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玻璃：环保信号边际强化，需求复苏仍待确认 

 

报告要点： 

 

尽管当前湖北地区存在石油焦产线升级改造的预期因素，但浮法玻璃前景仍不容乐观。其一，

石油焦产线在总产能中的占比较小，且改造对实际供给造成的冲击程度预计弱于理论值，相关

传闻更多释放出环保监管政策趋于严格的边际信号；其二，终端消费短期内难以获得实质性提

振，各地多延续通过收储存量房源、扩大保障性住房供给等手段来落实“稳楼市”的政策路径。

整体而言，市场基本面尚缺乏明确利好驱动，供需结构性矛盾未现缓解迹象。 
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环保信号边际强化，需求复苏仍待确认 

  

3 月中旬以来，玻璃期货价格呈现持续阴跌态势，2605 合约已跌破去年低点，触及近十年价格低位。

究其原因，一方面 3 月初受美伊地缘冲突扰动，国际油价阶段性拉升，以天然气、煤炭及石油焦为

燃料的玻璃生产成本受情绪驱动小幅跟涨，为后续价格回调腾挪出空间；另一方面，今年“旺季不

旺”的特征较往年更为突出。在过去一个月冷修产线超出预期、日熔量维持在历史低位的背景下，

多数地区产销率仍处于偏低水平，全国各区域库存普遍上升。 

 

近年来玻璃期货贴水交割较为常见，去年 2505 合约最终以平均贴水 89 元/吨完成交割。截至 4 月

16 日，2605 合约贴水湖北大板现货 124 元/吨，当前估值整体已接近底部区间，多空双方博弈意愿

均不强烈，注册仓单数量亦维持正常水平。 

 

上周市场传闻湖北地区天然气改造涉及产能超过 1 万吨，而湖北省浮法玻璃总产能约为 14550 吨。

若政策要求在第三季度内强制完成改造，下半年该区域或出现阶段性供需偏紧格局，届时浮法玻璃

价格有望获得支撑并回暖。但部分产线在设计初期已预留燃料切换接口，升级过程未必伴随停产检

修，因此实际受影响的供给减量将小于理论测算值。 

 

燃料成本在玻璃生产成本中占比接近 30%，且相较于石英砂等原材料价格波动更为显著，因而常成

为驱动玻璃行情的重要变量。当前海外原油价格处于相对高位，带动石油焦价格同步上行，3 月初

至今已累计上涨 22.86%，预计推动石油焦产线燃料成本上升约 90 元/吨。随着石油焦价格持续攀升，

石油焦产线利润空间被进一步挤压，当前其成本线已趋近于天然气产线。这一成本结构的收敛，或

将为后续产线进行天然气改造提供额外经济动力。 

  

图 1：玻璃期现价差（元/吨） 图 2：玻璃仓单数量（张） 

  

数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 数据来源：郑商所、五矿期货研究中心 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                                                           

                                                                                       

                                                                                  黑色建材研究 | 玻璃 

2026-04-20 3 

图 3：湖北浮法玻璃产线统计（吨） 

企业 产线 日熔量
三峡一线 450
三峡二线 600
三峡三线 600
三峡四线 1000
三峡五线 1000
洪湖一线 1200
洪湖二线 1000
洪湖三线 900
洪湖四线 1000
亿钧一线 600
亿钧二线 900
亿钧三线 900
明弘一线 900
明弘二线 1000

沙洋弘润 弘润一线 400
湖北瀚煜 石首一线 700

咸宁一线 700
咸宁二线 700

合计 14550

湖北三峡

武汉长利

湖北亿钧

湖北明弘

咸宁南玻

 

数据来源：新闻整理、五矿期货研究中心 

  

图 4：石油焦价格（元/吨） 图 5：玻璃产线生产毛利（元/吨） 

  

数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 

  

  

回归现实需求层面，房地产行业景气度依旧承压。今年以来，湖北地区玻璃库存攀升至近五年高位，

终端市场对现有库存的消化能力明显不足，贸易商环节的库存调节功能已接近饱和极限。湖北产区

依托长江水运枢纽的运费优势，能够有效辐射周边市场，赋予当地玻璃生产企业较强的成本竞争力。

然而，武汉、湖南、江西等区域内二线城市房地产资产价格缩水幅度显著超过一线城市，且价格下

行趋势尚未出现企稳反转迹象。以武汉市为例，过去一年内二手房挂牌均价已累计下探 12%。鉴于

浮法玻璃需求对房地产景气度具有高度依赖性，在当前房价尚未止跌回稳、新房销售去化困难的宏

观背景下，预计玻璃下游加工订单量将在未来一段时期内继续维持中低位运行。 
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图 6：全国地区厂内库存（万吨） 图 7：湖北地区厂内库存（万吨） 

  

数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 

  

图 8：武汉房价趋势（元/㎡） 图 9：玻璃深加工订单天数（日） 

 

 

数据来源：趋势动物、五矿期货研究中心 数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 

  

 尽管当前湖北地区存在石油焦产线升级改造的预期因素，但浮法玻璃前景仍不容乐观。其一，石油

焦产线在总产能中的占比较小，且改造对实际供给造成的冲击程度预计弱于理论值，相关传闻更多

释放出环保监管政策趋于严格的边际信号；其二，终端消费短期内难以获得实质性提振，各地多延

续通过收储存量房源、扩大保障性住房供给等手段来落实“稳楼市”的政策路径。整体而言，市场

基本面尚缺乏明确利好驱动，供需结构性矛盾未现缓解迹象。 

 

当前玻璃期货主力合约换月至 09 合约后，价格或仍存在一定的下行空间，但鉴于整体估值已处于

偏低水平，现阶段建议暂时维持观望。后续需重点关注下游实际需求的恢复节奏，以及供给侧产能

变动的边际信号。 
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