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包括上海能升、上海程瑾等在内的钢贸商跑路的消息甚嚣尘

上，截至目前，涉及具体金额、被牵连平台方的损失等还都没有明确

的说法，但整个上海钢贸圈的氛围已经在悄然改变。尽管上海不是

全国钢材消费大户，但是信息发达、物流畅通、金融业发展相对较快

的优势让其成为全国综合实力较强的钢材集散地。从这个角度而

言，上海钢贸圈的爆雷事件对全国钢材市场都有警示意义。

上海钢贸圈
“爆雷”余波未了

新金融记者刘畅

上游供应商跑路

“1个月前就听说了，上海的钢贸圈子

本来就不大，更何况这种不好的消息传播

得很快。”在上海宝山钢材交易市场开店

多年的袁先生对新金融记者表示，袁先生

口中“不好的消息”指的是近两个月以来，

部分上海钢贸商的跑路事件。

据袁先生说，他们做钢贸生意的都

会有微信群，表面上大家都是竞争对

手，但有的时候也都相互拿货的，毕竟

一起把生意做大了大家日子都会好

过。“在群里每天都会有一些行业信息，

包括媒体的报道或者小道消息，大家也

会发表一些意见。当然，最多的还是互

通有无，如果缺货也可以群里问一句。”

袁先生最初知道上海能升跑路的消息

就是在群里看到的，“因为这家公司虽

然规模不是特别大，但是做钢贸也很多

年了，我们都知道的，当时我的第一感

觉是他们家一定不只是在一个平台做

了，肯定在其他平台都亏了，是真兜不

住了，否则他还有其他产业，不到万不

得已应该不会跑路的。”据袁先生介绍，

上海能升是一家贸易公司，钢材只是业

务的一部分，虽然量不是特别大，“但至

少也算是中型的贸易商了。”

在上海能升跑路之后，上海程瑾、

江苏拓志、上海彤诺几家企业也被相继

爆出爆雷。“这种事情只要出一个，就会

有连锁反应，一定会有跟着爆的，只是

数量多少而已。”上海钢贸商李先生对

新金融记者表示，“我相信还有其他家

爆的，只是没有被媒体报道出来而相关

涉事方也没有及时披露而已。”

至于爆雷的原因，“主要是因为‘期

现套利’押错了方向，有的还是裸空，先

以一定的价格卖出远期期货合约，没想

到到交割日价格上涨超出此前预测，到

那个时候就只能有两种选择，要想如期

履行合约，就必须高价买货进行交割，

以交割日的价格去市场买货肯定卖一

吨赔一吨；如果实在赔不起，就只能跑

路。”袁先生解释称。

从今年7月份至今，我国钢材价格

基本上处于震荡上行的趋势。我的钢

铁网数据显示，沙钢螺纹钢在7月 1日

早上 9点的价格为 3700 元/吨，之后一

路上行到接近3900元/吨。与此同时，

期货市场的螺纹钢产品也在7月持续大

涨。到了8月，钢厂生产积极性持续高

涨，加上铁矿石、焦炭等原材料价格大

涨，导致企业成本重心上移，又对钢材

价格形成了强有力的支撑，期货价格也

跟风上涨。

而贸易商所用的“期现套利”指的

是当期货市场与现货市场在价格上出

现差距（基差=现货价格－期货价格），

钢贸商们就可以通过低买高卖实现获

利。通常情况下，基差为负值，所以当

钢材价格上涨的时候，“期现套利”的交

易风险实际上是在上升的。钢贸商错

误地判断了走势，“或者说大方向是对

的，但是还是没能预测到那个点，更重

要的是手里没有货或者货很少，这样就

会赔进去很多。”袁先生表示。

交易平台最受伤

上海能升们跑了，留下来收拾烂摊

子的是相关的电商平台，据知情人士向

新金融记者透露：“就我所知道的，上海

能升就和上海的两个交易平台都有合

作，在一个平台上开设卖场，拥有1800

吨的信用额度，在另一个平台上也开设

了线上店铺，大力投入广告，而且还取

得了很多下游用户的信任。目前，上海

能升的老板已经逃往英国。”

这些跑路的贸易商和平台之间具体

的操作流程是，下游中小贸易商先按照

一定比例支付给电商交易平台保证金，

电商平台从上游供应商处买钢材，注意，

是全款。买到货之后电商平台再卖给下

游的钢贸商，赚取差价。所以，整个过程

中，电商平台实际上起到一个“托盘”的

作用。“一方面，电商平台的托盘对于维

持钢价是有好处的，但另一方面，因为它

需要给上游供应商付全款，供应商跑路

了，它就亏大了。”李先生表示。

而这样的跑路事件并不少见，钢银

电商母公司上海钢联表示：“自 7月中

旬以来，市场价格波动较大，导致钢材

市场交易风险事件增加，公司诉讼情况

主要发生在8月份。上述情况发生后，

公司根据各商家资信情况，及时制订了

更为严格的交易制度，积极、主动降低

了卖场的交易额度。同时，公司已采取

包括但不限于诉讼、资产保全、查封资

产等相关措施，积极追缴货物或货款。

公司已于8月26日披露了《关于累计诉

讼、仲裁情况的公告》。”上海钢联官方

对新金融记者表示。其还进一步指出，

“公司在处理过程中可能存在一部分经

济损失，根据目前情况判断，该损失不

会对公司的经营业绩以及持续经营能

力产生重大不利影响。”

值得注意的是，钢银电商拟申请向

不特定合格投资者公开发行股票并在

全国股转系统精选层挂牌，此举将有助

于其进一步增强整体流动性，全面提升

钢银电商的市场核心竞争力。但眼下

棘手的是，这个节骨眼上，接连出现供

应商爆雷情况，能不能入选精选层还存

在不确定性。上海钢联官方表示：“针

对此次市场风险事项的发生，钢银电商

采取了积极有效的应对措施，从长远角

度来看，一定更有利于平台的平稳健康

发展。目前，钢银电商申报精选层正在

补充 2020 年半年报审计报告。”

而根据前述知情人士预测，这次涉

事的 4家爆雷企业造成的损失有可能

超过 5000 万元甚至更多。截至目前，

还没有确切的数据被披露。

负面效应凸显

电商平台要面对的，除了上游供应商

不知道能不能追回来的钱财，还有下游如

何应对中小贸易商的损失，“是给货还是

退保证金或者更多赔偿，这个要根据当时

双方签订的合同来定，但平台方面肯定损

失不小。”更重要的是，此次操作期现套利

的公司“跑路”，很可能给涉事的相关电商

平台信用带去负面影响。

袁先生解释，为什么要选择和类似

钢银电商这种平台去合作，“主要就是我

们贸易商自身没有那么大的规模，信任

度不是很高，像钢银这样的平台实力摆

在那里，资金摆在那里，这样买卖双方通

过它来交易会比较放心。”但现在出了问

题，“据我了解，已经有很多交了保证金

的贸易商在找相关平台方催货了。”

钢铁行业证券分析师齐先生表示，

本质上来说，交易平台涉及的是供应链

金融，“这就要求对上下游企业的信用

做很好的评估，否则风险就会很大，所

以风控很重要。”他对新金融记者表示。

有关风险控制，上海钢联官方表

示：“近几年公司业务稳定增长，风控正

常有序，公司一直以来非常重视风控体

系的建设。在市场风险突发的情况下，

为有效防止平台交易风险事件的发生，

消除交易隐患，钢银电商及时复盘业务

流程中的关键节点，关注相关的风险要

素，并根据各商家资信情况，制订了更

为严格的交易制度，积极、主动降低了

卖场的交易额度，使得钢银电商平台的

交易量近期出现了明显下降。这些措

施的落实，短期内会对平台交易量造成

一定程度影响，从长期角度来看，一定

更有利于平台的平稳健康发展。”

齐先生进一步介绍，事发之后，几

个大的平台正在考虑将给供应商的授

信收紧，“未来条件会更加苛刻，门槛可

能会更高。”

而在钢材交易市场上，贸易商比之

前更加谨慎了。“以前如果两家关系好

的话，基本都可以先款后货，现在不行

了，买方必须先收到货，没问题之后才

打款。”上海钢贸商丁先生对新金融记

者表示，“再好的关系，谁也保不住哪

一天就会出问题，现在每个贸易商要做

的就是把货放在自己的仓库里才最安

心。”这种情况下，“像我这种本来就没

有太多话语权的小贸易商其实更难做，

本来我们的现金流情况就很一般，这样

先货后款的话周转起来就更费劲了。”

尽管丁先生有所抱怨，“但是也没办

法，这也都能理解，或许过段时间会好

些吧。”

“期现套利”需专业

从近两个月钢材期货合约价格来

看，虽然有一定程度的涨幅，“但是涨幅

真的不算是特别大，最主要的问题是这

些供应商裸空，判断错方向，但市场上

也有通过‘期现套利’对冲风险的。”在

齐先生看来，“期现套利”本没有问题，

问题的根本是“不专业，用不好，赌性

大”，最后大概率会“得不偿失”。

其实，这种期货现货结合的方式是

这两年才开始在钢贸圈流行的，“以前

只要钢材价格上涨，钢贸商就都跟着赚

钱，那个时候是单纯的现货，只有跌价

风险，从来没有因为涨价而跑路的。”

在齐先生看来，其实在其他地方也

会有类似爆雷的事情发生，上海虽然钢

材消费量是不会那么多，但是因为物

流、贸易、信息、资源等方面的优势，

“它是全国钢材重要的集散地，而且无

论是证券、期货、投资机构和大的贸易

商都会在上海设立分部，所以上海钢材

贸易市场的情况在全国的影响力是很

大的。”

而此次上海钢贸圈的爆雷事件对于

“期现套利”这种模式可能也会形成一定

的冲击。“做期货是需要有很强的专业知

识和团队的，而且还要求操盘者有比较强

的风险控制意识，因为价格的变动会导致

基差的波动，如果没有这方面的知识，很

多人做着做着就投机了，很容易就陷进

去，最后亏损。”齐先生表示。

其实，无论是钢厂还是钢贸商在最

近几年都尝试着利用期货甚至是期权

等金融衍生品来帮助对冲库存过高、原

料紧张和价格波动等因素带来的风险，

这一点是可以理解的，理论上也是能够

对冲掉的，但是具体到个体的企业，结

果上还是有很大差别。“无论大小，风

险控制意识比较强的企业会很谨慎，而

且还是主要做现货，这种企业爆雷的几

率很小，即使亏损了也亏不到要跑路的

状态。”

但是，市场上出现爆雷的事件较

多，长期来看，就会让很多贸易商持观

望的态度，“未来钢铁贸易的信用门槛

可能会变得更高，规模较小或者信用不

够的企业很可能想做期货卖空都很难

找到买方了，这在一定程度上也会影响

期货贸易的流动性。”齐先生说。

供应商跑路交易平台托底
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