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消失的玻璃需求？ 

——从统计局口径看玻璃表需 
 

 

 

摘要： 

总所周知玻璃主要应用于地产竣工端，尽管竣工数据存在各种问题，但经过 12 月平均

处理后的竣工与玻璃表需趋势相同。其中不同的是今年竣工已经大幅下行，而资讯机

构口径玻璃表需仍旧累积同比为正。市场对此有诸多猜测，部分观点认为竣工在玻璃

需求中的占比已经大幅下降。然而从统计局产量口径出发，我们发现玻璃需求仍旧紧

贴竣工。 

本文通过统计局产量数据以及隆众资讯的库存数据重新计算了玻璃的表观需求，并发

现统计局产量下的玻璃需求累积同比远小于隆众产量口径下的玻璃需求。考虑到隆众

资讯公布的产量数据主要以日熔加总为主，或许本身存在一定偏差。另一方面，统计

局平板玻璃产量并未详细公布口径，也无法判断是否是全口径的浮法玻璃。因此现实

的玻璃表需或介于两者之间。 

本文在此仅仅只是对比两种口径的数据，对于真实需求来说，两种口径数据可能都不

能准确地描述，因此玻璃数据上可能大家应该更关注库存数据，无论产量口径如何变

动，全口径库存数据的准确性都要优于表需数据，库存变动方向才是未来价格的变动

方向。 

风险提示：宏观政策超预期（上行风险）；煤价大幅下行（下行风险） 

 

总所周知玻璃主要应用于地产竣工端，尽管竣工数据存在各种问题，但

经过 12月平均处理后的竣工与玻璃表需趋势相同。其中不同的是今年竣工已经大幅

下行，而资讯机构口径玻璃表需仍旧累积同比为正。市场对此有诸多猜测，部分观

点认为竣工在玻璃需求中的占比已经大幅下降。然而从统计局产量口径出发，我们

发现玻璃需求仍旧紧贴竣工。 
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一、从隆众口径看玻璃需求  

从隆众产量口径来看，产量累计同比截止到 5月底是 8.8%，截止到 4月底是

9.6%。根据隆众的产量与库存口径计算的玻璃表观需求累计同比截止到 5月底是

1.16%，截止到 4月底是-1.14%。 

图表1：隆众产量口径下表需累计同比+1.16%（5月底）  图表2：隆众口径玻璃产量累计同比 8.8% 

 

 

 

资料来源：隆众资讯 中信期货研究所  资料来源：隆众资讯 中信期货研究所 

 

图表3：玻璃表需隆众口径（月度）  图表4：玻璃产量隆众口径（月度） 

 

 

 

资料来源：隆众资讯 中信期货研究所  资料来源：隆众资讯 中信期货研究所 

 

从地产周期的大逻辑来看市场本身对于玻璃需求较为悲观，主要原因如下： 

1.从地产周期来看，新开工下行影响终究会传导到竣工端，并且玻璃需求尚

未完全脱离地产周期，竣工下行的影响或在后续持续发力。历史上来看地产周期

总会按照这样的规律进行。 

2.“保竣工”逐步进入深水区，去年已经完成大部分容易推动的项目，后续

项目推进难度加大，24年保竣工贡献环比 23年或有一定下降。 

3．去年需求部分来源于疫情期间的需求后置，今年后置需求减少，家装需

求或环比走弱。 
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图表5：新开工领先竣工 32个月左右  图表6：竣工基本与玻璃表需同步（隆众口径） 

 

 

 

资料来源： Wind 中信期货研究所  资料来源： Wind 中信期货研究所 

但隆众口径下，需求下行的逻辑似乎有些不成立，因为供应历史高位的情况

下，库存经历一段时间累积后逐步走平甚至去化，体现在表需上是需求不断走高，

自五月以来需求同比持续回升。 

二、统计局口径下的玻璃需求 

统计局口径的平板玻璃产量 4 月累计同比仅仅只有 5.58%，而同期的隆众日

熔口径的产量累积同比高达 9.6%。由统计局口径计算的玻璃表需 4月累计同比为

-9.07%，而隆众口径的玻璃表需累积同比仅为-1.14%。 

从体感和逻辑上来讲，我们倾向于认为统计局口径可能更为准确，因为去年

年初是保竣工刚开始发力的时候，而今年保竣工已经趋向于尾声，只不过由于地

区差异，可能北方还保留有一定保竣工项目，而南方基本完工。而地产竣工端仍

旧是玻璃需求中占比最大的部分，竣工的同比大幅下滑体现在玻璃需求上不应该

仅仅只有 1%左右的下行。 

从保竣工的逻辑上来看，今年玻璃需求下滑明显，但南北或有差异。去年华

南地区是保竣工的领头羊，全年华南地区玻璃库存由 1200 万重量箱去化到 300

万重量箱，而今年在保竣工完成后，竣工面积同比-20%的情况下，华南地区库存

由年初的 280 万重量箱左右，累积到了 1000 万重量箱左右。在这种情况下，华

南地区利润持续压缩，产量或许没有数据表现的那么强。 

但我们也不认为统计局这种口径能完全代表真实需求，因为产量和库存口径

并不一致，以此计算的玻璃需求一定是不准确的。更多的应该结合两种口径去综

合判断，我们认为真实需求应该落在这两种口径的中间。 
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图表7：统计局口径玻璃产量  图表8：统计局产量口径下的玻璃表需 

 

 

 

资料来源：隆众资讯 中信期货研究所  资料来源：隆众资讯 中信期货研究所 

三、总结 

总所周知玻璃主要应用于地产竣工端，尽管竣工数据存在各种问题，但经过

12月平均处理后的竣工与玻璃表需趋势相同。其中不同的是今年竣工已经大幅下

行，而资讯机构口径玻璃表需仍旧累积同比为正。市场对此有诸多猜测，部分观

点认为竣工在玻璃需求中的占比已经大幅下降。然而从统计局产量口径出发，我

们发现玻璃需求仍旧紧贴竣工。 

本文通过统计局产量数据以及隆众资讯的库存数据重新计算了玻璃的表观

需求，并发现统计局产量下的玻璃需求累计同比远小于隆众产量口径下的玻璃需

求的累计同比。考虑到隆众资讯公布的产量数据主要以日熔加总为主，或许本身

存在一定偏差。另一方面，统计局平板玻璃产量并未详细公布口径，也无法判断

是否是全口径的浮法玻璃，产量和库存口径不一，计算出的需求一定是不准确的。

因此现实的玻璃表需或介于两者之间。 

本文在此仅仅只是对比两种口径的数据，对于真实需求来说，两种口径数据

可能都不能准确地描述，因此玻璃数据上可能大家应该更关注库存数据，无论产

量口径如何变动，全口径库存数据的准确性都要优于表需数据，库存变动方向才

是未来价格的变动方向。 
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