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■ 记者韩乐

中国玻璃产业正经历着一场前所未

有的深刻变革。河北正大玻璃依托期货

市场实现突围，为沙河玻璃产业乃至整

个行业的转型升级，提供了极具价值的

范本。

传统玻璃制造业长期受困于价格波

动、产能过剩、利润微薄等桎梏。原料价

格的大幅波动，让企业成本难以控制；市

场供需的不平衡，让成品滞留滞销。而

期货市场为产业发展注入了新动能，让

玻璃企业找到了破局之道。

以正大玻璃为代表的玻璃产业企业

面对市场的动荡和价格的波动，通过精

准运用期货和期权工具，不仅规避了市

场风险，而且借此优化了经营策略，实现

了从被动应对到主动驾驭的转变。

走进正大玻璃厂区，穿梭不息的装货

车辆、科学合理的库存量，这些场景背后

实则是企业对市场脉搏的精准洞察。从

正大玻璃的实践不难看出，期货市场不

仅成为企业抵御市场风险的“避风港”、

价值创造的“新引擎”，更是驱动实体经

济迈向高质量发展的强劲动力。它不仅

帮助企业在市场波动中稳定经营，更推

动整个产业向更高层次、更高水平发展。

以沙河地区为代表，众多玻璃企业

在期货市场的赋能下，正向高端化迈

进。他们借助期货市场的价格发现功

能，预判行业周期和市场趋势，合理规划

生产与库存；通过基差贸易和“期货定

价+柔性供应”等创新模式，拓展销售渠

道，提升客户服务质量，增强市场竞争

力；利用仓单质押融资等功能，优化企业

现金流，为技术研发和设备升级提供资

金支持，推动产品向高端化、智能化、绿

色化发展。

从被动防御到主动变革，期货市场

与玻璃产业的深度融合，已然成为中国实

体经济转型升级的生动注脚。未来，随着

产融结合的不断深化，套期保值的“安全

锁”、价格发现的“导航仪”、资源配置的

“加速器”叠加共振，中国玻璃产业必将在

转型升级的道路上走得更稳、更远。

以期为翼
向新而生

记者观察记者观察

1980年，褡裢镇玻璃厂破土而出，沙河历史上第一条玻璃生产线宣告建成。彼时，没有人能够预见，这家小小

的玻璃厂会埋下沙河玻璃产业享誉全国的伏笔。正是在这片土地上，河北正大玻璃有限公司（下称正大玻璃）应运

而生，从早期小平拉工艺艰难起步，到引入格法工艺稳步前行，再到全面迈入浮法生产的高效时代——正大玻璃借

助期货工具，完成了传统制造的转型升级，也为行业点亮了在市场不确定性中锚定方向的明灯。

■ 记者韩乐

破碎重生破碎重生：：至暗时刻的突围之战至暗时刻的突围之战

进入21世纪，随着中国经济的腾飞与

基础设施建设的大规模推进，玻璃行业迎

来黄金发展期。

2004 年年初，正大玻璃斥资 6000 万

元，建成了一窑三线格法玻璃生产线。在

当时的沙河玻璃产业中，这笔投入堪称

“大手笔”。企业创立之初的定位为高端

薄板、超白玻璃专业生产商，当时的日熔

量为120吨。

“公司刚成立时，总经理孔社魁就坚

信，技术和人才是企业发展的根本。他从

全国各地高薪聘请高级工程师和技术人

员，大大增强了公司的技术力量。生产过

程中，他对质量的把控极为严格，常对我

们说，‘每一片玻璃都代表公司的信誉，必

须做到最好’。”正大玻璃原办公室主任高

斌说。

凭借对品质的执着追求，正大玻璃的

产品迅速打开市场，不仅畅销全国多地，

还远销海外，在竞争激烈的玻璃市场站稳

了脚跟。

然而，玻璃行业的“强周期性”特性，

就像高悬的“达摩克利斯之剑”。2007年，

玻璃价格断崖式下跌，企业订单量锐减，

正大玻璃亦深受冲击，成品库存积压，资

金周转困难。回忆起那段艰难岁月，正大

玻璃副总经理庞溥军神情凝重：“那时候，

我们几乎没有应对价格波动的有效办法，

晚上愁得根本睡不着觉。”

而2008年12月，才是玻璃行业真正的

至暗时刻。年关将至，物流停运，需求“冰

封”，玻璃行业库存总量飙升至800万吨的

历史极值，玻璃价格跌破成本线20%。

为避免库存持续贬值吞噬现金流，正

大玻璃举起铁锤，决定将上千吨的玻璃砸

碎循环使用，以降低原材料消耗量和资金

压力。

这种“断臂求生”的做法迅速在行业

内传开。当时，有不少玻璃企业将库存超

过半年的劣质玻璃集中回炉，虽承担了成

品折价损失，但通过减少仓储和原料采购

成本，硬是挺过来了。

不过，这终究是权宜之计。采访中期

货日报记者了解到，在下行周期中，调整

产品结构、控制开工，对玻璃企业来说都

是艰难的抉择。关停一条日熔量600吨的

浮法玻璃生产线，设备折旧、员工安置等

直接损失“上亿”，企业不得不反复权衡，

因为每一个决定都关乎生死。

回想那段历史，让庞溥军感慨的是，

破碎的不仅是玻璃，更是传统经营模式的

枷锁。

认知破冰认知破冰：：从谨慎观望到厂库机遇从谨慎观望到厂库机遇

随着竞争日益激烈，传统经营模式越

来越难以应对市场的不确定性。一次偶

然的机会，正大玻璃管理层接触到了期货

市场，从此踏上了全新的探索之路。

庞溥军告诉记者，正大玻璃关注玻璃

期货始于2012年，但真正参与期货市场晚

了几年。最初企业管理层对期货存在“高

风险投机工具”的错误认知，在玻璃期货

上市初期持观望态度。直到2014年，一个

关键决策出现——正大玻璃申请成为第

二批玻璃期货交割厂库。

这一决策背后蕴含着深刻的产业痛

点：玻璃贸易渠道僵化、现货流通效率低

下。而期货交割机制恰好能提供稳定的

出货通道，破解企业库存困局。正如庞溥

军所言：“成为交割厂库不是终点，而是打

开期现世界的一扇门。”

之后，正大玻璃一方面作为交割服务

商，提供标准化仓单生成、质检、存储服

务；另一方面成为供应链协调者，利用仓

储网络调节区域供需平衡。此外，公司还

搭建了期现定价桥梁，通过基差报价促进

现货市场定价更加透明。

“厂库身份极大地深化了我们对期货

市场的理解，推动正大玻璃形成了独特的

‘三维一体’期现结合模式。”庞溥军表示，

从空间上看，通过期货市场可以突破地域

限制；从时间上看，可以利用不同月份合

约管理远期产销计划；从产品上看，通过

玻璃和纯碱期货价差可锁定加工利润，科

学安排现货产销，实现资源的最优配置。

正大玻璃在期货市场的实践经历了

从谨慎试水到成熟驾驭的过程。在“试

水”套保阶段，正大玻璃把期货当作规避

价格波动风险的基础工具；步入策略性套

利阶段后，企业会主动捕捉市场中的价差

机会；如今，企业已构建起覆盖全产业链

的综合风险管理体系。每一次跨越，都是

正大玻璃对期货市场认识的升华。

2023 年，市场风云变幻，正大玻璃凭

借成熟的期现结合策略逆势突围。“开年

时，通过深入分析行业数据，我们预判纯

碱供应将持续紧张。”庞溥军说，2023 年 1
月，当纯碱期货价格处于2800元/吨时，企

业果断买入5000吨纯碱期货合约。1个月

之内，纯碱现货价格显著上涨，企业成功

节省80万元采购成本。

2023 年 4 月，玻璃市场低迷，现货价

格持续承压。正大玻璃迅速以1880元/吨
的价格卖出玻璃期货合约套保。通过“期

货市场卖高价、现货市场保销量”操作，有

效对冲了价格下跌风险，稳住了企业的现

金流。

2023 年 5 月，玻璃与纯碱的价差达到

800 元/吨，远超 600 元/吨的盈亏平衡点，

正大玻璃果断出击，卖出玻璃期货合约锁

定销售价格，同时买入纯碱期货合约保障

原料成本可控。“这样不仅锁定了利润，也

展现了我们将期货工具深度融入生产经

营全流程的能力。”庞溥军说。

如今，“锁定成本、保值库存、精准套

利”的经典操作，已然成为正大玻璃综合

化风险管理的生动注脚。

策略进化策略进化：：从基础套保到综合运用从基础套保到综合运用

在充满不确定性的市场浪潮中，期货

工具已经成为正大玻璃抵御风险、稳健前

行的战略利器。

2023 年，地产竣工面积持续走低，玻

璃市场需求急剧萎缩。正大玻璃敏锐捕

捉市场信号，在行业下行趋势显现之初，

果断卖出玻璃期货合约并锁定产品销售

价格，将生产利润稳定在预期之内。“即便

在终端需求锐减的严峻形势下，企业经营

业绩依然保持稳定，顺利度过了‘寒冬’。”

庞溥军说。

2024年，玻璃行业面临结构性过剩的

困境，全行业产能利用率仅 70%。正大玻

璃依托交割厂库优势，将30万重量箱库存

玻璃转化为标准仓单，不仅有效缓解了企

业的库存压力，还为行业化解库存过剩问

题提供了新思路，彰显了期货市场在调节

供需平衡中的重要作用。

让庞溥军记忆犹新的还有堪称经典

的正大玻璃运用纯碱期货的那场“战役 ”。

2024年年初，正大玻璃的会议室里气

氛凝重，采购主管老周攥着报表的手微微

发抖：“单月下跌30%，照这趋势，咱们囤的

纯碱损失太大了！”

“上个月的行业报告显示，全国新增

纯碱产能 220 万吨，库存快到历史最高位

了！”正大玻璃期货团队负责风控的小张

急忙汇报道，“盘面的库存消费比曲线红

色箭头直指 1.8 的峰值，好像市场上纯碱

多得用不完，价格肯定会撑不住的。”

听到这些，经过综合考量，庞溥军当

即决定启动套保方案。据他回忆，当时，

正大玻璃以 1800 元/吨的价格，卖掉了

60%的原料库存。然而，市场的残酷程度

远超预期。当纯碱期货价格跌破 1500
元/吨时，交易室里鸦雀无声。庞溥军紧盯

K线图，镇定地说：“平掉部分空单，转为买

看涨期权。”面对同事震惊的目光，他解释

说，市场恐慌过头了，价格不可能无休止

地下跌。在他看来，期权就像给企业买了

一份保险——涨了能补收益，跌了只是损

失些“保费”。

几个月后，一份报表让整个会议室沸

腾了。此次期货套保让正大玻璃成功规

避了320万元损失，而那些期权费，带来了

85 万元的额外收益。“这次实战证明，‘监

测市场→果断套保→灵活调整’策略，就

是我们对抗风险的‘安全锁’！往后每一

步，都要让数据说话、用策略防身。”庞溥

军坚定地说。

体系搭建体系搭建：“：“铁三角铁三角””紧密协作紧密协作

回顾与期货市场携手走过的十年峥

嵘岁月，庞溥军感慨万千。在这充满挑战

的征程中，他带领团队不断摸索、总结，逐

步构建起一套成熟且完备的期现交易机

制。从交易体系的搭建，到风控体系的完

善，再到操作模式的创新，每一个环节都

彰显着企业应对复杂市场环境的智慧与

韧性。

2014 年，正大玻璃正式成立期货部，

迈出探索期现融合的关键一步。成立初

期，执行小组由销售部与期货部人员临

时组成。随着市场环境的变化和期货运

用的深入，企业认识到完善风控体系的

迫切性。短短半年时间，风控、执行、决

策三大核心小组迅速组建完成，形成了

紧密协作的“铁三角”架构：执行小组负

责策略规划与执行，风控小组严格把控

财务与交易风险，总经理牵头的决策小

组统筹战略方向。

这套机制的高效运转体现在细节之

中：交易方案提交后，决策流程在短时间

内完成闭环；风控小组每日生成监控报

表，动态监测持仓规模、保证金比例等；当

涉及成品套保时，销售部门需提供库存周

转率、客户订单等核心数据，确保套保方

案精准匹配市场需求。

这套严谨的风险管理机制，让正大玻

璃在复杂多变的市场环境中，始终能够从

容应对风险和挑战。

“完善风险管理体系，强化每一环节

的风险管控，是提升实际操作中风险管理

有效性的关键。”据庞溥军介绍，新冠疫情

暴发时，面对供应链中断难题，正大玻璃

凭借“动态止损+滚动套保”策略，不仅保

障了华中地区37家重点客户的稳定供货，

还通过期货对冲实现了 15%的额外盈利，

并验证了每个风险监控环节的有效性。

“低于生产成本不套保、无库存不套

保”——这两条镌刻在交易室白板上的铁

律，是正大玻璃十年来的生存密码。“市场

波动就像海上风暴，只有严守风控底线，

才能避免被投机浪潮吞噬。”庞溥军说。

他特别强调，企业对原材料采购套保

设置了严格红线，买入套保总量绝不能超

过 3 个月的厂内使用量，这个安全阀有效

避免了企业“过度操作转投机”的风险。

在庞溥军看来，库存和利润就像天平

的两端，企业的任务是找到最精妙的平衡

点。当仓库堆满玻璃原片时，团队会运用

期货、期权工具捕捉市场机会，将库存保

值或销售并实现超额利润；而当市场释放

积极信号、利润空间打开时，团队则根据

库存比例灵活操作。

正大玻璃用十年时间证明：实体产业

深度拥抱金融工具，不仅能抵御市场风

浪，更能锻造出穿越周期的核心竞争力。

引擎轰鸣引擎轰鸣：：从风险对冲到价值创造从风险对冲到价值创造

如今，期货市场不仅是企业规避风险

的“避风港”，更是驱动变革的“引擎”。

一组组亮眼的数据，见证着正大玻璃

的蜕变：季度利润率波动幅度从±15%收窄

至±5%，经营稳定性大幅提升；库存周转效

率从 2019 年的 6.3 次攀升至 2024 年的 9.8
次，货物在仓库停留的时间大大缩短；期

货工具深度嵌入企业经营的各个环节，

2024 年公司持有的期货合约名义价值占

营收的比例达 38%；企业产能利用率始终

维持在85%以上，远超行业平均水平。

在企业战略重构的关键进程中，期货

工具更是成为驱动正大玻璃实现跨越式

发展的核心引擎，助力企业完成两次具有

里程碑意义的转型升级。

依托深厚的期现结合运营经验，正大

玻璃于2023年成立专业化贸易子公司，以

期货市场为纽带，深度整合产业链资源，

实现了从传统生产商向工贸一体化服务

商的华丽转身。

“通过开展基差贸易、仓单质押、期现

套利等业务，正大玻璃不仅为上下游客户

提供了多元化的风险管理解决方案，还为

公司开辟了新的利润增长点。”庞溥军说，

短短两年时间，公司贸易板块收入占比从

不足 10%跃升至 25%，标志着企业成功突

破传统制造的单一发展模式，构建起“生

产+贸易+服务”的复合型业务体系，在市

场竞争中占据了更有利地位。

“在人才团队建设上，正大玻璃坚持

本土化培育策略。区别于部分企业依赖

外部顾问团队，公司着力培养既深谙沙河

玻璃产业生态，又精通期货和衍生品操作

的本土骨干。”庞溥军认为，这些“懂行又

懂市”的专业人才，使企业在市场研判、策

略制定上更具敏锐度，响应效率远超依赖

“外援”的同业竞争对手。这让正大玻璃

在期现结合领域脱颖而出，成为玻璃行业

创新发展的标杆。

作为区域玻璃产业龙头和郑商所的

产融基地，正大玻璃积极践行行业责任，

创新推出“合作套保”模式。目前，公司已

联合10余家中小型玻璃深加工企业，整合

各方资源，共同制定套保策略，通过共享

市场信息、共担套保风险，帮助中小型企

业提升风险管理能力，有效降低了价格波

动对产业链的冲击。“这一模式显著增强

了区域产业链的韧性与抗风险能力，推动

产业链上下游企业形成风险共担、利益共

享的命运共同体，展现了期货工具在促进

产业协同发展中的独特价值。”庞溥军称。

站在新的发展起点，正大玻璃的管理

层深知，期货工具不仅是规避市场风险的

盾牌，更是开拓市场的利剑。通过对市场

数据的深度分析，企业能够更精准地预判

价格趋势，提前布局生产与库存；在远期

战略规划中，期货市场也是企业制定产能

扩张、区域布局的重要依据。

“期待期货市场制度不断完善，功能

充分发挥。未来，我

们将继续深耕期货应

用，探索更多创新模

式，在期货助力下驶

向高质量发展的新蓝

海。”庞溥军话语铿

锵，勾勒出企业未来

发展的宏伟蓝图。

当沙河老厂遇上期货当沙河老厂遇上期货

看正大玻璃如何靠看正大玻璃如何靠““金融钥匙金融钥匙””破局破局


