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本次湖北调研时间为 2025 年 2 月 17日——2025 年 2 月 20日 

一．观点总结： 

玻璃： 

1.供应： 

未来日熔下降的空间不是很大，底线可能在 15.5 万吨。当前湖北市场有四条产线因到年限，年

内存冷修预期。此外若后续行情仍未启动，价格继续下行，或触发玻璃厂降负荷、冷修的意愿。 

在 2026 年底完成石油焦改天然气工艺，虽政策文件有相应要求，但执行难度较大，或仍需时日

逐渐替换。 

2.需求： 

深加工企业节后复工进度均较往年滞后，此外据了解，已开工加工厂订单状况亦不理想。当前湖

北市场已复工加工厂仅三分之一，预计下一批集中复工在 2月底、3月初。去年深加工厂倒闭现象有

所增多，贸易商认为今年市场会更加艰难。 

3.库存： 

期现商库存占比湖北市场中游环节的 7成以上，且还有 10%的旧货（半年以上）未销售，经销商手中

存货量不大，库存压力较小；据了解某头部玻璃厂库存压力巨大，厂库库存在 220-240万重量箱，有

降价出货意向。 

4.观点： 

贸易商对于今年玻璃市场整体悲观为主，后续一两个月现货价格仍然存在下行空间；对于下半年

的情况或许好于上半年。 

某玻璃厂认为，当前盘面有所超跌，越往后对空头越不利，后续行情启动是时间早晚的问题，至

于价格高点何时能显现还要看需求恢复的强度。此外对于宏观政策还是比较看好的。 

纯碱： 

1.概况： 

主要与某玻璃厂进行了交流，当前纯碱原料库存（在库+在途）可用到 4月中（比去年同期多），

不急于补库，后续若价格能到 1400 及以下，估计玻璃厂补库的意愿会更强一些。后续纯碱采购计划

还是逢低多买为主。 

2.观点： 

玻璃厂认为，后市走势主要有两种情况：1. 春检不超预期，上方估计在 1600左右；2.春检超预

期，可能会在 1700 以上。对于后续纯碱下行空间来讲，继续突破前低、跌破联碱成本难度可能也比

较大，虽然当前纯碱库存量大，但碱厂也并没有急着卖货，包括联碱工艺还有副产品可以调节利润。

此外纯碱下游需求——光伏玻璃，今年日熔将逐渐回升，光伏行业仍然是国家大力发展的行业，政策

端依旧会有所倾斜。 

地产市场： 

1.土地市场： 

“商改住”政策有效盘活存量用地。 

2.“以旧换新” 

武汉地区不像郑州一样有统一的平台公司去做，而是各个区单独实行，效果一般，资金支持力度不足。 

3.保障房 
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有效进行中，主要交由两家平台企业进行收储，各自给到 10个亿额度。 

4.城中村改造 

武汉地区城中村改造项目主要在三环外，去年上半年城中村专项计划资金并不充足，因下半年（7、8

月起）地产行情愈发严峻，才有所放开。主要由政府出面主导，统借统还。 

5.商品房销售及存量 

去年武汉商品住宅销售情况子啊全国来看较为亮眼，且二手房成交去年全年需求整体较高、当前商品

房出清周期大致在 15个月左右。 

二．交流纪要（按拜访时间顺序） 

1.某房地产研究机构： 

1.1.土地市场： 

“商改住”政策盘活存量用地（商改住：商业建设用地改为居住用地）。该政策在武汉地区执行

的较为有成效，多宗商改住成功工地出让。此外做的有一定成效的地区为广州。 

1.2.“以旧换新”： 

做的话确实需要资金上的支持，武汉不像郑州一样有统一的平台企业去做，而是各个区单独去做，

政府虽给到了一定补贴支持，也仅有个别去做的相对较好（硚口区），但实际成交也就 200多套，共

计做了三批次。 

1.3.保障房： 

1.3.1.主要是给到了两家平台企业进行：武汉安居保障性住房有限公司、武汉安家保障性住房有限公

司，两家企业各自给到 10个亿额度进行收储。 

1.3.2.资金来源： 

保障性住房再贷款，国开行、中行、建行湖北省分行等金融机构为多个项目提供贷款授信 27.5 亿

元，发放贷款 3.4 亿元。 

1.3.3.房源要求： 

已取得竣工验收备案证明；单套建筑面积要求多在 120平方米及以下，部分城市要求在 70平方

米及以下；房源权属清晰且可交易；周边交通便利、配套设施完善，满足一定车位配比；优先选 取

整栋或整单元未售、可实现封闭管理的楼栋项目。 

1.3.4.收购价格： 

多数城市要求以同地段保障性住房重置价格作为参考上限（土地划拨成本和建安成本加 不超过

5%的利润）。 

1.3.5.问题： 

面积段、楼栋要求不匹配；收储价格撮合难度大；资金成本高。 

1.4.城中村改造： 

武汉城中村改造项目主要在三环以外，去年上半年城中村专项计划资金并不充足，因下半年（7、

8月起）地产行情愈发严峻，才有所放开。主要由政府出面主导，统借统还。 

1.5.商品房销售： 

去年武汉商品住宅（含保障房）销售面积位居全国第二；此外二手房成交较有亮点，全年需求整

体较高，月度销量多数高于新房。 

1.6.存量： 

去年整体出清周期有很大程度缩短（尤其 10月之后），最新出清周期大致在 15个月左右，回归

至 2022 年以来的平均水平。 
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2.贸易商 A： 

2.1.背景： 

主要经销三峡玻璃，也接一部分期现商的存货 

2.2.近期成交： 

最低价格在 58元左右有成交过（半年以上的旧货） 

2.3.供应： 

如果后续 3月需求一直起不来，该贸易商认为可能市场还会有冷修产线，日熔还会有继续下降的

空间。当前湖北市场 8年以上、今年到冷修年限的产线还有 4条左右。全国市场后续点火的产线也有

很多。 

关于湖北玻璃行业石油焦工艺产线要在 2026年底前基本完成天然气、电气化能源改造,该贸易商

认为可能 26年还会有更改变动，当下暂时不好说，需要一个过程。（原文如下图；文件：鄂环发〔2024〕

12号） 

图 1：《湖北省玻璃行业大气环境综合整治实施方案》 

 

资料来源：湖北省生态环境厅官网，新湖期货研究所 

2.4.库存： 

湖北当前中游库存在 20 万吨左右，比往年（农历年）库存压力要大很多。其中主要原因之一是

湖北市场自去年以来发生了一定变化——期现商数量（尤其杭州方）较前年有一个质的飞跃，尤其是

去年下半年。此外期现商手中库存占整体中游库存的 7-8 成，其中旧货（半年以上）占比 10%左右，

最久的货是 24年 5、6 月份（梅雨季）的原片，据了解部分有出现发霉的迹象，品质较差，这部分旧

货正通过降价的方式进行处理。而经销商、传统贸易商库存压力很小，且新货居多。 

某头部玻璃厂库存压力极大，在 220万重量箱左右，其余两家玻璃厂库存在 100 万重量箱左右。 

2.5.需求： 

年后复工进度非常慢，比往年要差很多，并且复工比往年晚很多。该贸易商表示，目前加工厂大
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多数已经复工，但复工的加工厂接到订单的情况非常少。此外去年湖北周边不少加工厂倒闭现象有所

增多，当前处在出清过程，预计今年会更难。 

该贸易商表示，对于今年需求何时启动，不好判断。 

2.6.运费： 

湖北水运至江浙沪地区的运费（仓储+船运+短倒）在 200元左右。 

3.贸易商 B：  

3.1.背景： 

明弘、亿钧玻璃均有做，自有厂房，自营和租借给期现商使用。正在建设深加工产线。 

3.2.近期成交价： 

近期期现商最低报价在 58、59 元左右。 

3.3. 需求： 

该贸易商表示，湖北市场下游开工比较晚，很多加工厂目前也没有开工。当前深加工厂仅三分之

一企业开工，并且已开工企业也没有很多订单。后续加工厂集中性开工可能在 3月 1号之后了，但也

需要再看一下订单情况。此外，该贸易商认为今年需求肯定不会好、悲观为主，包括对于政策层面的

期待，认为仅昙花一现，短期或许有效，但玻璃行业今年的日子会比较艰难。 

近期该贸易商仓库最好的时候一天能出 3-4辆车，最差就一辆车。（一车 30-40吨左右） 

3.4.库存： 

该贸易商自有仓库不少租给了期现商，当前仓库有十多家期现商的货，杭州方面更多。该贸易商

当前库存基本为新货（2024年 12月份之后的货）。 

3.5.资金回款： 

去年贸易商收款很困难，好一点的 50%-60%，比前年更难。该贸易商表示，目前基本是亏钱的，

没有利润。 

3.6.玻璃厂成本： 

湖北石油焦成本大概在 1000-1100元/吨左右。 

3.7.后市看法： 

短期价格还是会在 1300 以下，在 1260-1280 左右波动。下半年情况可能会比上半年好一些，原

因主要还是在于政策端后续可能还是会有发力，但需要一个过程。 

图 2：玻璃贸易商仓库 
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图片来源：新湖期货研究所 

4.玻璃厂 A： 

4.1.保价政策： 

年后玻璃厂有出台保价政策，某头部大厂船运自装船起保价 28天 

4.2.供应： 

该企业认为日熔底线预计在 15.5万吨左右，没有太大的下滑空间。 

4.3.需求： 

需求恢复晚，当前复工的深加工企业并不多。另外去年有不少钢化厂倒闭。 

4.4.库存： 

沙河地区中游库存大致有 40-50万吨，整体高于去年。该企业目前厂库库存在 100万重量箱左右。 

4.5.原料： 

当前纯碱原料库存（在库+在途）可用到 4 月中（比去年同期多），不急于补库，后续若价格能

到 1400 及以下，估计玻璃厂补库的意愿会更强一些。后续纯碱采购计划还是逢低多买为主。 

4.6.后市看法： 

4.6.1.纯碱： 

两种假设情况：1.春检不超预期，上方估计在 1600 左右；2.春检超预期，可能会在 1700 以上。

对于后续纯碱下行空间来讲，继续突破前低、跌破联碱成本难度可能也比较大，虽然当前纯碱库存量

大，但碱厂也并没有急着卖货，包括联碱工艺还有副产品可以调节利润。此外纯碱下游需求——光伏

玻璃，今年日熔将逐渐回升，光伏行业仍然是国家大力发展的行业，政策端依旧会有所倾斜。 

4.6.2.玻璃： 

当前盘面还是有点超跌，越往后对于空头越不利。后续行情启动只是时间早晚得问题，价格高点

何时能显现还要看需求恢复的强度。此外对于宏观政策还是很看好的。 

5.贸易商 C： 

5.1.背景： 

自有厂房，规模较大，大部分都长期租用给期现商进行存货，当前自有的货不多。 

5.2.近期报价： 

市场传闻某大厂有降价的计划，但当前在保价政策期间。降价原因主要为玻璃厂库存压力较大。

近期市场报价报 58 元的比较多。 

5.3.需求： 

5.3.1.当前深加工厂订单差，不急于拿货。加工厂复工的并不多，开工的也没啥订单。该贸易商认为，

如果这个月月底，加工厂还没有进行复工，很多基本是资金问题很难继续营业的了。 

5.3.2.主要发往华东的船运更多，本地消化的少。 

5.3.3.当前期现商比较着急出货，但近段时间出货有很大难度。 

5.3.4.往年家装订单一般是上半年比较好，往年这段时间应该会很忙（该贸易商所处位置周边门窗厂

特别多），但今年目前情况很差。 

5.4.资金回款： 

5.4.1.湖北之前是传统的垫资市场，账期一般在 1-2个月，去年收款很差，今年很多贸易商都不敢再

垫资。该贸易商表示，以前最高的时候也垫过 3-4千万，去年回款了 60%左右。现在不光是湖北，江

西、安徽、湖南等地的贸易商也不愿意垫资了，垫资额度至少会压缩一半以上。 
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5.4.2.此外据了解，不愿再垫资的原因之二，是当前湖北在慢慢走向沙河模式，有大量期现商涌入，

不敢再做垫资。之前某两家玻璃厂很抵制与期现合作（另一家一直有交货，参与度高），随着逐渐放

开，整个湖北市场发生了很大的变化，市场面临洗牌，包括湖北周边的下游企业也会很受影响（可能

要倒闭一大批）。 

（垫资：与加工厂合作，商定垫资额度，每月找贸易商进行拿货，相当于长协） 

5.5.库存： 

该地厂房总共大致有 7、8万的库存（自有+期现商） 

5.6.观点： 

现货价悲观为主，认为未来一两个月报价可能看到 55 元。觉得今年“金三银四”需求也不见得

会有明显改善，主要问题在于当前供需关系发生了很大变化。 

图 3：玻璃贸易商厂房 

图片来源：新湖期货研究所 
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