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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1.74亿股，其中通过大宗交易平台减持

0.81亿股，占周减持量的46%。从限售股性质看，IPO限售股减

持数量为0.31亿股，占周减持总量的18%。上周总的减持市值

为16.68亿元，与前一周相比，减持数量减少33%，减持市值减

少35%。 

 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：一是减持依然活跃。上周公告的减持数量1.74亿股，

位于自2008年12月以来的周减持榜第二位；二是IPO限售股的

减持体现出逐渐增多的趋势；三是当前股市的活跃增加了限售

股解禁后的减持收益，带来一定的减持动力。不过，在具体到

减持个案时，预期的不稳定或者相对悲观的预期，是左右减持

的基本因素。 

 上周解禁股表现：在上周解禁的45只股票中，中青旅、中粮地

产、首开股份和名流置业等21只股票的周涨幅都小于上证指数

涨幅，锡业股份、亚宝药业、诺普信、八一钢铁和中大股份等

24只股票跑赢了上证指数。与以往相比，上周的解禁股没有延

续强劲的走势，从这个角度上讲，解禁仍然是影响股票价格的

一个重要因素。 

 本周解禁展望：本周有25只限售股取得上市流通权，解禁数量

为64亿股，比上周增加14%，解禁市值约为824亿元，比上周增

加78%。我们建议关注两个方面的投资机会，一方面是关注有

着良好的业绩且前期的价格对解禁有所反映的股票例如华鲁

恒升和招商银行；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，例如联合化工和大元股份。 

2009 年 2 月 16 日--2009 年 2 月 20 日 
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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综合、

房地产、纺织服装、农业和银行等行业。从减持股东的性质看，有 2家自然人股、9

家国有股和 21 家非国有法人股进行了减持。27 家公司合计减持 1.74 亿股，其中通

过大宗交易平台减持 0.81 亿股，占周减持量的 46%。从限售股性质看，IPO 限售股

减持数量为 0.31 亿股，占周减持总量的 18%。上周总的减持市值为 16.68 亿元，与

前一周相比，减持数量减少 33%，减持市值减少 35%。 

表 1：上周新增减持公告（2月 16 日至 2月 21 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

600158 中体产业 金保利亚洲有限公司 20090206 20090212 1,620.00  14,401.80 大宗交易

600158 中体产业 金保利亚洲有限公司 20090212 20090212 769.53  6,841.09  

600439 瑞贝卡 河南瑞贝卡控股 20090211 20090213 1,250.00  12,525.00 大宗交易

002015 霞客环保 赵方平 20090107 20090216 213.40  1,299.61  

600243 青海华鼎 青海天象投资实业 20090211 20090216 438.00  2,794.44  

600284 浦东建设 海通证券股份 20090210 20090217 566.78  6,512.34  

600311 荣华实业 武威塑料包装 20081007 20090216 698.28  5,202.20  

600369 *ST 长运 重庆涪陵区资产经营 20080505 20090213 306.81  3,436.27  

600369 *ST 长运 温州新城投资管理 20080430 20090213 457.25  5,121.23  

600806 昆明机床 昆明精华公司 20080307 20090213 546.81  6,589.04  

600967 北方创业 黑龙江同达投资 20070808 20090212 181.12  1,910.84  

600993 马应龙 武汉国资及华汉投资 20090112 20090216 97.00  2,513.27  

000594 国恒铁路 赤峰鑫业投资 20081222 20090216 532.82  2,488.29  

000594 国恒铁路 赤峰鑫业投资 20090217 20090217 1,000.00  4,670.00 大宗交易

002050 三花股份 浙江中大集团股份 20090106 20090216 316.14  5,083.57  

002055 得润电子 甘小红 20081125 20090217 264.91  2,053.06  

002055 得润电子 深圳市佳泽森实业 20081125 20090217 251.62  1,950.06 大宗交易

000150 宜华地产 深圳市和顺泰投资 20090115 20090216 399.61  1,634.39  

000639 金德发展 上海立鹏科技投资 20090217 20090217 160.57  1,755.03 大宗交易

600667 太极实业 无锡市新中亚投资 20090217 20090217 158.00  731.54  

000712 锦龙股份 东莞市锦麟实业 20080806 20090218 347.24  3,472.42  

002114 罗平锌电 云南黎山怒水旅游 20080218 20080430 33.51  304.61  

002114 罗平锌电 云南黎山怒水旅游 20080724 20090216 778.50  7,076.57 大宗交易

600379 宝光股份 长宜环保工程 20090216 20090216 149.40  1,508.97  

600379 宝光股份 长宜环保工程 20090217 20090217 700.00  7,070.00 大宗交易

000886 海南高速 深圳市市政工程 20090216 20090217 117.39  355.69  

002106 莱宝高科 深圳市市政工程 20090216 20090217 294.48  3,209.85  

002200 绿大地 北京歌元投资咨询 20090202 20090217 292.74  9,484.87 大宗交易

002200 绿大地 TreasureLandEnterprises 20090123 20090217 419.75  13,599.77 大宗交易

601328 交通银行 深圳市市政工程总公司 20090216 20090217 752.50  4,168.85  
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600467 好当家 好当家集团 20080115 20090219 640.00  4,499.20  

600565 迪马股份 重庆东银实业 20080204 20080204 800.00  4,024.00 大宗交易

600565 迪马股份 重庆东银实业 20080425 20080428 390.00  1,961.70  

600565 迪马股份 重庆东银实业 20090218 20090218 140.00  704.20  

000851 高鸿股份 国投轻机 20070823 20090219 355.00  2,140.65 大宗交易

600158 中体产业 金保利亚洲 20090217 20090219 798.00  30,303.84 大宗交易

600379 宝光股份 陕西技术进步投资 - 20090218 145.00  1,477.55  

600561 江西长运 东方资产管理 20081029 20090210 190.34  1,391.39  

数据来源：天相分析系统 

 

图 1：周减持数量（2008 年 12 月 12 日至 2009-2-20） 
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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，一是减持数量

比前一周减少，但总体看来，减持依然活跃。上周公告的减持数量 1.74 亿股，位于

自 2008 年 12 月以来的周减持榜第二位。如果前一周减持总量中剔除西部矿业所贡

献的 1.23 亿股，那么我们并不能得出上周减持减少的结论。 

第二个特点是首发原股东限售股的减持占周减持总量的比例依然较大。上周首

发原股东限售股的减持总量为 0.31 亿股，占周减持总量的 18%，尽管这一比例比前

一周下降两个百分点，但是总体上看，IPO 限售股的减持体现出逐渐增多的趋势。 

第三个特点是当前股市的活跃增加了限售股解禁后的减持收益，带来一定的减

持动力。不过，在具体到减持个案时，预期的不稳定或者相对悲观的预期，是左右

减持的基本因素。 
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我们考察了减持截止日期前一周内个股与行业的表现情况，发现在这段时期内

大部分个股涨幅小于行业涨幅，在 27 只有减持行为的股票中，迪马股份、江西长运、

青海华鼎和莱宝高科等 15 只股票跑输了行业。在和上证指数的比较中，江西长运、

迪马股份、绿大地和青海华鼎等 10 只股票跑输了上证指数，中体产业、*ST 长运、

宝光股份、金德发展和锦龙股份等 17 只股票的表现优异，这些个股延续了解禁股股

东选择在高位抛出的传统。 

图 2：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 3：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 

我们认为个股相对于所在行业普遍走弱，而大部分有减持行为的股票的走势又

强于大盘，与投资者对股市未来走势的预期有关，预期的不稳定或者相对悲观的预

期，是左右减持的基本因素。 
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3. 上周解禁股表现                                       

在上周解禁的 45 只股票中，中青旅、中粮地产、首开股份和名流置业等 21 只

股票的周涨幅都小于上证指数涨幅，锡业股份、亚宝药业、诺普信、八一钢铁和中

大股份等 24 只股票跑赢了上证指数。这样的数据说明与以往相比，上周的解禁股没

有延续强劲的走势，表现为跑输大盘的个股数量和占周解禁股票只数的比例大幅增

加。从个股上来，一些具备了价值支撑条件的股票受解禁因素的影响较小，如受益

于大宗商品价格上涨的锡业股份和收益于行业振兴规划八一钢铁等股票周涨幅都超

过了上证指数 10 个百分点以上。相比之下，中青旅、中粮地产、苏宁电器和解禁数

量巨大的深高速 A 等股票的跌幅较大。从这个角度上讲，解禁仍然是影响股票价格

的一个重要因素。 

图 4： 上周解禁股涨幅（%） 
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数据来源：天相分析系统 

4.本周解禁展望                                                         

本周有 25 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、化工、酒店旅游、建材、和电力等行业。解禁数量为

64 亿股，比上周增加 14%，解禁市值约为 824 亿元，比上周增加 78%。从每周解禁

数量与大盘涨幅的关系上看，由于本周解禁数量比上周增加 14%，本周解禁因素对

大盘走势的负面影响加大的可能性很大。 

从本周预计解禁上市的股票在上周的走势来看，华鲁恒升、大元股份、联合化

工和招商银行等股票的价格对解禁预期的反映或许已经提前到位。可以从两个方面

看待这个现象，一方面是因为某些个股的解禁数量占流通盘比例较大，解禁因素对

股价的影响较为显著；另一方面，这些大解禁比例的股票也更容易成为炒作的对象，

因此会具有良好的投资机会。长征电器、西飞国际和舒卡股份等在上周体现出强劲

的走势，涨幅远大于所在行业，如果没有良好的业绩支撑，这样的走势很难维持一

个较长的时期。 
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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 

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 

在本周解禁的股票中，有着良好的业绩支撑的公司并不多，值得关注的主要有

华鲁恒升和招商银行，从近期市场对解禁股的态度来看，这些基本面较好的公司更

具有中长期投资价值。 

本周解禁的这些股票中，联合化工和大元股份等新增解禁数量占目前流通股比

例超过了 100%，这些股票解禁压力对股价的影响也更为显著，这两只股票具备杠杆

效应条件，而且从它们在上周的表现来看，在已经充分反映了大比例的解禁信息后，

股价反弹的可能性很大。 

本周解禁的瑞泰科技和联合化工两只股票的限售股类型为 IPO 限售股，舒卡股
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份和西飞国际为增发限售股。这四只股票中只有瑞泰科技和联合化工的价格超过了

发行价，这两只股票从发行日至上周五这段时间内的收益率分别为 174%和 74%。我

们认为从收益率的角度看，瑞泰科技和联合化工减持动力更大。舒卡股份和西飞国

际遭增发限售股股东减持的可能性较小。 

图 7：本周解禁 IPO 限售股和增发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 

 
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，并且前期价格对解禁信息有所反映的股票，具体如华鲁恒升和招商银

行；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，例如大元股份和联合化工。 

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

ST 黄海 600579 2 2008-11-2 2009-2-23 1158.68 4,414.57  股改限售股份 汽车及配件

ST 东北高 600003 2 2009-2-8 2009-2-26 18198 66,968.64  股改限售股份 公路

ST 绵高 600139 2 2009-2-15 2009-2-25 590.55 6,696.84  股改限售股份 房地产开发

风帆股份 600482 3 2009-2-17 2009-2-25 1680.41 12,266.99  股改限售股份 汽车及配件

联合化工 2217 2 2009-2-20 2009-2-23 6623.84 110,353.17  IPO 限售股份 化工

九龙山 600555 3 2009-2-21 - 22654.28 101,491.17  股改限售股份 房地产开发

ST 万杰 600223 2 2009-2-21 - 2281.25 10,128.75  股改限售股份 房地产开发

华神集团 000790 3 2009-2-21 - 3807.22 29,658.24  股改限售股份 生物制品

华鲁恒升 600426 2 2009-2-22 2009-2-23 19322.03 264,711.81  股改限售股份 化工

东方宾馆 000524 2 2009-2-22 - 2696.74 13,375.83  股改限售股份 酒店旅游

大元股份 600146 1 2009-2-23 2009-2-23 12080 58,708.80  股改限售股份 建材

啤酒花 600090 2 2009-2-23 2009-2-23 15216.23 85,058.73  股改限售股份 食品

瑞泰科技 002066 5 2009-2-23 2009-2-23 115.01 1,228.31  IPO 限售股份 建材

韶能股份 000601 4 2009-2-23 - 1334.61 4,524.33  股改限售股份 电力
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西飞国际 000768 1 2009-2-25 - 12950 286,195.00  增发限售股份 机械

茂化实华 000637 1 2009-2-25 - 7356.67 40,755.95  股改限售股份 石化

舒卡股份 000584 1 2009-2-25 - 6300 35,406.00  增发限售股份 化纤

明星电力 600101 2 2009-2-26 - 438.16 2,278.43  股改限售股份 电力

嘉宝集团 600622 4 2009-2-27 - 2194.97 12,357.68  股改限售股份 综合

交大昂立 600530 3 2009-2-27 - 4472 21,420.88  股改限售股份 生物制品

华联综超 600361 7 2009-2-27 - 848.87 6,799.45  股改限售股份 商业

宁夏恒力 600165 3 2009-2-27 - 3381.06 18,595.83  股改限售股份 钢铁

长征电气 600112 3 2009-2-27 - 9813.82 105,792.98  股改限售股份 电气设备

招商银行 600036 2 2009-2-27 - 479923.33 6,752,521.25  股改限售股份 银行

华闻传媒 000793 3 2009-2-27 - 6429.94 26,619.95  股改限售股份 传媒

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） 

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 2 月 21 日至 2009 年 3 月 21 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% 
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