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本报告关注点： 

  上周新增减持公告回顾及减持动机分析 

  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27家公司发布了股东减持公

告。27家公司合计减持2.58亿股，其中通过大宗交易平台减持

1.28亿股，占周减持量的50%。从限售股性质看，IPO限售股首

次成为减持的主要对象，减持数量为1.50亿股，占周减持总量

的58%。上周总的减持市值为25.70亿元，与前一周相比，减持

数量增加87%，减持市值增加19%。 

 上周减持的主要特征及减持动机：上周的解禁股减持主要呈现

三个特点：一是解禁股减持也进一步活跃；二是首发原股东限

售股的减持大幅增加；三是约一半左右的股票并没有在涨幅大

于行业或者大盘的情况下减持。我们认为这与股东的阶段收益

率和股市未来发展方向有关，这次反弹，基本上所有的行业和

股票都涉及到了，股价的上涨提升了收益率，但是反弹行情未

来进一步发展的持续性仍然受到考验，基于这些因素，解禁股

减持较为活跃。 

 上周解禁股表现：在上周解禁的36只股票中，除雷鸣科化、大

冶特钢、ST天龙和泸天化等8只股票外，其余28只股票的周涨

幅都大于上证指数涨幅，而且国风塑业、西藏矿业和第一医药、

金鹰股份、北京城建和锦江股份等7只股票的涨幅大于上证指

数涨幅10个百分点以上。这样的数据说明近期解禁股依然保持

了强劲的走势，一些具备了价值支撑条件的股票受解禁因素的

影响更加微小。 

 本周解禁展望：本周有45只限售股取得上市流通权，解禁数量

为56亿股，比上周增加30%，解禁市值约为463亿元，比上周增

加26%。我们建议关注两个方面的投资机会，一方面是关注有

着良好的业绩支撑，能吸引投资者长期持有的股票，例如龙溪

股份、中大股份、和亚宝药业；另一方面是关注因解禁数量占

流通股比例较大而引起短期内价格波动显著的股票所体现出

的阶段性投资机会，例如深深房A和联合化工。 
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1. 上周新增减持公告回顾                                
上周共有 27 家公司发布了股东减持公告。这些有减持行为的公司分布在有色、

房地产、机械、通信和元器件等行业。从减持股东的性质看，有 8 家自然人股和 22

家非国有法人股进行了减持。27 家公司合计减持 2.58 亿股，其中通过大宗交易平

台减持 1.28 亿股，占周减持量的 50%。从限售股性质看，IPO 限售股首次成为减持

的主要对象，减持数量为1.50亿股，占周减持总量的58%。上周总的减持市值为25.70

亿元，与前一周相比，减持数量增加 87%，减持市值增加 19%。 

表 1：上周新增减持公告（2月 9 日至 2月 14 日） 

代码 公司简称 减持股东名称 开始日期 截止日期

减持数量

(万股） 

减持市值

（万元） 减持方式

000639 金德发展 上海立鹏科技 20090206 20090206 85.00  805.80 大宗交易

600312 平高电气 国联信托股份 20090106 20090209 512.47  7,420.57  

600355 精伦电子 罗剑峰 20080104 20090123 1,271.66  5,099.34  

600381 ST 贤成 张寿清 20090205 20090209 1,500.00  8,115.00 大宗交易

600617 联华合纤 刘赛珑 20081127 20090206 286.73  1,694.57  

600678 四川金顶 浙江华硕投资 20080818 20090208 608.61  4,077.71  

600767 运盛实业 运盛有限公司 20081208 20090206 410.90  1,660.05  

002058 威尔泰 新上海国际 20090201 20090206 59.00  594.13  

002058 威尔泰 新上海国际 20090206 20090206 75.85  763.81 大宗交易

600243 青海华鼎 青海天象投资实业 20090106 20090210 187.00  1,318.35  

600283 钱江水利 上海倍臣水务发展 20090107 20090210 285.00  2,442.45  

600818 中路股份 上海中路（集团） 20081202 20090209 263.01  4,605.35  

600818 中路股份 上海中路（集团） 20081202 20090209 1,065.29  18,653.23 大宗交易

600975 新五丰 五丰行有限公司 20080303 20090209 202.33  1,628.72  

601168 西部矿业 宁波安瑞盛科技 20081008 20090209 5,630.70  55,743.88  

601168 西部矿业 宁波安瑞盛科技 20081008 20090209 6,683.10  66,162.69 大宗交易

002104 恒宝股份 江浩然 20090206 20090210 568.00  4,350.88 大宗交易

002134 天津普林 香港普林电子 20090210 20090210 1,229.00  7,730.41 大宗交易

002104 恒宝股份 钱平 20090209 20090209 20.00  153.20  

000639 金德发展 上海立鹏科技 20090211 20090211 68.75  651.75 大宗交易

000819 岳阳兴长 湖南长炼兴长集团 20080328 20090210 195.32  5,437.62  

000838 国兴地产 德阳化机持股联合会 20081027 20090210 20.60  148.32  

000948 南天信息 深圳市九夷投资 20081203 20090210 213.99  2,392.43  

002106 莱宝高科 浙江天堂硅谷阳光 20090201 20090209 60.63  668.18  

002106 莱宝高科 梁正 20080401 20080430 11.70  128.93  

600537 海通集团 叶成浩 20090205 20090211 23.50  118.20  

600594 益佰制药 叶湘武 20090209 20090210 450.00  4,999.50 大宗交易

600781 上海辅仁 金礼发展 20090109 20090210 191.98  1,148.04  

600834 申通地铁 上海城投控股 20080801 20090211 550.79  4,340.22  

002161 远望谷 深圳市创新投资 20080822 20090211 500.03  11,075.73  
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002161 远望谷 深圳市创新投资 20080822 20090211 142.00  3,145.30 大宗交易

000012 南玻 A 怡万实业发展 20080103 20090211 459.78  6,225.42  

000012 南玻 A 新通产实业开发 20080103 20090211 1,054.71  14,280.77  

000818 氯碱化工 锦化化工集团 20090213 20090213 900 4,590.00 大宗交易

数据来源：天相分析系统 

我们统计了自 2008 年 12 月以来每周公告的减持数量，发现进入 2009 年以后，

解禁股减持有增多的趋势，上周公告的减持量（2.58 亿股）创连续 9 周以来的新高。

近两周以来有些公司的减持公告较为详细，我们在统计中剔除了 2008 年的减持记

录，如完全按照公告数量计算，上周的减持总量将会增加。从微观层面来看，宁波

安瑞盛公司对西部矿业的大幅减持，贡献了周减持数量的 48%和减持市值的 47%。

这是上周减持总量大幅增加的直接原因。 

图 1：周减持数量（2008 年 12 月 5 日至 2009-2-13） 
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数据来源：天相分析系统（以每周五日期代表一周） 

 

2. 上周减持特点                                      

从发布的减持公告来看，上周的解禁股减持主要呈现三个特点，一是随着股市

反弹的持续，解禁股减持也进一步活跃。主要体现在一下几个方面：在周减持总量

上创新高；一周内遭减持的公司数量达到 27 家，这也是我们跟踪限售股减持以来的

最大数值；单次公告所涉及到的减持数量巨大，如西部矿业在一次公告中披露的减

持数量高达 1.23 亿股。 

第二个特点是首发原股东限售股的减持大幅增加，成为减持的主要对象。上周

首发原股东限售股的减持总量为 1.50 亿股，占周减持总量的 58%，剔除对西部矿业

1.23 亿股 IPO 限售股的减持，IPO 限售股占周减持总量的 20%，这个数值也远高于

前一周 9.28%的占比。 
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第三个特点是有减持行为的个股在减持期间，并没有普遍跑赢行业和大盘。我

们考察了减持截止日期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

时期内个股涨幅并没有明显大于行业涨幅，在 27 只有减持行为的股票中，申通地铁、

精伦电子、ST 贤成和远望谷等 13 只股票跑输了行业，恒宝股份、精伦电子、远望

谷和青海华鼎等 13 只股票跑输了上证指数，这些股票中，只有西部矿业、南玻 A
和莱宝高科等约一半的个股延续了解禁股股东选择在高位抛出的传统。这么多股票

在相对较低的价位上遭解禁股股东的减持，是上周减持的新特点。 

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 

我们认为约一半的个股并没有在涨幅大于行业或者大盘的情况下减持，与这次

反弹行情的性质与目前的股市发展方向有关。我们将此次反弹定性为中级反弹，基
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本驱动力来自于两方面，一是对去年整体深幅回调的一种价值上的修复，二是对经

济刺激计划对经济复苏的乐观预期，共同决定了这次中等级别的反弹。在这次反弹

中，基本上所有的行业和股票都涉及到了，股价的上涨提升了收益率，这是限售股

减持的一个诱因，但是行情未来进一步发展的持续性仍然受到考验，表现为经济刺

激计划很难让经济短期走出低谷，未来还是存在很大的不确定性，我们认为在 2300

点左右的回调压力在加大。基于这些因素，解禁股减持较为活跃。 

 

3. 上周解禁股表现                                       

 

图 3： 上周解禁股涨幅（%） 
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数据来源：天相分析系统 

在上周解禁的 36 只股票中，除雷鸣科化、大冶特钢、ST 天龙和泸天化等 8 只

股票外，其余 28 只股票的周涨幅都大于上证指数涨幅，而且国风塑业、西藏矿业和

第一医药、金鹰股份、北京城建和锦江股份等 7 只股票的涨幅大于上证指数涨幅 10
个百分点以上。这样的数据说明近期解禁股依然保持了强劲的走势，一些具备了价

值支撑条件的股票受解禁因素的影响更加微小，如抗旱题材股国风塑业和受益于大

宗商品价格上涨的贵研铂业和西藏矿业等有色板块的股票周涨幅都超过了约四分之

一左右。从这个角度上讲，解禁并没有从根本上减小了有价值支撑条件的股票的投

资价值。 

4.本周解禁展望                                                         

本周有 45 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

分布在房地产、汽车及配件、医药、酒店旅游、农业、和有色等行业。解禁数量为

56 亿股，比上周增加 30%，解禁市值约为 463 亿元，比上周增加 26%。我们考察了

从2008年 12月的第一周起至2009年 2月 13日以来的 10周内解禁数量与上证指数

涨幅的关系，发现解禁数量与大盘走势体现出一定程度上的负相关特征。由于本周
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解禁数量比上周增加三成，本周解禁因素对大盘走势的负面影响加大的可能性很大。 

图 4： 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 

 

图 5：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 

在本周解禁的股票中，有些公司有着良好的业绩支撑，从近期市场对解禁股的

态度来看，这些基本面较好的公司会成为投资者相对更加关注的对象，因此这些公

司的投资机会也会更加值得把握，例如龙溪股份、恒源煤电、中大股份、亚宝药业、

山东药玻、诺普信和名流置业等，这些股票具有较高的投资价值，从近期这些股票

的走势来看，我们认为龙溪股份、中大股份、和亚宝药业更具有中长期投资价值等。 
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本周解禁的这些股票中，外高桥、联合化工、深深房 A 和大立科技等新增解禁

数量占目前流通股比例都超过了 100%，这些股票解禁压力不容忽视，但是近期这些

大解禁比例股票的走势来看，这些具备杠杆效应条件的股票在短期内由于价格波动

幅度较大，因而会体现出阶段性投资机会。我们认为联合化工和深深房 A 更有可能

体现出这样的机会。 

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 

本周解禁的大立科技、诺普信、三全食品和联合化工四只股票的限售股类型为

IPO 限售股，而且这四只股票的价格已经全都超过了发行价，这四只股票从发行日

至上周五这段时间内的收益率分别为 162.35%、179.50%、48.17%和 44.69%。我们认

为从收益率的角度看，大立科技和诺普信的减持动力更大。 

图 7：本周解禁 IPO 限售股发行价与目前股价（元）  
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数据来源：天相分析系统 
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自 2009 年 1 月初我们对限售股提出价值支撑与杠杆效应的投资策略以来，我们

建议关注的股票的表现良好，如超声电子、常山股份、上海物贸和北京城建等股票

都远大于上证指数，只有同方股份跑输了大盘。 

图 8：我们推荐的股票自推荐日到 2 月 13 日表现  
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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，一方面是关注有着良好

的业绩支撑，能吸引投资者长期持有的股票，例如龙溪股份、中大股份、和亚宝药

业；另一方面是关注因解禁数量占流通股比例较大而引起短期内价格波动显著的股

票所体现出的阶段性投资机会，例如深深房 A和联合化工。 

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

中粮地产 000031 3 2009-2-14 - 77,877.43 528,008.98  股改限售股份 房地产开发

江铃汽车 000550 4 2009-2-14 - 27,136.76 304,474.45  股改限售股份 汽车及配件

东北制药 000597 4 2009-2-14 - 12,986.58 253,498.04  股改限售股份 化学原料药

西安旅游 000610 5 2009-2-14 - 5,797.02 28,869.16  股改限售股份 酒店旅游

丰乐种业 000713 3 2009-2-14 - 6,245.10 80,311.99  股改限售股份 农业

锡业股份 000960 2 2009-2-14 - 1,288.45 20,318.86  股改限售股份 有色

新湖中宝 600208 3 2009-2-14 2009-2-16 8,431.88 47,218.53  股改限售股份 房地产开发

上海航空 600591 3 2009-2-14 2009-2-16 31,404.83 164,561.31  股改限售股份 民航业

龙溪股份 600592 3 2009-2-14 2009-2-16 2,658.36 18,608.52  股改限售股份 机械

交大南洋 600661 3 2009-2-14 2009-2-16 7,122.60 47,578.97  股改限售股份 综合

万家乐 000533 3 2009-2-15 - 9,725.55 45,710.09  股改限售股份 电气设备

湖北金环 000615 4 2009-2-15 - 6,133.44 25,883.12  股改限售股份 化纤

ST 大水 000673 2 2009-2-15 - 1,040.40 5,202.00  股改限售股份 建材

ST 绵高 600139 2 2009-2-15 - 1,409.45 16,885.21  股改限售股份 房地产开发
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海南椰岛 600238 5 2009-2-15 2009-2-17 894.65 6,530.95  股改限售股份 食品

ST 化建 600248 2 2009-2-15 - 381.98 2,918.33  股改限售股份 建筑业

航天晨光 600501 3 2009-2-15 - 15,249.48 108,881.29  股改限售股份 汽车及配件

恒源煤电 600971 2 2009-2-15 2009-2-16 942.00 16,061.10  股改限售股份 煤炭

苏宁环球 000718 3 2009-2-16 2009-2-16 9.63 77.04  股改限售股份 房地产开发

中青旅 600138 3 2009-2-16 - 6,878.88 73,604.02  股改限售股份 酒店旅游

莲花味精 600186 2 2009-2-16 - 22,210.83 69,964.11  股改限售股份 农业

海正药业 600267 3 2009-2-16 2009-2-16 19,822.34 307,444.49  股改限售股份 化学原料药

亚宝药业 600351 3 2009-2-16 2009-2-16 2,447.47 38,498.70  股改限售股份 中药

首开股份 600376 3 2009-2-16 - 8,182.22 103,505.08  股改限售股份 房地产开发

杭萧钢构 600477 1 2009-2-16 2009-2-16 3,642.76 34,023.38  股改限售股份 建筑业

龙头股份 600630 2 2009-2-16 2009-2-16 12,781.12 114,902.27  股改限售股份 纺织服装

外高桥 600648 3 2009-2-16 - 41,720.80 563,648.01  股改限售股份 园区开发

金山开发 600679 3 2009-2-16 2009-2-16 8,179.29 58,727.30  股改限售股份 机械

深深房 A 000029 3 2009-2-17 - 57,169.08 206,380.38  股改限售股份 房地产开发

粤高速 A 000429 4 2009-2-17 - 44,880.14 210,039.06  股改限售股份 公路

ST 银广夏 000557 4 2009-2-17 2009-2-17 2.43 8.70  股改限售股份 食品

海德股份 000567 5 2009-2-17 - 3,463.23 17,385.41  股改限售股份 综合

黄山旅游 600054 1 2009-2-17 - 2,271.75 36,575.18  股改限售股份 酒店旅游

巢东股份 600318 2 2009-2-17 2009-2-17 34.04 202.54  股改限售股份 建材

风帆股份 600482 3 2009-2-17 - 1,680.41 12,754.31  股改限售股份 汽车及配件

山东药玻 600529 2 2009-2-17 - 5,530.28 62,602.77  股改限售股份 医疗器械

八一钢铁 600581 2 2009-2-17 2009-2-17 40,715.45 3,631,863.61  股改限售股份 钢铁

中大股份 600704 3 2009-2-17 2009-2-17 4,749.13 6,735,718.25  股改限售股份 贸易

大立科技 002214 2 2009-2-18 - 3,585.49 13,166,962.06  IPO 限售股份 元器件

诺普信 002215 2 2009-2-18 - 2,537.60 26,080,426.07  IPO 限售股份 化工

穗恒运 A 000531 1 2009-2-20 - 14,791.75 52,131,982.98  股改限售股份 电力

名流置业 000667 4 2009-2-20 - 31,389.37 104,183,653.98  股改限售股份 房地产开发

三全食品 002216 2 2009-2-20 - 43.00 208,346,989.10  IPO 限售股份 食品

联合化工 002217 2 2009-2-20 - 7,899.31 416,646,759.68  IPO 限售股份 化工

迪马股份 600565 4 2009-2-20 2009-2-20 1,600.00 833,128,958.05  股改限售股份 房地产开发

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 9：未来一月新增解禁股总量 （2009 年 2 月 16 日至 2009 年 3 月 16 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 

1 买入 >15% 

2 增持 5---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)5%---(-)15% 

5 卖出  <(-)15% 
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