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股指期货具有稳定股市功能
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股指期货将择期松绑, 这对于很多期货公司和
投资者来说真是久旱逢甘霖。 徽商期货北京营业部
分析师王盾表示， 股指期货在期货公司经纪业务中
曾占有一半以上的份额， 如能松绑将会大大增加期
货市场的交易量。本栏认为，股指期货有稳定股市的
功能，应该大力发展。

王盾介绍， 股指期货可以作为缓冲股票市场波
动的作用，例如当股市交投极度热络的时候，股指期
货将呈现出大幅升水的态势， 此时会有相对理性的
资金进场做空，或者是进行套利交易，这对于场外热
钱能够起到类似于海绵吸水的作用。

可以这样设想，假如股市流通市值20万亿元，股
票市场中有20万亿元资金持有着股票市值，还有2万
亿元作为保证金存在投资者的账户中， 股票指数在
3000点位置。此时新增了2万亿元游资不断进场买股
票，将股指推高到3200点，如果没有股指期货，那么
在游资的不断买入下，股指可能还会继续推高股价，

假如市值和闲置资金10： 1是稳定比例的话， 那么股
市流通市值将会在6000点实现新的平衡。 此时股票
市值40万亿元，闲置资金4万亿元。

但如果有了股指期货，那么当游资把股指推高
到3200点时， 理性的机构投资者将会考虑在股指
期货市场做空，假如机构投资者开立了价值2万亿
元股票市值的股指期货空单， 那么多方投资者就
得也开立价值2万亿元股票市值的股指期货多单。
按照多空双方都准备50%保证金计算，那么双方合
计将能锁定2万亿元资金， 假如还是市值和闲置资
金10： 1是稳定比例，股票市值将回归到3000点的水
平，市场重新稳定。

当然， 这些纯理论性的数据并不会是股市的真
实走向， 实际情况也复杂得多。 但是有一点可以肯
定， 即股指期货能够在股市走势偏激的时候提供大
量的对手盘给头脑发热的投资者， 以帮助股市回归
正常化。

此外， 股指期货对于当前中国资本市场的理财
产品市场也有很大的好处，有了股指期货，就能有很
多稳健的套利模型，根据这些套利模型，能够设计出
很多低风险中收益的稳健型理财产品， 这些理财产
品将能给厌恶风险的投资者很好的投资机会， 这些
套利组合还能够给股指期货多方投资者提供对手盘
及在股票市场买入大量的蓝筹股。

普通投资者也能利用股指期货增加自己的收益
水平， 例如投资者可以买入上证50指数中的多种股
票，同时做空适量的上证50股指期货合约，这样就能
够赚取股指期货升水的价差， 此外持有的股票还可
以用做申购新股的市值， 从理论上讲这个组合毫无
风险，但是却有非常稳健的投资回报。

本栏觉得，在股指期货松绑之后，还要尽早发展
融券市场，只有融券业务能够和融资业务对等运作，
才能让市场走势越来越健康，有制衡才能稳定，股指
期货、个股期权、融券业务正是提供制衡的关键。

鑫科材料（600255）向影视传媒的转
型是非常坚决的。 不过， 鑫科材料刚刚
宣布的终止重大资产重组对公司转型
造成了一定的打击 。同时 ，公司在完成
对西安梦舟的收购后 ， 业绩仍旧不理
想， 对于公司转型来说也是一个问题。
与此同时，12月21日晚间上交所再次向
公司发来了问询函。

4个月重组无奈终止
截至12月21日， 鑫科材料仍旧在停

牌， 但是公司当初停牌筹划的重大资产
重组却被迫终止了， 重组失败的利空将
使公司股价复牌后承压。8月8日鑫科材
料发布《重大事项停牌公告》，8月20日公
司确定重大事项为重大资产重组。

此次重大资产重组主要为鑫科材料
拟通过在香港设立的沃太极资本管理
（有限合伙 ）公司 （以下简称 “沃太极资
本”）作为本次收购主体，以现金方式收
购交易标的Midnight Investments L.P.的
80%出资权益。

标的公司为设立于香港的有限合
伙企业 ， 为美国知名独立影视制作公
司，具备典型的好莱坞影视运作模式和
丰富的行业经验。标的企业净资产合计
4.1亿 元 ，100%出 资 权 益 的 预 估 值 为
29.85亿元，增值率为627.89%，对应标的
企业80%出资权益的预估值为23.88亿
元 （约合3.6亿美元）。根据预估值情况 ，
双方在PSA中约定交易价格区间为3.46
亿-5.18亿美元。

值得注意的是， 此次收购交易对方
并没有做出业绩承诺。

鑫科材料原本计划通过此次开拓
海外影视市场，完善全球化影视发行销
售网络 。 鑫科材料为了让重组顺利进
行 ，选择的是直接现金收购 ，并没有采
用发行股份募集资金的方式，虽然是现
金收购， 但是在上交所的问询函下，公
司三次延期回复，最终还是因为交易对
方未能积极配合完成回复工作，导致重
组存在重大不确定性，被迫决定终止本
次重组。

无缝对接买入天马影视
在宣布终止收购美国影视制作公司的

同时， 鑫科材料董事会同时决议要收购一
家在香港上市的影视公司———天马影视。

12月20日， 鑫科材料董事会全票通
过拟与荣恩有限公司（以下简称“荣恩公
司”）签署 《买卖协议 》，出资1.94亿港元
收购荣恩公司持有的天马影视7.76亿股
股权（占天马影视总股本的29.9%）。

以12月21日天马影视0.355港元 ／股
的收盘价计算， 当日公司收盘后的总市
值为9.1亿港元。 天马影视2014年、2015
年和2016年上半年分别实现归属于上市
公司股东净利润为-2899万港元、518万
港元和-8415万港元。

因为收购的是一家上市公司， 而公
司此次计划收购的29.9%股权触及上市
公司的要约收购线，这也意味着，公司有
可能被联交所要求进行全面要约收购的
风险。 同时此次交易未超出董事会审批
权限，董事会通过之后，无需提交公司股
东大会再审议。

交易对方荣恩公司的主要股东为香
港影视演员黄百鸣， 黄百鸣占有天马影
视49.39%的股权， 此次收购天马影视也
是现金收购，公司将通过自筹资金解决。

从终止收购美国电影制作公司，到
现在收购天马影视， 鑫科材料基本上实
现了无缝对接，转型影视、拓展影视业务
意图明显， 但是收购一家业绩亏损的天
马影视公司，投资者还是有点疑问，上交
所12月21日晚间发布的问询函中要求公
司对标的公司2016年上半年的亏损做出
解释以及是否对天马影视构成控制，是
否达到合并报表的相关条件。

对此，鑫科材料董事长马敬忠表示，
“收购天马影视是考虑未来一起共同发
展和合作的意向”。

更名沃太影视遭问询
同日的董事会决议中， 鑫科材料董

事会还通过修改公司章程议案、 公司更
改全称议案和变更公司经营范围议案。

鑫科材料决定将公司全称由安徽鑫
科新材料股份有限公司变更为安徽沃尔
太奇影视传媒股份有限公司 （以下简称
“沃太影视”）。原因则是因为公司近年来
大力推进业务转型，公司文化、影视板块
业务比重日益增加。 为显示公司主营业
务发生的变化，所以决定更名。但是可以
看出，公司准备的更名中，更名后的公司
名称将不再有公司主要营收来源的制铜
业务，当然在业内人士看来，在上交所规
范上市公司更名后， 鑫科材料的此次更
名仍旧不那么容易。

上交所在10月10日发布《上市公司
变更证券简称业务指引》 并正式实施，
该指引也被认为是上交所规范上市公
司任性更名的新规。该指引最重要的一
点是第七条。第七条规定上市公司通过
并购重组 、 对外投资等方式开展新业
务， 但相关业务尚未取得营业收入的 ，
公司不得将该业务及其行业相关名称
用做证券简称。

上交所12月21日的问询函中也要求
鑫科材料 “结合自身主要业务板块最近
一年一期的营业收入情况， 分析说明此
次更改企业注册名称的原因及合理性，
是否会对投资者构成重大误导。 请律师
发表意见”。鑫科材料目前的影视业务主
要来自于2015年上半年完成并购的西安
梦舟， 但是西安梦舟的营业收入相比于
公司制铜业务则占比非常小，2015年全
年公司影视业务占公司当期营业收入的
比重只有6.84%， 远低于30%，2016年上
半年则更低。

铜类制造业急需剥离
主要从事铜及铜合金带材、线材、辐

照交联电缆、特种电缆等产品的研发、生

产与销售的鑫科材料， 转型影视是从收
购西安梦舟开始的。

鑫科材料第六届董事会第九次会议
审议通过 《关于调整公司2014年非公开
发行股票募集资金金额及发行股份数量
的议案 》， 公司计划定增募资 12.04亿
元 ，其中9.3亿元收购西安梦舟100%股
权，2.74亿元用于补充公司影视文化产
业发展相关的流动资金，最终西安梦舟
于2015年6月纳入鑫科材料的合并报表
范围。

收购时， 西安梦舟的原股东方承诺
标的公司2014-2016年扣除非经常性损
益后的净利润不低于1亿元 、1.4亿元和
1.94亿元，截至目前，标的公司2014年和
2015年业绩承诺都已经达到。 西安梦舟
的预期盈利也是公司执着于转型影视的
原因。

只是对于现在的鑫科材料来说，转
型影视因为不能轻装上阵， 所以公司业
绩始终难以扭转， 虽然公司2015年上半
年就开始对西安梦舟实现并表 ， 但是
2015年全年鑫科材料实现归属于上市公
司股东净利润为3298万元， 扣非后净利
润为-623万元，2016年前三季度实现归
属于上市公司股东净利润则为-7982万
元，业绩排名行业下游。

也就是说，在西安梦舟每年超1亿元
的净利润贡献下，公司业绩依旧惨淡，原
因则是因为公司传统制造业务的拖累。
对于公司传统业务拖累公司的转型，市
场最关心的就是公司是否会尝试剥离传
统制造业务， 对此公司表示，“公司目前
还是坚持双主业的发展方向， 同时不会
因为终止收购voltage而动摇影视文化产
业的发展方向”。

北京商报记者 彭梦飞/文 韩玮/制表

收购亏损公司天马影业 制铜主业拖后腿

鑫科材料变身沃太影视两难

北京商报讯（记者 马元月 实习记
者 刘凤茹）在并购重组被否后 ，为了
继续推进方案 ，拓展向游戏领域的布
局 ，巨龙管业 （002619）也调整方案再
度冲关 。

12月21日 ， 巨龙管业发布公告显
示，公司重组方案调整主要涉及标的公
司业绩承诺补偿方案、标的交易作价的
下调、发行股份的价格和数量以及募集
配套资金等多方面。此外，取消了移动
网络游戏的研发项目、移动网络游戏的
发行项目和大数据平台项目，并调整了
标的运营平台升级及海外版研发项目
金额。

巨龙管业曾在今年4月5日抛出并
购重组方案，公司拟以发行股份及支付
现金相结合的方式，购买杭州搜影100%
股权以及北京拇指玩100%股权，交易总
对价16.94亿元， 同时拟以锁价方式向8
名交易对方发行股份募集配套资金，配
套总额为16.94亿元。

对于上述收购 ， 巨龙管业表示标
的公司具有较强的盈利能力 ， 将有助
于减少经济周期对公司业绩的不利影
响， 优化改善上市公司的业务组合和
盈利能力。

标的公司杭州搜影以及北京拇指

玩分别从事移动互联网领域内的视频
和游戏推广业务，数据显示 ，杭州搜影
在2013年、2014年以及2015年实现的营
业收入为187.66万元、1.53亿元和2.35亿
元 ， 对 应 的 净 利 润 为 -90.25 万 元 、
6099.78万元和9681.85万元。与此同时，
交易对方承诺杭州搜影在2016-2018年
的净利润分别不低于10480万元、12850
万元和 16000万元 。 而北京拇指玩在
2013-2014年以及2015年1-10月营业收
入为581.92万元、1606.77万元和1588.96
万元，对应的净利润分别为-149.3万元、
458.45万元和214.55万元。

此外，北京拇指玩的交易对方也承
诺在2016-2018年间， 北京拇指玩的净
利润分别不低于2520万元、3150万元和
4000万元。对比发现 ，由于北京拇指玩
的业绩表现与承诺差距较大，对于其未
来盈利能力也产生质疑。

而在巨龙管业的申请材料中，证监
会则认为公司关于标的资产未来盈利
能力的持续性与稳定性披露不充分，不
符合相关规定，最终发行股份及购买资
产方案被否。对一心向游戏领域发展的
巨龙管业来说，尽管方案被否 ，公司对
方案进行调整，继续推进公司的并购重
组事项。

并购被否 巨龙管业调整方案再冲关
北京商报讯（记者 马元月 实习记

者 高萍）本是主营油漆涂料业务的渝三
峡A（000565）如今豪掷30亿元购买一家
公司，拟跨界饲料添加剂业务。如此大手
笔的资本运作不禁引起了市场的关注。

渝三峡A 12月21日发布关于发行
股份购买资产暨关联交易的公告称，拟
以发行股份的方式购买重庆紫光持有
的宁夏紫光100%股权， 交易对价约为
30.6亿元，预估增值率为343.22%。收购
完成后公司将从原主营油漆涂料业务，
跨界进入饲料添加剂业务。 实际上，引
人关注的除了高额的收购价格以外，交
易对方给出的业绩承诺也是比较亮眼。
重庆紫光承诺， 宁夏紫光在2017-2019
年实现的扣除非经常性损益后归属于
母公司的净利润分别不低于34080.81万
元、38004.33万元和40792.42万元。数据
显示，宁夏紫光近几年的业绩表现相对
比较稳定，2014-2015年以及今年1-7月
实现的净利润分别为-0.16亿元、2.54亿
元和1.53亿元。

值得注意的是，此次收购标的财务
指标和股权规模都触发借壳上市。据草
案显示，宁夏紫光资产总额与成交金额
的孰高值与渝三峡的资产总额之比为
328.8%。另外，宁夏紫光净资产额与成

交金额的孰高值占渝三峡净资产额的
比例为393.57%， 宁夏紫光营业收入占
渝三峡营业收入的比例为178.65%。不
过，渝三峡A表示，在此次交易前60个月
内，公司的控股股东为化医集团 ，公司
的实际控制人为重庆市国资委，未发生
过变化。此次交易后，公司的控股股东
为重庆紫光，公司的实际控制人仍为重
庆市国资委。交易未导致上市公司控制
权发生变化，因而此次交易不构成借壳
上市。受重组方案影响，公司股价在12月
21日涨停，截至收盘，报收12.91元/股，换
手率达到1.49%。

据渝三峡A表示， 自1994年上市以
来公司一直从事油漆涂料的制造和销
售，主营业务未发生变化。此次交易将
使得公司的主营业务变为双主业发展。
对于此次交易， 渝三峡A意图通过重大
资产重组整合饲料添加剂行业的优势
企业， 进入发展迅速的蛋氨酸行业，改
善上市公司的经营状况。

三季报显示 ，今年前三季度 ，公司
实现的营业收入约为20.46亿元，同比上
升454.26%。不过，同期对应实现归属于
上市公司股东的净利润则为5376.54万
元，同比下滑67.24%，出现明显的增收
不增利的状况。

渝三峡A�30亿跨界饲料添加业

浔兴股份 无应披露未披露事项
浔兴股份12月21日晚间发布公告称，经核查，公司、

控股股东、实际控制人不存在关于公司的应披露未披露
的重大事项，也不存在处于筹划阶段的重大事项。公司
近期经营情况正常， 内外部经营环境未发生重大变化。
股票异动期间，未发生公司控股股东、实际控制人买卖
公司股票的行为。

胜利股份 遭天润数娱实控人举牌
胜利股份12月21日晚间发布公告称，因计划委托人

赖淦锋看好新能源行业及上市公司前景， 广州期货自
2016年12月2日以来 ， 通过集中交易方式买入并持有
4400.42万股，占总股本的5%。上述股东有意向在未来12
个月继续增持。据悉，赖淦锋为天润数娱的实控人。

纳川股份 股东拟清仓减持
纳川股份12月21日晚间发布公告称，公司持股5%以

上股东刘炜，持有公司股份5235.93万股，占公司总股本
的5.08%。因个人资金需求，拟减持不超过5235.93万股，
即不超过当前公司总股本的5.08%。

海利得 拟10转15派5元
海利得12月21日晚间发布公告称， 公司控股股东、

实际控制人高利民提议2016年度利润分配预案为：以公
司总股本为基数，每10股派送现金红利5元；同时以资本
公积转增股本，每10股转增15股。

新南洋 定增获批
新南洋12月21日晚间发布公告称，证监会发审委对

公司非公开发行股票申请进行了审核。根据会议审核结
果，公司本次非公开发行股票申请获得审核通过。

浙江富润 控股股东增持股份
浙江富润12月21日晚间发布公告称，公司控股股东

富润集团12月21日增持公司股份200.52万股， 占公司股
份总数的0.56%；增持均价为13.97元/股；增持金额2802
万元。本次增持后，富润集团持有公司股份1亿股，占公
司总股本28.16%。

长荣股份 拟出资参设华晖证券
长荣股份12月21日晚间发布公告称，拟自有资金出资

7485万元，以4.99%的持股比例，与润晖投资管理（香港）有
限公司等8名股东共同成立华晖证券有限公司， 该公司注
册资本15亿元，经营证券承销与保荐、资产管理等业务。

鸿特精密 股东套现近4000万
鸿特精密12月21日晚间发布公告称，持股5%以上股

东金岸有限公司于12月14日、16日及21日累计减持鸿特
精密150万股股份，减持比例1.4%，减持均价26.5元/股，
变现3975万元。减持完成后，金岸有限公司仍持有鸿特
精密624万股股份，持股比例5.82%。
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鑫科材料制造业务和影视业务对比

项目 2014年 2015年 2016年上半年

加工制造业务收入 58.65亿元 53.67亿元 23.32亿元

影视业务收入 0 3.95亿元 132万元


