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红周刊丨惠凯

·编者按·

震惊业内外的PTA场外期权爆仓案，主犯“中拓系”实控人陈志近期被判处无期徒
刑。“中拓系”的贸易融资诈骗之所以造成66亿元损失，背后有多位中石化关键员
工的配合至关重要。而后者因收受7000多万元贿赂，如今被另案处理。

“中拓系”的交易对手不乏上市公司和金融机构，疏于实地验货，被伪造的PTA货
权转移凭证所欺骗。案发后，相关上市公司的“董监高”出现大换血。有多位业内
人士坦言，场外衍生品市场风险较多，但监管难度较大，未来必须“场内、场外监
管一体化”。

综合当时相关上市公司和期货公司公告、相关媒体报道，持有PTA场外衍生品头寸
最多的是“中拓系”(中拓(福建)实业公司为代表)。在“PTA场外期权爆仓”事件发
生后，因涉及金额较大，公安部门迅速介入。据《红周刊》了解，“中拓系”实际
占用了66亿元资金未归还，实际控制人陈志涉嫌合同诈骗罪、行贿罪等多项罪名，
在不久前被上海法院判处无期徒刑。

公开信息显示，对苯二甲酸(PTA)是石油的末端产品，其直接原料是石油炼制出的
对二甲苯(PX)。PTA的终端产品主要是化纤、涤纶、短纤等，广泛用于化工、轻工
、电子、建筑等领域。PTA期货的上市场所也是证监会垂直管理的交易所之一。不
过比较成交规模，PTA的交易量远小于铁矿石、螺纹钢等黑色系和有色系品种。

那么，“中拓系”造成的风险为何有如此巨大？《红周刊》获得的《刑事判决书》
显示，两家大型上市国企、一家化工业头部上市公司的多位管理层员工、骨干被“
中拓系”贿赂，配合完成了看似天衣无缝的融资诈骗链条。
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一般来说，大宗商品市场上，大型原材料厂商、实体企业是关键角色。陈志的PTA
贸易融资很大程度上得到了中国金山联合贸易有限公司副总经理夏森、业务一部业
务经理孙振国，中国石化化工销售有限公司(简称“中化销”)合纤原料处主管于淼
、中化销上海公司总经理居刚等关键岗位负责人的支持——公开信息显示，金山联
合贸易是上海石化(600688.SH)的控股子公司，后者是中国石化(600028.SH)旗下
企业。同样，中化销也是中国石化的子公司。

《红周刊》获悉，陈志和夏森、于淼、孙振国等共谋，伙同中化销江苏分公司副总
经理梅海良等人，“为牟取非法利益”，在明知PX境外采购价高于境内销售价、正
常经营必然亏损的情况下，“违规将‘中拓系’公司纳入中化销公司PX、PTA、乙
二醇(MEG)的境内外贸易链”，再以金山联合贸易等国有企业的名义，开立信用证
在境外采购PX后，以赊货方式把购买的PX交给“中拓系”加工成PTA在境内销售，
但销售款没有及时归还提供信用背书的国企，而是由陈志支配，直到信用证到期时
才归还，通过该方式“反复套用信用证项下的巨额国有资金”。

图2 《判决书》显示，中石化、上海石化多位关键员工的配合，是“中拓系”骗局
能得以多年的关键之一

《判决书》显示，同案关系人孙振国坦称，厦门国贸等公司“对于无货贸易是明知
的”。

尽管陈志承担了主要责任，但上述企业及业务负责人在和“中拓系”的融资贸易中
，“没有实地验货”，客观上导致损失加大。值得注意的是，在2021年牵连十几家
A股公司的“专网通信”融资诈骗案中，被骗公司也存在对存货、物流疏于实地考
察和验证的侥幸心理，同样造成巨大损失，总额超百亿元。

一家石化上市巨头高管被拉下水

多家大型银行受牵连
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除了上述国企人员，陈志还涉嫌对非国家公职人员行贿罪。据《判决书》，陈志曾
向某民企属性的石化龙头上市公司大连公司的副总经理马秀梅行贿20万美元。该上
市公司是全球化纤产业的领军企业，是全球产能最大的PTA制造商，公司市值超千
亿元。

《红周刊》从公开信息了解到，马秀梅在2020年前经常以化工产业专家的身份出
席论坛。她最后一次公开出镜，是2019年8月底，代表该石化上市公司和中远海运
签署《年度租船合同》。和中国石化旗下多位员工的下场一样，马秀梅也被另案处
理。

另外，有多家向“中拓系”提供了信用证和融资支持的大型银行也被牵连。公开信
息显示，交通银行福建分行、华夏银行杭州信义支行、光大银行福州长乐支行也都
起诉了中拓（福建）实业、陈志。

“场外业务的风险相对更大。”一位交易所的一线人士表示，期货市场监管的改进
方向是“一体化”，“无论场内还是场外，必须贯通监管”。

尽管越来越多的金融机构和上市公司涉足期货市场，但披露度仍较低。据统计，目
前有超过800家A股公司参与到期货市场。监管层据此也在推动信披改革。特别是2
022年12月29日，上交所就《上市公司自律监管指引第5号——交易与关联交易》
、深交所就《上市公司自律监管指引第7号——交易与关联交易》公开征求意见。
此举旨在落实《期货和衍生品法》，着重加强对上市公司从事期货和衍生品投机交
易的约束、强化交易风险披露要求，比如已确认损益及浮动亏损金额每达到经审计
净利润的10%且超过1000万元，需强制披露交易进展。

陈志是否就审判结果提起上诉？《红周刊》试图向其代理律师浙江泽大律师事务所
的钱律师、斯律师求证，但截至发稿未获回复。

（本文已刊发于2022年12月31日《红周刊》，文中提及个股仅为举例分析，不做
买卖建议。）
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