
南华期货副总经理唐启军：

万事俱备 只待期权业务推出

□本报记者 王超

南华期货副总经理唐启

军7月19日表示， 在期权业务

推出之际，南华期货已经做好

了充分的准备工作，尤其在期

权市场投资者教育服务、期权

做市商交易系统构建与测试、

场外风险管理工具、期权软硬

件系统与网络环境建设等方

面做出了一系列卓有成效的

工作。

他在当日由南华期货股份

有限公司、汇智投资俱乐部共

同主办的“基金经理期权实战

特训营、北京分营” 活动启动

仪式上说，近两年，伴随着国

内金融市场创新步伐的加快，

2014年中国衍生品市场正式

进入到“期权元年” 的发展新

周期，期权的推出由理论阶段

向实践阶段迈进。 “放眼全球

发达地区的衍生品市场发展

历程，期权市场份额占据了半

壁江山。 ” 他说，面对这样一片

蓝海， 以南华期货为代表的衍

生品交易服务商们早已摩拳擦

掌、急不可耐。

唐启军还透露， 今年7月

份 ， 南 华 期 货 的 美 国 分 公

司———南华美国有限公司顺利

在芝加哥开业， 标志着其在国

际化与创新的道路上又迈出了

坚实的一步。 此前南华期货总

经理罗旭峰曾透露， 美国子公

司的设立， 主要是为了顺应客

户进一步参与国际市场交易的

需求。

目前国内不少实体企业和

高净值客户对利用国际市场

对冲风险以及配置资产的需

求比较强烈，南华期货扩大海

外市场的客户服务领域势在

必行。 同时，我国原油期货上

市准备工作正在积极推进，未

来上市交易后，南华期货可利

用美国子公司打通纽约、伦敦

等市场与上海市场间的交易

渠道，为客户提供全球化的能

源交易模式。

A07

■ 责编：王朱莹 电话：

010－63070467 E-mail:chao0845@126.com

■ 2014年7月21日 星期一

期货·行业生态

utures� Industry

F

夜盘不“熬夜” 期货夜宴“头重脚轻”

□本报记者 官平

自上海黄金、白银期货启动连续交易

（俗称“夜盘”）以来，作为某期货公司夜

盘部负责人的黄伟敏，一年多来工作几乎

调成了“通宵模式”。 但他发现，期货投资

者并不习惯“熬夜” ，夜盘后半段交易明

显比前半段（凌晨之前）清淡得多。

期货夜盘的“熬夜魔咒” ，最明显

的表现是成交量在时间上的头重脚轻。

业内人士表示，这一问题的症结在于投

资者结构不合理，个人投资者因精力有

限很难持续坚持日盘、夜盘交易。为此，

应鼓励机构投资者参与夜盘交易，并为

期货资管参与夜盘交易扫清现实障碍，

提升夜盘后半段交易量，另一方面要加

快推出商品期权，可以为前半段交易的

投资者在后半段“上保险” 。

持续不断“世界杯模式”

和熬夜看世界杯一样，熬夜盯盘也难

不“落下一场”。 黄伟敏说，夜盘启动一年

多以来，他就几乎每个交易日夜盘都在熬

夜，像是天天和夜盘部的几个年轻同事一

起看世界杯，“并不无聊， 前半段盯盘，后

半段交易少了就聊聊天，打打盹。 ”

在世界杯比赛期间， 黄伟敏发现，

夜盘交易比平时更为活跃，很多投资者

一边熬夜看球， 处于兴奋状态当中，一

边看到夜盘有机会就下单，“最近有色

金属期货夜盘中，铜、锌的交易明显活

跃多了，行情也就出来了。 ”

去年7月5日， 上海期货交易所率

先推出黄金、白银期货夜盘，随后有色

金属期货夜盘在当年12月20日启动。

今年7月4日， 大连商品交易所又推出

了焦炭、棕榈油期货夜盘。至此，期货夜

盘品种达到了8个。

目前，“世界杯模式” 的夜盘在国

内期货市场已经占据重要地位。以上期

所为例，截至2014年6月30日，连续交

易时段共成交3.82万亿手，占同期上期

所市场总成交量的28.01%。 分品种成

交方面，连续交易时段，黄金、白银、铜、

铝、锌、铅成交量分别占同期该品种总

成交量的 66.09% 、60.74% 、35.23% 、

32.95%、34.69%、15.03%。

近日， 中国证券报记者就夜盘进行

了一项随机调查， 调查对象是20位期货

从业人员与投资者，调查结果发现，上海

贵金属期货开展夜盘交易后， 认为其价

格形成仍是外盘的“影子价格” 的有19

位，仅1位认为不尽然，其价格形成已经

开始在变化，并走出一些自己的特点。

对于部分交易所此前对会员单位进

行问卷调查， 是否有必要把夜盘交易时

间提前至20时开盘，在本报记者调查中，

有14位认为有必要，5位认为没有必要，1

位认为有必要但结算条件还不具备。

在“哪些品种更有必要启动夜盘交

易？ ”的问题调查上，有18位认为与外盘

联动较强的品种更有必要，2位支持所有

品种都应该启动夜盘交易， 而无人选择

国内独有的期货品种，如螺纹钢期货等。

哪些品种该上“夜盘”

实际上在以上三个问题的随机调

查中，在哪些品种更有必要启动夜盘交

易这一问题上，受调查者最为关心。

就上市品种来看，近期大商所先

期推出的夜盘品种颇具深意。 大商所

相关负责人曾表示，棕榈油品种的选

择则体现了传统的夜盘品种选择思

路，棕榈油与美盘豆油期货关联性很

大，代表大商所与国际市场相关品种

关联性较大的农产品序列，这一品种

的上市将为缓解价格隔夜跳空风险

起到突出的作用；而煤焦钢系列品种

是大商所的特色品种，也是未来中国

在国际商品市场中争取定价话语权

的优势品种，以焦炭为该板块代表品

种进行夜盘交易试水，对于未来市场

开放后该系列品种争取国际定价权

将起到积极作用。

市场人士认为， 棕榈油和焦炭这两

品种无论是从交易量、 影响力还是与其

他品种的套利关系来看， 两品种在大商

所上市品种中均处于中间位置， 作为试

水品种对市场各方影响可控， 体现了交

易所稳妥的思路； 同时对焦炭品种的选

择体现了其在经济全球化、 市场一体化

程度加深的当前，主动、及早适应国际化

的思路，这一品种的试水也很有意义。

调查中，黄伟敏表示，对于与外盘

不联动， 几乎没有隔夜风险的品种，无

太大必要启动夜盘，与外盘联动较强的

如大豆、豆粕、玉米等应该率先启动。

对于产业链品种全有必要启动夜

盘，国元期货研发中心总经理姜兴春表

示，暂时没有必要，产业链商品价格之

间的传导关系是指中长期趋势之间，并

非体现在日内波动，当然其他品种夜盘

上市， 对从事产业链对冲套利资金来

说，效率更高、风险更小。

但研究焦煤的中大期货分析师熊剑

表示， 上中下游价格波动具有很强的联

动性， 如煤焦钢产业链品种应该同时开

启夜盘， 在只有焦炭开启夜盘交易的情

况下，若焦炭在夜盘大涨大跌，必会引起

次日产业链其他品种价格的巨幅波动，

因此应及早推出其他相关品种的夜盘。

业内人士表示，一个品种是否推出

夜盘交易应该首先考虑到该品种与国

际市场联系的紧密程度，如果联系比较

紧密，就有推出夜盘的必要性；其次、对

国外因素影响敏感程度，对国外因素越

敏感，越具有必要性；再次、国内外相关

期货产品的数量及近似程度； 最后，夜

盘品种最好应该按照品种系列推出，便

于企业套保和套利。

也有市场人士认为，经济全球化日

益加深的今天，国内国际经济已深深相

融，国际上存在大宗贸易的品种都有开

展夜盘交易的必要性。目前国际期货交

易所纷纷延长交易时间， 扩大覆盖时

间，形成连续交易的“日不落” 模式，未

来国内期货市场也必然要走上这条发

展之路，因此可以预见只要国际贸易量

大的品种都会有相应的夜盘交易。

7月14日，郑州商品交易所开始对

白糖、棉花和甲醇三个品种进行了夜盘

交易测试。市场人士表示，郑商所白糖、

棉花等与国际市场之间联动比较紧密，

确实应该率先启动。

如何破解“熬夜魔咒”

除了品种以外，已启动夜盘交易品

种“头重脚轻”也备受关注。 以上海白

银期货1412合约为例，7月18日当日夜

盘交易中，21时至19日0时 （前半段）

成交40.7万手， 而19日0时至2时30分

（后半段）只成交了10.4万手。 这一现

象，在焦炭、棕榈油等刚启动夜盘交易

的品种上同样存在。

从市场客观现实来分析，一般夜盘

前半段交易比较活跃，一则因为时间差

和国内投资者生活规律问题；二则因为

国外相关题材已经得到部分消化。

对于该现象，姜兴春认为，从国际

市场情况看，连续交易活跃度也是集中

在某一段时间，国内投资者0点以后需

要休息， 交易者精力毕竟有限； 晚上

8-9点对信息消化比较充分，市场分歧

也相对较大，成交量自然活跃；另外，一

些上班族晚上交易也是8-9点才抽得

出时间。

宝城期货金融研究所所长助理程小

勇表示，从交易时段来看，夜盘成交大多

数在21时至24时之间，一方面，与中国人

的作息时间有关系，24点之后国内交易员

大多数休息了；另一方面，也和外盘波动

率有关系，在21点至24点属于外盘的交易

相对活跃的品种，因此这段时间基本上能

覆盖外盘波动风险。

程小勇表示，启动期货夜盘的目的在

于，一是规避因外盘欧美交易时段交易而

出现的风险放大的风险；二是使得期货品

种价格变动相对平滑，减少跳空大缺口的

情况；三是便利企业针对国际性商品进行

内外盘联动套保；四是便利内外盘套利交

易更加方便和降低风险头寸。

不过，也有业内人士提出，个人投

资者精力有限，但机构投资者一般会安

排夜间轮流值班，期货资管如能有效参

与夜盘交易，如此夜盘后半段或可以更

为活跃，但目前，资管账户还难以参与

国内期货夜盘交易中。

据一些期货公司资管业务负责人

表示，原因在于资管账户托管银行相关

配套制度还不完善，资管账户不同于普

通期货账户， 其资金需由专业机构托

管，夜盘交易期间，由于银行工作人员

不上班，一旦遇到突发状况，即使资管

账户下达入金等相关指令到托管银

行，指令也无法得到响应。 据了解，普

通期货账户通过银期转账软件可实现

入金，但不能出金，而资管账户不能实

现入金。

业内人士称， 随着更多期货品种

相继启动夜盘交易， 应该为夜盘交易

扫清相关制度障碍， 而不能让夜盘成

为形同虚设， 特别是应广泛鼓励机构

投资者参与到夜盘交易中，同时，应进

一步引导个人投资者理性参与期货，

一方面增强风险防控意识、 控制好风

险，另一方面从趋势性出发参与交易、

摒弃短炒， 也只有这样才能像国际期

货市场投资者一样在20多小时连续交

易模式下“处变不惊” ，“该吃则吃，该

睡则睡” ，破解个人投资者夜盘交易的

“熬夜模式” 。
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上市公司衍生品工具使用增速滞缓

□瑞达期货 张夕阳 林设 王小娟

在全球日益复杂的经济环境下，实体

企业对利用衍生品对冲风险的需求在明

显增强。 但受诸多政策制度的限制、不够

合理的交易机制及其管理层对衍生品认

知偏差等，衍生品市场在服务产业经济功

能上发挥有限， 国内期货市场已稍显滞

后。因此，积极培育衍生品市场，化解实体

企业所裸露的风险的能力亟待增强。

证券市场主要功能定位于资金融资，

而衍生品市场则强调的是风险管理，二者

相辅相成，共同构成现代经济发展不可或

缺的多层次资本市场。国际掉期与衍生工

具协会 （ISDA）2009年的一项调查报告

显示，92%的世界500强企业开展衍生品

业务，衍生品已成为实体企业风险管理的

常规性武器。 但国内数据统计结果显示，

2013年沪深两市开展衍生品业务上市公

司为331家，参与占比为13.2%；非金融沪

深A股为12%， 其中符合会计准则上套期

保值不到2%， 国内外实体企业参与衍生

品业务的差异悬殊。

近几年，因全球经济复杂多变，尤其

是在2008年金融危机爆发后， 各国为自

救，竞相放松货币政策，导致大宗商品价

格和汇率波动不断加剧。 在此背景下，利

用衍生品对冲价格或汇率波动风险成为

实体企业的重要需求。期间因部分央企开

展衍生品业务巨额亏损事件及其之后相

关限制制度出台， 上市公司套保有所减

缓，2011年才有所恢复， 上市公司开展衍

生品业务的占比由不足10%发展至13%。

综合来看，上市公司利用衍生品对冲风险

呈增长趋势，但其增速较为滞缓。

据2013年沪深A股的2513家年报显

示， 开展衍生品业务且涉及到损益变动

的上市公司为331家，参与占比为13.2%，

非金融沪深A股参与占比为12%。 其中，

沪市949家上市公司中有141家公司有参

与，参与度为14.9%；深市1564家上市公

司中有190家公司有参与， 参与度为

12.1%。剔除银行、券商等金融类公司后，

沪深两市非金融类上市公司的参与度分

别 降 为 12.7%（116 家 ）、11.5%（179

家）。 值得注意的是，在开展衍生品业务

的非金融上市公司中， 明确的披露采用

符合会计准则的“套期保值” 的上市公

司仅有36家，占比为1.5%。相比非金融类

上市公司， 金融类上市公司参与度高达

78.3%，因其人才、专业等优势，衍生品已

成为国内金融类公司对冲风险、 自营投

资等重要工具之一。 与欧美成熟市场相

比，国内公司衍生品参与度明显偏低，这

与中国当前经济发展地位与实体企业风

险管理的需求等是不匹配的。

从开展衍生品业务的公司分类归属

看，几乎所有行业都有分布，其中深市所

涉行业明显要多于沪市。在申万一级行业

分类中，除食品饮料外，沪深两市开展衍

生品业务的覆盖包括有色金属、 家用电

器、化工等27个行业，行业覆盖面广主要

源于货币类套期保值。 具体到期货品种

看，沪市开展期货类业务的公司仅涉及到

8个行业，而深市涉及21个行业。从开展衍

生品深度来看，银行、非银行金融、有色金

属类等行业内上市公司参与度整体较高。

按照远期、期货、期权和掉期分类看，

从事远期类衍生品最多，非金融沪深两市

分别有74家和125家；其次，为期货，非金

融A股合计有115家开展期货业务。 或因

期权产品复杂性，从事期权类衍生品业务

的非金融A股不足10家。 此外，开展利率

掉期为主的公司近20家。为使套保更加有

效， 近40家公司采取多类衍生品组合策

略，如长城电脑同时开展远期、掉期和期

权等衍生品组合。

源于深交所的《上市公司信息披露工

作指引第8号：衍生品投资》规定，深圳A

股上市公司在衍生品披露上更为详细。 为

了进一步了解上市公司开展与期货品种

相关情况， 将衍生品进一步细分为货币、

贵金属、有色金属、能源化工、农产品、金

融等六种。 其中，在179家非金融类深圳A

股中，开展货币类衍生品高达119家；参与

与期货品种相关的有色金属类、能源化工

类、 贵金属类、 农产品类分别为31家、16

家、12家和5家， 合计约为货币类的一半。

此外，参与股指期货、国债期货等非金融

深圳A股为11家。 整体来看，利用国内期

货品种对冲风险的公司仍比较有限。

对报表附注的 “公允价值变动收

益” 、“投资收益” 、“资本公积” 等会计账

户进行调整、统计后的结果显示，全部A

股上市公司在2013年衍生品交易中共盈

余206.11亿元，单家公司最大盈利为30.15

亿元， 最大亏损为17.55亿元， 平均损益

6227万元；331家参加衍生品业务有241

家实现正收益，盈亏比为2.7。值得注意的，

仅有少数几家公司较为详细披露了被套

期项目损益情况，因此衍生品市场实现正

收益并不能就此预判上市公司风险管理

是有效的，套保效果取决于被套期项目与

套期工具匹配的结果。

证券代码：

600668

证券简称：尖峰集团 公告编号：临

2014-019

债券简称：
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债券代码：
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浙江尖峰集团股份有限公司

2013

年度利润分配实施公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性

陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带

责任。

重要内容提示：

● 扣税前与扣税后每股现金红利

单位：元

每股现金红利

（

扣税前

）

0.18

每股现金红利

（

扣税后

）

0.171

● 股权登记日

股权登记日

2014

年

7

月

24

日

● 除权（除息）日：2014年7月25日

● 现金红利发放日

股权登记日

2014

年

7

月

25

日

一、 通过分配、转增股本方案的股东大会届次和时间

浙江尖峰集团股份有限公司2013年度利润分配预案经2014年6月6日召

开的公司2013年度股东大会审议通过。 股东大会决议公告刊登于2014年6

月7日的《中国证券报》、《上海证券报》以及上海证券交易所网站（http:

//www.sse.com.cn）。

二、分配方案

(一)发放年度：2013年度

(二)发放范围：

截止2014年7月24日下午在上海证券交易所收市后，在中国证券登记结

算有限责任公司上海分公司(以下简称：中登上海分公司)登记在册的本公司

全体股东。

本次分配以2013年末股本344,083,828股为基数，向全体股东每10股

派发现金红利1.8元（含税），扣税后每10股派发现金红利1.71元。 共计派发

股利61935089.04�元。

(三)�扣税说明

1、对于个人股东（包括证券投资基金）的现金红利，根据《关于实施上

市公司股息红利差别化个人所得税政策有关问题的通知》（财税〔2012〕85

号）有关规定，公司暂按5%的税率代扣个人所得税，扣税后实际每股派发现

金红利0.171元。 如股东的持股期限在1个月以内（含1个月）的，其股息红利

所得全额计入应纳税所得额，实际税率20%；持股期限在1个月以上至1年

（含1年）的，实际税率10%；持股期限超过1年的，实际税率5%。 个人（包括

证券投资基金）转让股票时，中登上海分公司根据其持股期限计算实际应纳

税额，超过已扣缴税款的部分，由证券公司等股份托管机构从个人资金账户

中扣收并划付中登上海分公司，中登上海分公司于次月5个工作日内划付公

司，公司在收到税款当月的法定申报期内向主管税务机关申报缴纳。

2、对于合格境外机构投资者（QFII）的现金红利，根据《关于中国居民

企业向QFII支付股息、红利、利息代扣代缴企业所得税有关问题的通知》（国

税函〔2009〕47号）（以下简称“《通知》” ）相关规定，由公司按10%的税率

代扣代缴企业所得税，扣税后实际每股派发现金红利0.162元。 如相关股东

认为其取得的股息收入需要享受任何税收协定（安排）待遇的，股东可按照

《通知》的规定在取得股息后自行向主管税务机关提出申请。

3、对于属于《企业所得税法》项下居民企业含义的公司股东(含机构投

资者)，其所得税自行缴纳，实际派发现金红利为每股人民币0.18元。

三、 分配方案实施日期

(一)�股权登记日

股权登记日

2014

年

7

月

24

日

(二)除权（除息）日：2014年7月25日

(三)现金红利发放日

股权登记日

2014

年

7

月

25

日

四、分派对象

截止2014年7月24日（股权登记日）下午上海证券交易所收市后，在中

国证券登记结算有限责任公司上海分公司登记在册的本公司全体股东。

五、 分红、转增股本实施办法

（一）本公司股东金华市通济国有资产投资有限公司的现金红利由本公

司直接发放。

（二）除金华市通济国有资产投资有限公司以外的本公司其他股东的现

金红利，本公司委托中登上海分公司通过其资金清算系统向股权登记日登记

在册并在上海证券交易所各会员办理了指定交易的股东派发。 已办理全面

指定交易的投资者可于红利发放日在其指定的证券营业部领取现金红利，未

办理指定交易的股东红利暂由中登上海分公司保管，待办理指定交易后再进

行派发。

六、 有关咨询办法

地址：浙江省金华市婺江东路88号尖峰大厦董事会办公室

电话：0579-82324699；传真：0579-82324699

七、 备查文件目录

本公司2013年度股东大会决议及公告。

浙江尖峰集团股份有限公司董事会

2014年7月21日

证券代码：

002047

证券简称：宝鹰股份 公告编号：

2014-039

深圳市宝鹰建设控股集团股份有限公司

关于重大事项停牌的进展公告

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整

,

没有虚假记载、误导

性陈述或重大遗漏。

深圳市宝鹰建设控股集团股份有限公司（以下简称“公司”或“宝鹰股份” ）于2014

年7月1日发布《关于重大事项停牌的公告》（公告编号：2014-036），因市场出现有关公

司实际控制人、董事长古少明先生的言论，需要对相关事项进行核实。公司股票已于2014

年6月30日开市起停牌，公司并于2014年7月7日、7月14日披露了《关于重大事项停牌的

进展公告》（公告编号：2014-037、2014-038）。

为保证信息披露的内容真实、准确、完整，公司仍需对相关事项进一步核实。 根据

《深圳证券交易所股票上市规则(2012年修订)》的有关规定，为维护广大投资者利益，避

免公司股价异常波动，经公司向深圳证券交易所申请，本公司股票（证券简称：宝鹰股份，

证券代码：002047）将继续停牌。

目前宝鹰股份及公司主要经营主体深圳市宝鹰建设集团股份有限公司的生产经营

正常有序开展。

待有关事项核实后，公司将及时发布公告，同时申请股票复牌。因股票停牌给投资者

带来的不便，公司深表歉意。

特此公告。

深圳市宝鹰建设控股集团股份有限公司

董事会

2014年7月18日

证券代码：

002047

证券简称：宝鹰股份 公告编号：

2014-040

深圳市宝鹰建设控股集团股份有限公司

2014

年半年度业绩快报

本公司及董事会全体成员保证信息披露内容的真实、准确和完整，没有虚假记载、误导性陈述或

重大遗漏。

特别提示：本公告所载2014年半年报的财务数据仅为初步核算数据，已经公司内部

审计部门审计，未经会计师事务所审计，与2014年半年度报告中披露的最终数据可能存

在差异，请投资者注意投资风险。

一、2014年半年度主要财务数据和指标

单位：元

项目 本报告期 上年同期 增减变动幅度

（

％

）

营业总收入

2,220,540,414.47 1,838,598,522.00 20.77%

营业利润

158,961,558.66 135,712,868.70 17.13%

利润总额

159,671,040.27 136,012,596.15 17.39%

归属于上市公司股

东的净利润

118,320,891.20 101,885,585.66 16.13%

基本每股收益

（

元

）

0.10 0.14 -28.57%

加权平均净资产收

益率

10.71% 14.63% -3.92%

本报告期末 本报告期初 增减变动幅度

（

％

）

总 资 产

3,733,385,684.20 2,790,936,151.12 33.77%

归属于上市公司股

东的所有者权益

1,924,347,670.83 1,042,369,671.31 84.61%

股 本

1,263,101,435.00 1,064,591,435.00 18.65%

归属于上市公司股

东的每股净资产

（

元

）

1.52 0.98 55.10%

注：以上为合并报表数据。

二、经营业绩和财务状况情况说明

1、报告期主要经营情况

2014年1-6月，公司实现营业总收入222,054万元，较上年同期增长20.77%；实现营

业利润15,896万元，较上年同期增长17.13%；实现利润总额15,967万元，较上年同期增

长17.39%；归属于上市公司股东的净利润11,832万元，较上年同期增长16.13%。

2、报告期财务状况说明

（1）报告期内，公司继续加大业务开拓力度，保持了业务的稳定增长，同时成本费用

控制取得一定的成效。

（2）公司资产总额较上期增长33.77%，主要是公司发行股份募集资金及业绩增长所

致。

（3）归属于上市公司股东的所有者权益较上期增长84.61%，主要是公司发行股份募

集资金及业绩增长所致。

（4） 每股净资产较上期增加55.10%， 主要是公司发行股份募集资金及业绩增长所

致。

三、与前次业绩预计的差异说明

公司本次业绩快报披露的经营业绩与2014年度一季度业绩预告中披露的业绩预告

不存在差异。

四、备查文件

1.经公司现任法定代表人、主管会计工作的负责人及会计机构负责人签字并盖章的

比较式资产负债表和利润表；

2.内部审计部门负责人签字的内部审计报告

深圳市宝鹰建设控股集团股份有限公司

董事会

2014年7月18日


