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行业走势图 

沙河玻璃有望再停产，利好行业龙头 
 

事件 

根据邢台市人民政府网站及中国玻璃报道新闻，河北邢台市召开全市大气污
染治理工作推进会，并发布《关于开展大气污染防治强化攻坚月行动的通
知》，具体工作中要求沙河市 6 条以煤为燃料生产线立即停炉改造。 

点评 

环保再次成为供给收缩推手。玻璃行业多以民营企业为主，自“十三五”
推行供给侧改革以来，玻璃行业自发的产能收缩并不显著，而多是以行政手
段来迫使玻璃企业停产，主要推手就是环保。邢台市的产业结构以钢铁、玻
璃、焦化、冶炼等高污染行业为主， 加上处于太行山前凹槽地带，地势低，
风速低的自然条件，极易形成雾霾天气，经过多年整治虽然有所好转，但是
空气质量依旧在全国倒数。因此邢台近期准备开展大气污染防治强化攻坚月
行动，在一个月内对钢铁、焦化、水泥、电力、炭黑、玻璃、砖瓦窑和涉
VOCs 的企业进行停产限制，短期内有望降低整体排放量，减少环境污染，
同时相关行业的供给短期内有一定收缩。 

短期内玻璃供需有望改善。沙河地区隶属于邢台市，是我国最大的平板玻
璃生产地区，主要企业包括迎新、德金、鑫利、长城、安全等，根据中国玻
璃期货网数据显示，沙河地区共有 51 条生产线，经过 2017、2018 年 2 次
集中停产，现在共有在产产能 31 条，日熔量 2.11 万吨，此次要求停产的 6
条线有两条已经进入冷修状态，剩余在产的 4 条线日熔量达到 2550 吨，占
在产产能的 12%，如果停产实施到位，短期内沙河以及华北地区的供给会有
所缓和，叠加下半年进入玻璃旺季，玻璃价格的下跌趋势有望转为上涨。 

长期关注需求恢复逻辑。根据通知，此次沙河地区玻璃行业的集中停产为
期 1 个月，但是玻璃生产是刚性供给，停产后的复产成本极大，生产具有不
间断性，因此具体执行情况仍然需要观望。当前影响玻璃价格走弱的主要因
素还是需求能否起色以及厂商的高库存，当前整体厂家库存在 4483 万重箱
左右，同比增加 35.9%，压力较大，主要是因为 18 年受玻璃价格高位诱惑
厂家纷纷复产导致产能增加，同时地产新开工的高增长迟迟无法传导至竣工
端，导致玻璃需求萎靡，全国均价已经跌至 1492 元/吨，同比下跌 140 元。
我们预计随着 17 年以来新开工的高增长，2 年的交房期要求将导致新开工
的高增速向竣工端缓慢传导，因此竣工的复苏可能会迟到，但是终将会来临，
需要重点关注下半年“金九银十”的地产及玻璃旺季行情。 

投资建议：供需改善，龙头受益，重点关注旗滨集团。如果沙河地区玻璃停
产执行到位，供需改善后玻璃价格有望走高，作为龙头的旗滨集团产能最大，
因此价格弹性最高，短期受益最为显著。除此之外，公司所处的华南、华东
市场需求较好，今年复产的产线多在长江以北，而华南地区今年已经冷修了
3 条线，整体供需格局好于全国，业绩有望继续环比改善，建议重点关注。 
 
风险提示：玻璃产线停产执行不到位，地产竣工数据没有改善。 

  

重点标的推荐 

股票  股票  收盘价  投资  EPS(元) P/E  
代码  名称  2019-06-11 评级  2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

601636.SH 旗滨集团 3.81 买入 0.45 0.50 0.54 0.59 8.47 7.62 7.06 6.46 
  
资料来源：天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS 
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的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 

 

一般声明 

除非另有规定，本报告中的所有材料版权均属天风证券股份有限公司（已获中国证监会许可的证券投资咨询业务资格）及其附

属机构（以下统称“天风证券”）。未经天风证券事先书面授权，不得以任何方式修改、发送或者复制本报告及其所包含的材料、
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特别声明 
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投资评级声明 
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 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 
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 深 300 指数的涨跌幅 

 

 

 
 买入  预期股价相对收益 20%以上 

 增持  预期股价相对收益 10%-20% 

 持有  预期股价相对收益-10%-10% 

 卖出  预期股价相对收益-10%以下 

 强于大市  预期行业指数涨幅 5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下 
 

 

天风证券研究 
 

北京  武汉  上海  深圳  

北京市西城区佟麟阁路 36 号 

邮编：100031 

邮箱：research@tfzq.com 

湖北武汉市武昌区中南路 99 

号保利广场 A 座 37 楼 

邮编：430071 

电话：(8627)-87618889 

传真：(8627)-87618863 

邮箱：research@tfzq.com 

上海市浦东新区兰花路 333 

号 333 世纪大厦 20 楼 

邮编：201204 

电话：(8621)-68815388 

传真：(8621)-68812910 

邮箱：research@tfzq.com 

深圳市福田区益田路 5033 号 

平安金融中心 71 楼 

邮编：518000 

电话：(86755)-23915663 

传真：(86755)-82571995 

邮箱：research@tfzq.com 
 
 


