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[Table_Risk] 风险提示 

1. 竣工需求持续性不强； 

2. 浮法玻璃价格涨幅较弱。 
 

 

[Table_Title] 
浮法高景气支撑半年业绩高增长 
 

 
[Table_Summary] 事件描述 

公司披露半年报：收入 114.8亿元，同增 86.9%，净利润 44.7亿元，同增 289%；业绩

在此前预告（41.5~44.9亿）的偏上限。 

事件评论 

⚫ 浮法（含超白，下同）量价齐升是核心增长点。2021H1公司浮法及超白玻璃收入

80亿元，同比增长 193%，主要是公司浮法玻璃销售迎来量价齐升局面，根据 wind

统计，2021H1全国浮法玻璃价格 2339元/吨，同比增长 52%；截至 20210801，

全国玻璃价格为 2995元/吨，同比增长 86%；同时结合复产计划预计公司 2021H1

销量也有一定增长；2021H1公司浮法高景气依旧来自于在于环保及能耗管控大背

景之下，玻璃供给端相对受控，叠加竣工需求持续释放提供阶段性缺口。结合当前

行业极低库存和较突出产销率，预计行业景气度下半年仍可延续。毛利率来看，浮

法业务 2021H1毛利率 55.3%，同比提升 30.6个 pct。 

⚫ 汽车玻璃价格传导通畅。2021H1公司汽车玻璃收入 21.5亿元，同比增长 20%；

毛利率 49.3%，同比提升 2.6个 pct，毛利率小幅改善反映公司汽车玻璃业务在浮

法大幅涨价的背景下，价格传导相对较为通畅，并且结构升级之下还有提升空间。

建筑玻璃收入 11亿元，同比下降 19%；毛利率 43.9%，同比提升约 7个 pct。 

⚫ 海外销售迎来复苏。分区域看，2021H1公司销往北美、欧洲及其他国家收入分别

为 9、3、13亿元，同比分别增长 13.5%、47.7%、33.2%，反映海外市场需求迎

来持续复苏，我们判断这一趋势在 2021H2有望得到进一步延续。 

⚫ 联营公司收益大幅增长。2021H1 公司应占联营公司收益为 6.07 亿元，同比接近

翻倍增长，推测主要是因为参股的信义光能经营效益同比大幅改善。 

⚫ 公司作为行业龙头，一方面受益涨价β，同时汽车复苏和建筑节能长景气加持，成

长性领跑同行。上调公司 2021-2022 年业绩预测为 114、130 亿元，对应 PE 为

8.8、7.7倍，买入评级。 
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图 1：全国平板玻璃价格（元/吨）  图 2：全国平板玻璃库存（重箱） 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：卓创资讯，长江证券研究所 
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评级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
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