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可转债新规下，由于赎回3个月的“冷静期”，赎回个券数量有所增多。

8月1日是可转债新规实施的第一天，当天晚上就有上市公司发布公告要赎回可转债
。
8月1日晚，美力科技公告称，公司决定行使美力转债提前赎回权利，并在9月8日全
部赎回。此前已发布提前赎回公告的傲农生物也再次发布公告，强调公司将提前赎
回可转债，具体赎回时间和价格未定。

而在8月2日晚，又有上市公司公告要赎回可转债。雷迪克公告称，公司决定行使雷
迪转债有条件赎回权，赎回登记日为8月31日。

分析认为，可转债新规更多在于规范转债信息披露，合理引导市场预期，但由于赎
回3个月的“冷静期”，上市公司一年时间内最多只有四次赎回机会，如果不存在
偿债压力而又触及赎回条款的情况下，公司赎回的意愿会增加。

强赎可转债增多

可转债新规落地后，强赎的可转债有所增多。

8月1日晚，美力科技、傲农生物先后发布公告将提前赎回公司发行的可转债，而在
8月2日晚雷迪克有公告称，公司将行使雷迪转债有条件赎回权，赎回全部可转债。

美力转债到期日为2027年1 月 26 日，但由于自 2022 年 6 月 27 日至 2022 年 8
月 1 日，公司股票已有 15 个交易日收盘价格不低于当期转股价格的130%（含130
%），触发可转债有条件赎回条款。公司决定行使美力转债的提前赎回权利，对截
至2022年9月7日收市后仍未转股的美力转债按照100.43元/张的价格被强制赎回。

截至今日收盘，美力转债报135.5元/张，如果不及时操作可能亏损幅度超过25%。
值得注意的是，按照可转债新规相关规定，投资者如果在停止交易日前未及时操作
，停止交易后还有3个交易日转股时间，但此时只能进行转股。

此外，美力转债对应的正股美力科技为创业板上市的股票，投资者如果需要转股，
还需要提前开通创业板
交易权限。最后交易日后，虽然还有3个交易日转股时间，但未开通板块权限，仍
将承担强赎带来的损失。

傲农生物也在8月1日晚，再次发布提前赎回公告，强调公司将强制赎回公司发行的
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可转债，具体赎回日期和价格未定。

随后，8月2日晚，雷迪克也公告称，公司将于8月31日收市后赎回雷迪转债，赎回
价格为100.56元/张。

自2022年6月24日至2022年8月2日期间，公司股票已有15个交易日收盘价格不低
于当期转股价格（即19.33元/股）的130%（含130%），触发可转债有条件赎回条
款。公司决定行使雷迪转债有条件赎回权，按照债券面值加当期应计利息的价格赎
回在赎回登记日收市后在中登公司登记在册的全部未转股的雷迪转债。

截至今日收盘，雷迪转债的价格为160.4元/张，未及时操作的亏损幅度可能超37%
。雷迪转债对应的正股雷迪克也属于创业板上市的股票，投资者转股需要开通板块
交易权限，最后交易日后，虽然还有3个交易日转股时间，但未开通板块权限，仍
将承担强赎带来的损失。

此外，同和转债、祥鑫
转债、高澜转债、海兰转债也将被强制赎回，赎回日期将自8月中旬开始至8月下旬
。

对于多数普通投资者而言，可转债触及有条件赎回条款天数难以统计。而可转债新
规规定，转债临近触发前5个交易日，发行人应及时提示公告，持有相关个券的投
资者，应该及时关注相关公告。

7月底至目前，已有美力科技、雷迪克、天康生物、中大力德、江丰电子
、台华新材等上市公司发布了可转债可能满足赎回条件的提示性公告，其中，美力
科技、雷迪克已公告将提前赎回可转债。

可转债新规引导市场理性预期

近年来，可转债市场不断扩容，投资者以及监管层对其关注度也越来越高。

可转债作为一种兼具“股性”和“债性”的混合证券品种，能更好满足上市公司和
投资者多元化投融资需求，在增强金融服务实体经济能力、提高直接融资比重、优
化投融资结构等方面发挥着愈发重要的作用。

但是，在可转债运行过程中也出现个别可转债异常炒作、强制赎回等对投资者产生
较大影响等情况，为此，交易所近日发布转债交易细则，自8月1日起执行。

在强制赎回方面，明确规定公司无论是否赎回、均需及时公告，如若不赎回，未来
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3个月都不得赎回，且应披露实控人、5％以上股东、董监高等未来6个月的减持计
划，此前已有不少转债进入转股期第一次满足赎回条件后由于重要股东减持问题而
不赎回，却在之后短时间内又进行赎回，新规将很好地引导投资者预期。

如果公司赎回，赎回条件触发日与赎回日的间隔期限应当不少于15个交易日且不超
过30个交易日，明确赎回期限。自赎回日前的第3个交易日起，应当停止交易或者
转让，停止交易后仍留有3个交易日转股。

招商证券
认为，本次多条新规的出台更多意在规范转债市场交易与制度，使其更加成熟与健
全、也表明监管层面对转债发行融资的支持。而自律指引更多从对转债投资者的保
护出发，在信息披露层面进行规范，其中对赎回、下修转债特殊条款触发后的信息
披露标准进行较为详细的规定，一方面对转债的信披进行进一步规范，另一方面也
意在对投资者预期进行合理引导，之后留给投资者做条款“博弈”的空间将会更小
。

此外，由于“不赎回”的转债增加3个月的“冷静期”，对那些本就对赎回犹豫不
决的公司来说、将会逼其做出更明确的决定，短期内或有不少公司会进行提前赎回
。

华泰证券表示，新规落地后，由赎回导致的风险波动将明显降低，且发行人判断是
否执行赎回也将更理性，高价转债估值的合理中枢有所下降。赎回层面的风险，主
要来自高价转债从不赎回预期转向赎回的变化。不赎回时间间隔增加至3个月后，
转债再次触发赎回的时间分布将更分散，对应系统性风险减小。投资者判断赎回预
期和是否应继续持有转债也更从容，每只转债一年内最多判断四次赎回预期。

但增加限制后，发行人执行赎回的比例或将有所提升。这或将导致，高价转债的时
间价值有所降低，对应转债估值支撑有所下降，尤其下半年至明年更多老券已进入
存续第三年时间。

投资者如何应对

所谓可转债强赎，指的是在可转债转股
期内，所属公司的股票连续30个交易日中至少15个交易日收盘价不低于转股价格的
130%，上市公司有权以债券面值加应计利息的价格赎回全部或部分未转股的可转
债。 

可转债被上市公司提前赎回，是投资者持有可转债的退出方式之一。 对于上市公司
而言，强制赎回可以促成持债人尽快转股，免去上市公司偿还利息和本金的压力。
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此外，还有利于上市公司继续融资发下一期可转债，可以提高融资效率。

对于投资者而言，一旦触发强制赎回条款，上市公司选择赎回可转债，而投资者没
有在约定的期限内及时卖出或者转股，那么这只可转债就只能被赎回。对于那些高
溢价买入可转债的投资者来说，就可能面临较大损失。

面对可转债强赎，目前有两种方法可以让投资者规避不必要的风险。

第一是，卖出。操作上跟卖出股票操作一样，不需要太多技巧。对于高位买入的投
资者来说，虽然卖出价格可能会比买入的价格低，但此时不卖等着强制赎回，亏损
的幅度更大。 

第二是，在炒股软件中找到相应的“债转股”功能模块，进行转股操作。但转股的
过程中，投资者需要注意的是，
若可转债的正股是科创板或创业板股票
，投资者还需开立相应的权限才可以操作转股。此外，转股获得的股票第二天才能
卖出。

值得一提的是，可转债新规新增了最后交易日标识，在可转债最后交易日的证券简
称前增加“Z”标识，向投资者充分提示风险，投资者看到此标识时应该及时操作
。如果未及时卖出，停止交易后还有3个交易日转股时间，此时只能进行转股操作
。
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