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大股东解禁不可怕
!""#年 $%月 &%日，!'家公司

作为首批企业正式在创业板交易，随
着 &年限售期满，本月 &%日大股东
就可以解禁了，!'家公司限售股解禁
数量总计 $$($)亿股，市值 $%%多亿
元，是四季度解禁高潮的主要部分。
这么大数量解禁股引起了投资

者的担忧，也是导致 #月初股市持
续下跌的一个因素，创业板指数 #

月因此而下跌 !(*+。不过，这个忧
虑应该可以暂时消除了，因为 #月
底这些公司大股东纷纷发布公告，
主动延长股份锁定，时间从数月到
一年不等。同时，到 $!月 !,日，又
有 '家创业板公司大股东进入解禁
期，但这些公司也大部分宣布延长
股份锁定期。

创业板公司大股东主动延长持
股限售期，有利于降低创业板整体解
禁压力，对创业板市场的稳定具有积

极意义。同时，创业板大股东的集体
承诺也说明，大股东持股的解禁，看
上去数量很大，其实反而不是很可
怕，因为大股东卖出股票的愿望其实
不是很大。这几年就有多家主板公司
大股东承诺延长限售期，但没有出现
过小非承诺延长限售期的情况。

大股东增持多于减持
解禁并不等于一定就会卖出股

票，特别是大股东，有个更大的问题
是要保持控股权，因此，大股东不会
轻易卖出股票，大量卖出股票的可
能性更低。从沪深股市来看，!%%,
年股改至今已经 )年，大部分大股
东的持股都进入了解禁期，但至今

真正控股大股东减持股份的相当
少，尤其是央企，至今没有一家大股
东出售 -股股份，倒是反过来，由于
这几年市场持续低迷，很多央企大
股东都增持过股份，持股比例反而
比股改前更高。
至于大家最担心的中小板、创业

板等一些民营企业，其实这几年控股
股东减持股份的情况也非常少，也有
不少控股股东进行了增持，如苏宁电
器控股股东张近东就是在增持。
全流通之后减少数量最大的群

体，主要是非控股的小非，特别是那
些财务投资者，如私募股权基金，其
入股的目的就是要套现，减持是早
晚的事情。

从 !%%)年 )月开始，中小板
首发大股东解禁从未中断过，但研
究机构对走势研究后发现，大股东
解禁后个股的市场表现整体上要
超出同期大盘 -,+以上，大股东
解禁后的市场表现明显还要好于
小股东解禁后的表现，就是说，大
股东解禁期的到来可能引发阶段
性的行情。

影响股价主要是业绩
影响公司股价长期走势最重要

因素，还是公司的业绩，业绩是王道！
我们看创业板首批 !'家上市

公司，同样面临 -%月 &%日大股东
解禁的担忧，但股价表现完全不同，

截至本周四，这 !'只股票，--只股
票今年上涨，-)只股票下跌，上涨
的股票中，红日药业涨幅最大，上涨
--,(*#+，股价创出历史新高，而看
公司的业绩，今年上半年净利润增
长 -*#())+，同时已经预告前三季
度净利润同比增长 -%%+至 -&%+。
探路者今年上涨 &*(.'+，股价同样
是创出历史新高，再看业绩，上市以
来业绩持续增长，!%%#年、!%$%年、
!%$$ 年净利润分别增长 )!(#!+、
!!(&#+、#'('$+，现在又预告今年
前三季度净利润增长 ,$+。

但是，一些股价下跌的股票，不
少已经创上市以来新低，如吉峰农机
曾经是上市时候的牛股，今年则下跌
&#(*.+，是 !'只股票中跌幅最大的，
股价也创上市新低，看公司的业绩，
预告前三季度下降 !%+/*%+。

这些事例说明，决定股价上
涨的最主要因素是业绩，而不是
解禁潮。 本报记者 连建明

! ! ! ! 暂 停 上 市 多 年 的 0102 恒 立
（%%%.!!）昨日推出新股改方案，拟采取
“捐赠现金3债务豁免3资本公积转增”的
方式进行对价安排，对全体股东按每 $%

股转增 !%股的比例转增股本，共转增股
本 !('&亿股。

0102恒立此次股改由深圳市傲盛霞
实业有限公司代原大股东中萃房产履行
原股改承诺。具体对价安排为：傲盛霞向
上市公司赠与现金 $%...(')万元、华阳
控股向上市公司赠与现金 $*!#.()$ 万
元、长城资产豁免公司 &&'*('& 万元债
务，用于代全体非流通股股东支付股改对
价。除上述用于代全体非流通股股东支付
股改对价向上市公司赠与的 !'&*'(*%万

元货币资产外，公司潜在控股股东傲盛霞
将向上市公司无偿赠与 '%%%万元现金，
用以代原大股东中萃房产履行前次股改
承诺。

0102恒立以上述货币资产形成的资
本公积金中的 !('&亿元，对全体股东按
每 $%股转增 !%股的比例转增股本，共转
增股本 !('&亿股。转增完成后，公司总股
本由 $(*!万股扩容至 *(!,万股。此次股
改方案还须经股东大会通过后方可实施，
具体时间暂未公布。

0102恒立表示，股东通过捐赠 &(.&

亿元的货币资金，提供了充裕的现金流，
为公司减少债务负担、推动主营业务回归
正常发展轨道发挥重要作用，使公司从根

本上摆脱了净资产多年为负的困境，盈利
能力得以恢复。

数据显示，0102 恒立在 !%%# 年、
!%$%年、!%$$年以及 !%$!年上半年的主
营业务收入分别为 #,!&万元、$($#亿元、
$($*亿元和 .$$*万元，主营业务利润分
别为 !%)# 万元、!,%. 万元、!%$% 万元和
$!!#万元。不过由于公司经营产能不足、
历史逾期借款巨大需承担高额利息等原
因，近年来的净利润一直亏损。

0102恒立已确定将于 $$月 '日召开
专项股东大会，就此次资本公积金转增股
和此次股权分置改革优化方案作为同一
事项进行表决，专项股东大会股权登记日
为 $$月 ,日。 本报记者 李辉

! ! ! !尽管 4股上周连续第二周反弹，但市
场人气似乎仍较为低落。据中国证券登记
结算公司最新披露的数据显示，上周新增4

股开户数为 .(*'万户，环比下降 *,(-*+。
数据显示，-"月 '日至 -!日，新增

4股开户数为 .(*'万户，较上一周下降
*,(-*+，创今年以来单周新增开户数新
低；新增 5股开户数为 -#,户。截至 -"

月 -! 日，沪深两市期末有效账户数为
-(&#亿户，期末 4股账户数为 -(.)亿户，
期末 5股账户数为 !,!(#!万户；有效账
户 -(&#亿户。
而持仓账户数继续回落，为连续第五

周减少。截至 -"月 -!日，期末持仓 4股

账户数为 ,,')(&!万户，较前一周减少 -)

万户，占比下降至 &&(*+。上周参与交易
的 4股账户数为 )#'(-*万户，较前一周
显著增加。

此前三周 4 股新增开户数均在 -"

万户以上，上周则大降至 .(,万户，有分
析人士认为，长假因素影响或是原因之
一。历史数据表明，国庆假期后一直是 4

股市场人气相对较为低迷的时期，!"--
年国庆假期后的首周，开户数就大幅下降
*"+。不过开户数下降亦反映近期股指震
荡整理，量能有所萎缩，场外资金观望情
绪较浓。而参与交易的账户数增加则可能
反映场内资金活跃度有所提高。 晓岚

! ! ! !洋河股份6""!&"*7公告称，为了进一
步增强公司股票长期投资价值，树立公司
良好的资本市场形象，构建一个长期稳定
的投资者群体，不断提高公司股东尤其是
中小投资者的投资回报，公司推出长期股
份回购计划，将现金分红比例提高至“不
少于当年实现的可供分配利润的 &%8”。

根据公司制定的（!%-!9!%-*年）股
份回购的长效机制，公司拟在 !%-!年 !

月 # 日9!%-, 年 ! 月 ' 日分两期回购公
司股票。公告称，回购价格将以上一年度

扣除非经常性损益后归属于上市公司股
东的每股收益为基础，参考国内 4股白酒
行业上市公司静态市盈率的平均水平，根
据上述每股收益和静态市盈率确定回购
价格的基数。公司董事会再以此回购价格
的基数，结合公司当时的财务状况和经营
状况，确定回购股份的价格区间。再以不
高于上一年度归属于上市公司股东的净
利润的 !%+为股份回购金额的参考依据，
结合公司当时的财务状况和经营状况，确
定回购股份的资金总额上限。

根据洋河股份 !%--年年报，洋河股份
!%--年扣除非经常性损益后归属于上市公
司股东的每股收益为 *(*,元:股，归属于上
市公司股东的净利润为 *%(!-亿元。

首期回购计划的有效期自首期股份
回购计划经股东大会审议通过之日起不
超过 -!个月。第二期回购计划的有效期
自第二期回购股份计划经股东大会审议
通过之日起不超过 -!个月，第二期回购
期限应该在首期回购期限结束或提前届
满以后开始。 本报记者 李辉

! ! ! !光正钢构 6%%!,!*7公告称，公
司近日与浙江展诚建设集团股份有
限公司签订了《诸暨市旧城改造项
目 &);地块商业综合体》钢结构专
业分包施工合同，暂定合同总价为
,##&('.万元，该项目合同收入占公
司 !"--年度营业收入的 -*(".8。
光正钢构表示，在内地市场取

得的第一个高端钢结构项目订单，
对公司进一步开拓内地市场奠定
了基础。本次合同的标的是诸暨市
旧城改造重点项目之一，由一幢
*.层高层建筑和 .层商业裙房组
成，是国内为数不多的全钢结构超
高层建筑之一。本次订单签订将为
公司进军高端钢结构领域迈出坚
实一步，有利于公司嘉兴基地投产后进
一步开拓沿海地区钢结构市场。许岩

同样面临创业板大股东解禁潮

首批28只股票为何表现大不同？
再过10天，首批28家创业板上市公司将迎来大股东解禁潮，由于这些公

司在9月底已经发布公告，主动承诺延长股份锁定期，解禁潮实际上已经不复存
在，市场忧虑可以消除。但是，随着创业板进入第三个年头，大股东进入解禁期将
是一件持续性的事情，因此，需要对大股东的解禁有更多的认识。

S*ST恒立新股改方案出炉
拟每10股转增20股

! ! ! ! !"") 年 -" 月上证指数最高触及
.-!*点，并成为至今为止最高的指数位
置。今天的市场是从过去发展而来的，所
以这个历史高位不仅对现在的市场发挥
着直接作用，也会对未来的走势产生深远
的影响。
过去五年，从表象看，指数从 .-""点

调整到 !-""点，*"""点跌掉了，自然会
对投资者心态产生影响。但对今天和未来
的市场，会产生更大影响的恐怕还是五年
来市场的内涵发生了重大变化。
（-）全流通时代使今天的市场变得更

大了。五年以来，多发行了 -"""只股票，
这使原来的市场规模大约扩大了 ,"8。
但市场发生的更大变化，恐怕还是从局部
流通转变到了全流通。如果说 <=>使市
场的扩大只是数量级的话，那么全流通则
可能使市场发生了几何级别的“扩容”。
站在全流通的角度看市场，以下两点

变化应当充分重视。第一，-个指数点代
表的流通市值总量有了重大变化。过去上
证指数 -点代表 -%亿的流通市值，现在
代表的流通市值已达到 -%%亿。同样涨
-%%%点，五年前代表着 -万亿“财富”的
增加，但今天可能是意味着要增加 -%万
亿流通市值。指数的含金量提升了，同样
要涨 -%%%点，难度自然就增加了。第二，
股市流通市値总量跟 ?@=的承载量必须
匹配。五年之前，指数从 -%%%点起步涨到
.-!*点，流通总市值由近 *万亿增长到
!% 万亿，跟当年的 ?@= 总量比，证券化
率大约为 -%%+，跟发达国家水平基本一
致。现在两地市场流通市值为 !%万亿，如
果增长 ,%%+，将变成 -%% 万亿，而现在
的 ?@=总量约为 *%万亿。从这个角度

讲，全流通的市场要实现 ,倍上涨，难度很大。
（!）信用盘的出现使市场变得越来越平稳。从

!%-%年开始，股指期货和融资融券业务正式启动。
到 !%-!年，又推出了转融通业务。这就意味着，今天
的市场已经从过去的纯实盘交易变成了实盘和信用
盘一起并行的时代。实盘交易的特点就是有多少钱
买多少股票，或者有多少股票才能抛多少股票，抛完
就没有了。但有股指期货、融资融券和转融通以后，
情况就发生了变化。无论是做多还是做空，都可以信
用盘的杠杆作用进行放大。这对市场到底意味着什
么？其实，信用盘的本质就是将远期价格引入到当期
价格中，就意味着现在的价格向远期价格波动会越
来越平稳。最近五年的市场，指数的波动幅度从最早
的 *%%% 点逐渐收敛到 !%%% 点，再到现在的不到
-%%%点，从本质上讲，指数的波动幅度呈现逐渐收
敛的态势。这也是过去五年市场发生的重大变化。
当然，五年以来，市场发生的变化远远不止上述

这两个方面。但从对投资者的操作和理念有直接影
响的角度来看，这两点变化是值得充分重视的。在今
后相当长的时间里，指数单边上涨或者下跌数千点
的可能性是非常小的。我们应当习惯在一个相对平
稳的市场里寻找投资机会，规避投资风险。 瀚民
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上周新增A股开户数环比下降四成多
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洋河股份推出长期股份回购计划


