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没有讲出真实的内幕！自己决策亏损了，就非称人家的制度有漏洞和监管不利，太过分
了！其实，场外交易市场就相当于站在公路边，找了一个人下单对赌来车车牌尾号的单
双。自己眼力不够还愿意赌，谁又能奈何？
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感觉还是以叙述为主，缺少创新

-----------------------------
DODD FRANK法案的堆砌

-----------------------------
在国际油价频繁波动、涨跌无疆的大环境下，我国企业——特别是大型国有石油企业、
石油相关企业和航空公司等，常常利用石油衍生品等金融工具，对冲油品价格大起大落
的风险，以期达到套期保值、规避风险的目的。然而，由于我国石油金融市场的缺位、
相关金融衍生交易品种的缺乏，国内企业只能到海外市场进行交易。在陌生的市场上面
对陌生的对手，不少企业事与愿违，在海外石油衍生品市场上频频遭受巨额亏损。这不
仅仅是相关企业自身应该反思的问题，学术界和监管部门等也应该思考其中更深层次的
原因。这些企业在石油衍生品市场上遭受重大损失，固然存在相关企业风险控制不力、
企业管理人员对石油衍生品场外交易缺乏足够了解、衍生品交易经验不足、合约法律风
险意识薄弱等内部问题，但也更暴露出我国石油金融监管体系的严重缺失。
上述问题，可以由接触过石油衍生品交易的企业人去反思；也可以由具备相关知识的学
术人士去研究。而本书作者陈九霖，则兼备上述双重背景，且在两个领域都有一定成就
和研究。他所进行的思考和探讨，必当更为深刻与全面，值得关注与重视。
国际石油衍生品交易，是中国航油（新加坡）股份有限公司（以下简称中国航油）经董
事会批准而进行的公司主要业务之一。陈九霖站在管理层的角度曾经接触过国际石油衍
生品交易。后因交易员的操作等因素，中国航油和他本人均遭受了巨大挫折，他也因此
对国际石油衍生品交易的合约与法律监管问题有了更加深刻的体会。
中国航油事件之后，陈九霖继续完成曾经中断的博士研究生课程，学习成绩优良，并且
，很快选定了研究方向和课题。他结合所学的法学知识，总结了我国石油衍生品的发展
历程与经验，也反思了我国石油衍生品交易所面临的主要法律障碍，以及监管领域在防
范场外石油衍生品交易风险等方面的不足，并独立地把这些研究成果写成了博士论文。
以江平老师为主席的答辩委员会，对他的博士论文做出了较高的评价和肯定，一致通过
其论文答辩。2011年6月，他获得了清华大学的博士学位。现在，他又将其对石油衍生
品监管相关法律问题的思考，进一步充实和完善，为报效祖国和社会整理出版本书，我
认为是很有意义的。
总体上讲，陈九霖通过对国际石油衍生品合约和石油衍生品交易监管法律规制的研究，
在对相关合约与监管规则进行探讨和反思的基础上，为丰富我国在场外石油衍生品领域
的法律原理提供了一定的建设性意见；同时，他结合自身成功的经验和失败的教训，为
我国提出了切实可行的立法建议。相信本书的出版，能在一定程度上弥补我国法学界对
石油衍生品法律监管制度研究的不足，并为我国石油衍生品相关立法和有效监管提供独
到而实用的思路，从而在制度研究的层面上为我国石油金融市场的建立与健康发展做出
一定的贡献。
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本书所探讨的问题具有较大的现实意义。
在国际油价频繁波动、涨跌无疆的大环境下，我国企业——特别是大型国有石油企业、
石油相关企业和航空公司等，常常利用石油衍生品等金融工具，对冲油品价格大起大落
的风险，以期达到套期保值、规避风险的目的。然而，由于我国石油金融市场的缺位、
相关金融衍生交易品种的缺乏，国内企业只能到海外市场进行交易。在陌生的市场上面
对陌生的对手，不少企业事与愿违，在海外石油衍生品市场上频频遭受巨额亏损。这不
仅仅是相关企业自身应该反思的问题，学术界和监管部门等也应该思考其中更深层次的
原因。这些企业在石油衍生品市场上遭受重大损失，固然存在相关企业风险控制不力、
企业管理人员对石油衍生品场外交易缺乏足够了解、衍生品交易经验不足、合约法律风
险意识薄弱等内部问题，但也更暴露出我国石油金融监管体系的严重缺失。
上述问题，可以由接触过石油衍生品交易的企业人去反思；也可以由具备相关知识的学
术人士去研究。而本书作者陈九霖，则兼备上述双重背景，且在两个领域都有一定成就
和研究。他所进行的思考和探讨，必当更为深刻与全面，值得关注与重视。
国际石油衍生品交易，是中国航油（新加坡）股份有限公司（以下简称中国航油）经董
事会批准而进行的公司主要业务之一。陈九霖站在管理层的角度曾经接触过国际石油衍
生品交易。后因交易员的操作等因素，中国航油和他本人均遭受了巨大挫折，他也因此
对国际石油衍生品交易的合约与法律监管问题有了更加深刻的体会。
其次，关于作者，我对陈九霖的人品是充分肯定的。
2004年，中国航油因交易员操作石油衍生品出现巨额亏损，时任公司执行董事兼总裁
的陈九霖，于2006年3月21日被新加坡法院判处四年零三个月的徒刑外加35万新加坡币
罚款。外界对此判决颇有微词，我亦对此心存质疑。陈九霖作为公司高管当然负有重要
责任，但据我所知，他并未涉及侵占、挪用公司财产和破坏社会市场经济秩序等刑事犯
罪。这也只是公司运营过程中出现的工作失误，陈九霖没有任何个人犯罪动机，不能构
成犯罪。对新加坡法院的判决，我深感震惊与困惑。作为一个中国的民法学者，我还没
有足够的知识和水平去评论新加坡的法律和法院判决，但法的基本要义与价值是贯通的
，这不能不使我产生质疑。比如，因母公司出售自己的股票，作为中国航油的总裁对股
票承销商德意志银行唯一的一次口头陈述，能不能作为认定其构成欺骗罪的证据？是否
充分考虑了中国航油集团售股拯救公司是法人行为而非中国航油总裁的个人行为？同样
，披露亏损信息需要得到董事会的全体同意，岂能因公司没有适时披露而让总裁个人承
担相应刑事责任呢？
陈九霖如今早已回到祖国，再去讨论上述问题似乎已无多大意义。但是，这对于我们认
识他的人格品质和评断他的功过得失是很有参考和借鉴意义的。他是个坚强的人，虽然
遭遇了许多常人难以理解的命运坎坷，经历了许多常人难以想像的人生挫折，承担了许
多常人难以忍受的心灵痛苦，但仍然乐观正向。我每一次见到他，他脸上都是挂满了笑
容，没有任何抱怨，就好像从未有过牢狱之灾一样。
从2003年陈九霖成为我的博士研究生时起，我就观察到，他是一个好学上进且谦卑有
礼的学生。读博期间，尽管工作极为忙碌，但对学业却毫无懈怠，多次乘坐六个小时飞
机，专程从新加坡赶回北京上课。后因中国航油事件，他在清华大学的学业被迫中止。
回国后，国家有关部门重新安排了他的工作，这也是对他工作能力的肯定和对他的信任
。根据陈九霖本人的申请，清华大学法学院、研究生院经过认真的研究，随即恢复其学
籍，由我继续指导，并同意其在论文完成后参与答辩。这一方面是学校爱惜其才，另一
方面也是对其人品的正面肯定。
若以一句话来概括我对陈九霖的评价，毫无疑问，他是我最为满意的学生之一。
曾经的幸与不幸，都已成为过往，生命之路正长。本书既是博士学业的结晶，又是一个
崭新的起点，作为授业之师，我希望他能继续发挥个人的特长与才能，勤勉工作，做出
更多、更大的贡献。
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国际石油衍生品交易，是中国航油（新加坡）股份有限公司（以下简称中国航油）经董
事会批准而进行的公司主要业务之一。陈九霖站在管理层的角度曾经接触过国际石油衍
生品交易。后因交易员的操作等因素，中国航油和他本人均遭受了巨大挫折，他也因此
对国际石油衍生品交易的合约与法律监管问题有了更加深刻的体会。



中国航油事件之后，陈九霖继续完成曾经中断的博士研究生课程，学习成绩优良，并且
，很快选定了研究方向和课题。他结合所学的法学知识，总结了我国石油衍生品的发展
历程与经验，也反思了我国石油衍生品交易所面临的主要法律障碍，以及监管领域在防
范场外石油衍生品交易风险等方面的不足，并独立地把这些研究成果写成了博士论文。
以江平老师为主席的答辩委员会，对他的博士论文做出了较高的评价和肯定，一致通过
其论文答辩。2011年6月，他获得了清华大学的博士学位。现在，他又将其对石油衍生
品监管相关法律问题的思考，进一步充实和完善，为报效祖国和社会整理出版本书，我
认为是很有意义的。
总体上讲，陈九霖通过对国际石油衍生品合约和石油衍生品交易监管法律规制的研究，
在对相关合约与监管规则进行探讨和反思的基础上，为丰富我国在场外石油衍生品领域
的法律原理提供了一定的建设性意见；同时，他结合自身成功的经验和失败的教训，为
我国提出了切实可行的立法建议。相信本书的出版，能在一定程度上弥补我国法学界对
石油衍生品法律监管制度研究的不足，并为我国石油衍生品相关立法和有效监管提供独
到而实用的思路，从而在制度研究的层面上为我国石油金融市场的建立与健康发展做出
一定的贡献。 其次，关于作者，我对陈九霖的人品是充分肯定的。
2004年，中国航油因交易员操作石油衍生品出现巨额亏损，时任公司执行董事兼总裁
的陈九霖，于2006年3月21日被新加坡法院判处四年零三个月的徒刑外加35万新加坡币
罚款。外界对此判决颇有微词，我亦对此心存质疑。陈九霖作为公司高管当然负有重要
责任，但据我所知，他并未涉及侵占、挪用公司财产和破坏社会市场经济秩序等刑事犯
罪。这也只是公司运营过程中出现的工作失误，陈九霖没有任何个人犯罪动机，不能构
成犯罪。对新加坡法院的判决，我深感震惊与困惑。作为一个中国的民法学者，我还没
有足够的知识和水平去评论新加坡的法律和法院判决，但法的基本要义与价值是贯通的
，这不能不使我产生质疑。比如，因母公司出售自己的股票，作为中国航油的总裁对股
票承销商德意志银行唯一的一次口头陈述，能不能作为认定其构成欺骗罪的证据？是否
充分考虑了中国航油集团售股拯救公司是法人行为而非中国航油总裁的个人行为？同样
，披露亏损信息需要得到董事会的全体同意，岂能因公司没有适时披露而让总裁个人承
担相应刑事责任呢？
陈九霖如今早已回到祖国，再去讨论上述问题似乎已无多大意义。但是，这对于我们认
识他的人格品质和评断他的功过得失是很有参考和借鉴意义的。他是个坚强的人，虽然
遭遇了许多常人难以理解的命运坎坷，经历了许多常人难以想像的人生挫折，承担了许
多常人难以忍受的心灵痛苦，但仍然乐观正向。我每一次见到他，他脸上都是挂满了笑
容，没有任何抱怨，就好像从未有过牢狱之灾一样。
从2003年陈九霖成为我的博士研究生时起，我就观察到，他是一个好学上进且谦卑有
礼的学生。读博期间，尽管工作极为忙碌，但对学业却毫无懈怠，多次乘坐六个小时飞
机，专程从新加坡赶回北京上课。后因中国航油事件，他在清华大学的学业被迫中止。
回国后，国家有关部门重新安排了他的工作，这也是对他工作能力的肯定和对他的信任
。根据陈九霖本人的申请，清华大学法学院、研究生院经过认真的研究，随即恢复其学
籍，由我继续指导，并同意其在论文完成后参与答辩。这一方面是学校爱惜其才，另一
方面也是对其人品的正面肯定。 
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