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本报告关注点： 

  上周新增减持公告回顾 

  减持特征分析 

  本周新增解禁跟踪 

投资要点： 

 上周新增减持公告回顾：上周共有15家公司发布减持公告，涉

及16家股东。这些有减持行为的公司分布在元器件、机械、电

气设备、建筑业、有色、化纤和中药等行业。15家公司合计减

持8226.01万股，其中通过大宗交易平台减持3591.98万股，总

的减持市值为5.45亿元。与2008年12月第4周相比，减持数量

减少了40%,市值减少了66%。 

 上周减持的主要特征：上周的减持公告最明显的一个特点就是

不见国有股股东的身影；减持范围正在从阶段表现强于行业的

公司向更多的公司扩展；尽管与2008年12月的第4周相比，上

周的大宗交易量有所减少，但是大宗交易次数占减持次数的比

例没有减小的迹象，上周有大宗交易减持行为的7只股票，在

交易后的3日内，有4只股价累计涨幅为负，这说明大宗交易信

息可能在二级市场上有所反映。 

 上周解禁股表现：在上周解禁的25只股票中，除博瑞传播和重

庆百货外，其余23只股票的周涨幅全部为正，而且陆家嘴、深

国商、乐山电力和东阳光铝等涨幅远大于所在行业的涨幅。这

正如我们在《价值支撑与杠杆效应》的报告中所提到的，在解

禁日期到来后，解禁股往往会修正因前期的解禁预期而产生的

超跌。上周解禁股普遍走强也说明了解禁股的投资机会逐渐显

现出来。 

 本周解禁展望：本周有39只限售股取得上市流通权，主要分布

在煤炭、建材、医药、机械和房地产等行业。解禁数量为52.82

亿股，比上周增加53%，解禁市值约为294.47亿元，比上周减

少19.71%。我们本期建议重点关注两个方面的投资主题，一个

是价值支撑主题，具体股票有超声电子和天地科技；另一个是

杠杆效应主题，具体股票有上海物贸和常山股份。 
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1. 上周新增减持公告回顾                                
上周共有 15 家公司发布减持公告，涉及 16 家股东。这些有减持行为的公司分

布在元器件、机械、电气设备、建筑业、有色、化纤和中药等行业。从减持股东的

性质看，有 3 家自然人股和 13 家非国有法人股进行了减持。15 家公司合计减持

8226.01 万股，其中通过大宗交易平台减持 3591.98 万股，总的减持市值为 5.45 亿

元。与 2008 年 12 月第 4周相比，减持数量减少了 40%,市值减少了 66%。 

表 1：上周新增减持公告（1月 5 日至 1月 10 日） 

代码 公司简称 减持股东名称 公告日期 截止日期

减持数量

(万股） 

减持市值

（万元） 减持方式 

000555 ST 太光 上海华之达商贸 20090105 20081231 97.45  420.98  

000639 金德发展 上海立鹏科技投资 20090105 20081230 80.00  621.60 大宗交易 

600243 青海华鼎 青海天象投资实业 20090106 20090105 201.65  1,211.92   

000415 汇通集团 深圳市淳大投资 20090107 20090105 1,040.00  4,971.20   

002015 霞客环保 赵方平 20090107 20090106 186.90  917.65 大宗交易 

600312 平高电气 国联信托股份 20090107 20090105 641.01  8,454.90   

601168 西部矿业 新疆塔城国际资源 20090107 20081210 300.00  2,007.00   

601168 西部矿业 上海海成物资有限 20090107 20081210 233.00  1,558.77 大宗交易 

600572 康恩贝 上海和远科技发展 20090108 20090106 1,530.00  8,353.80   

000611 时代科技 时代集团公司 20090108 20090106 1,249.00  4,408.97 大宗交易 

002028 思源电气 李霞 20090108 20090107 197.05  6,147.84   

600485 中创信测 李军 20090108 20090107 183.78  1,973.79   

002178 延华智能 胡美珍 20090109 20090107 400.00  3,604.00 大宗交易 

002138 顺络电子 广东科技风险投资 20090109 20090107 258.80  2,901.15   

002138 顺络电子 广东科技风险投资 20090109 20090107 180.00  2,017.80 大宗交易 

000058  ST 赛格 广州福达企业 20090110 20090107 1,262.64  2,727.30 大宗交易 

600781 上海辅仁 金礼发展有限公司 20090110 20090109 184.74 908.92  
数据来源：天相分析系统 

2. 上周减持特点                                      

从上周发布的减持公告来看，最明显的一个特点就是不见国有股股东的身

影，非国有法人股成为减持的绝对主力。这究竟是一个趋势还是一周内的偶然现

象，我们将继续关注。 

从 2008 年 12 月第 4 周开始，解禁股的减持出现了新的特点，就是个股在减持

期间的表现不一定好于所在行业，从上周的减持情况来看，这一特点正在延续。在

15 个减持记录中，有 8 个在减持期内个股涨幅小于行业涨幅，这与以往遭减持个股

在减持期内走势普遍好于行业的特点大不相同。但是在与同期上证指数的涨幅比较

中，我们发现这些有减持行为的个股有 13 个表现好于上证指数，我们认为这样的现

象说明了减持范围正在从阶段表现强于行业的公司向更多的公司扩展，但是利用股

价上涨时机减持，获取更高收益的基本规律没有根本性改变，从这个意义上说，限

www.txsec.com 2
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售股的解禁与减持，将继续是股市反弹的一个负面因素。 

图 1：减持期内个股涨幅大于行业涨幅百分点 
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数据来源：天相分析系统 

图 2：减持个股在减持期内涨幅大于上证指数百分点 

-10

0

10

20

30

40

50

60

70

康
恩
贝

时
代
科
技

汇
通
集
团

金
德
发
展

顺
络
电
子

S
T
赛
格

青
海
华
鼎

平
高
电
气

S
T
太
光

霞
客
环
保

西
部
矿
业

中
创
信
测

延
华
智
能

顺
络
电
子

思
源
电
气

大于上证指数涨幅
 

数据来源：天相分析系统 

在上周公告的 15 次减持中，有 7 次是通过大宗交易实现的。尽管与 2008 年 12
月的第 4 周相比，交易额有所减少，但是大宗交易次数占减持次数的比例没有减小

的迹象。由于证监会规定持有解除限售存量股份的股东，预计未来一个月内公开出

售解除限售存量股份数量超过该公司股份总数 1%的，应当通过证券交易所大宗交易

系统转让所持股份，我们有理由认为大宗交易升温，预示着解禁股股东的抛售意愿

强烈。事实上，我们从减持公告中可以看出，通过大宗交易平台减持股份占总股本

的比例远大于 1%的事例不在少数。 

www.txsec.com 3
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图 3： 大宗交易减持数量比较 
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数据来源：天相分析系统 

上周有 6 家法人和 1 家自然人股东选择了大宗交易平台减持到期的限售股，从

这 7 只股票的表现来看，在减持当日股价有 5 只上涨，2 只保持不变，但是减持后

的 3 天内，7 只股票中已经有 4 只的累计涨幅为负，这说明大宗交易的信息可能在

二级市场上有所反映。 

图 4： 有大宗交易减持行为的股票股价表现 
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数据来源：天相分析系统 

 
 
 
 

www.txsec.com 4



  
策略报告

 

诚信源于独立，专业创造价值  

3. 上周解禁股表现                                       

在上周解禁的 25 只股票中，除博瑞传播和重庆百货外，其余 23 只股票的周涨

幅全部为正，而且陆家嘴、深国商、乐山电力和东阳光铝等涨幅远大于所在行业的

涨幅。这正如我们在《价值支撑与杠杆效应》的报告中所提到的，在解禁日期到来

后，解禁股往往会修正因前期的解禁预期而产生的超跌。当然，上周解禁的这些股

票表现良好，或许也受到有关“社保基金接手大小非”的言论的影响，但无论如何，

解禁股价格波动的过程中蕴含的投资机会值得关注。 

图 5： 上周解禁股表现（%） 
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数据来源：天相分析系统 

4.本周解禁展望                                                         

本周有 39 只(包括上周末解禁预计在本周上市的)限售股取得上市流通权，主要

分布在煤炭、建材、医药、机械和房地产等行业。解禁数量为 52.82 亿股，比上周

增加 53%，解禁市值约为 294.47 亿元，比上周减少 19.71%。从个股上看，氯碱化工、

浦东金桥、维维股份、海量股份、上海物贸和常山股份等，不仅新增解禁数量大，

而且本次解禁数量占目前流通盘比例也非常大。短期内突然增加这么多潜在的供给

量，会给股价稳定带来冲击，但从这些股票在近期的表现来看，市场对某些股票的

解禁信息，已经有所反映，有些表现为投资机会，有些表现为风险。我们认为上海

物贸和常山股份表现为投资机会的可能性较大。 

在本周解禁的股票中，有些公司的业绩较好，在基本面的支撑下，解禁压力带

来的冲击不会给股价造成严重影响，例如神火股份、开滦股份、超声电子、天地科

技、厦门国贸等，这些股票仍有较高的投资价值，但根据近期这些股票的走势来看，

我们认为超声电子和天地科技更具有投资价值等。 

我们维持在 2009 年度限售股投资策略里提到的投资思想，建议重点关注两个方
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面的投资主题，一个是价值支撑主题，具体来说就是把握在解禁压力与价值支撑的

博弈过程中体现出的投资机会，具体股票有超声电子和天地科技等；另一个是杠杆

效应主题，就是关注那些解禁数量占流通盘比例大的股票由于杠杆效应引起的解禁

前后股价波动所蕴含的投资机会，具体股票如上海物贸和常山股份等。 

图 6：本周解禁股解禁数量占流通盘比例  
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数据来源：天相分析系统 

 

图 7：本周解禁股上周涨幅与行业比较（%） 
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数据来源：天相分析系统 
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表 2：本周新增解禁股一览 

名称 代码 批次 预计日期 实际日期 解禁量(万股) 市值(万元) 限售股类型 行业

神火股份 000933 3 2009-1-10 - 13,570.53 211,428.83 股改限售股份 煤炭

广博股份 002103 3 2009-1-10 - 430.75 2,214.05 IPO 限售股份 造纸包装

数源科技 000909 3 2009-1-10 - 9,420.00 37,397.40 股改限售股份 房地产开发

国恒铁路 000594 4 2009-1-10 - 17,553.77 68,459.71 股改限售股份 综合

绿景地产 000502 3 2009-1-10 - 1,784.85 14,778.57 股改限售股份 房地产开发

特发信息 000070 3 2009-1-10 - 12,284.12 49,013.63 股改限售股份 通信

厦门国贸 600755 2 2009-1-10 2009-1-12 1,030.53 9,470.56 增发限售股份 贸易

北海国发 600538 3 2009-1-10 - 5,348.81 15,297.60 股改限售股份 化工

东风科技 600081 2 2009-1-10 2009-1-12 1,567.80 5,675.44 股改限售股份 汽车及配件

深天健 000090 3 2009-1-11 - 7,351.40 32,713.73 股改限售股份 房地产开发

隧道股份 600820 2 2009-1-11 - 21,624.14 240,892.96 股改限售股份 建筑业

氯碱化工 600618 4 2009-1-11 2009-1-12 48,371.42 160,593.12 股改限售股份 化工

酒鬼酒 000799 1 2009-1-11 - 4,452.25 27,203.23 股改限售股份 食品

浦东金桥 600639 2 2009-1-12 2009-1-12 37,001.00 328,938.94 股改限售股份 园区开发

深振业 A 000006 3 2009-1-12 - 4,458.39 23,361.98 股改限售股份 房地产开发

千金药业 600479 2 2009-1-12 2009-1-12 3,366.50 65,747.77 股改限售股份 中药

美都控股 600175 3 2009-1-12 - 7,861.65 28,066.09 股改限售股份 房地产开发

卧龙地产 600173 2 2009-1-12 2009-1-12 214.22 964.00 股改限售股份 房地产开发

莱宝高科 002106 4 2009-1-12 - 6,147.21 44,874.60 IPO 限售股份 家电

星马汽车 600375 3 2009-1-13 2009-1-13 5,761.48 24,313.44 股改限售股份 机械

广电电子 600602 1 2009-1-13 2009-1-13 35,274.22 85,010.88 股改限售股份 家电

上海物贸 600822 4 2009-1-13 - 11,552.58 73,358.88 股改限售股份 有色

开滦股份 600997 2 2009-1-13 2009-1-13 2,806.00 36,702.48 股改限售股份 煤炭

阳光股份 000608 3 2009-1-13 - 383.85 1,393.39 股改限售股份 房地产开发

常山股份 000158 2 2009-1-13 - 36,051.40 106,351.63 股改限售股份 纺织服装

丰原药业 000153 3 2009-1-13 - 3,425.08 12,227.54 股改限售股份 化学原料药

赛格三星 000068 1 2009-1-14 - 18,344.58 46,228.34 股改限售股份 家电

辽通化工 000059 1 2009-1-14 - 32,300.00 171,190.01 增发限售股份 化工

赛迪传媒 000504 3 2009-1-15 - 1,718.01 5,789.69 股改限售股份 传媒

天业股份 600807 2 2009-1-15 - 1,314.08 4,770.09 股改限售股份 房地产开发

熊猫烟花 600599 2 2009-1-15 2009-1-15 630.00 5,928.30 股改限售股份 化工

天地科技 600582 2 2009-1-15 - 3,372.00 44,004.60 股改限售股份 机械

唐山陶瓷 000856 2 2009-1-15 - 372.06 1,317.09 股改限售股份 建材

海亮股份 002203 2 2009-1-16 - 9,207.88 72,926.43 IPO 限售股份 有色

三普药业 600869 3 2009-1-16 - 3,652.37 27,684.99 股改限售股份 中药

维维股份 600300 2 2009-1-16 - 39,899.20 199,097.00 股改限售股份 食品

佛塑股份 000973 3 2009-1-16 - 18,455.36 54,996.98 股改限售股份 化工

超声电子 000823 1 2009-1-16 - 5,250.00 23,467.50 增发限售股份 元器件

ST 科健 000035 2 2009-1-16 - 3,000.13 9,480.41 股改限售股份 通信

资料来源：天相分析系统（注：上周末解禁的因在本周上市也计入本周解禁股） 
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5.未来一月新增解禁股总量                                 

图 8：未来一月新增解禁股总量 （2009 年 1 月 12 日至 2009 年 2 月 12 日） 
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天相投资顾问有限公司投资评级说明 

判断依据： 

投资建议根据分析师对该股票在12个月内相对天相流通指数的预期涨幅为基准。 

 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 

1 买入 >15% 

2 增持 5---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)5%---(-)15% 

5 卖出  <(-)15% 

 

重要免责申明 

报告所引用信息和数据均来源于公开资料，天相投顾分析师力求报告内容和引用资料和数据的客观与公正，但不对所

引用资料和数据本身的准确性和完整性作出保证。报告中的任何观点与建议仅代表报告当日的判断和建议，仅供阅读

者参考，不构成对证券买卖的出价或询价，也不保证对作出的任何建议不会发生任何变更。阅读者根据本报告作出投

资所引致的任何后果，概与天相投资顾问有限公司及分析师无关。 

本报告版权归天相投顾所有，为非公开资料，仅供天相投资顾问有限公司客户使用。未经天相投顾书面授权，任何人

不得以进行任何形式传送、发布、复制本报告。天相投顾保留对任何侵权行为和有侼报告原意的引用行为进行追究的

权利。 
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