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组合说明 
1. 本组合属于主题（风格）投资组合。主题（风格）投资组合主要根据一

段时间内社会经济的热点问题，选取一些与证券市场高度相关的投资主

题，精选在一段时间内受益较大、投资潜力较大的证券，构建中期投资

组合，其投资期限一般在两个月以上、一年以内。 

2. 一个组合持有的证券一般为 5-10 只，且持仓相对稳定，但如果相关上

市公司基本面情况发生了重大变化，则仍需根据实际情况对组合进行适

当调整。调整持仓在每周的第一个交易日进行，周一停牌的证券顺延。

3. 每一个组合的初始投资金额均为 100 万元，除不购买零股以外，组合基

本上满仓操作。 

4. 买入（卖出）证券以当日的均价为成交价，全天封于涨（跌）停板的证

券，当日换手率达到 5％后确认成交。 

5. 股票、基金的交易佣金费率均按 1.5‰计算，印花税按国家及交易所规

定执行，目前为卖出时费率 1‰。 

6. 每周第一个交易日对组合进行评述，并公布最新收益情况及该周调仓计

划。 
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背景分析及操作策略 
交易被实行了退市风险警示处理（*ST）或其他特别处理（ST）的股票统称 ST 股票。

最近一个会计年度结束后，ST 股票如果满足主营业务正常运营、年度实现了盈利、扣除非

经常性损益后的净利润为正值、股东权益为正值、年度报告被会计师事务所出具的是标准无

保留意见、不存在可能导致股票有被终止上市风险的财务异常状况或其他异常情况、不存在

可能会使投资者难以判断公司前景的异常情况、不存在投资者的权益可能会受到损害的异常

情况等全部条件，那么，在年度报告公布后，经董事会申请和交易所批准，将撤销退市风险

警示处理或其他特别处理，俗称“摘帽”。 

对于交易被实行了退市风险警示处理的*ST 股票，如果年度实现了盈利，但其他条件不

能全部满足，那么，在撤销退市风险警示处理后，仍需实行其他特别处理，俗称“摘星”。 

从市场炒作的实际情况来看，绝大部分 ST 股票摘帽前后均表现较好，特别是在摘帽后

表现更为突出，为投资者带来了很好的收益。我们自 2008 年 2 月 25 日至 2008 年 7 月 7
日运作了 2008 年摘帽公司的投资组合，最终，组合累积收益率超过同期大盘指数（沪深 300
指数）18.64 个百分点，同时，资金周转率达到了 818%。因此，运作该投资组合，一方面

可取得超越大盘的较好的收益，另一方面，也可很好地促进交易。 

大量 ST 股票在摘帽前后之所以受到投资者的特别青睐，走出较好行情，我们认为主要

有以下原因： 

1、因被实行了特别处理，进行了风险标记提示，因此，ST 股票的估值大大低于非 ST
股票。ST 股票经过自身改造恢复了正常经营，或通过外部重组改造、脱胎换骨，进入了正

常经营，其股价定位最终必然会向非 ST 股票看齐。因此，ST 股票在摘帽后应该有一个恢

复性上涨的过程。对于通过重组改造成功的股票，因变化更大，后期想象空间更大，因此，

炒作的力度往往更大。 

2、部分投资者因厌恶风险，从不关注 ST 股票，从不购买 ST 股票，一些机构投资者甚

至制定了不得购买 ST 股票的制度。ST 股票一旦摘帽，便也会成为这些投资者关注和购买

的对象。部分投机性较强的投资者因为 ST 股票只有 5%的涨跌幅限制而不愿意炒作，一旦

摘帽，涨跌幅限制恢复到 10%，这些投资者也将参与。因此，ST 股票在摘帽后有新增的购

买群体，需求迅速增加，从而可以推动股价上涨。 

3、部分投资者将摘帽的 ST 股票如同新股对待，对 ST 股票有炒新情结。 

4、原来已驻扎在 ST 股票中的主力可能趁摘帽之机大幅拉升，引人关注。特别是对于

经过重大重组、在摘帽时候同时改名的股票，主力为了塑造新公司的形象，提高知名度，往

往在摘帽改名后快速拉升。 

由于摘星仅表明公司已消除暂停上市的风险，公司并未完全进入正常经营，而摘帽则表

明公司不仅消除了暂停上市的风险，且经营已完全进入正常，因此市场对摘帽题材的炒作力

度往往大大强于对摘星题材的炒作。 

基于以上分析，我们认为，目前随着 2008 年年度报告的陆续公布，一批 ST 股票亦将

陆续进入公布年报——申请摘帽——批准摘帽——实施摘帽的程序，市场对摘帽题材的炒作

将逐步升温，其中蕴藏着较大的投资机会。为此，我们对目前市场上全部的 ST 股票进行了

仔细分析，挑选出了 22 只今年摘帽可能性非常大、有望出现较好表现的 ST 股票，构建了

“2009 年摘帽潜力公司”股票池。 

本组合的操作策略为：按照各股票预约公布年报的时间预计摘帽的时间顺序，从中选择
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摘帽时间可能靠前的 8 只股票构建投资组合。对于持有的 ST 股票，摘帽后，如果股价一直

封在涨停板，则不卖出；如果某交易日没有封涨停板，或封涨停板之后又被打开，则尽快卖

出；另外，如果年报公布后发现不符合摘帽条件，或摘帽申请没有被批准，则也尽快卖出。 

今后我们将根据公布年报或摘帽的进展情况及市场表现，对股票池进行调整，对投资组

合进行运作、跟踪、评价。 

 

2009 年摘帽潜力公司股票池 
表 1：股票池 

序号 股票代码 股票简称 
年报已公布或计划

公布日期 
摘帽进展 

1 600703 ST 三安 20090117 20090123 摘帽 

2 600136 ST 道博 20090123 20090123 公布年报，未申请摘帽 

3 600745 ST 天华 20090213 尚未公布年报 

4 000779 ST 派神 20090218 尚未公布年报 

5 000780 ST 平能 20080228 尚未公布年报 

6 600466 ST 迪康 20090228 尚未公布年报 

7 600207 ST 安彩 20090228 尚未公布年报 

8 000906 *ST 建材 20090304 尚未公布年报 

9 600743 ST 幸福 20090306 尚未公布年报 

10 000935 *ST 双马 20090307 尚未公布年报 

11 600198 ST 大唐 20090312 尚未公布年报 

12 000592 ST 中福 20090313 尚未公布年报 

13 600793 *ST 宜纸 20090313 尚未公布年报 

14 600212 *ST 江泉 20090326 尚未公布年报 

15 600656 ST 方源 20090327 尚未公布年报 

16 000716 ST 南方 20090327 尚未公布年报 

17 600657 ST 天桥 20090330 尚未公布年报 

18 600329 *ST 中新 20090331 尚未公布年报 

19 600568 ST 潜药 20090331 尚未公布年报 

20 000928 ST 吉炭 20090403 尚未公布年报 

21 000058 ST 赛格 20090415 尚未公布年报 

22 000605 ST 四环 20090422 尚未公布年报 



 

4  请阅读最后一页评级说明和重要声明

组合基本情况 
表 2：组合基本情况 

持仓比例 

（%） 

股 票 市 值

（元） 
现金 

（元） 

资 券 总 值

（元） 
原 始 投 资

（元） 
组合累积收

益率（%） 
同期沪深 300
指数涨幅（%）

99.95 1106933.00 603.32 1107536.32 1000000.00 10.75 5.03 

上周操作回顾 1、1 月 23 日，ST 三安摘帽，没封涨停，卖出；所得资金买入 ST 安彩。 

2、1 月 23 日， ST 道博公布年报，没有申请摘帽，卖出（今后如申请摘帽，则再买入）；所

得资金买入 ST 中福。 

本周操作计划 对于组合中持有的 ST 股票，在摘帽后，如果股价一直封在涨停板，则不卖出；如果某交易

日没有封涨停板，或封涨停板之后又被打开，则尽快卖出；另外，如果年报公布后发现不符

合摘帽条件，或摘帽申请没有被批准，则也尽快卖出。卖出股票所得资金再买入股票池中公

布年报时间排在最前面的 ST 股票。 

备注 本组合起始日为 2009 年 1 月 15 日，当日沪深 300 指数开盘 1935.39 点，截止 2009 年 1 月

23 日，沪深 300 指数收市 2032.68 点。沪深 300 指数期间上涨 5.03%，本组合期间累积收

益率 10.75%，强于大盘，符合预期。本组合已累计产生佣金 2325.06 元，印花税 276.62 元。

 

组合持仓明细 
表 3：组合持仓明细 

股票简称 股票代码 持 股 数 量

（股） 
买入价格（元） 买入日期 最 新 价 格

（元） 
累积涨幅（%）

ST 天华 600745 29000 4.29 20090115 5.01 16.78 

ST 派神 000779 31600 3.94 20090115 4.08 3.55 

ST 平能 000780 22900 5.43 20090115 6.28 15.65 

ST 迪康 600466 31600 3.94 20090115 4.31 9.39 

*ST 建材 000906 32900 3.79 20090115 4.08 7.65 

ST 幸福 600743 21800 5.71 20090115 6.39 11.91 

ST 安彩 600207 41500 3.43 20090123 3.43 0.00 

ST 中福 000592 43300 3.13 20090123 3.16 0.96 
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已卖出的股票记录 
表 4：已卖出的股票记录 

股 票 简

称 
股票代码 买入日期 买入价格

（元） 
股票数量

（股） 
卖出日期 

 

卖出原因 卖出价格

（元） 
累积收益率

（%） 

ST 三安 600703 20090115 11.60 10700 20090123 摘帽 13.11 13.02 

ST 道博 600136 20090115 3.99 31200 20090123 未申请摘帽 4.37 9.52 

 

组合适应的客户群体和操作建议 
本投资组合选择根据公开信息分析认为摘帽可能性非常大的 ST 股票，进行波段操作。 
由于是选择目前的 ST 股票满仓操作，操作风格较为激进，因此，适应于投资风格较

为激进的投资者。 
为了适当分散风险，该组合的持仓股票数量为 8 只，且资金基本平均分配，因此适应

于资金规模在 50——1000 万元之间的投资者。 
非常激进的投资者可考虑在股票池中先选择公布年报时间排在最前面的少量几只股

票集中买入，或集中介入已申请摘帽的少量 ST 股票，在其中任何一只摘帽后根据前述策

略卖出，然后再介入下一只已申请摘帽的 ST 股票，如此反复操作，依次炒作股票池中的

股票，加快炒作频率，扩大炒作面，有望进一步提高投资收益。当然，由于存在摘帽申请

不被批准的情况，因此，这样炒作的风险也相应较大。 
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