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维稳也有调侃成分

据统计，进入 2008 年解禁潮后，限售股

股东减持行为虽然十分频繁， 但减持市值逐

月减少， 上半年大小非股东实际减持股份数

量 8.63 亿股，占期间解禁股份数量的比例只

有 2.77％。而中小板的众多个股中，“大小非”

非但没有减持，反而出现逆势增持的情况。机

构分析人士认为，偏低的股价，使得“大非”没

有太大的减持动力，从上半年减持情况来看，

显示出限售股对市场的压力并没有市场预期

大。分析人士估计，下半年“大非”的减持市值

将在 200亿元左右， 不会对资本市场的资金

供求造成实质性影响。

“维稳 ” 在近期迅速蹿升

为证券市场的热门词汇， 其在

股市的影响， 堪与今年网络流

行语 “打酱油 ” 和 “俯卧撑 ”

媲美。 只不过表面看起来后者

带有更多的调侃成分， 而

"

维

稳

"

来得更为严肃和正式。

然而 ， 细 想 之 下 ， “维

稳” 也并非没有调侃成分。 这

一点除了从最近一则 “基金高

层因 ‘维稳 ’ 奥运前不许出

境 ” 的报道看到一点端倪之

外， 在

A

股的证券史上， 我们

也可以找到许多例证。

先说限制出境， 如果该报

道没有失实， 那么笔者认为今

年十大创意点子里， 这一个应

占一席之地 。 因为正常而言 ，

股市的稳定其实和基金公司的

高管出不出境是八竿子打不着

的事情 。 即使合理想象一下 ，

也只能往 “怕高管贪污出逃 ”

那方面去， 决不会想到基金高

管不出境， 就可以为股市稳定

增加砝码。 所以至今笔者总觉

得这种报道， 跟周星驰式的搞

笑成分异曲同工。

再说史上的 “维稳 ”。 笔

者曾经断言， 如果在历史长河

中观察管理者， 我们就能清晰

地看到一个忧心忡忡、 忙忙碌

碌的管理层的背影。 当股市高

涨， 超出某种限度， 管理层就

会竭尽全力打压 ， 让市场降

温； 而当市场降到冰点， 管理

层又要千方百计让市场转暖 ，

以便恢复融资功能， 让损失惨

重的股民重拾信心。 当然， 这

里面也有了宽泛意义上的 “维

稳” 动作。

不幸得很， 中国股市总是

左右摇摆， 像足一个身患疟疾

的病人。 远的不说， 拿最近这

一波行情为例 ， 上证指数自

2005

年

6

月

6

日于

998

点见

底， 起步阶段就能看到管理层

呵护的影子 。 而在

2007

年

10

月

16

日

6124

点见顶前后， 我

们又看到管理层处心积虑的打

压政策 ， “

5

·

30

” 就是 个典

型。 此后 ， 股市暴跌到今年

7

月

3

日的最低点

2566

点 ， 指

数 在

8

个 月 时 间 就 跌 掉 了

55%

。 这时候管理层又忙碌不

已， “减税” 无效， 压制大小

非减持措施难见起色， 于是近

期改用攻心术， 官方媒体隔三

差五发文提振市场信心， 尚福

林主席等监管部门领导更是不

断强调 “维稳” 决心。

在各方 “提振” 之下， 股

市近日有了些许复苏的迹象 ，

令 市 场 人 士 略 微 松 了 一 口

气 。 只是股市依然还在原来的

圈子里打转， 从长远来看， 这

样的复苏并不是值得投资者高

兴的事。

王方

解禁股半年减持仅占2.77％

机构预计下半年减持市值200亿，不会对资本市场造成实质影响

□

时报综合报道

上月中旬全景网组织的一次读者

调查中，多数投资者认为大小非减持是

市场走弱的罪魁祸首， 在

1739

人次的

投票中，认为“大小非减持”导致市场大

跌的共计

721

票 ，占到

41.53%

，居所有

原因之首。

相

关

背

景

解禁股实际减持8.63亿股

今年上半年， 共有

544 家上市公司面临股

改和增发限售股解禁，

解禁股份数量为 311.47

亿股， 涉及股东数量合

计 2850 家。 而 2007 年

下半年， 465 家上市公

司 解 禁 股 份 数 量 为

409.66 亿股， 涉及股东

数量合计 5731 家。

分析来看， 今年上

半年上市公司解禁股份

下降， 解禁大小非股东

家数大幅减少， 市场解

禁压力出现了下降。 与

此同时， 统计显示， 今

年上半年解禁的 544 家

上市公司中， 88 家发布

了 156 次减持公告， 减

持股份数量合计达 8.63

亿股。 而 2007 年下半年

解禁的 465 家上市公司

中， 129 家发布了 286

次减持公告， 减持股份

数量合计达 15.52 亿股。

对比可以发现， 不仅被

减持的公司数量大幅减

少， 减持股份数量也环

比减少了 44.39％。

此外， 从实际减持

股份占当期解禁股份数

量的比例来看， 2008 年

上半年比例为 2.77％ ，

而 2007 年下半年比例为

3.79％， 减少了 1.02 个

百分点。

减持意愿整体下降

今年上半年呈现减

持市值逐月减少的势

头。 海通证券研究所

汪辉认为， 从上半年

“大非” 减持的情况来

看， 显示出限售股对市

场的压力没有那么大。

在市场快速下跌的 2 至

6 月份， 减持市值分别

为 51 亿元、 45 亿元、

26 亿元 、 13 亿元和

11 亿元， 减持市值占

解禁市值的比重非常

小。 偏低的股价， 使

“大非” 没有太大的动

力减持。

市场分析人士指

出， 进入 2008 年以来，

随着上证指数的逐渐走

低， 上市公司的大小非

股东减持意愿减弱， 使

得减持规模大幅下降。

考虑到目前 A 股市场的

巨大跌幅， 大小非“溢

价” 空间正在受到挤

压， 减持动力正在消

退。

面对不断下跌的股

市， 不仅刚刚获得流通

权的大小非股东减持行

为减少， 那些 2008 年

以前已经获得流通权的

股东由于错过了高点卖

出的机会， 面对股价的

下挫， 减持动力也在减

弱。

中小板高管纷纷增持

值得注意的是， 继

三一重工树立起全流通

后 " 承诺不减持 " 的标

杆后， 中小板公司也开

始接棒上演 " 限售承

诺、 买进股票 " 的大

戏。 如久联发展、 宁波

华翔等公司的大小非都

进行了增持。 同时， 一

些上市公司高管纷纷买

进自己公司股票。 宁波

华翔公司实际控制人周

晓峰自二级市场买入

500 万股， 总计 6155

万元， 7 名董事、 高管

和监事共计增持该公司

股票达 20 次， 增持共

计 3936 万元。 荣盛发

展实际控制人耿建明也

通过深交所交易系统增

持公司股份 7.6 万股，

此外， 北斗星通、 德豪

润达、 广宇集团等众多

公司高管纷纷买入自家

股票。

业内人士分析认

为， 高管增持中小板个

股很大程度上源于看好

自家企业， 认为目前估

值过低， 并要为未来全

流通到来竭力维持其控

股地位， 这样的公司更

具有长期投资的价值。


