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本报告关注点： 

  上周新增减持公告回顾及减持原因分析 

  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18家公司发布减持公告，涉

及20家股东。这些有减持行为的公司分布在房地产、机械、公

路、商业、有色、家电和医药等行业。18家公司合计减持1.65

亿股，总的减持市值为13.13亿元。与上上周相比，减持数量

增加100%,市值增加141%。 

 上周减持的主要特征及原因：上周国有股减持数量为1364万

股，占一周公告减持数量的8.28%，进入2009年以来，国有股

减持有减少迹象；从有减持行为的股票与行业走势比较来看，

我们认为大部分限售股减持的原因是出于对阶段性收益的考

虑，例如科力远、西藏矿业、光华控股等，小部分限售股减持，

是因为对公司未来盈利能力的担忧，具体公司的业绩是决定到

期的限售股是否减持的主要原因，大盘走势对这类公司的限售

股减持并无直接影响，例如祥龙电业和通化金马等。 

 上周解禁股表现：在上周解禁的39只股票中，有33只股票的周

涨幅为正，而且佛塑股份、星马汽车、常山股份和超声电子等

涨幅大于上证指数涨幅10个百分点以上。总体来看，上周内解

禁股表现依然强劲，具有较好的投资机会，但是一些在前期走

势中充分反映了价值支撑力的股票，所面临的整理回调风险也

在加大。 

 本周解禁展望：本周有31只限售股取得上市流通权，主要分布

在电力、酒店旅游和食品等行业。解禁数量为38亿股，比上周

减少28%，解禁市值约为243亿元，比上周减少17%。从解禁数

量与上证指数涨跌幅的关系看，我们相信本周解禁因素对大盘

走势的负面影响会减弱。我们建议关注两个方面的投资机会，

一方面是关注基本面较好，能有效对冲解禁带来的负面效应的

那些股票，例如水井坊、海利得、首旅股份、辽通化工和青海

明胶；另一方面是关注具备杠杆效应条件而且前期的走势尚未

加大股票的价格风险的解禁股，例如粤电力A和广州友谊。 
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1. 上周新增减持公告回顾                                
上周共有 18 家公司发布减持公告，涉及 20 家股东。这些有减持行为的公司分

布在房地产、机械、公路、商业、有色、家电和医药等行业。从减持股东的性质看，

有 3 家国有股、4 家自然人股和 13 家非国有法人股进行了减持。18 家公司合计减持

16478 万股，，其中通过大宗交易平台减持 2413 万股，国有股减持 1364 万股。上周

总的减持市值为13.13亿元，与上上周相比，减持数量增加100%，减持市值增加141%。 

表 1：上周新增减持公告（1月 12 日至 1月 17 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 

601168 西部矿业 GoldmanSachsStrategic 20090113 20090109 7,804.10  60,793.91   

000522 白云山 A 蒋菲 20090113 20090109 889.14  5,263.71   

000611 时代科技 时代集团公司 20090113 20090112 750.00  2,910.00 大宗交易 

002099 海翔药业 上海复星重庆医药 20090113 20090109 802.49  5,103.85   

600785 新华百货 中国平安人寿保险 20090113 20090108 108.33  1,241.48   

000516 开元控股 深圳市创新投资 20090114 20090112 4.45  32.25   

000546 光华控股 首方投资管理 20090114 20081208 10.98  66.65   

000546 光华控股 首方投资管理 20090114 20081211 3.00  18.21   

000546 光华控股 李舟崀 20090114 20081224 2.45  14.87   

000676 思达高科 河南思达科技发展 20090114 20081231 357.01  1,160.28   

002028 思源电气 李锋 20090114 20090112 284.70  8,654.79   

600480 凌云股份 深圳市翔龙通讯 20090114 20090113 312.00  1,591.20   

600252 中恒集团 梧州市国资委 20090115 20090113 502.19  3,801.61   

000100 TCL 集团 TCL 集团工会委员会 20090115 20090113 43.19  121.78   

000502 绿景地产 深圳市宽天下投资 20090115 20090113 900.00  7,614.00 大宗交易 

000611 时代科技 时代集团公司 20090115 20090114 763.23  2,961.34 大宗交易 

000762 西藏矿业 杭州华泰信投资 20090115 20090114 376.53  4,988.97   

000766 通化金马 通化市永信投资 20090116 20090115 487.80  1,687.80   

002073 青岛软控 王健摄 20090116 20090114 1,424.70  18,791.79   

600769 祥龙电业 工商银行湖北分行 20090117 20090116 374.05  1,069.78 
600478 科力远 江阴泽舟投资 20090117 20090114 287.09  3,373.23 

数据来源：天相分析系统 

2. 上周减持特点                                      

从公告数据看，上周国有股减持数量为 1364 万股，占一周公告减持数量的

8.28%，这也说明前一周国有股零减持只是一个偶然现象，但是在较长时期内看，

进入 2009 年以来，国有股减持有减少迹象。 

在上周公告的解禁股减持信息里，由于减持期跨度普遍较大，而新增减持会使

得累计减持数量达到要求披露的程度，因此考察截止日期前一段时间内个股与行业

的涨幅情况，能较好地反映减持期内个股与行业的表现，我们考察了减持截止日期
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前一周内个股与行业以及上证指数的表现情况，发现在这段时期内个股普遍走强。

对此我们的理解是，解禁股往往会在个股表现较好的时期内减持。 

图 1：减持截止日前一周内个股与行业表现（%） 
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数据来源：天相分析系统 

图 2：减持截止日前一周内个股涨幅大于上证指数百分点 
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数据来源：天相分析系统 

具体而言，我们认为大部分限售股减持的原因是出于对阶段性收益的考虑，例

如科力远、西藏矿业、光华控股等，这些股票的周涨幅远远大于行业涨幅，这为股

东减持提供了动力；小部分限售股减持，是因为对公司未来盈利能力的担忧，例如

祥龙电业、通化金马和时代科技等，天相投顾提供的盈利预测显示，时代科技 08 年

利润增速仅相当于机械行业利润增速的四分之一，祥龙电业等公司的财务数据表现

也明显差于行业。从这个角度来看，大盘走势对这类公司的限售股减持并无直接影

响，具体公司的业绩是决定到期的限售股是否减持的主要原因。 
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在上周公告的 20 家股东减持中，有 3 次是通过大宗交易实现的。尽管与前一周

相比，大宗交易次数占减持次数的比例明显减少，但是单笔大宗交易额没有减小，

这使得总的大宗交易额下降的并不多，就最近两周的情况来看，大宗交易减持有所

降温。 

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 

3. 上周解禁股表现                                       

 

图 4： 上周解禁股表现 
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数据来源：天相分析系统 
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在上周解禁的 39 只股票中，除广博股份、ST 科健、海亮股份、丰原药业、隧

道股份和氯碱化工外，其余 33 只股票的周涨幅全部为正，而且佛塑股份、星马汽车、

常山股份和超声电子等涨幅大于上证指数涨幅 10 个百分点以上,前期表现强劲的神

火股份和隧道股份等上周均小幅跑输大盘。总体来看，上周内解禁股表现依然强劲，

具体较好的投资机会，但是一些在前期走势中充分反映了价值支撑力的股票，所面

临的整理回调风险也在加大。 

4.本周解禁展望                                                         

本周有 31 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

分布在电力、房地产、酒店旅游、化纤、汽车及配件、元器件和食品等行业。解禁

数量为 38 亿股，比上周减少 28%，解禁市值约为 243 亿元，比上周减少 17%。我们

考察了从 2008 年 12 月的第一周起以来的 7 周内解禁数量与上证指数涨幅的关系，

发现解禁数量在上个月的五周内，解禁数量较大的第 2、4、5 三个星期内上证指数

的涨幅为负，第五周只有 3 个交易日，其涨幅不具体可比性，但综合包括 09 年元月

以来的两周在内的 7 个星期的情况来看，解禁数量与大盘走势体现出一定程度上的

负相关特征。尽管大盘涨跌幅受多方面因素影响，但是我们认为在这众多的因素中

包含每周解禁数量的多少。由于本周解禁数量比上周减少近三分之一，我们相信本

周解禁因素对大盘走势的负面影响会有所减弱。 

图 5： 解禁数量与上证指数涨幅比较 
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数据来源：天相分析系统 

 

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，例如长春高新、水井坊、海利得、青海明胶、

杭钢股份、营口港、首旅股份、辽通化工和上海贝岭等，这些股票仍有较高的投资

价值，从近期这些股票的走势来看，我们认为水井坊、海利得、首旅股份、辽通化

工和青海明胶更具有投资价值等。 
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本周解禁的这些股票中，粤电力 A、广州友谊和锦江股份等新增解禁数量占目

前流通股比例都超过了 100%，这些股票被炒作，引起股价上涨的可能性较大，但是

从前期的走势来看，有些股票的价格可能已经体现了杠杆效应的作用，未来所面临

的风险也较大，我们认为粤电力 A和广州友谊在未来较短时期内的投资风险较小。 

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 

 

对于本周解禁股，我们建议关注两个方面的投资机会，一方面是关注基本面较

好，能有效对冲解禁带来的负面效应的那些股票，例如水井坊、海利得、首旅股份

和青海明胶；另一方面是关注具备杠杆效应条件而且前期的走势尚未加大股票的价

格风险的解禁股，例如粤电力 A 和广州友谊。 
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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

营口港 600317 3 2009-1-17 2009-1-19 140.40 946.30 股改限售股份 航运业

广电网络 600831 3 2009-1-17 2009-1-19 7,362.40 65,230.89 股改限售股份 传媒

水井坊 600779 4 2009-1-18 - 19,322.22 226,069.95 股改限售股份 食品

中西药业 600842 5 2009-1-18 2009-1-19 9,721.68 86,814.58 股改限售股份 化学药

西藏旅游 600749 3 2009-1-18 2009-1-19 1,429.59 5,646.89 股改限售股份 酒店旅游

首旅股份 600258 2 2009-1-18 2009-1-19 1,157.00 12,414.61 股改限售股份 酒店旅游

岷江水电 600131 2 2009-1-18 - 6,252.14 24,320.81 股改限售股份 电力

粤电力 A 000539 4 2009-1-19 - 123,945.87 697,815.26 股改限售股份 电力

杭钢股份 600126 3 2009-1-19 2009-1-19 3,414.01 14,543.69 股改限售股份 钢铁

兰生股份 600826 2 2009-1-19 2009-1-19 1,402.14 10,768.44 股改限售股份 贸易

申达股份 600626 2 2009-1-19 2009-1-19 14,712.83 68,267.55 股改限售股份 汽车及配件

九龙电力 600292 3 2009-1-19 - 11,822.09 41,377.33 股改限售股份 电力

长春高新 000661 2 2009-1-19 - 1,313.27 15,496.54 股改限售股份 生物制品

天茂集团 000627 1 2009-1-19 2009-1-19 4,100.00 16,482.00 增发限售股份 化工

广州友谊 000987 1 2009-1-20 - 18,626.61 206,382.85 股改限售股份 商业

双良股份 600481 1 2009-1-21 - 292.50 1,342.58 增发限售股份 家电

*ST 长运 600369 2 2009-1-21 - 3,392.22 26,357.55 股改限售股份 航运业

辽通化工 000059 1 2009-1-21 - 32,300.00 171,190.01 增发限售股份 化工

ST 雄震 600711 2 2009-1-22 - 1,192.00 6,722.86 股改限售股份 综合

国统股份 002205 2 2009-1-23 - 1,436.00 22,904.20 IPO 限售股份 建材

诚志股份 000990 3 2009-1-23 - 5,808.85 41,475.16 股改限售股份 生物制品

山东海龙 000677 5 2009-1-23 - 22,462.16 71,429.66 股改限售股份 化纤

青海明胶 000606 4 2009-1-23 - 3,909.57 15,169.14 股改限售股份 中药

锦江股份 600754 4 2009-1-23 - 22,915.17 268,336.63 股改限售股份 酒店旅游

中粮屯河 600737 2 2009-1-23 2009-1-23 4,028.02 39,394.05 股改限售股份 食品

栖霞建设 600533 4 2009-1-23 - 26,237.95 90,520.94 股改限售股份 房地产开发

贵航股份 600523 1 2009-1-23 - 3,000.00 27,300.00 增发限售股份 汽车及配件

ST 迪康 600466 2 2009-1-23 - 804.35 3,177.18 股改限售股份 化学药

上海贝岭 600171 3 2009-1-23 - 17,872.83 59,873.98 股改限售股份 元器件

浙江东方 600120 3 2009-1-23 - 11,690.66 44,073.78 股改限售股份 贸易

海利得 002206 2 2009-1-23 - 3,210.00 46,898.10 IPO 限售股份 化纤

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 19 日至 2009 年 2 月 19 日） 
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数据来源：天相分析系统 
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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 
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