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8月11日，有10只ST股
涨停！其中*ST运盛连收6个涨停板，*ST顺利连收7个涨停板，就连被证监会罚款3
00万的ST海航居然开盘也涨停了！

笔者发现，
不少股民推崇ST股，
语气中带着些许心酸和无奈。“ST才是A股
价值所在”、“没有价值投资可言，未来只有st才是散户抱团取暖的归宿！”“A
股只有讲好故事才有行情，价值投资都是扯淡。”

ST股真有这么香吗？

风险回报率超优质基金！

ST股是对财务状况异常股票进行的特殊处理，进行退市风险警示。

目前ST警示板块有140多家公司，总市值超6100亿。其中ST海航总市值458亿是该
板块最大市值股票，其次是ST基
础、*ST必康、ST泛微
、ST瀚叶等。从股东人数上看，ST股股东人数加起来超400万。

ST警示板块基本情况

来源：阿牛智投

风险回报率是冒一块钱的风险所获得的额外收益，也是衡量一个板块或股票是否值
得投资的指标之一。上证指数
约是0.25左右，优质基金在1左右，华尔街
顶级基金经理在1.7左右。而
ST警示板块目前的风险回报率在1.17
，也就是说相当于优质基金了！这个数据确实比较惊人。

从近三年走势来看，2021年初开始，ST板块走势一路上行，涨势明显。但今年4月
底板块有一定幅度下降，随后再度攀升。

智能选时收益可达159.48%
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ST股要想做好，选股重要，择时同样很重要。笔者做了一个简单的策略，在阿牛智
投大数据中，选择ST警示板块评分最高的50只股票进行回测，发现采用智能选时，
累计收益率可达159.48%，年化收益率21%，而对标指数收益仅有-16.77%，跑赢
了对标指数211%。最大回撤为27.23%，风险回报率达到1.52。

智能选时收益

来源：阿牛智投

博“困境反转”的机会

近年来，A股个股
走势越来越分化，很难再出现全面
牛市。未来，注册制
背景下结构性行情将成为常态，所以，选股能力越来越重要。然而大多数优质公司
已经被市场充分发掘了，价格很高了，很难产生超额收益。因此关键在于如何发掘
潜在投资机会。

困境反转是华尔街股圣彼得·林奇颇为推崇的投资策略。困境反转有几种类型，笔者
这里列举三类：一、周期性困境反转，可以在周期低谷时布局，然后耐心等待周期
景气度的到来；二是事件型困境反转
，发生由黑天鹅事件
导致的行业打击，可以
分析需求是否还在，龙头企业的经营现金流
情况能否持续；三是行业政策的困境反转，政策扶持，容易让一些陷入困境企业重
新崛起。

投资ST股实际上就是做困境反转，关键是需要判断困境是暂时的还是永久的，公司
大逻辑不变的前提下，短期阵痛可以布局。

刀口舔血，警惕退市风险

一家公司一旦困境反转了，涨幅可能三五倍，甚至十多倍。然而，这需要股民及时
、长期地跟踪一家公司及行业的基本面、消息面等。否则，等来的可能不是反转，
而是万丈深渊。

从ST警示板块的业绩来看，该板块股票的整体盈利能力较弱，平均净利润长期处于
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亏损状态。不少公司质地差，挣扎在退市的边缘，股民一定要警惕退市风险。

ST警示板块平均净利润

来源：点掌财经

根据触发条件的不同，退市主要有以下几种情形：交易类强制退市、财务类强制退
市、重大违法强制退市、规范类退市。

交易类强制退市，主要是因为连续20个交易日股价低于一元而触发交易类强退，目
前涉及此类风险的是股价长期在1元左右徘徊的ST大集。

财务类强制退市比较常见，最典型的就是扣非净利润为负数且营收小于1亿元、或
者当年净资产为负、财报被出具否定或无法表示意见等。通常会发生扣非净利润为
负以及净资产为负等叠加出现的情况。
根据ST海航
不久前发布的半年业绩预告，上半年预计亏损超过119亿元,亏损同比扩大1256.41
%至1371.06%。ST海航方面表示，如果公司在2022年末经审计的净资产依然为负
值，根据《股票上市规则》的相关规定，公司股票将在2022年年度报告披露后被实
施退市风险警示。

重大违
法强制退市，
主要是上市公司存在欺诈发
行、重大信息披露违法。如*ST新亿就因为多年财务造假，被执行强制退市。

规范类退市情形主要有四个：一个是未在法定期限内披露年度报告或者半年度报，
二是报告存在重大会计差错或者虚假记载，三是信披或者规范等存在重大缺陷，四
是股本总额
或者股权分布连续20个交易日不符合上市条件，又不解决的，退市。*ST赫美就曾
触发此类退市。

随着全面注册制的推行，A股“退出机制”逐渐成熟，仅上半年就有43只股票退市
，近乎过去三年的总和，未来会有越来越多的垃圾股会被市场淘汰。ST板块作为退
市警示，是对于普通投资者的保护，因而在刀口上舔血的小伙伴们，可要小心了。

警示：文中如涉及个股仅作案例之用，不构成任何推荐！据此操作，风险自负！
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