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日升发债，可转债上会是利好还是利空

日升发债

全球光伏组件龙头东方日升(300118.SZ)这次创造了历史。 2月2日晚间，东方日升
发布公告称，终止可转换债券发行，并启动退款工作，2月5日前退回给投资者。这
是A股市场30年来迄今为止可转换债券发行后终止的首例。 导致东方日升发债最终
失败的直接原因是经营业绩变脸。去年前三季度，公司实现归属于上市公司股东的
净利润(简称净利润)为6.48亿元，而公司预计全年为1.60亿元至2.40亿元，扣除非
经常性损益的净利润(简称扣非净利润)为亏损0.60亿元至1.40亿元。扣非净利润亏
损，成为可转换债券发行的障碍。 业绩变脸、发债募资失败，打击了二级市场投资
者信心。今年以来，东方日升股价累计跌幅达50%，市值蒸发超过120亿元。
针对目前的状况，东方日升公开表示，业绩变动的不利因素正在消除。
可转换债券募资再次失败
跨过四个年头，东方日升发行可转换债券的计划以一纸公告的形式宣告失败。 1月
29日晚，东方日升发布2020年度业绩预告，公司预计全年净利润为1.60亿元至2.4
0亿元，上年为9.74亿元，同比下降75.35%至83.57%。公司所持有的交易性金融
资产的公允价值变动收益约为3亿元，扣除这部分收益，净利润为亏损0.60亿元至1.
40亿元，上年同期为8.23亿元，同比下降107.29%-117.00%。营业收入为150亿
元至170亿元，高于上年的144.04亿元。 此时，1月31日，东方日升发布紧急公告
，向不特定对象发行可转换债券中止上市。原因是，2020年度的扣非净利润为亏损
，不符合发行可转债发行上市条件。 2月2日晚，东方日升正式宣告可转换债券发
行失败。公司称，终止向不特定对象发行可转换公司债券事项并撤回申请文件，中
止变为终止，公司表示，已经启动退款工作，将在2月5日前退回给投资者。 

 可转债上会是利好还是利空

有没有可能看错市场的方向呢?眼下，该用何种策略来应对?上周五大宗商品市场大
跌，对A股影响几何?可转债交易收紧，怎么解读?牛博士与达哥就大家关心的话题
展开了讨论。 牛博士：达哥，您好!最近几个交易日上证指数创出阶段新高后，你
就开始谨慎了，可以给大家详细解释一下原因吗?如果是反弹接近尾声，该如何应
对? 道达：从中长期来说，我肯定对A股市场有信心，目前的谨慎主要偏短期，或
者更确切地说是未来一两周。 上周A股市场波动明显加剧，两市成交量放大，往好
的方面说是源源不断的买盘力量，换个角度来说是筹码在松动。之前我们是坐轿子
的人，如今是上轿子的人在不断增加，后面抬轿子的资金还有多少?没人知道。一
旦抬轿子的人力量不足，就是短期风险。 再从上证指数的走势结构来说，上周三指
数尝试向上打出空间，但仍然被拉回了上周指数横盘震荡的区间，这种尝试向上但
被拉回的结构，有快速下探的可能。从交易层面来说，这种下探如能在3200点附近
止跌企稳，就是机会，性价比很高。对于整个盘面来说，这种快速下探，很可能是
一种普跌。 上证指数完全可以另一种走法来化解这里的风险，那就是在当前位置开
启新一轮横盘震荡，震荡区间在3262点~3358点，并且把横盘震荡的时间拉长，之
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后市场向上突破的概率才会高。 就目前来说，上面两种情况都没有出现，我的策略
就是守着现有仓位，多看少动，除了自己有把握的交易机会，目前这个位置不轻易
加大仓位。 牛博士：受美国和OPEC成员国增产原油消息影响，上周五晚间国际油
价大跌。A股的相关资源品会大跌吗?A股的其他板块还有机会吗? 道达：近期，估
值和业绩构成的双杀，让美股很脆弱。美联储的加息动作又给美股一记重拳。 对国
内市场来说，能源品价格下跌对A股的相关资源品肯定是利空，煤炭和油气开采板
块难免受影响而出现下跌。另外，跟煤炭关系紧密的氢能源也难免受影响。不过，
这同时也意味着机会，可以关注上游受原材料价格压制较为厉害的行业以及各类超
跌白马股，中下游滞涨的行业可能会有机会。 至于其他机会，从板块指数来看，短
期景气赛道方向，汽车由于集泰股份和浙江世宝位置拉得高，有分化导致新能源汽
车退潮的可能，需要小心;光伏建筑一体化、盐湖提锂、军工等还有上冲的动能，还
有补涨的机会。中线来说，其他近期涨幅比较小的板块，机会更多，比如电力、消
费、医药、农业等。由于我对市场的观点是看调整，中线机会方面，需要面对指数
调整的考验，之后再谈机会。
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