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海外与汽玻业绩亮眼，浮法玻璃有望持续修复 
近日，信义玻璃公布 2022 年业绩，全年录得收入 257.46 亿港元，同比下降

15.5%；毛利 86.86 亿港元，同比下降 44.9%；毛利率同比下降 18.1 个百分点至

33.7%；净利润为 51.27 亿港元，同比下降 55.6%；公司业绩符合此前预告。在

行业整体承压下，信义玻璃通过规模及产品差异化优势使其毛利率与净利率在

行业中仍保持领先，继续维持稳健经营，积极开拓海外市场。 

报告摘要 
行业整体承压，今年静待修复 2022 年信义玻璃全年录得营业收入 257.5 亿港元，

同比下降 15.5%；毛利 86.9 亿港元，同比下降 44.9%；毛利率同比下降 18.1 个百分

点至 33.7%；净利润为 51.27 亿港元，同比下降 55.6%；净利率下降 18 个百分点至

19.9%。利润下降的主要原因是由于下游内地房地产企业资金链断裂，使得竣工面积

减少，对于浮法玻璃需求下降，进而导致浮法玻璃销售价格下降，叠加上游原材料

与燃料价格高企，公司毛利与净利承压。每股基本盈利 126.6港仙，同比下降 55.9%。 

大中华市场业绩承压，海外市场表现亮眼 按照地区分类来看，大中华地区营业收入

下降 25.9%，实现 175.6 亿港元，占整体收入 68.2%；大中华市场业绩表现虽承压仍

是主要市场。在海外市场公司获得成绩亮眼；北美地区营业收入上升 12.3%，实现

25.1 亿港元%；其他地区营业收入上升 25.3%，实现 56.7 亿港元。此外，海运成本

持续降低与公司印尼项目落地，进一步增强公司海外发展的竞争力。 

浮法玻璃毛利承压，预计 23 年随地产持续修复 由于房地产竣工数据承压，导致下

游市场浮法玻璃需求释放有限，销售价格承压，加上成本高企，盈利表现不佳。浮

法玻璃业务录得营业额 165.9 亿港元，同比下降 24.3%，占整体收入 64.4%；业务毛

利下降 62.4%至 44.2 亿港元，毛利率为 26.7%，在公司规模及产品差异化优势下毛

利率虽下降但仍在处于行业头部水平。预计 23年随着房地产市场的逐步回暖，加上

疫情的结束，房地产项目开工与竣工率持续提升，浮法玻璃需求也将随之释放。并

在供需关系不对称下，浮法玻璃价格有望回升；纯碱生产龙头预计将在今年 5-6 月

份释放产量，玻璃成本将有所缓解。我们预计公司浮法业务将持续修复。 

汽车玻璃业务带来新增长 汽车玻璃业务录得营业额 60.8亿港元，同比上升 11.4%，

占整体收入 23.6%；业务毛利增加 18.9%至 30.6 亿港元，毛利率为 50.3%。公司主

营汽车玻璃更换市场，占全球汽车玻璃更换市场的 25%以上，公司拥有超过 65000种

汽车玻璃产品可以满足不同客户的多种需求，以及高附加值玻璃附件将提高汽车玻

璃产品的毛利率。此外，我国汽车保有量超过 14.5 亿辆并保持持续增长，未来更换

市场需求也将随之增长，我们预计公司该业务也将持续带来亮眼收益。 

建筑玻璃板块略有承压，未来增量可观 建筑玻璃业务录得营业额 30.8 亿港元，略

微下降 0.6%，占整体收入 12%；业务毛利下降 15.6%至 12.1 亿港元，毛利率为 39.2%。

受房地产行业的影响，建筑玻璃业务营收略有下降。随着“保交楼”以及“三支箭”

落地，房地产公司得到资金支持，行业需求有政策托底。同时，受益于我国政策对

于建筑节能玻璃的推广以及居民对于玻璃品质的更高要求，未来建筑将会更多采用

高附加值建筑玻璃，未来增量空间可观；此外，目前我国未竣工地产项目面积可持

续提供 6年玻璃需求，公司将从中持续受益。 

公司经营稳健在手现金充裕，持续派息 截止 2022 年 12 月 31 日，公司在手现金

81.67 亿港元。同时，公司董事会建议期末派息 22 港仙，如加上已经派发的中期股

息 40港仙，全年共派股息 62港仙，全年派息率 49.1%。 

投资建议:在 23 年房地产竣工率上升，刺激浮法玻璃需求释放，以及供需关系错配

下，需求及价格将同步回升，我们谨慎推荐信义玻璃 868.HK 

风险提示：下游需求释放不及预期；原材料或燃料价格上涨；玻璃行业产能限制政

策变动；相关房地产刺激政策变动   
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总市值(百万港元)  60,319.98  

流通市值(百万港元)  60,319.98  

总股本(百万股)  4,114.60  

流通股本(百万股)  4,114.60  

12个月低/高(港元) 14.1/17.9 

平均成交(百万港元)  129.81  

 

 

主要股东  

Realbest Investment Limited 17.97% 

HighPark Technology Limited 6.61% 

Telerich Investment Limited 6.23% 

Copark Investment Limited 6.12% 

董清世,施丹红 5.14% 

李贤义,董系治 3.25% 

董清波,龑秀惠 1.47% 
  
  

股价表现  

 
 

% 一个月 三个月 十二个月 

相对收益 -4.19  -8.40  -11.60  

绝对收益 -16.99  -2.01  -24.49  
 

 数据来源：WIND、港交所 

 

 

 

朱睿泽  行业分析师 
+86 0755-8168 2607 

zhurz1@essence.com.cn 
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