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玻璃

逻辑：

1.冷修速度有待继续加强，供应压力仍存

2.产销持续走弱，下游深加工订单减少

3.库存难以消化，后期或继续上升

4.空头资金势头强劲，多头承压

5.技术面持续处于弱势，无反弹迹象

建议：逢高做空玻璃 2501 合约；

进场区间：1020-1050；

止盈区间：920-950；

止损区间：1060-1090。
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【交易逻辑】

一、冷修速度有待继续加强，供应压力仍存

开工下降缓慢，不及预期。截至 9 月 13 日，浮法玻璃行业开

工率为 80.6%，环比下降 0.4%；浮法玻璃行业产能利用率为

82.63%，环比提高 0.05%。本周浮法玻璃行业平均开工率 80.8%，

环比下降 0.24%；浮法玻璃行业平均产能利用率 82.66%，环比下

降 0.09%。信义（重庆）一线设计产能 500 吨/日，9 月 9 日放水；

吉林迎新一线设计产能 700 吨/日，12 日放水冷修；台玻成都二

线设计产能 900 吨/日，近期已引头子。预计下周仍会有产线存

放水计划，暂无明确产线点火情况。

图 1：浮法玻璃产能利用率(%)

数据来源：华闻期货交易咨询部、钢联数据

二、产销持续走弱，下游深加工订单减少

需求下降，难有好转。近期全国深加工企业订单天数继续下

行，仅有 9.6 天，同比大幅下降近 50%，部分区域订单继续下滑，

门窗行业拼价力度暂超深加工。伴随着部分深加工退出，工装类
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订单局部区域内卷略有减轻，北部少数所持工装订单可排 15-30

天，但多数工装订单依旧匮乏；家装类订单基本依旧日清或者维

持 1-3 天居多。持续增强，8 月有 15 条产线冷修，累计 2710 吨

日熔量。

从中秋假期产销来看，各地区提货继续走弱，沙河地区产销

16 日已不足 30%，华中、华东地区也仅在 30%-40%之间。

图 2：浮法玻璃下游深加工订单天数(天)

数据来源：华闻期货交易咨询部、中国农业部

三、库存难以消化，后期或继续上升

库存继续提升，产销继续下滑。截至 9 月 12 日，全国浮法玻

璃样本企业总库存 7239.8 万重箱，环比增加 93.6 万重箱，环比

提高 1.31%，折库存天数 31.4 天。周内日度平均产销率环比下滑，

行业累库力度环比增加。华北地区下游长期按需采购，直至 8 月

下旬略有好转，产销在 90%-100%左右，但难阻库存增长；华南区

域除少数企业出货较好外，多数出货一般，企业库存涨幅放缓；
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西南南部依旧维持累库趋势，四川库存继续下滑；西北周内跟跌

明显，产销环比上周略有好转，库存增速环比放缓。

图 3：浮法玻璃周度库存变化(万吨)

数据来源：华闻期货交易咨询部、钢联数据

四、空头资金势头强劲，多头承压

当下玻璃 2501 主力合约交易活跃，节前空头强势，大举加仓。

近两周日成交均在 100 万手以上。从持仓量来看，2501 合约月初

为 105.26 万手，截至 9 月 13 日节前，持仓量 123.65 万手，月内

持仓量仍呈继续上行，空头力量强势。从前 20 名持仓来看，截至

9 月 13 日，多单持仓 65.98 万手，空单持仓 82.79 万手，多空比

0.80。空头势头强劲，国泰君安为空头持仓主力，截至 9 月 13

日持仓占空头总量的 17.31%，多头承压。
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图 4：玻璃 2501 主力合约前 20 名持仓量汇总

数据来源：华闻期货交易咨询部、同花顺期货通

图 5：玻璃 2501 主力合约前 20 名持仓详情

数据来源：华闻期货交易咨询部、同花顺期货通

五、技术面持续处于弱势，无反弹迹象

从技术图形来看，玻璃期货价格仍处于继续下降趋势中，且

仍未有明显反转迹象。从均线系统来看，日线、15分钟、60分钟

的短中长均线均继续向下运行，且玻璃价格下跌贴近短期均线后

没有较强反弹力度，始终被短期均线压制。从MACD技术指标来看，
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日度及60分钟级别快慢线长期于0值下方持续运行，整体趋势偏

空。

图 6：玻璃 2501 主力合约技术分析

数据来源：华闻期货交易咨询部、钢联数据

【策略建议】

目前全行业面临亏损，玻璃企业产线冷修预期增强，核心矛

盾较为突出，后期需着重关注即是产能的挤出速度。期价短期或

以偏弱运行为主。

建议：逢高做空玻璃 2501 合约；

进场区间：1020-1050；

止盈区间：920-950；

止损区间：1060-1090。
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【风险提示】

各位投资者注意查收研报区间点位方向以免出错，注意重要

的交易方法，严格执行的自己交易计划，及时落袋为安盈利保护，

特别及时止损，千万不要心存侥幸，尽量避免抗单和重仓。

期货投资咨询业务资格：沪证监许可[2016]38 号

首席分析师 傅文浩

从业资格号 F3083343

投资咨询从业证书号 Z0016247
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