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[Table_Title] A股专题策略：10 月 A股面临较大的解禁和减持压

力（20100927） 

 分析师：王智勇       MSN:wangzhiyong4444@gmail.com 

 执业资格：S1150210040002 

投资要点： 

 市场观点：中线布局三季度财报行情，自下而上挖掘“高增长、低

估值、大跌幅”公司；行业上关注商业贸易、食品饮料和餐饮旅游

等消费主题。 

事件： 

[Table_Summary]  9 月 21 日晚间，中证登记结算公司公布了 2010 年 8 月股改限售股

的减持数据。8 月份，股改大小非累计减持 5.26 亿股，环比 7 月份

的 2.93 亿股，增加 2.33 亿股或者 79.52%。 

点评摘要： 

 以截至 9 月 21 日的收盘价计算，10 月解禁股份 242.14 亿股环比 9

月增加 66.58%，解禁市值 3998.85 亿元环比 9 月增加 59.70%。11

月份，A 股解禁市值将猛增至 1738.90 亿股，解禁市值 18192.31 亿

元，解禁压力骤增。 

 10 月份，创业板解禁洪峰将近，中小市值板块面临考验。仅考虑 11

月份创业板的首发原股东限售股份，28 家创业板公司累计解禁

119857.43 万股，当前流通股份 103635.00 万股，解禁股份是流通

股份的 1.16 倍。 

 8 月股改限售股减持 5.26 亿股环比 7 月增加 79.52%，股改大小非单

月减持比例为 6.36%。其中，大非减持 2.02 亿股，单月减持比例为

4.13%，小非单月减持 3.24 亿股，单月减持比例为 111.74%。伴随

着市场从底部反弹，股改限售股减持呈现加速特征，这种“越反弹

越减持”的特征与之前的情况相似。 

 A 股公司公告减持呈现加速特征，公告增持呈现减速特征。9 月减持

市值 2.04 倍于 8 月减持市值，9 月增持市值仅相当于 8 月增持市值

的 14.46%，9 月减持市值 110 倍于 9 月增持市值。 

 后期，对发布增持公告的 49 家公司保持关注。 



                                    产业资本动向专题策略 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                                        2 of 13  

一、10月解禁市值 3998.85 亿元环比 9月增加 59.70% 

以截至 9 月 21 日的收盘价计算，2010 年 10 月 A 股市场累计解禁股份 242.14 亿

股，解禁市值3998.85亿元，60起解禁涉及60家 A股公司。10月解禁市值3998.85

亿元主要包括八种类型的解禁股：首发机构配售股份（524721.20 万股）、定向增

发机构配售股份（210524.78 万股）、股权分置限售股份（191174.72 万股）、首发

原股东限售股份（1489066.74 万股）、追加承诺限售股份（5287.50 万股）、股权

激励限售股份（467.20 万股）、公开增发机构配售股份（93.16 万股）、大股东增

持股份（53.10 万股）。 

图表 1：60 家 A 股公司 8 月解禁股份分布           图表 2：60 家 A 股公司8 月解禁市值分布 

 

数据来源：wind、渤海证券研究所 

分市场来看，上海主板解禁市值 3540.36 亿元，深圳主板解禁市值 308.48 亿元，

中小企业板解禁市值 141.21 亿元，创业板解禁市值 8.80 亿元。 

图表 3：2010 年 10月 A 股市场解禁股份 242.14 亿股市值 3998.85 亿元 

股票代码 股票简称 可流通时间 解禁股份[亿股] 解禁市值[亿元] 流通股份类型 

601088.SH 中国神华 2010-10-11 145.11  3273.69  首发原股东限售股份 

601288.SH 农业银行 2010-10-15 50.32  130.33  首发机构配售股份 

000780.SZ 平庄能源 2010-10-8 6.23  75.94  定向增发机构配售股份 

600597.SH 光明乳业 2010-10-11 5.25  50.63  股权分置限售股份 

000630.SZ 铜陵有色 2010-10-27 3.07  49.03  股权分置限售股份 

000012.SZ 南玻 A 2010-10-15 2.93  46.30  定向增发机构配售股份 

000860.SZ 顺鑫农业 2010-10-28 2.06  44.95  股权分置限售股份 
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000918.SZ 嘉凯城 2010-10-20 4.69  37.59  定向增发机构配售股份 

002299.SZ 圣农发展 2010-10-21 1.02  28.09  首发原股东限售股份 

600173.SH 卧龙地产 2010-10-8 3.73  25.54  股权分置限售股份 

002109.SZ 兴化股份 2010-10-15 1.57  16.96  首发原股东限售股份 

000950.SZ 建峰化工 2010-10-18 1.77  15.88  定向增发机构配售股份 

002091.SZ 江苏国泰 2010-10-15 0.53  14.64  追加承诺限售股份 

000659.SZ 珠海中富 2010-10-19 2.00  14.01  股权分置限售股份 

000966.SZ 长源电力 2010-10-22 2.07  12.81  定向增发机构配售股份 

600432.SH 吉恩镍业 2010-10-11 0.58  12.53  定向增发机构配售股份 

600337.SH 美克股份 2010-10-15 1.09  11.17  定向增发机构配售股份 

600498.SH 烽火通信 2010-10-18 0.32  10.87  定向增发机构配售股份 

002006.SZ 精功科技 2010-10-27 0.61  9.86  股权分置限售股份 

000838.SZ 国兴地产 2010-10-19 0.95  9.00  股权分置限售股份 

600629.SH 棱光实业 2010-10-26 0.55  8.96  股权分置限售股份 

002176.SZ 江特电机 2010-10-12 0.34  8.76  首发原股东限售股份 

002255.SZ 海陆重工 2010-10-11 0.18  7.85  定向增发机构配售股份 

600225.SH 天津松江 2010-10-28 0.70  6.68  股权分置限售股份 

002300.SZ 太阳电缆 2010-10-21 0.28  5.48  首发原股东限售股份 

002301.SZ 齐心文具 2010-10-21 0.29  4.88  首发原股东限售股份 

002175.SZ 广陆数测 2010-10-12 0.31  4.66  首发原股东限售股份 

002440.SZ 闰土股份 2010-10-8 0.15  4.16  首发机构配售股份 

002414.SZ 高德红外 2010-10-18 0.15  4.13  首发机构配售股份 

002444.SZ 巨星科技 2010-10-12 0.13  4.02  首发机构配售股份 

002449.SZ 国星光电 2010-10-18 0.11  3.85  首发机构配售股份 

002454.SZ 松芝股份 2010-10-20 0.12  3.37  首发机构配售股份 

601000.SH 唐山港 2010-10-8 0.40  3.03  首发机构配售股份 

600322.SH 天房发展 2010-10-20 0.65  2.90  定向增发机构配售股份 

002447.SZ 壹桥苗业 2010-10-13 0.03  2.81  首发机构配售股份 

002441.SZ 众业达 2010-10-8 0.06  2.59  首发机构配售股份 

001696.SZ 宗申动力 2010-10-18 0.22  2.41  定向增发机构配售股份 

300094.SZ 国联水产 2010-10-8 0.16  2.40  首发机构配售股份 

002448.SZ 中原内配 2010-10-18 0.05  2.05  首发机构配售股份 
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002453.SZ 天马精化 2010-10-20 0.06  1.80  首发机构配售股份 

002450.SZ 康得新 2010-10-18 0.08  1.57  首发机构配售股份 

002442.SZ 龙星化工 2010-10-8 0.10  1.50  首发机构配售股份 

002443.SZ 金洲管道 2010-10-8 0.07  1.48  首发机构配售股份 

002018.SZ 华星化工 2010-10-28 0.17  1.47  股权分置限售股份 

002452.SZ 长高集团 2010-10-20 0.05  1.44  首发机构配售股份 

600736.SH 苏州高新 2010-10-25 0.23  1.42  定向增发机构配售股份 

600482.SH 风帆股份 2010-10-11 0.09  1.31  定向增发机构配售股份 

300093.SZ 金刚玻璃 2010-10-8 0.06  1.27  首发机构配售股份 

002451.SZ 摩恩电气 2010-10-20 0.07  1.27  首发机构配售股份 

002445.SZ 中南重工 2010-10-13 0.06  1.23  首发机构配售股份 

300098.SZ 高新兴 2010-10-28 0.03  1.22  首发机构配售股份 

600697.SH 欧亚集团 2010-10-27 0.04  1.21  股权分置限售股份 

002446.SZ 盛路通信 2010-10-13 0.05  1.14  首发机构配售股份 

300096.SZ 易联众 2010-10-28 0.04  1.09  首发机构配售股份 

300092.SZ 科新机电 2010-10-8 0.05  1.04  首发机构配售股份 

300095.SZ 华伍股份 2010-10-28 0.04  1.01  首发机构配售股份 

300097.SZ 智云股份 2010-10-28 0.03  0.77  首发机构配售股份 

000069.SZ 华侨城 A 2010-10-15 0.05  0.58  股权激励限售股份 

002088.SZ 鲁阳股份 2010-10-15 0.01  0.16  公开增发机构配售股份 

600233.SH 大杨创世 2010-10-13 0.01  0.10  大股东增持股份 

数据来源：wind、渤海证券研究所、9月 21 日收盘价 

分板块分析，采掘板块的解禁股份 151.34 亿股解禁市值 3349.63 亿元，占 10 月

全部解禁市值的 83.76%。采掘板块在 10 月份的解禁压力较大，其中中国神华解

禁市值 3273.69 亿元，平庄能源解禁市值 75.94 亿元。金融服务板块的解禁股份

50.32 亿股解禁市值 130.33 亿元，占 10 月全部解禁市值的 3.26%，全部为农业银

行的首发机构配售股份。 

图表 4：2010 年 10月 A 股市场解禁股份的一级行业分布 

 
解禁股份[亿股] 解禁股份占比[%] 解禁市值[亿元] 解禁市值占比[%] 

采掘 151.34  62.50  3349.63  83.76  

金融服务 50.32  20.78  130.33  3.26  

房地产 10.99  4.54  83.70  2.09  

农林牧渔 3.27  1.35  78.25  1.96  
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有色金属 3.65  1.51  61.56  1.54  

建筑建材 3.54  1.46  56.53  1.41  

机械设备 2.27  0.94  51.45  1.29  

食品饮料 5.25  2.17  50.63  1.27  

化工 3.91  1.61  43.49  1.09  

轻工制造 3.37  1.39  30.06  0.75  

商业贸易 0.57  0.24  15.85  0.40  

信息设备 0.40  0.17  13.23  0.33  

公用事业 2.07  0.86  12.81  0.32  

交运设备 0.48  0.20  9.15  0.23  

电子元器件 0.26  0.11  7.98  0.20  

交通运输 0.40  0.17  3.03  0.08  

信息服务 0.04  0.02  1.09  0.03  

纺织服装 0.01  0.00  0.10  0.00  

合计 242.14  100.00  3998.85  100.00  

数据来源：wind、渤海证券研究所、9月 21 日收盘价 

10 月解禁股份 242.14 亿股环比 9 月增加 66.58%，解禁市值 3998.85 亿元环比 9

月增加 59.70%。11 月份，A 股解禁市值将猛增至 1738.90 亿股，解禁市值 18192.31

亿元。 

图表 4：2010 年 1-12 月解禁股份和解禁市值比较 

数据来源：wind、渤海证券研究所 

10 月创业板解禁洪峰将近，中小市值板块面临考验。仅考虑 11 月份创业板的首

发原股东限售股份，28 家创业板公司累计解禁 119857.43 万股，当前流通股份

103635.00 万股，解禁股份是流通股份的 1.16 倍。 
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图表 5：将于 2010 年 11 月 1 日解禁的 28 家创业板公司的首发原股东限售股份 

简称 解禁数量(万股) 总股本 流通 A 股 解禁数量/流通 A 股 

吉峰农机 6443.46  17870.00  4480.00  1.44  

南风股份 1667.04  9400.00  2400.00  0.69  

华测检测 600.76  12265.50  3150.00  0.19  

探路者 2434.51  13400.00  3400.00  0.72  

汉威电子 3115.27  11800.00  3000.00  1.04  

莱美药业 2196.03  9150.00  2300.00  0.95  

华星创业 1920.00  8000.00  2000.00  0.96  

华谊兄弟 13639.20  33600.00  8400.00  1.62  

红日药业 1113.09  10068.40  2518.00  0.44  

金亚科技 5676.24  17640.00  4440.00  1.28  

神州泰岳 706.65  31600.00  7900.00  0.09  

乐普医疗 33653.00  81200.00  8200.00  4.10  

特锐德 2850.00  13360.00  3360.00  0.85  

机器人 6121.76  13530.00  3410.00  1.80  

亿纬锂能 2760.85  13200.00  3300.00  0.84  

鼎汉技术 475.20  10275.20  2600.00  0.18  

上海佳豪 1741.45  8568.00  2142.00  0.81  

安科生物 3945.24  15120.00  3780.00  1.04  

立思辰 7078.50  15772.50  3975.00  1.78  

硅宝科技 1368.00  10200.00  2600.00  0.53  

爱尔眼科 900.00  26700.00  6700.00  0.13  

大禹节水 2646.25  13930.00  3600.00  0.74  

中元华电 3024.00  13000.00  3270.00  0.92  

新宁物流 1296.00  9000.00  2250.00  0.58  

北陆药业 2957.35  10183.27  2550.00  1.16  

网宿科技 3993.50  15421.43  3910.00  1.02  

银江股份 5534.08  16000.00  4000.00  1.38  

合计 119857.43  
 

103635.00  1.16  

数据来源：wind、渤海证券研究所 

二、8月股改限售股减持 5.26 亿股环比 7月增加 79.52% 

9 月 21 日，中证登记结算公司公布了 2010年 8 月股改限售股的减持数据。8 月份，

股改大小非累计减持 5.26 亿股，环比 7 月份的 2.93 亿股，增加 2.33 亿股或者

79.52%。8 月份股改大小非单月减持比例为 6.36%，其中大非减持 2.02 亿股，单

月减持比例为 4.13%，小非单月减持 3.24 亿股，单月减持比例为 111.74%。 
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图表 5：2010 年 8月 A 股市场股改限售股减持和解禁比较 

 上海市场 深圳市场 沪深市场合计 

 持有限售股

数 量 占

比>=5%账户 

持有限售

股数量占

比 <5% 账

户 

持有限售股

数 量 占

比>=5%账户 

持有限售

股数量占

比 <5% 账

户 

持有限售

股数量占

比>=5%账

户 

持有限售

股数量占

比 <5% 账

户 

累计产生股改限售股份数量 3015.78 540.65 1033.92 249.17 4049.70 789.82 

未解禁股改限售股份存量 739.47 56.87 442.59 79.57 1182.06 136.44 

当月解禁数量 50.41 2.27 6.32 0.62 56.73 2.89 

累计解禁数量 2264.66 483.78 591.33 169.60 2855.99 653.39 

累计解禁占比 75.09% 89.48% 57.19% 68.07% 70.52% 82.73% 

当月减持数量 1.43 2.73 0.59 0.51 2.02 3.24 

当月日均减持数量 0.07 0.12 0.03 0.02 0.09 0.15 

累计减持数量 111.67 185.54 63.65 86.49 175.32 272.03 

累计减持占比 4.93% 38.35% 10.76% 50.99% 6.14% 41.63% 

数据来源：wind、渤海证券研究所；单位：亿股、% 

从股改限售股的减持趋势分析，3-6 月份的各项减持比例均处于较低位置，股改

限售股减持并未呈现加速特征。7-8 月，伴随着市场从底部反弹，股改限售股减

持呈现加速特征，这种“越反弹越减持”的特征与之前的情况相似。 

图表 6：2008 年 6 月-2010年 8 月股改限售股减持趋势比较 



                                    产业资本动向专题策略 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                                        8 of 13  

数据来源：wind、渤海证券研究所 

三、9 月 A 股公司产业资本减持市值 77.63 亿元 110 倍于增

持市值 

A 股公司公告减持呈现加速特征，公告增持呈现减速特征。9 月减持市值 2.04 倍

于 8 月减持市值，9 月增持市值仅相当于 8 月增持市值的 14.46%，9 月减持市值

110 倍于 9 月增持市值。 

我们考察 2009 年 8 月-2010 年 9 月重要股东二级市场交易的公告数据，减持方

面，2009 年市场在 6-7 月期间大幅上涨，产业资本的月均减持数据保持在较为活

跃的 100 亿元以上；8 月份暴跌之后，8-10 月份的减持缩减至 56.41 亿元、71.69

亿元和 70.54 亿元；2009 年 11 月份-2010 年 3 月份，月度减持市值从最高的

141.69 亿元回落至 44.06 亿元。 

图表 7：2009 年 8 月-2010年 9月 A 股公司公告减持和增持市值 

 

数据来源：wind、渤海证券研究所 

2010 年 5 月份，减持市值仅为 14.70 亿元，增持市值 26.52 亿元，自 2008 年 9

月以来的第二次增持市值超越减持市值。2010 年 5 月-10 月，减持市值再次呈现

连续增长，从 5 月份最低的 14.70 亿元增加到 9 月份最高的 77.63 亿元，增长了

428.10%。 
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四、关注产业资本增持概念股 

我们在 2010 年 7 月 28 日的专题报告《产业资本增持潮引爆增持概念股》中，统

计了 2010 年 5 月-7 月沪深两市发布增持公告的 37 家公司，累计增持股份达 4.15

亿股增持市值 40.97 亿元。 

图表 8：2010 年 5-7 月发布增持公告的 37 家公司增持方案及后续计划 

名称 
净买入股份数

合计(万股) 

增减仓参考

市值(万元) 
摘要/后续计划 

海信电器 246.94  3486.37  完成 

山东威达 265.27  2578.50  完成 

美欣达 610.15  6908.73  完成 

ST 琼花 103.78  757.88  完成 

天山股份 0.23  4.69  完成 

宗申动力 100.00  1089.79  完成 

精工钢构 773.93  7330.59  完成 

武汉健民 361.55  5028.30  完成 

南通科技 55.31  571.67  完成 

飞乐音响 1176.56  12797.20  完成 

长江电力 10985.31  130541.97  完成 

国电电力 8153.91  28742.32  完成 

青岛海尔 1289.58  24841.41  完成 

深振业 A 3804.70  23782.32  钜盛华实业和银通投资增持 

格力电器 869.27  16409.37  河北京海担保投资有限公司 12 个月内增持计划 

上海建工 0.10  1.08  高管增持 

时代科技 1.49  8.80  独立董事违规买入 

锦江股份 169.48  3427.43  董事高管增持 

中珠控股 31.40  334.28  董事长 6 个月内继续增持 

柳化股份 66.84  641.09  6 个月内不低于 115 万股，高管 

长航油运 256.89  1396.18  
6 个月内增持不超过总股本 2%，增持不超过2 亿，不高于 6.8

元 

三一重工 208.30  5034.71  6 个月内增持不超过总股本 1%，不高于 20 元 

中联重科 419.74  8157.56  6 个月内增持不超过总股本 1% 

岳阳纸业 247.58  1987.60  6 个月内增持不超过已发行股份 2% 

湖北宜化 30.44  469.32  3 个月内增持不超过 200 万股，不高于 22 元 
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ST 兴业 240.41  1462.08  12 个月内继续增持 

民和股份 114.01  1484.16  12 个月内增持不超过总股本 2% 

步步高 1.31  30.80  12 个月内增持不超过总股本 2% 

烟台万华 583.26  9741.95  12 个月内增持不超过总股本 2% 

威海广泰 29.20  502.16  12 个月内增持不超过总股本 2% 

中国南车 200.00  1017.62  12 个月内增持不超过已发行股份 2%，增持不超过 10 亿 

大元股份 11.88  213.60  12 个月内增持不超过已发行股份 2% 

六国化工 44.92  537.98  12 个月内增持不超过已发行股份 2% 

建发股份 122.00  1334.07  12 个月内增持不超过已发行股份 2% 

中金岭南 3169.77  45134.14  12 个月内增持不超过已发行股份 2% 

方大炭素 1166.71  8221.90  12 个月内增持不超过已发行股份 2% 

贵州茅台 4.16  554.62  12 个月内增持不超过已发行股份 1% 

数据来源：wind、渤海证券研究所 

我们在《产业资本增持潮引爆增持概念股》提出关注美欣达、湖北宜化、步步高、

山东威达、锦江股份、威海广泰、飞乐音响等 7 家公司。以 7 月 28 日-9 月 21

日的区间表现看，6 只股票均跑赢上证指数（上涨 0.52%），涨幅最大的锦江股份

上涨 23.67%，最小涨幅的飞乐音响上涨 6.26%，步步高下跌-1.53%，是唯一跑

输上证指数的个股。 

8-9 月，沪深两市累计 12 家公司发布了增持公告，合计买入股份 3477.79 亿股，

增持金额 5.37 亿元。 

图表 9：2010 年 8-9 月发布增持公告的 12 家公司增持方案及后续计划 

名称 
净买入股份数合

计(万股) 

增减仓参考市

值(万元) 
摘要/后续计划 

祁连山 441.50  7975.07  完成 

ST 长信 449.63  4316.15  12 个月内继续增持，但无增持计划 

国电电力 430.86  1461.33  12 个月内增持不超过总股份 2% 

盐湖集团 52.00  1294.53  未来的 12 个月内暂没有继续增持计划 

东源电器 12.46  174.95  未来的 12 个月内暂没有继续增持计划 

中兵光电 140.00  2074.09  完成 

海螺水泥 1347.37  29114.74  未来的 12 个月内暂没有继续增持计划 

天伦置业 402.78  4207.10  未来的 12 个月内暂没有继续增持计划 

华天科技 1.00  10.45  未来的 12 个月内暂没有继续增持计划 
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荣盛发展 84.64  984.96  12 个月内增持不超过总股本 2% 

宁波银行 1.35  17.12  完成 

湖北宜化 114.20  2066.52  完成 

数据来源：wind、渤海证券研究所 

后期，对发布增持公告的 49 家公司保持重点关注，如美欣达、湖北宜化、步步

高、山东威达、锦江股份、威海广泰、飞乐音响、ST 长信、东源电器和荣盛发

展等。 
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渤海证券股票投资评级说明 

1、买    入：未来 12 个月内股价超越大盘 15%以上； 

2、中    性：未来 12 个月内股价相对大盘波动在-15%～15%之间；  

3、卖    出：未来 12 个月内股价落后大盘 15%之间； 

 

 

 

 

渤海证券行业投资评级说明 

1、增    持：行业股票指数超越大盘； 

2、中    性：行业股票指数基本与大盘持平； 

3、减    持：行业股票指数明显弱于大盘。 
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