主持人（刘传军）：会议进行到这里，我们上午的主题演讲环节到此为止，但是下面精彩继续。我们即将进行第三节的专题论坛环节。下面的主持工作暂时交由咱们国投安信的领导。有请国投安信期货有限公司副总经理杨晓武有请杨总！
    
    杨晓武：下面有请各位嘉宾上台，有请：昆仑能源有限公司液化石油气部副总经理张尔嘉，中海油能源发展股份有限公司销售服务分公司总经理谭家翔，浙江物产化工有限公司业务总监陈寅帅，万华化学（烟台）石化有限公司副总经理梁滨，东华能源股份有限公司-马森能源（中国）有限公司总经理沈斌，大连商品交易所场外业务部总监助理柳青。
我们知道中国期货市场从2018年3月26日上期能源第一个原油期货上市以后，陆陆续续上了一些能化的产品，我知道LPG的产品是2020年3月31日上市的，2020年6月20日又上了燃料油期货。
    今天在台上有6座巨大的矿山，我这个主持人就是一个矿工，我希望和在座的各位领导、各位同行一起把矿山里面的黄金能够挖掘出来。现在合约上市已经420天了，我希望柳青总说说你感受最深的或者最希望和行业分享的，希望你把最真实的想法告诉我们。
    
    柳青：我不是LPG的合约设计者，我是来自大商所的场外业务，我们现在做的很多工作都是和期货相关的品种有关，今天坐在这里和大家汇报一下场外市场工作的建设情况。我们场外业务部实际上也是在2020年刚刚成立了一个新的部门，我们实际上准备阶段在2015年左右已经开始了，我们现在开始推动场外市场一圈两中心的建设工作，这也是场外市场新的发展思路。一圈主要是指大宗商品生态圈，这个想法主要是从共建共享整合资源的角度，从整合产业生态、科技生态、金融业态的角度发挥协同作用，达到的目的就是要降低企业风险管理成本。两中心，一方面是交易中心，一方面是价格信息中心。交易中心包括仓单、现货类业务，也包括场外衍生品，也包括刚才提到的掉期或者是场外期权这类衍生品业务，服务于行业的风险管理。第二方面价格信息中心建设是我们尝试推动的一个新的工作，一方面价格体系能为来自于生态圈的主要头部企业形成连续的价格属性，一方面来指导生产运营，一方面作用会发挥的更大一点，例如作为风险管理挂钩的标的，这样风险管理会有更多的价格层次会体现出来。基于这样的发展思路，我们去年也发布了场外会员的管理办法，进行会员招募，目前已经有160多家场外会员，主要来自于行业的头部企业，我们现在打造了化工、油脂油料、粮食等等6个生产圈，从这个角度来讲，也是得益于行业领军企业的大力支持。
    我也简单列了一下数据，借这个机会汇报一下交易情况。现在已经上线了仓单交易、非标仓单交易、基差交易和商品互换四类场外业务，从运行情况来看，仓单交易从2020年5月份上线以来已经成交了95亿左右的规模，基差业务大概是在44亿左右，商品互换在72亿左右。近期我们又支持交易所产业部的保障计划和企业风险管理计划，我们也推出了场外期权登记和结算的业务，这些都是后期服务于产业的重要业务抓手。价格信息中心建设方面，我们也有幸对接了第三方价格平台或者一些交易平台，我们会把期现价格形成统一连通的方式进行价格展示，通过第三方终端发布价格体系，这也是我们的尝试，接下来也会和场外会员密切结合做这样的事情。
    我就先汇报这么多。
    
    杨晓武：LPG这个品种上市有不一样的地方，第一个地方就是期货和期权同时上市，如果大家了解全世界期货和期权的历史的话，其实期权是一个非常新的工具，期货比期权大概要古老100岁、200岁。但是在LPG这个品种上期货和期权同时上市，这是国内其他期货品种或者期权品种没有有过的。另外，LPG把场外交易同时推出了。所以大商所LPG合约的上市，实际上是有精心准备的，而且和以前看到的国内在LPG上市之前的所有期货品种是不一样的。 我们请到昆仑能源有限公司的张总回答LPG期货期权和场外产品上市以后对你们的实体经营这块儿带来的福音、带来的冲击或者带来的挑战以及带来的机遇在什么地方？
    
    张尔嘉：谢谢杨总的问题。谈一些个人的想法和观念，但是不一定对，仅供大家参考。
    LPG期货上市对于我们这些实体企业来讲应该是有很多好处的，它能够从价格的发现、从套期保值上来说对于现货企业的经营给予一定的支持，对于整个行业的发展有一定的促进作用。昆仑能源作为LPG期货上市的参与者之一，应该说一直以来都积极参与期货的业务，但限于我们这个企业体制机制的制约，我们现在仅仅只参加了一个仓单业务，目前大商所的企风计划也给了我们一个新的路径，我们现在也在积极和各方家谈合作，积极参与提单贸易和基差贸易的场外交易业务，打算在今年之内能够做一些这样的业务，来帮助我们提升业务的多样化水平，帮助我们开辟更多的经营渠道。未来在条件成熟的情况下，也希望能够探索和研究开展期货和期权的业务。
    从我们的感受来看，期货价格已经对现货价格产生了一定的影响，咱们做现货的时候，以前就是看今天好不好卖、明天好不好卖，门口有多少个车来拉气，我定今天的销售价格，更要考虑到期货未来几个月交货期大概是什么样的价位，现在销售和未来期货的价格在利润上来讲、在经营上来讲有什么差异。第二个，对于我们现货的企业来讲，现在参与行业的企业多了，就是咱们有很多期货公司、期现公司已经参与到LPG期货交易，同时有一些延伸到了现货交易的方面，对于我们来讲，以前我们销售的客户除了化工企业用于原料，一些燃料企业用于生活用气、餐饮以外，现在也出现了新的客户，带来了新的销售模式。这个是我觉得目前感受最深的两点，我简要回答这些。
    
    杨晓武：我以前做有色金属的现货，有了期权市场上市以后只需要看大商所LPG的价格，我们就看着电脑屏幕把价格定下来，或者做一个平均价，或者把几天的价格拼到一起。我们国内有三桶油的说法，这三桶油在老百姓心目中形象非常高大，现在国人使用使用汽车越来越多，几乎每周都要加一次油，大家都有和三桶油打交道的经历，而且国内汽油的价格和国际原油的价格，其实我和中石油、中石化、海油的相关销售都有过接触。我有一个疑问，国际油价跌到10块钱的时候，国内油价怎么会是5块4毛8呢？因为我用车比较多，这个问题我想请中海油的谭总解答。第二个问题，LPG好像是4066，这个价格是高还是低？
    
    谭家翔：我知道有地板价保护机制。三桶油当中，海油的体量比较小。现在号称中国石油增量的80%来自海油，消费量已经超过6亿，70%可能靠进口，所以对于能源生产企业压力比较大。海油的第二个优势，和我们有共生关系的液化石油气是我们主要的进口商。油价比较高起的时候，海油的业绩就比较好，海油曾经两年名列央企利润第一。反之，当油价低的时候，两个老大哥都有两万座加油站，海油基本不挣钱的时候，老大哥依然稳坐泰山。
    今天的主题，我进入这个行业比较短，也不太懂这个行业，我是来学习的。大商所组织今天的会，本来的主题是场外交易，或者经过过去两三年，三桶油和在座的各位共同推动LPG这个品种上市，其实做了很多的工作。期货上市后给企业的机遇，一是增加了渠道，期货市场给我们增加了一些仓单，比如今年也开了几单仓单，我们有交割库，期货市场增加了我们的预售渠道。二是锁定收益，抵抗风险。比如价格3800一吨的时候，我们发现期货市场可以卖到4200。三就是扩大规模，三桶油央企还有一个职责是保障能源供应的安全，去年海油销售分公司在国内LPG贸易量大概排第七年，前年可能也排第七，中海油能源发展前年也上市了，央企还有一个职责是保民生，所以我们也想把规模做大，比如大库和VLGC船，我们也有兴趣合作参与。
    主持人刚才问到挑战或者有什么需要解决的问题，我觉得中国的事情都是摸着石头过河，一个新的期货品种上市都有一个过程，所以非常感谢大连商品交易所带着我们学习，也感谢主持人给我这个机会，虽然我没有回答你的问题，但我还是努力和大家分享一下体会。最后真诚感谢所有在座的嘉宾，大多数都是我们的合作伙伴，有时候去塘沽深入交流。
    
    杨晓武：很抱歉刁难了我们的嘉宾，这是我一贯的风格。原油和LPG包括重油和其他石化产品相关度还是挺高的，原油市场可能是能化产品的母亲，这个母亲怎么样，子女们可能也有影响，这个问题其实不好回答。我是国投安信期货的副总经理，我原来在铜陵有色工作了12年，在中国铝业公司工作了12年，都是做有色金属期货、期权、现货、掉期、复杂衍生品、场外交易的，所以做的时间是很长的。我们公司更偏重于产业，我们在LPG、石油的交易量还是举足轻重的，如果大家以后有需要，而且看得起我们，我们会无偿和大家交流，或者和大家共同把LPG期货、期权、场外、掉期、现货市场搞的和有色金属一样成熟，因为有色金属在国内的期货、期权、掉期是相对成熟一点的，但因为国际化程度也比较高，我们也希望LPG成为国际化程度比较高的品种，希望在座的各位能够把这个市场搞得更规范，产业能健康发展。
    下面一个问题给万华的梁总，国内大宗原材料领域，进口的依赖度或者进口的份额很大，梁总在LPG和化工品的进口方面是大拿，我们希望梁总和大家分享一下LPG品种进口对于国内现货市场和期货市场的影响。
    
    梁滨：非常感谢杨总提的问题。万华过去这两年得益于全球供需的错配，化工品出现了爆涨的趋势，所有搞化工的企业过去两年利润都创了历史新高，包括万华一季度的季报和股价去年以来一直屡创新高。但是我们还面临很多的问题和困难，万华石化板块最重要的原料是丙烷、丁烷，但丙烷、丁烷现在百分之百完全依靠进口，从原料的安全保障面临很大的问题。过去这几年万华在原料供应上做了很多的工作，包括过去几年在中东和美国有一系列的长约，包括物流合资公司的推进，在我们自身的保供体系上做了很多工作。但是同时也是和国内的三桶油，包括东华能源、中国燃气都保持了非常好的互动和交流。万华内部建立了一个资源池的概念，中国大宗原料，像丙烷、丁烷这种，如果未来哪一家出现供应比较紧缺的情况，我觉得可以从这几个大的玩家的资源池当中进行调配，无论是解决民生的燃料行业，还是整个化工的需求方面，我觉得应该能提供很好的保障，这个工作我们已经在做，包括和三桶油、东华、中国燃气已经做了很好的工作，实际上整个行业还是非常团结的，这一点是做的比较好的。
    回到杨总提的问题，期货行业上市之后给我们带来了什么样的影响，我个人感觉有非常大的改变，前几天我们产业客户完成了LPG期货上市以来第一单基差贸易的操作，实际上万华获得了很稳定的销售，同时我们的客户也得到了很好的成本保障。在LPG期货没有上市之前，我们很难用这种方式去扩大我们的销售，也很难用这种方式为下游客户提供额外的增值。但是期货上市之后，通过基差贸易的运用，买卖双方都很高兴，买卖双方之间的差异实际是被无限缩小了，你很难说在一个正常的交易过程当中，卖方也很高兴，买方也很高兴。但是你运用基差贸易的方式，只要时间点把握好，买卖双方都很高兴最后也是可以达到的，感谢大商所给我们提供这么好的机会。期货上市是第一步，一开始也会有很多的问题，我们愿意和大商所一起把这个品种支持好、维护好。
    
    杨晓武：杜甫有一句诗，安得广厦千万间，大庇天下寒士尽欢颜。有了LPG和场外期权以后，不管是贸易商还是生产商都可以尽欢颜。浙江企业期现、现期做到了可重复操作、可重复利润、可以一直挣钱，浙江物产的陈总在这方面肯定也很专业。
    
    陈寅帅：期货和现货在我看来是一个东西，都是现货，期货仅仅是标准化的远期现货，这两者的区别是在于当下人对现在基本面认知和对未来基本面认知的差异。我们做期货，严格意义上理解就相当于买现货抛期货，买期货抛现货，这两者之间怎么赚钱，我觉得是一个认知差，这个认知差就是取决于大家对于未来的理解和当下的理解这个差异。怎么赚钱的话，在我看来其实是一种决策，这种决策的行为你的基础是什么？你的基础是对于规律的理解，怎么做到对规律进行理解呢？我认为要做好对应的研究，只要做好了研究和理解，相应我的理解就能赚到钱。怎么能够持续赚到钱呢？市场上绝大多数的认知偏差的时候你选择进去，市场上平静的时候你选择出来，或者说是有选择的进去可能能赚到一些钱及也不能经常在里面晃，经常在里面晃肯定会亏钱。这是我的浅见，仅供大家参考。
    
    杨晓武：其实两个关键点都讲到了。第一个关键点，期货也是现货，从古到现在都这样，你不要把期货当做很高大上的有钱人，不是，那些老板可能很土，但可能他是最有钱的，所以期货也是现货，大家不要对期货市场产生误解，还有认为这是高风险做金融的，其实不对，其实和现货的本质是一样的。另外，他讲到期现交易实际上是一个偶发性的因素，只有市场出现差异的时候，你才有这种操作的机会，市场认知的差异越大，市场价差越大、分歧越大，这个时候还有更好的期现或者现期的机会。另外一个他没有讲到，其实有这种机会的时候要敢下手、下重手，这个他不敢讲。
    我们的嘉宾里面有一点外资的味道，就是东华能源股份有限公司-马森能源的沈总，这个课题是中国市场的一个课题，中国市场LPG的定价权问题，你给我们发表一点真知灼见。中国LPG消费量6千万，也很大，但我们的价格是跟着国外走的，中国怎么样在这里面有点定价权？你怎么看LPG争夺定价权？其实定价中心更准确一点。
    
    沈斌：主持人抛出来这么大的一个问题让我解答，我感觉力不从心，因为三桶油的领导在这边，我也不敢提定价权的问题，包括我们和万华、中燃在进口液化气上面做了很多的工作，目前来说很难去说定价权的问题，所以我不喜欢用定价权，我喜欢用对价格的影响权或者主导权。
    首先对于价格的影响来说，我认为价格的形成一定是买卖双方博弈的过程，你不能单纯说是买方定价还是卖方定价，液化气到今年进口超过2千万吨，我们也没有定价权，相信在其他产品上面没有太大的定价权，所以这个定价权一定是买卖双方的博弈过程。讲LPG的定价权也好或者影响权也好，我经常说四个字“任重道远”，因为确实离所谓的定价权和影响权还很遥远。前年我在广东做了一个演讲，我提到行业里像东华也好，像万华也好，或者像中燃也好，我希望有更多的头部企业去参与国际贸易，然后能够做一些示范效应去带动这个行业，我觉得这个对于所谓的价格影响权能做一点开拓性的事情。刚才大家谈现货也好，谈期货也好，其实定价权或者影响权来说最终是对于商品价格的一个表达权，你要表达出来，我认为涨一点还是跌一点，表达权前面的一个前提是我们必须得参与进去，假如说你永远是一个观众，你如何来表达对于价格的说法呢？我希望像万华、中燃和三桶油能够首先参与进来，这个参与包括哪几个方面？现在企业要进口，你要去拿FOB货物，有了FOB货物之后，你要有货船，参与VLGC的市场，之后要参与远东的机制，参与机制之后慢慢你就有掉期，东华做掉期还是比较多的，东华本身就是贸易出身的企业，我们原来一直困惑买的是远期的合同，实际它是一个浮动的价格，对于企业成本锁定来说还是一个敞口，所以我们要用掉期做远期价格的锁定。当然还有像大商所的期货和期权，刚才说的远期也好，掉期也好，期货也好，期权也好，这些可以统称为衍生品。对于价格的定价权也好，影响权也好，首先我们要参与的现货的交易，其次就是商品衍生品也要参与进去，然后做到期现的联动。假使有一日我们能够基于宁波或者其他的中国价格指数，在这个价格指数基础上借助大商所的力量和其他期货公司的力量来开发一些更丰富的衍生品，来带动整个行业参与的话，我想中国对于LPG的影响权和话语权就会越来越有分量。
    最后是刚才我问了柳总一个问题，我说期货是不是只有中国第一个上市，他说是的，虽然这个产品还有不成熟的地方，但它毕竟是商品期货的创新，是一个新生事物，有总比没有好，我们期待期货上市之后、期权上市之后，甚至于以后基于中国价格指数的期权能够发挥越来越多的作用，希望LPG这个行业会更丰富多彩。
    
[bookmark: _GoBack]    杨晓武：实际上是定价中心和对价格影响力的问题，并不是媒体所讲的定价权的问题。谢谢各位嘉宾，谢谢大家！
