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山东农产品电子盘崩盘大起底

本报记者 任明杰

山东农产品电子盘崩盘事件仍在不断发酵， 引发的连锁反应

也波及到青岛金智发等其他电子盘， 虽然此前携款潜逃的山东农

产品电子盘总经理李志胜已被捉拿归案， 但交易商们的维权行动

仍在进行中。 其中，37岁的交易商韩国勇则经历了一生中最煎熬的

24小时。

保证金比例从20%调整到50%，涨跌幅从5%调整到18%，开盘

瞬间跌停， 多方全部爆仓，2.8亿保证金不翼而飞……仅仅一天一

夜，山东农产品电子盘在崩盘前经历了疯狂时刻。 制度缺失、监管

不到位、资金管控不力，像全国其他倒掉的电子盘一样，山东农产

品电子盘自开盘之日起就注定了崩盘的命运。 作为近年来电子盘

崩盘的经典案例，山东农产品电子盘将留给市场长长的反思。

盘面诡异 交易规则突然改变

7月14日下午4:00，山东农产品电子盘已收盘一个小时，但在

这一小时里，山东金乡交易商韩国勇越想越不对劲，当天盘面的走

势实在太诡异了。

14日，山东农产品大蒜8月合约和12月合约一度跌停，至收盘

时，8月合约下跌2.51%， 收于2721元/吨，12月合约下跌3.92%，收

于3211元/吨。 照理说，盘面有涨有跌，本无需大惊小怪。 但韩国勇

隐隐感到，一场雪崩式下跌恐怕就要来临。

一个多月来， 山东农产品电子盘大蒜8月合约一直在2700元/

吨-2800元/吨之间，虽然空方多次进攻，但都被多方一次次击退。

盘面始终维持在均衡之中。

这种均衡却十分脆弱。 6月28日到7月14日，虽然8月合约的盘

面价格一直在2750元/吨-2800元/吨之间震荡，但大蒜现货价格在

步步上涨，至14日当天已达3200元/吨，在这期间，另外两个大蒜电

子盘———青岛金智发电子盘和金乡金都电子盘8月合约的盘面价

格也一直在3000元/吨以上。

通常情况下，越接近交割月，盘面价格与现货价格越趋近，但8

月合约离交割月仅剩半个月，盘面价格却与现货价格越拉越大。 这

种情况下，输不起的空方必将殊死一搏。

金乡县大蒜协会会长杨桂华告诉中国证券报记者， 自2006年

山东金乡出现第一个电子盘，金乡及周边先后成立过寿光盘、龙鼎

盘、金乡盘、鱼山盘、恒利盘、恒丰盘、国兴盘等一系列大大小小的

电子盘。 但是，其兴也勃焉,其亡也忽焉，这些电子盘多则一两年，

少则几个月，无一例外地以崩盘告终，携款潜逃者更是不在少数。

“山东农产品电子盘可能要崩盘了！ ” 依据以往炒作电子盘的

经验，韩国勇敏锐地意识到这一点。

跟另外三个一块操盘的交易商交流后， 韩国勇决定前往山东

农产品电子盘所在地莱芜市报案。 这时候，又有几个交易商朋友打

过电话来，也觉得要出大事，各方一合计，决定一块前去报案。

临出发，韩国勇又给其他几个交易商朋友打去电话，准备多张

罗几个人一块上路，但很多交易商朋友认为韩国勇是杞人忧天。 33

岁的交易商胡明称，“农产品由山东商务厅‘背书’ 呢，怎么可能出

事？ ”

资料显示， 山东农产品电子盘的大股东为山东中商电子商务

有限公司，山东中商的注册地址为济南市历阳大街6号4楼，正是山

东省商务厅所在的办公楼。 同时，山东中商的大股东山东国际商务

有限公司的法人代表为刘天林， 刘天林曾任山东省商务厅机关服

务中心主任，今年3月接任刘天林任山东中商董事长的魏玉超也曾

是山东省商务厅工作人员。

事实上，山东省商务厅信访办主任金晓锋事后也对媒体坦言，

刘天林和魏玉超确实为商务厅人员， 但此前已被山东省纪委 “双

规” 。 但彼时交易商们对此浑然不觉。

下午4:00一过，韩国勇等一行12人便驱车赶往莱芜。

就在韩国勇一行人赶赴莱芜途中，下午5时许，山东农产品电

子交易市场发布了 《关于DS1408合约提高买卖双方预付金的公

告》，公告表示，DS1408合约即将进入交割月，为进一步防范风险，

根据本市场《风险控制管理办法》之规定，结合DS1408合约交收

的为当年产、自然风干大蒜，以及库外存储交收的特性，经公司研

究决定，自7月15日开市起，交易订单混级大蒜DS1408买卖双方预

付金提高到50%，涨跌幅不变。

按照此前山东农产品电子盘交易的规则，交割月当月的1号才

需要把保证金从20%提高到50%，从而进入交割程序，而此次将提

高保证金的期限提前了15天。

“这样做的目的无非是想把多方打爆，因为之前空方也曾屡屡

想把多方打爆，但每次都被多方拉回来，所以它只能通过这样的方

法造成‘空逼多’的局面，让多方失去还手之力，2009年10月，龙鼎

盘要崩盘的时候就是通过禁止订立新合约的方式造成类似局面。”

韩国勇事后分析。

赶路心切的韩国勇得知这一消息已是傍晚6:00， 他的担心一

定程度上变成了现实。

争分夺秒 焦急多头连夜求救

7月15日上午8:59，离开盘只剩1分钟，交易商胡明的心也一下

子提到嗓子眼上，本来是很普通的一个交易日，无数像胡明一样的

交易商此时却紧紧盯着行情界面。

就在6分钟前的8:53，山东农产品交易市场再次发布公告。 公

告表示，根据山东省金融办公室《关于督促对涉嫌违规从事标准化

合约交易的机构进行整改的通知》的指示，我市场将按照相关规定

进行整改。 2014年7月15日为本市场所有合约最后交易日。 7月15

日当日涨跌幅调整为18%。

据介绍，此前山东农产品电子盘的涨跌幅一直为5%，而由于7

月14日当天8月合约和12月合约已经分别下跌2.51%和3.92%，如

果15日跌幅达到18%，那么多方将被全部爆仓。

“电子盘存在的一个非常重要的问题是什么？就是它缺乏制度

性约束，不但能制定规则，而且能随意修改规则，虽然每个电子盘

开盘时都号称遵守‘公正、公开、公平’ 的原则，但制度建设的缺失

使电子盘在发展过程中十分不规范， 已经多次引发监管部门对电

子盘的清理整顿。”中国期货业协会副会长常青告诉中国证券报记

者。

近日，清理整顿各类交易所部际联席会议办公室发布了《关于

开展各类交易所现场检查的通知》(又称“28号文” )。 其中指出，证

监会将会同各省级人民政府金融、商务、文化、工商等部门，对各类

交易所集中开展一次现场检查。 此次检查的重点是交易品种、交易

方式、投资者人数是否符合规定，是否存在非法证券交易行为等。

山东省金融办随后也发布了《关于督促涉嫌违规从事标准化

合约交易的机构整改的通知》，要求在检查清理过程中，发现有以

电子商务名义从事标准化合约交易的行为， 将责令其立即停止交

易，对拒不整改或无正当理由逾期整改的将坚决予以取缔或关闭。

对多头而言， 如果说保证金从20%调整到50%还是死缓的话，

涨跌幅从5%调整到18%则直接宣告了多头的死刑， 而且是立即执

行。 胡明分析，保证金公告刚出又立马调整涨跌幅，说明空方显然

已失去耐心，已经抱定决心开盘便砸跌停，不给多方任何反击的机

会。

“千万不要开盘，千万不要开盘……” 胡明在心里一遍遍地默

念，胡明想到自己的600万资金即将化为乌有不禁痛心不已。 此时

他们都把希望寄托在200多公里外身在莱芜派出所的韩国勇身上。

该事件涉及的资金数目不小。 按照山东农产品电子盘的规定，

每周发布一次账户余额信息， 根据7月10日最新公告的余额信息，

工商银行账户可用余额为2.88亿元， 农业银行可用账户余额为

1077万元，两个账户合计余额近3亿元。

韩国勇来到莱芜派出所， 经侦科的办案人员在了解案情后表

示， 韩国勇等人应该去山东农产品交易市场所在辖区的北孝义派

出所报案。

到了北孝义派出所已是晚上9点多， 这时候的韩国勇心急如

焚，他提示“赶紧把李志胜带来协助调查” ，据悉，李志胜是山东农

产品电子盘的实际操盘人，一位交易商提供的资料显示，山东农产

品交易市场由山东中商和嘉禾电子联合承办， 其中中商电子为第

一大股东，嘉禾电子为第二大股东，实际建设和运营则外包给嘉禾

电子，工商资料显示，嘉禾电子于2013年1月份由李志胜成立。 但

是，由于立案调查需要过程，韩国勇等人只能干着急。

第二天早上8:00， 在派出所休息的交易商们赶到山东农产品

交易所，本是上班时间，办公室依然大门紧锁，不安的情绪开始在

交易商中蔓延。 离开盘只剩30分钟的时候，韩国勇意识到“大事不

妙” ，一帮人急忙上车赶回派出所。

“抓紧时间把服务器关掉，千万不能开盘啊，一开盘我们就都

完了，”韩国勇说，派出所办案人员立马向联通公司进发。但北孝义

派出所在郊区，联通公司在市区，此时已是8:50，离开盘只剩10分

钟。

危机揭开 神秘空头原形毕露

上午9:00，山东农产品电子盘开盘，虽然早有心理准备，开盘

的惨烈景象还是让电脑前的多方交易商们吃惊。 8月合约和12月合

约双双封死在18.01%的跌停板上， 分别收于2231点和2673点，多

头全部爆仓。 到9:12，电子盘停止交易。 很快，几个电子盘交易商

QQ群里哀嚎一片。

通过复盘，许多交易商们认为这是空方的“一盘很大的棋” 。

据介绍，从6月份开始，8月合约便一直稳定在2700点到2800点

之间，即使其他电子盘8月合约已经纷纷突破3000点，山东农产品

的电子盘却一直被压制在2700点到2800点之间。于是，从6月开始，

有越来越多的多头买入进来，8月合约一度突破50万吨关口， 接近

60万吨，而到了6月下旬，部分多头眼看盘面确实拉不上来，于是纷

纷出逃，8月合约订单量几乎腰斩，但仍有20多万吨之巨。 到了7月，

现货价格开始稳步上涨， 盘面价格却不升反降， 引来更多多头买

入，而且只要买就有卖。

当时市场上便流传盘面异常的消息，杨桂华认为，当时大蒜价

格上涨的趋势已经建立起来，多空双方的分歧不可能这么大，唯一

的可能是空头人数极少，而且有一个大空头不看好大蒜价格，所以

一直在卖。 这个神秘的大空头到底是谁呢？

神秘面纱终于揭开， 这个大空头就是连续祭出调整保证金和

涨跌幅两记大招的山东农产品电子盘总经理李志胜。

“在国内的电子盘运营过程中，交易场所往往会参与到交易过

程中去，也就是自己坐庄，因为这里面的诱惑实在太大，而且交易

场所在交易上有着天然优势， 因为它能看到交易商的后台交易数

据，相当于坐庄者同时能看到赌徒的底牌，而且它不需要付出真金

白银的代价， 而只需要筹码， 也就是运用虚拟资金和交易进行对

赌，这无疑极大地放大了电子盘的交易风险。 由于长期以来监管不

到位，电子盘很难经得住这种诱惑，屡屡出事也就不足为怪。”中国

人民大学农产品价格专家毛学峰告诉中国证券报记者。

在对电子盘的监管方面， 最著名的当属2011年11月14日下发

的 《国务院关于清理整顿各类交易场所切实防范金融风险的决

定》(又称“38号文” )，明确规定除依法设立的证券交易所或国务院

批准的从事金融产品交易的交易场所外， 任何交易场所均不得将

任何权益拆分为均等份额公开发行，不得采取集中竞价、做市商等

集中交易方式进行交易。

当时全国超过400家各类大宗商品中远期交易所（电子盘）在

38号文公布后有所担心， 但是由于对各类电子盘的违规范围没有

严格细分、整顿边界模糊等原因，此次整顿收效甚微。 而且分业监

管成为38号文执行的主要障碍。

至2013年8月15日， 商务部第7次部务会议审议并原则通过了

《商品现货市场交易特别规定(试行)(草案)》，确立了商务部、人民

银行和证监会对商品现货市场交易的联合监管机制， 明确了监管

职责。 但在实际执行中，监管不到位的问题依然存在。

在近年来崩盘的诸多电子盘中， 交易场所运用虚拟资金参与

其中成为主要原因之一。 山东农产品电子盘的崩盘也未能例外。

由于对交易商后台数据了如指掌， 又出于利益最大化等原因

的考量，交易场所一旦自己参与其中，往往会选择作为“少数派”

与大多数交易商对赌。 而这次，李志胜显然看错了方向，于是出现

自身作为最大空头与众多交易商“对赌”的奇观。

在以往，电子盘极少出现交割，临近交割月，盘面价格也往往

与现货价格趋近，多空双方往往通过协议价格的方式进行平仓，比

如4月合约。

在盘面价格与现货价格巨大差距面前， 以韩国勇为代表的多

方坚持8月合约现货交割，20多万吨的大蒜持仓等待交割也一举创

下国内大宗商品电子交易的最新纪录。 李志胜由此被逼入绝境，所

以出此下策不足为怪，只是令多方难以想象的是，李志胜的出招甚

为凶狠。 在这场“闪电战”中，李志胜的打击目标也十分明确，那就

是8月和12月两大合约。

截至7月15日， 山东电子盘大蒜合约还剩7月、8月、10月、12月

四个合约，由于7月合约已经进入交割程序，实际进行交易的只剩8

月、10月、12月三个合约，由于8月合约和12月合约相较于现货价格

十分便宜，所以多方主要集中在这两个合约上。 从15日当天的成交

量和订货量计算，8月合约高达21.37万吨，12月合约也有11.07万

吨。

就在9:00盘面跌停后， 很多交易商又陆续往保证金账户里打

钱，试图护仓，胡明也迅速打入60万，希望能安然度过危机，但他未

料到的是，一场更大的危机正等待着他们。

制度缺失 电子盘需亡羊补牢

从9:00到9:10， 短短10分钟里， 作为极少数跟随李志胜的空

头，交易商王亚梅（化名）本来赢来了一场史无前例的大胜，却经

历了从天堂到地狱般的瞬间。

当日9:00，看到盘面瞬间跌停，王亚梅不禁狂喜不已，但在10

分钟后，当她决定收获战利品时，却发现账户不能出金了。

此时， 刚刚往账户里打入60万元保证金护仓的胡明也接到交

易商朋友打来的电话，保证金账户只能入金不能出金了，大呼上当

的胡明疯狂地点击鼠标，试图把刚打入的保证金取出来，但无济于

事。

这时候还在派出所协助调查的韩国勇也隐约意识到， 保证金

账户可能出事了。韩国勇最不想看到的结果也正变为现实，11:30，

本该是休盘时间，山东农产品电子盘却一反常态地开盘交易了。

“服务器都封了怎么还在交易？ 到底怎么回事？ ”韩国勇对办

案人员说道。 韩国勇希望派出所马上立案抓人，办案人员则对他解

释，“把材料定了之后得有一个等待的过程。 ”

韩国勇等交易商等来的却是一个不能再坏的消息。 下午1:00

左右，北孝义派出所办案人员告诉韩国勇一行，山东农产品电子盘

工商银行保证金账户只剩900万元， 高达2.8亿元的保证金不翼而

飞。

2.8亿， 这还只是山东农产品电子盘工商银行一个账户上的保

证金余额。 按照山东农产品电子盘的规定，每周发布一次账户余额

信息，根据其7月10日最新公告的余额信息，工商银行账户可用余

额为2.88亿元，农业银行可用账户余额为1077万元，两个账户合计

余额近3亿元。 如此高的账户资金竟由山东中商自己来监管！

“在多个案例中，资金缺乏第三方监管一直是电子盘出现携款

潜逃乃至电子盘崩盘的重要原因。 在实际运行中，由于监管部门对

国内大宗商品电子交易市场资金监管并没有强制性要求， 所以电

子盘资金监管普遍采用的是银行第三方存管的方式， 而在银行与

各交易市场签订合同时， 交易市场会自主选择究竟需要采用哪种

监管模式。 ”毛学峰表示。

有交易商事后查询发现， 工商银行第三方托管公司名单中竟

然没有山东中商的名字， 也就是说山东中商可能根本没有跟工商

银行签署第三方存管协议。 在此之前，韩国勇等交易商也一直知道

山东农产品电子盘的两个保证金账户是在山东中商名下， 但总觉

得有山东省商务厅的“担保” ，所以一直不担心。 而交易商们此时

终于意识到了问题的严重性。

事后查明，李志胜于15日携款潜逃，从青岛飞赴深圳，然后从

深圳出境。

作为7月合约最后的多头， 交易商杨红光500吨的大蒜本来要

在7月15日进行交割了， 他也已经把100%的保证金打入保证金账

户，虽然8月合约和12月合约双双爆仓，但杨红光本来以为自己可

以幸免于难，也不幸被殃及。

在多方无能为力的同时，空方抓紧时间进行砍仓，从11:30交易盘

重新进行交易开始，砍仓便陆续进行。 在下午2:00过后，最惨烈的

一幕开始上演， 大约十几秒钟的时间里，8月合约瞬间便被砍掉13

万吨。 此后，砍仓仍然继续进行，即使过了下午3:00的收盘时间，空

方也没有收手的意思，砍仓一直持续到晚上接近7:00。

“制度缺失、监管不到位、资金管控不力，漏洞百出之下，交易

场所运用虚拟资金参与其中，跟其他所有倒掉的电子盘一样，山东

农产品电子盘从一开始就决定了崩盘的命运。 ” 常青表示。

他表示，除现货价格外，中远期价格也是市场所需要的，电子

盘仍然有存在的必要性。 以金乡县为例，其作为全国乃至全球最大

的大蒜主产区和集散地，种植集中、收获集中、交易集中的特点决

定了大蒜价格暴涨暴跌的命运。自2005年金乡大蒜创下3.5元/斤左

右的历史最高价后，便开启了一段暴涨暴跌的“非凡” 历程。 电子

盘2006年引入到金乡的初衷便是为了对冲大蒜价格暴涨暴跌的风

险。

“很多电子盘最后都崩盘了，关键是没有解决好发展中的三个

问题：一是必须加强对保证金的管控，实行第三方监管，封闭运行；

二是严格遵守‘三公’ 原则制定交易规则，而且不能随意改变规

则；三是完善交割规则，使电子盘的交割符合品种交割的规律。 ” 常

青表示。

7月15日下午4:00多， 韩国勇与其他交易商们商量后决定，启

程前往济南到商务厅交涉。

制度缺失 电子盘需亡羊补牢

从9:00到9:10，短短10分钟里，作为极少数跟随李

志胜的空头，交易商王亚梅（化名）本来赢来了一场史无

前例的大胜，却经历了从天堂到地狱般的瞬间。

当日9:00，看到盘面瞬间跌停，王亚梅不禁狂喜不

已，但在10分钟后，当她决定收获战利品时，却发现账户

不能出金了。

此时，刚刚往账户里打入60万元保证金护仓的胡明

也接到交易商朋友打来的电话， 保证金账户只能入金不

能出金了，大呼上当的胡明疯狂地点击鼠标，试图把刚打

入的保证金取出来，但无济于事。

这时候还在派出所协助调查的韩国勇也隐约意识

到，保证金账户可能出事了。韩国勇最不想看到的结果也

正变为现实，11:30，本该是休盘时间，山东农产品电子

盘却一反常态地开盘交易了。

“服务器都封了怎么还在交易？到底怎么回事？ ” 韩

国勇对办案人员说道。韩国勇希望派出所马上立案抓人，

办案人员则对他解释，“把材料定了之后得有一个等待

的过程。 ”

韩国勇等交易商等来的却是一个不能再坏的消息。

下午1:00左右， 北孝义派出所办案人员告诉韩国勇一

行， 山东农产品电子盘工商银行保证金账户只剩900万

元，高达2.8亿元的保证金不翼而飞。

2.8亿，这还只是山东农产品电子盘工商银行一个账

户上的保证金余额。按照山东农产品电子盘的规定，每周

发布一次账户余额信息， 根据其7月10日最新公告的余

额信息，工商银行账户可用余额为2.88亿元，农业银行可

用账户余额为1077万元，两个账户合计余额近3亿元。 如

此高的账户资金竟由山东中商自己来监管！

“在多个案例中， 资金缺乏第三方监管一直是电子

盘出现携款潜逃乃至电子盘崩盘的重要原因。 在实际运

行中， 由于监管部门对国内大宗商品电子交易市场资金

监管并没有强制性要求， 所以电子盘资金监管普遍采用

的是银行第三方存管的方式， 而在银行与各交易市场签

订合同时， 交易市场会自主选择究竟需要采用哪种监管

模式。 ”毛学峰表示。

有交易商事后查询发现， 工商银行第三方托管公司

名单中竟然没有山东中商的名字， 也就是说山东中商可

能根本没有跟工商银行签署第三方存管协议。在此之前，

韩国勇等交易商也一直知道山东农产品电子盘的两个保

证金账户是在山东中商名下， 但总觉得有山东省商务厅

的“担保” ，所以一直不担心。 而交易商们此时终于意识

到了问题的严重性。

事后查明，李志胜于15日携款潜逃，从青岛飞赴深

圳，然后从深圳出境。

作为7月合约最后的多头， 交易商杨红光500吨的大

蒜本来要在7月15日进行交割了， 他也已经把100%的保

证金打入保证金账户， 虽然8月合约和12月合约双双爆

仓，但杨红光本来以为自己可以幸免于难，也不幸被殃及。

在多方无能为力的同时，空方抓紧时间进行砍仓，从

11:30交易盘重新进行交易开始，砍仓便陆续进行。 在下

午2:00过后，最惨烈的一幕开始上演，大约十几秒钟的

时间里，8月合约瞬间便被砍掉13万吨。 此后，砍仓仍然

继续进行，即使过了下午3:00的收盘时间，空方也没有

收手的意思，砍仓一直持续到晚上接近7:00。

“制度缺失、监管不到位、资金管控不力，漏洞百出

之下，交易场所运用虚拟资金参与其中，跟其他所有倒掉

的电子盘一样， 山东农产品电子盘从一开始就决定了崩

盘的命运。 ” 常青表示。

他表示，除现货价格外，中远期价格也是市场所需要

的，电子盘仍然有存在的必要性。以金乡县为例，其作为全

国乃至全球最大的大蒜主产区和集散地，种植集中、收获

集中、 交易集中的特点决定了大蒜价格暴涨暴跌的命运。

自2005年金乡大蒜创下3.5元/斤左右的历史最高价后，便

开启了一段暴涨暴跌的“非凡”历程。 电子盘2006年引入

到金乡的初衷便是为了对冲大蒜价格暴涨暴跌的风险。

“很多电子盘最后都崩盘了， 关键是没有解决好发

展中的三个问题：一是必须加强对保证金的管控，实行第

三方监管，封闭运行；二是严格遵守‘三公’ 原则制定交

易规则，而且不能随意改变规则；三是完善交割规则，使

电子盘的交割符合品种交割的规律。 ” 常青表示。

7月15日下午4:00多， 韩国勇与其他交易商们商量

后决定，启程前往济南到商务厅交涉。

惊魂24小时 山东农产品电子盘崩盘大起底

□本报记者 任明杰

山东农产品电子盘崩盘事件仍在不断发酵，引发的连锁反应也波及到青岛金智发等其他电子盘，虽然此前携款潜逃

的山东农产品电子盘总经理李志胜已被捉拿归案，但交易商们的维权行动仍在进行中。其中，37岁的交易商韩国勇则经历

了一生中最煎熬的24小时。

保证金比例从20%调整到50%，涨跌幅从5%调整到18%，开盘瞬间跌停，多方全部爆仓，2.8亿保证金不翼而飞……

仅仅一天一夜，山东农产品电子盘在崩盘前经历了疯狂时刻。 制度缺失、监管不到位、资金管控不力，像全国其他倒掉的电

子盘一样，山东农产品电子盘自开盘之日起就注定了崩盘的命运。 作为近年来电子盘崩盘的经典案例，山东农产品电子盘

将留给市场长长的反思。

争分夺秒 焦急多头连夜求救

7月15日上午8:59， 离开盘只剩1

分钟，交易商胡明的心也一下子提到嗓

子眼上， 本来是很普通的一个交易日，

无数像胡明一样的交易商此时却紧紧

盯着行情界面。

就在6分钟前的8:53， 山东农产品

交易市场再次发布公告。 公告表示，根

据山东省金融办公室 《关于督促对涉

嫌违规从事标准化合约交易的机构进

行整改的通知》的指示，我市场将按照

相关规定进行整改。 2014年7月15日为

本市场所有合约最后交易日。 7月15日

当日涨跌幅调整为18%。

据介绍，此前山东农产品电子盘的

涨跌幅一直为5%，而由于7月14日当天

8月合约和12月合约已经分别下跌

2.51%和3.92%， 如果15日跌幅达到

18%，那么多方将被全部爆仓。

“电子盘存在的一个非常重要的

问题是什么？ 就是它缺乏制度性约束，

不但能制定规则， 而且能随意修改规

则，虽然每个电子盘开盘时都号称遵守

‘公正、公开、公平’ 的原则，但制度建

设的缺失使电子盘在发展过程中十分

不规范，已经多次引发监管部门对电子

盘的清理整顿。 ” 中国期货业协会副会

长常青告诉中国证券报记者。

近日，清理整顿各类交易所部际联

席会议办公室发布了 《关于开展各类

交易所现场检查的通知》(又称 “28号

文” )。 其中指出，证监会将会同各省级

人民政府金融、商务、文化、工商等部

门，对各类交易所集中开展一次现场检

查。 此次检查的重点是交易品种、交易

方式、投资者人数是否符合规定，是否

存在非法证券交易行为等。

山东省金融办随后也发布了 《关

于督促涉嫌违规从事标准化合约交易

的机构整改的通知》，要求在检查清理

过程中，发现有以电子商务名义从事标

准化合约交易的行为，将责令其立即停

止交易，对拒不整改或无正当理由逾期

整改的将坚决予以取缔或关闭。

对多头而言，如果说保证金从20%

调整到50%还是死缓的话， 涨跌幅从

5%调整到18%则直接宣告了多头的死

刑，而且是立即执行。胡明分析，保证金

公告刚出又立马调整涨跌幅，说明空方

显然已失去耐心，已经抱定决心开盘便

砸跌停，不给多方任何反击的机会。

“千万不要开盘， 千万不要开盘

……” 胡明在心里一遍遍地默念，胡明

想到自己的600万资金即将化为乌有不

禁痛心不已。此时他们都把希望寄托在

200多公里外身在莱芜派出所的韩国勇

身上。

该事件涉及的资金数目不小。按照

山东农产品电子盘的规定，每周发布一

次账户余额信息， 根据7月10日最新公

告的余额信息，工商银行账户可用余额

为2.88亿元，农业银行可用账户余额为

1077万元，两个账户合计余额近3亿元。

韩国勇来到莱芜派出所，经侦科的

办案人员在了解案情后表示，韩国勇等

人应该去山东农产品交易市场所在辖

区的北孝义派出所报案。

到了北孝义派出所已是晚上9点

多，这时候的韩国勇心急如焚，他提示

“赶紧把李志胜带来协助调查” ，据悉，

李志胜是山东农产品电子盘的实际操

盘人， 一位交易商提供的资料显示，山

东农产品交易市场由山东中商和嘉禾

电子联合承办，其中中商电子为第一大

股东，嘉禾电子为第二大股东，实际建

设和运营则外包给嘉禾电子，工商资料

显示，嘉禾电子于2013年1月份由李志

胜成立。但是，由于立案调查需要过程，

韩国勇等人只能干着急。

第二天早上8:00，在派出所休息的

交易商们赶到山东农产品交易所，本是

上班时间，办公室依然大门紧锁，不安

的情绪开始在交易商中蔓延。离开盘只

剩30分钟的时候，韩国勇意识到“大事

不妙” ，一帮人急忙上车赶回派出所。

“抓紧时间把服务器关掉，千万不

能开盘啊， 一开盘我们就都完了，” 韩

国勇说，派出所办案人员立马向联通公

司进发。 但北孝义派出所在郊区，联通

公司在市区，此时已是8:50，离开盘只

剩10分钟。

盘面诡异 交易规则突然改变

7月14日下午4:00，山东农产品电子盘

已收盘一个小时，但在这一小时里，山东金

乡交易商韩国勇越想越不对劲，当天盘面的

走势实在太诡异了。

14日，山东农产品大蒜8月合约和12月

合约一度跌停， 至收盘时，8月合约下跌

2.51%， 收于2721元 /吨，12月合约下跌

3.92%，收于3211元/吨。 照理说，盘面有涨

有跌，本无需大惊小怪。但韩国勇隐隐感到，

一场雪崩式下跌恐怕就要来临。

一个多月来，山东农产品电子盘大蒜8

月合约一直在2700元/吨-2800元/吨之间，

虽然空方多次进攻， 但都被多方一次次击

退。 盘面始终维持在均衡之中。

这种均衡却十分脆弱。 6月28日到7月

14日， 虽然8月合约的盘面价格一直在

2750元/吨-2800元/吨之间震荡， 但大蒜

现货价格在步步上涨， 至14日当天已达

3200元/吨，在这期间，另外两个大蒜电子

盘———青岛金智发电子盘和金乡金都电子

盘8月合约的盘面价格也一直在3000元/吨

以上。

通常情况下，越接近交割月，盘面价

格与现货价格越趋近， 但8月合约离交割

月仅剩半个月，盘面价格却与现货价格越

拉越大。 这种情况下，输不起的空方必将

殊死一搏。

金乡县大蒜协会会长杨桂华告诉中国

证券报记者， 自2006年山东金乡出现第一

个电子盘， 金乡及周边先后成立过寿光盘、

龙鼎盘、金乡盘、鱼山盘、恒利盘、恒丰盘、国

兴盘等一系列大大小小的电子盘。 但是，其

兴也勃焉,其亡也忽焉，这些电子盘多则一

两年，少则几个月，无一例外地以崩盘告终，

携款潜逃者更是不在少数。

“山东农产品电子盘可能要崩盘了！ ”

依据以往炒作电子盘的经验，韩国勇敏锐地

意识到这一点。

跟另外三个一块操盘的交易商交流后，

韩国勇决定前往山东农产品电子盘所在地

莱芜市报案。 这时候，又有几个交易商朋友

打过电话来，也觉得要出大事，各方一合计，

决定一块前去报案。

临出发，韩国勇又给其他几个交易商朋

友打去电话， 准备多张罗几个人一块上路，

但很多交易商朋友认为韩国勇是杞人忧天。

33岁的交易商胡明称，“农产品由山东商务

厅‘背书’呢，怎么可能出事？ ”

资料显示，山东农产品电子盘的大股东

为山东中商电子商务有限公司，山东中商的

注册地址为济南市历阳大街6号4楼， 正是

山东省商务厅所在的办公楼。 同时，山东中

商的大股东山东国际商务有限公司的法人

代表为刘天林，刘天林曾任山东省商务厅机

关服务中心主任，今年3月接任刘天林任山

东中商董事长的魏玉超也曾是山东省商务

厅工作人员。

事实上，山东省商务厅信访办主任金晓

锋事后也对媒体坦言，刘天林和魏玉超确实

为商务厅人员，但此前已被山东省纪委“双

规” 。 但彼时交易商们对此浑然不觉。

下午4:00一过， 韩国勇等一行12人便

驱车赶往莱芜。

就在韩国勇一行人赶赴莱芜途中，下

午5时许，山东农产品电子交易市场发布了

《关于DS1408合约提高买卖双方预付金

的公告》， 公告表示，DS1408合约即将进

入交割月，为进一步防范风险，根据本市场

《风险控制管理办法》 之规定， 结合

DS1408合约交收的为当年产、自然风干大

蒜，以及库外存储交收的特性，经公司研究

决定，自7月15日开市起，交易订单混级大

蒜DS1408买卖双方预付金提高到50%，涨

跌幅不变。

按照此前山东农产品电子盘交易的规

则， 交割月当月的1号才需要把保证金从

20%提高到50%，从而进入交割程序，而此

次将提高保证金的期限提前了15天。

“这样做的目的无非是想把多方打爆，

因为之前空方也曾屡屡想把多方打爆，但每

次都被多方拉回来，所以它只能通过这样的

方法造成‘空逼多’ 的局面，让多方失去还

手之力，2009年10月，龙鼎盘要崩盘的时候

就是通过禁止订立新合约的方式造成类似

局面。 ”韩国勇事后分析。

赶路心切的韩国勇得知这一消息已是

傍晚6:00，他的担心一定程度上变成了现

实。

危机揭开 神秘空头原形毕露

上午9:00， 山东农产品电子盘开

盘，虽然早有心理准备，开盘的惨烈景

象还是让电脑前的多方交易商们吃惊。

8月合约和 12月合约双双封死在

18.01%的跌停板上， 分别收于2231点

和2673点，多头全部爆仓。 到9:12，电

子盘停止交易。 很快，几个电子盘交易

商QQ群里哀嚎一片。

通过复盘，许多交易商们认为这是

空方的“一盘很大的棋” 。

据介绍， 从6月份开始，8月合约

便一直稳定在2700点到2800点之间，

即使其他电子盘8月合约已经纷纷突

破3000点，山东农产品的电子盘却一

直被压制在2700点到2800点之间。 于

是，从6月开始，有越来越多的多头买

入进来，8月合约一度突破50万吨关

口，接近60万吨，而到了6月下旬，部

分多头眼看盘面确实拉不上来， 于是

纷纷出逃，8月合约订单量几乎腰斩，

但仍有20多万吨之巨。 到了7月，现货

价格开始稳步上涨， 盘面价格却不升

反降， 引来更多多头买入， 而且只要

买就有卖。

当时市场上便流传盘面异常的消

息，杨桂华认为，当时大蒜价格上涨的

趋势已经建立起来，多空双方的分歧不

可能这么大，唯一的可能是空头人数极

少， 而且有一个大空头不看好大蒜价

格，所以一直在卖。 这个神秘的大空头

到底是谁呢？

神秘面纱终于揭开， 这个大空头

就是连续祭出调整保证金和涨跌幅两

记大招的山东农产品电子盘总经理李

志胜。

“在国内的电子盘运营过程中，交

易场所往往会参与到交易过程中去，

也就是自己坐庄，因为这里面的诱惑实

在太大，而且交易场所在交易上有着天

然优势，因为它能看到交易商的后台交

易数据，相当于坐庄者同时能看到赌徒

的底牌，而且它不需要付出真金白银的

代价，而只需要筹码，也就是运用虚拟

资金和交易进行对赌，这无疑极大地放

大了电子盘的交易风险。 由于长期以

来监管不到位，电子盘很难经得住这种

诱惑，屡屡出事也就不足为怪。 ” 中国

人民大学农产品价格专家毛学峰告诉

中国证券报记者。

在对电子盘的监管方面，最著名的

当属2011年11月14日下发的 《国务院

关于清理整顿各类交易场所切实防范

金融风险的决定》(又称“38号文” )，明

确规定除依法设立的证券交易所或国

务院批准的从事金融产品交易的交易

场所外，任何交易场所均不得将任何权

益拆分为均等份额公开发行，不得采取

集中竞价、做市商等集中交易方式进行

交易。

当时全国超过400家各类大宗商品

中远期交易所（电子盘）在38号文公布

后有所担心，但是由于对各类电子盘的

违规范围没有严格细分、整顿边界模糊

等原因，此次整顿收效甚微。 而且分业

监管成为38号文执行的主要障碍。

至2013年8月15日， 商务部第7次

部务会议审议并原则通过了 《商品现

货市场交易特别规定(试行)(草案)》，确

立了商务部、人民银行和证监会对商品

现货市场交易的联合监管机制，明确了

监管职责。 但在实际执行中，监管不到

位的问题依然存在。

在近年来崩盘的诸多电子盘中，交

易场所运用虚拟资金参与其中成为主

要原因之一。山东农产品电子盘的崩盘

也未能例外。

由于对交易商后台数据了如指掌，

又出于利益最大化等原因的考量，交易

场所一旦自己参与其中，往往会选择作

为“少数派” 与大多数交易商对赌。 而

这次，李志胜显然看错了方向，于是出

现自身作为最大空头与众多交易商

“对赌”的奇观。

在以往， 电子盘极少出现交割，临

近交割月，盘面价格也往往与现货价格

趋近，多空双方往往通过协议价格的方

式进行平仓，比如4月合约。

在盘面价格与现货价格巨大差距

面前， 以韩国勇为代表的多方坚持8月

合约现货交割，20多万吨的大蒜持仓等

待交割也一举创下国内大宗商品电子

交易的最新纪录。李志胜由此被逼入绝

境，所以出此下策不足为怪，只是令多

方难以想象的是，李志胜的出招甚为凶

狠。在这场“闪电战” 中，李志胜的打击

目标也十分明确， 那就是8月和12月两

大合约。

截至7月15日， 山东电子盘大蒜合

约还剩7月、8月、10月、12月四个合约，

由于7月合约已经进入交割程序， 实际

进行交易的只剩8月、10月、12月三个

合约， 由于8月合约和12月合约相较于

现货价格十分便宜，所以多方主要集中

在这两个合约上。从15日当天的成交量

和订货量计算，8月合约高达21.37万

吨，12月合约也有11.07万吨。

就在9:00盘面跌停后，很多交易商

又陆续往保证金账户里打钱， 试图护

仓，胡明也迅速打入60万，希望能安然

度过危机，但他未料到的是，一场更大

的危机正等待着他们。

7月15日山东农产品电子盘崩盘走势
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