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募资运用松绑一周

汉缆股份首尝政策红利

证券时报记者 李雪峰

自证监会

12

月

21

日发布募集

资金监管指引对上市公司募资运用

松绑后， 不少上市公司对证券时报

记者表示， 将择机对闲置募集资金

做出新的使用规划。

今日， 汉缆股份 （

002498

） 抛

出了募资使用规划， 拟将

1.57

亿元

闲置募集资金补充流动资金， 使用

期不超过

12

个月。 较之于募资运用

新规之前， 汉缆股份此次补充流动

资金的期限延长了一倍。 汉缆股份

由此成为

A

股首家享受募资运用新

规政策红利的上市公司。

根据募资运用新规， 上市公司

可利用闲置募集资金投资银行理财

产品、 国债等固定收益类产品， 此

外募集资金补充流动资金的期限也

由此前的

6

个月延长至

12

个月。

对于该项规定， 上市公司普遍

表示认同， 认为该政策可有效提高

募集资金的使用效率， 最大限度减

小募集资金在银行账户沉淀所导致

的机会成本。

在募资运用新规出台之前， 上

市公司利用募集资金补充流动资金

及利用闲置资金购买银行、 信托等

理财产品的行为屡见不鲜。 甚至有

分析认为， 上市公司用来购买理财

产品的资金极有可能来自于补充流

动资金的募集资金。 尽管这一猜测

并未得到上市公司方面的证实， 但据

记者了解， 部分公司利用募集资金补

充流动资金及利用闲置资金投资理财

的时间节点过于巧合， 难免引发前述

猜测。

一个基本事实是， 上市公司将募

集资金补充流动资金后， 该部分资金

将形成公司的现金流， 至于上市公司

如何利用这笔现金流， 保荐机构及银

行监管账户并不能实时予以监控。 在

这种情况下， 上市公司存在将置出的

募集资金用于投资理财的可能性。

毫无疑问， 这种操作方式在募资

运用新规出台之前难以获得监管层的

认可， 属于 “地下投资” 模式。 而在

“

6

个月到期归还募集资金” 的规定下，

上市公司的地下投资又难以为继， 因为

市场上绝大多数回报率相对较高的理财

产品都是一年期。 如果上市公司仅将置

换出来的募集资金购买

6

个月以内的理

财产品， 其回报率未必高于银行一年期

定期存款。

正因如此， 当募资运用新规出台

后， 不少声音甚至认为该政策是在为地

下投资正名。 不过， 从资金使用效率方

面来看， 募资运用新规确实发挥了积极

作用。

汉缆股份测算， 此次

1.57

亿元募

集资金补充流动资金

12

个月， 将为公

司节约

942

万元的财务费用。 不过， 汉

缆股份表示，

1.57

亿元资金仅用于与主

业相关的领域， 暂不进行风险投资。

广安科塔产业布局未成型，负债高亏损加剧，收益法估值假设条件多

四川圣达收购广安科塔风险重重

证券时报记者 冉泽

近日， 四川圣达 （

000835

） 披露

重组预案称， 拟收购广安科塔金属有

限公司进军有色行业。 公司看好的广

安科塔究竟如何？ 证券时报记者到广

安新桥工业园实地探访后发现， 广安

科塔交通与区位优势并不明显， 上游

资源主要靠国外进口， 下游产业链也

尚未成型。

业内人士认为， 广安科塔借壳四

川圣达上市， 最大的受益者是原投资

人科亨集团， 其仅以一份盈利补偿承

诺， 便能成功转移尚未投产企业的经

营风险， 并持有四川圣达近

9.73%

的

股权。

产业布局未成型

记者在现场看到， 广安科塔办公

大楼近期刚刚落成， 正大门外的市政

绿化还未完善， 公司名称未正式挂

牌， 大楼侧门旁贴有最新的招工信

息， 人员配备也有待完善。

熟悉广安科塔的当地人士透露，

公司大股东郑正是广安籍乡友。 公司

项目

2009

年破土动工， 目前已投产

的阳极板产量每天大约有

100

多吨，

但公司电解铜车间还处于调试阶段，

阳极板只能低价外销。

以铜精炼为主业的广安科塔电

解铜设计生产能力为

10

万吨

/

年， 但

首期

5

万吨

/

年的电解铜车间尚未正

式投产。 而按早先的投资计划，

2010

年

6

月就该投产。 当地人士普

遍认为， 项目进展慢的主要原因是

资金紧缺。

广安科塔借壳上市之路走得太过

匆忙。 实际上， 为推动广安科塔借壳

上市， 科亨集团与四川圣达的谈判长

达半年。 首次谈判失败后， 广安科塔

不到

3

个月就完成资产剥离和引资入

股， 上市之心急切。

据了解， 广安科塔主要利润源

于副产品含钴铜渣和含有一定量黄

金、 白银等贵金属的阳极泥。 但从

目前的产业链来看 ， 这可能只是

“画饼”。

当地媒体报道称， 广安科塔兴建

精炼铜项目， 主要是依托投资人郑正

在非洲拥有的丰富资源， 并将以此为

龙头打造有色产业园。

10

万吨

/

年的

精炼铜项目建成投产后， 将陆续建设

钴、 钨、 锡、 镍等有色金属产业园，

延伸下游产品。

作为广安市重点发展的有色金属

项目， 上述项目整体建成后， 据称将

实现年销售收入

100

亿元以上。

遗憾的是， 前景描绘堪称美好

的广安科塔至今仍未投产盈利。 而

在拟进入上市公司前， 其持有的科

塔国际

100%

股权已剥离给科亨集

团， 包括在刚果 （金） 控制的矿产

资源。

根据广安科塔的产能计划， 要

保证副产品含钴铜渣和阳极泥的效

益， 预计

70%

的粗铜来源需要向

刚果等国家进口 。 目前除科亨集

团在刚果的约

2

万金属吨粗铜供

应量能确定外， 还有

80%

的上游原

材料没有保障。

对此， 科亨集团仅表示， 公司与

刚果等国外含钴粗铜供应商及贸易商

有合作经验， 正在与三家刚果的资源

公司洽谈合作， 但至今并无成型的战

略协议。 加之刚果的政治局势并不稳

定， 也将使广安科塔的原材料供应存

潜在风险。

如果广安科塔注入四川圣达后，

要向科亨集团采购粗铜原料， 必然形

成关联交易。 同时， 广安科塔的副产

品含钴铜渣主要向广安可可钴业有限

公司供应， 同样避免不了与科亨集团

的关联交易。

据悉， 可可钴业计划投资

12.5

亿元 （含生产流动资金） 建设电积钴

项目， 工程今年

3

月

21

日才破土动

工， 占地面积达

3000

余亩， 预计建

成投产后将成为全国最大的电积钴项

目， 年产电积钴

4000

吨。

负债率居高不下

公开信息显示， 广安科塔的资产

负债率一直居高不下。

2011

年末及

2010

年 末的资产负 债率分别 为

75.58%

和

91.46%

。 到今年

9

月

30

日， 负债率仍高达

90.11%

， 财务费

用为

1614.27

万元。

从近三年的经营情况来看， 广安

科塔

2010

年度、

2011

年度及今年

1~9

月， 营业收入分别为

567

万元、

1170

万元、

15313

万元， 扣除非经常性

损益后归属于母公司所有者的净利润分

别为负

978

万元、 负

711

万元、 负

3197

万元， 至今仍未盈利， 且亏损有

进一步加剧的趋势。

对此， 公司方面认为， 铜精炼行业

为资金密集型行业， 需要较多的营运

资金， 且报告期内， 广安科塔处于生

产线建设期， 需要较多的建设资金。

目前， 为广安科塔提供资源支撑

的科塔矿业国际有限公司， 已在今年

8

月以

3.6

亿元的价格转让给了科亨集

团， 剩下资产主要为广安美新再生资

源利用有限公司与广安科塔金属有限

公司铜业分公司。 而广安科塔的电解

铜一期工程相关房产的权属仍未办理

完毕。

据悉，

2012

年以来， 广安科塔在

建设、 筹备投产阶段资金需求较大， 其

短期借款较上年末增加了

6.26

亿元。

其中包括

2012

年

7

月初取得的

1

年期

单一信托计划流动资金循环借款

1

亿

元， 利率高达

18%

。

实际上， 为获得银行借款， 缓解资

金压力， 广安科塔已将在建工程及项目

相关土地使用权抵押给银行。 资料显

示， 公司已设立抵押的房屋、 建构筑物

（包括在建工程） 的账面价值共计

1.1

亿元， 按资产基础法的预估值仅为

6892

万元。

估值假设条件过多

目前， 广安科塔

51%

的股权预估

值约

2

亿元。 科亨集团此前已将广安

科塔

16.67%

、

3%

、

1.67%

分别转让给

了成都开元汉鼎投资合伙企业、 新沃

联合投资有限公司及自然人钟明才。

蹊跷的是， 按照成都开元汉鼎、

新沃联合、 钟明才今年

9

月

20

日的

出价来测算， 广安科塔

51%

的股权价

值高达

3.19

亿元， 较此次的预估值

2

亿元要高出约

59%

。 尽管已经大幅折

价， 但股东成都开元汉鼎、 新沃联合

及钟明才等均放弃了优先购买权。

从此次预估值的评估来看， 采用的

收益法估值较资产基础法估值的溢价约

高达

656%

。 而收益法估值的前提是要

满足大量的难以确定的假设条件和预估

结果的限制条件。

比如提到盈利预测的一个重要基

础是广安科塔原材料粗铜

70%

来源于

刚果， 且粗铜中钴含量不低于

2.5%

且

不单独计价； 而广安科塔盈利来源之

一的副产品含钴铜渣， 同样受到近两

年国际市场上钴价格持续下跌趋势的

影响。

尽管目前广安科塔尚未正式投产，

但科亨集团却对公司未来做出了较高

的盈利承诺， 预计

2013

年、

2014

年及

2015

年， 广安科塔扣除非经常性损益

后 的 净 利 润 分 别 为

4971.19

万 元 、

7901.96

万元和

10518.84

万元。 四川圣

达认为此时进行收购有利于控制收购

成本。

事实上， 科亨集团在国内业务主要

以广安科塔、 广安可可钴业有限公司为

支撑。

2009

年至

2011

年， 集团的净利

润分别为

171

万元、 负

2745

万元和

1771

万元。 今年

1~9

月， 集团营业收

入为

32998

万元， 净利润仅为

77.7

万

元。 从财务数据看， 盈利能力很难支撑

补偿承诺。

尽管收购广安科塔有相关的盈利补

偿承诺， 但四川圣达将付出

3427

万股

股份的对价， 按照

26

日

6.81

元

/

股的收

盘价来算， 市值为

2.33

亿元。 同时，

上市公司得担起广安科塔未来无法预估

的经营风险。

李勤夫：海航置业

不具备召开股东会资格

证券时报记者 张昊昱

由股东海航置业自行召集的九龙

山 （

600555

） 临时股东大会已经于

12

月

21

日落幕， 但董事长李勤夫方

面对此次股东大会并不认可。 李勤夫

方面认为， 海航置业违反了相关法律

法规规定及协议的约定， 不具备自行

召开临时股东大会并改选公司董事

会、 监事会的资格。

九龙山今日发布的公告显示， 九

龙山于

12

月

25

日召开了董事会， 会

议议题是对公司股东海航置业自行召

开

2012

年第一次临时股东大会发表

意见。 该次临时股东大会通过了罢免

董事长李勤夫及改选董事会等

12

项

议案。

25

日的董事会以通讯方式召开，

应到董事

8

人， 实到

7

人。 独立董事

王世渝因故缺席。 会上， 董事李勤

夫、 杨志凌、 顾北亭、 沈焜、 李梦强

5

位一致认为， 海航置业的股东权利

受到了双方股权转让协议的限制， 海

航置业在未付清全部股权转让款之

前， 无权召开临时股东大会并要求改

选公司董事会、 监事会。 海航置业的

做法违反了双方协议的约定， 平湖九龙

山已通过法院向海航置业起诉， 现正处

于追讨股权欠款之中。

上述

5

位董事还认为， 海航置业已

于

8

月

15

日向上海市第一中级人民法

院起诉要求召开临时董事会及临时股东

大会。 在人民法院就召开临时股东大会

是否符合协议约定作出判决前， 海航置

业不能召开临时股东大会要求改选董事

会、 监事会。

九龙山独立董事郭辉认为， 对主要

股东的分歧无法进一步判断。 既然已进

入法律诉讼流程， 应等待法院意见， 此

次临时股东大会造成主要股东在非经营

性问题上的分歧得到公开和恶化， 不利

于公司的健康成长。

独立董事吴艾今则表示， 鉴于股东

意见已诉诸法律程序， 建议尊重法律程

序与最终的结果。

在海航置业自行召开临时股东大

会后， 九龙山曾公告了两份意见截然

不同的法律意见书。 海航置业的委托

律师事务所认为该股东大会合法有效，

而李勤夫方面的委托律师事务所则认

为海航置业目前尚不具备召集临时股

东大会的资格。

海德股份购地维权零进展

证券时报记者 张宇凡

从一年半前参与竞标海口市国

土局推出的国有土地使用权开始，

海德股份 （

000567

） 便走上了一条

艰难的维权路。

海德股份虽然竞拍到了海口市

长流新区

2402

号地块土地， 但由于

挂牌出让的土地公告可建筑面积与

控规指标实际可建筑面积相差近万

平方米， 致使购地合同无法签署，

项目不能上马， 已经支付的

2138

万

元购地竞买保证金也未退回， 海德

股份陷入了进退两难的尴尬境地。

纠纷发生后， 海口市国土局和

规划局对此采取了回避态度， 不愿

承担相关责任。 本报此前已对此事

进行了曝光， 如今已到年底， 事件

究竟有无进展？

日前， 记者再次来到海德股份。

原来满员的一层楼的办公区域， 现

在却只有

4

、

5

个人在上班， 许多办

公桌都空着。 公司财务部人员说，

公司去年的营业收入只有

1331

万

元， 由于没有新项目开工， 为了减

少开支， 公司已辞退了大部分办公

室人员， 只留下几个部门值班人员。

海德股份副总经理兼董秘陈金

弟说， 一年多来， 公司多次找海口

市国土局和规划局， 但目前政府部

门仍未就退回竞买保证金一事作出

任何回复。 保证金不能退回， 不但

影响了公司的资金支付， 还打乱了

公司正常的经营活动， 原来准备跟

进的一些项目也不得不停下来。

记者驱车到海口市国土局用地

处， 想了解事件为何迟迟没有进展。

工作人员说， 年底工作很忙， 领导都

出差了。

海德股份今年前三季亏损

107

万

元， 由于没有新的收益， 全年业绩

扭亏难度非常大。 竞买土地保证金

迟迟不能退回， 已引起海南证监局

的关注。

海南福山福湖房地产开发公司董

事长郑国臣告诉记者，

2011

年全国

房地产市场调控政策之下， 海口被列

为限购城市。 由于海南购房者

70%

来

自于岛外， 限购将海口最主要的购房

者挡在了门外， 房地产市场销售快速

下滑， 许多企业吃不准市场走向， 拿

地热情锐减。 此时海德股份参与政府

土地出让竞拍， 是对地方经济的有力

支持， 地方政府理应珍惜企业的投资

热情。

海南大学教授王毅武认为， 政府

部门推出的土地招拍挂制度已经多年，

这种制度也比较完备， 受到了企业的

欢迎。 但在执行过程中出现了失误，

主要是工作人员责任心缺乏造成的，

应对相关责任人进行责任认定。 而政

府职能部门在发现错误后依然不纠正，

甚至找借口搪塞拖延， 使问题长期得

不到依法解决， 是典型的行政不作为，

严重影响政府公信力。

王毅武建议， 解决问题不能只靠

政府良知， 企业应拿起法律武器， 维

护自己的权利。

另据了解， 海南省政府将

2012

年

定为 “项目建设年”， 以项目促发展。

但政府职能部门效能低下， 显然不利

于工作推进和项目落地。 日前， 海南

省委书记罗保铭 “四问” 官员作风，

旨在转变政府部门拖拉推诿等不良作

风。 在此背景下， 海德股份购地纠纷

案或会迎来新的进展。

� � � � 海口市相关部门在一

年多的时间里对纠纷采取

回避态度

，

不愿承担责任

。

刚刚落成的广安科塔公司办公楼外景 冉泽

/

摄

� � � �被誉为 “袖珍” 地产股的海德股份， 今年日子很不好过， 前三季净亏

107

万元， 仅实现营收

486

万元， 并因购地纠纷陷入进退两难的窘境。 资料图片


