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可转债打新

前面力哥给大家讲过打新股，投资者对打新股的热情都很高，

但是最后中签的却总是寥寥无几。

有人会想，股票可以打新，那可转债可不可以打新呢？

答案是可以的。可转债打新，一般我们简称打新债，这其实不

是什么新东西，很早以前就有了，只是最近几年才突然火了起

来，这很大程度上要归功于信用申购。以前虽然也有可转债发

行，但都是全款申购，如果你要申购 10000 张，每张 100

元，那么你得先准备一百万资金，普通人哪能随便拿出这么多

现金呢。因此这个市场一直不温不火。

但是 2017 年 9 月 8 日，证监会改变了可转债的申购方式，

由资金申购改为信用申购。同样是申购 10000 张可转债，这次

你一分钱都不用准备，最后如果中了 10 张，你只要往账户里

面存 1000 元就可以了。

这一申购方式的改变，直接让可转债申购的门槛几乎没有了，

散户成为此次规则调整的最大受益者，人人都能参与，还实现

了真正意义上的零成本，不需要资金不需要持有股票，就可以

顶格申购。

不仅如此，刚开始采用信用申购的可转债，像雨虹转债等，上

市首日涨幅就高达 20%，被大家戏称为免费抢钱的机会，投资
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者的热情一下子被点燃了，出现了万人疯抢的局面。

如果一直是这样，我们也不用考虑太多，只要拼命申购，碰运

气就好了。

不过这种情况并没有持续多久，后来股市行情下滑，不少可转

债破发，上市首日就跌破发行价的可转债也不在少数，也就是

说你申购了可转债，辛辛苦苦等了二三十天，满心以为要赚大

钱的时候，结果不仅没抓到钱，还把亏掉了部分本金。

这下子大家意识到这不是个稳赚不赔的生意，于是投资者的热

情又一下子降到了冰点，变成只要顶格申购，都能够中一两

签，甚至更多，还有很多人因为害怕亏损，中签之后选择放弃

缴款。

打新债这事，在股市行情好，人们投资热情高的时候，赚钱效

应还是可以的，但是在行情差，股市人气低迷的时候，就显得

有点鸡肋了。

不过不管能不能赚到钱，了解一下可转债打新还是很有必要

的。

可转债打新其实很简单，前面我们讲过东方财富手机版，在它

的交易页面里可以直接进行新债申购，近期有什么新的可转债

都可以看到，我们只要在可转债的申购日直接申购就好了，这

个申购日我们称为 T 日。

可转债的申购有两种情况，第一种是原股东优先认购，如果你

持有可转债的正股，会获得一定比例的可转债配额，直接在 T
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日进行申购，并且缴付足额资金就好了。

第二种是社会公众投资者网上申购，如果你没有可转债的正

股，在申购日输入你要申购的张数和申购代码，进行申购就好

了。需要注意的是，可转债的申购数量最少为 10 张，也就是

1000 元，每 10 张为一个申购单位，超过 10 张的必须是 10

张的整数倍，每个账户申购上限是 1 万张，也就是 100 万

元，超出部分为无效申购。

申购完成后，在两个工作日后，也就是 T+2 日会出中签结果，

假如你申购了 100 张，中签了 20 张，你需要在 T+2 日缴款

2000 元，这样你就申购完成了。

如果你的申购资金不足，比如只有 1000 元，只能买 10 张，

那么另外的 10 张会视为放弃申购。

需要注意的是，如果 12 个月内累计 3 次中签但未足额缴款，

6 个月内将不允许再打新。这里的中签是将打新股和打新债合

并计算的，不管你是有 3 次打新债中签未足额缴款，还是两次

打新债中签、一次新股中签未足额缴款，6 个月内都不允许打

新股，也不允许打新债。

因为可转债打新不需要市值，只需要有股票账户即可，所以当

赚钱效应好，中签率低的时候，完全可以多用几个账户同时申

购，这样可以大大提高中签率。

但是中签率提高了，获利并不一定就变多，这里有一个前提就

是买入的新债是赚钱的，也就是不会破发，既然这样，那我们

就应该尽量选择上涨概率较高的可转债进行选择性的打新。
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选择那些转股价低于目前正股价，或者是正股价上涨预期较强

的可转债，这样可转债破发的风险就大大降低了。

可转债打新是一个不错的投资方法，但相对于整个可转债投资

来说，只能算是点心，对大部分投资者来说，直接投资上市交

易的可转债才是正餐。

但是市面上可转债那么多，我们该如何选择呢？

可转债的选择，主要根据价格来进行挑选，为了方便大家理

解，我们将可转债的价格分为三档，也就是三道安全线。

第一道安全线我们叫做到期安全价，举个例子，A 可转债的期

限为五年，利息分别为 0.5%、1%、1%、2%、2%，到期赎回价为

106 元，这 106 元包含最后一年 2% 的利息，那么到期安全价

就是 106+（0.5+1+1+2）=110.5 元，这里没有考虑税收，如果

考虑的话，安全价会适当低一些。

第二道安全线就是到期赎回价 106 元，第三道安全线就是票面

价格 100 元。

我们可以这样理解，可转债价格低于第一道安全线到期安全

价，那么我们亏损的可能性就基本没有了，需要付出的就是时

间成本，这时就可以适当开始买入了，当可转债价格低于第二

道安全线到期赎回价，那么前几年的利息就是白送的了，这时

可以适当加码，当可转债价格在面值以下，这时就可以再多买

点了。
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简单来说，就是可转债的价格越低，安全系数就越高，你买入

后赚钱空间就越大，亏损概率就越小。

低价买入，你除了可以赚取可转债的债券部分收益，还可能因

为股市好转，可转债价格上涨赚取差价，也可以最后转股赚

钱。

当股市行情不好的时候，可转债价格会被压得很低，低于面值

的一大堆，低于 90 元，甚至 80 元以下的也会有，这时就是

你捡便宜货的机会了。

不过投资可转债，还有几条原则需要遵守，力哥这里简单跟大

家说下。

第一条原则就是不要听风就是雨，市场上每天都有各种传言，

比如某某公司不行了，马上就要破产了，这种消息千万不要

听，事实证明，这些传言基本都是编出来了，传言满天飞的时

候，你应该做的不是落荒而逃，而是好好思考一下，是不是买

入的好机会来了。

第二条原则就是坚持长期投资，可转债投资不是炒短线，你需

要明白自己为什么要投资可转债，是为了冒较低的风险获取相

对确定的收益，明确了方向，就需要坚定地遵守。简单来说，

如果你没有信心持有可转债到 130 元以上，那么就不要持有

它。

第三条原则就是适当分散，虽说可转债风险很低，但是不代表

没有风险，适当分散，可以进一步降低你的风险，资金量小
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的，可以分散在三到五只可转债上，资金量大的，可以分散在

五到十只上面。

第四个要注意的就是不要在 140 元以上追高，力哥再次强调一

下，可转债投资不是炒股票，千万不要追涨杀跌，如果你是抱

着炒股的心态玩可转债，那力哥劝你还是不要玩了，你最终超

大概率会亏钱离场。

最后一个要注意的问题就是不要在面值以下割肉，可转债是下

有保底的，这个保底有两个，第一个就是可转债的票面利息，

可能每年 1% 到 2% 的样子，另外一个保底就是可转债的回购

价格，可转债在到期后一般会以高于面值的价格回购，通常会

是 106 元的样子，这里面包含了最后一年的利息，所以可转债

的价格低于 100 元的时候，安全系数是相当高的，这时完全没

有必要割肉离场。

曾经有人这样总结过可转债与股市的关系：你下地狱，我在地

上；你上天堂，我在身旁。

可转债投资，牛市跟涨，熊市抗跌，对很多人来说都是一次不

可错过的财富机遇。
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