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出 转债 公告 后 股价 一般 会 下跌 多少 ? - 希财网

感谢邀请。

上市公司发行可转债并不一定让它的股票大涨。发行可转债可以让公司得到一笔资
金来发展业务，但事实上与定增一样只是一种融资途径。

可转债有两种属性，一种是债权，一种是股权。

从债权角度来看，上市公司发行可转债得到了一笔钱，如果投资者持有到期不转股
的话是要偿还本金和利息，出来混迟早要还的。

当然了，能不还钱就不该钱。上市公司会不断下修转股价价格，让可转债的持有者
把债券换成股票。从此，债权人变成股东，自然就不用还钱了。

如果市场行情好的话，那么转股价价格低于市场价格，债权人直接转股就行了。可
是，当转股价远远高于市场价，两者的矛盾就会出现。公司要下修转股价，股民会
觉得他们的利益受到损害：股票会变多，净资产被摊薄。所以，
股价通常都会下跌，用脚来投票表示自己的不满，惹不起就去躲。

当然了，股价围绕公司的内在价值上下波动，可转债只是外在因素。就目前的市场
情况来看，可转债中签并不难，一上市就破发，大部分人都已经弃购。

你中签的可转债亏损了吗？欢迎留言讨论

转债 获批 后 股价 上涨 还是 下调 ? - 希财网

（1）2018年下半年，转债的信用风险得到系统性修复，后续货币宽松对债券价格
的刺激减弱，2019年转债要更加注重股性的分析；

（2）导致2018年市场下跌的三大因素：中美贸易摩擦、国内去杠杆和美联储加息
，今年都会出现很大的改善，加上A股市场估值处于历史低位，下行风险小，预计2
019年的市场环境类似2012年到2013年的牛熊转换期，有望维持震荡或整荡向上
的走势；

（3）从正股替代的角度，我们最关注转债的价格弹性。溢价率不能太高，否则弹
性较弱，预期收益下降；正股质地要好，公司基本面优秀，估值低，价格处于低位
；
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通过筛选，我们选择了8只转债，符合好正股、低溢价的标准。供大家参考。

一、2019年转债要注重股性的分析

大家都知道，可转债= 债券 + 看涨期权，自2018年10月份鹤总讲话后，政策导向
从去杠杆向稳杠杆转变，转债的信用风险大幅下降，对应的是，很多信用偏低企业
的转债价格出现系统性的修复，像辉丰转债、模塑转债、金农转债等都出现了较好
的反弹。展望2019，货币宽松依旧持续，但对债券的刺激，可能存在边际递减，债
市的价格弹性不如18年那么明显；对于转债而言，我们更需要注重股票或期权属性
的分析。

二、2019年股票市场展望

回顾2018，导致市场下跌的三大原因是：中美贸易摩擦、国内去杠杆和美联储加息
；这三个因素在2019年都会有非常大的改观。

贸易摩擦方面，特朗普政府国内压力很大，和民主党斗争很激烈，这个时候需要和
中国达成阶段性的协议，作为政绩去怼民主党的政治对手；

去杠杆就不用说了，从18年10月以后，政策转向稳杠杆，并通过多次降准进行货币
宽松，未来关注的问题在于， 在稳定地方政府、国企以及房地产企业杠杆的同时，
怎样才能让民企、小微企业和居民愿意借更多的钱，去扩张信用。

美联储在加息上也逐渐谨慎，2019年加息次数已经有原来的2到3次，降低到1次甚
至不加息。

加上A股市场估值处于历史低位，下行风险小，预计2019年的市场环境类似2012年
到2013年的牛熊转换期，有望维持震荡或整荡向上的走势，需要注重结构性机会的
挖掘。我们看好某些个股的时候，如果有对应的转债，从进可攻，退可守的角度，
不妨配置相应的转债。

三、好正股、低溢价的正股替代原则

从正股替代的角度，我们最关注转债的价格弹性，特别是与正股价格的联动性；

（1） 溢价率不能太高，否则弹性较弱，预期收益大幅下降；例如隆基股份（6010
12）本轮反弹幅度超过70%，但由于期初溢价率太高，隆基转债（113015）本轮
反弹幅度才20%，弹性远远低于对应的正股；
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（2） 正股质地较好：公司基本面优秀，估值低，价格处于低位；

通过筛选，我们选择了8只转债，符合好正股、低溢价的标准。供大家参考。
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