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金融工程定期报告 

转债市场债性拉升，体现出较好的防

御性 

核心内容： 

◆可转债市场表现： 

➢ 近一周（2025-03-31 至 2025-04-03），上证转债、深证转债、中证转债指数

周涨跌幅分别为-0.36%、-0.27%、-0.33%。权益市场中，上证指数周涨跌幅

为-0.28%，收于 3342.01 点；中证全指周涨跌幅为-1.21%，收于 4809.73

点。对比转债市场与权益市场，中证转债相较于中证全指周绝对收益为

0.88%。 

➢ 近一周（2025-03-31 至 2025-04-03），可转债市场成交量与成交额分别为

160,282.22 万张与 25,572,472.25 万元，周环比变化分别为 -16.05%、 -

14.38%；可转债对应正股成交量与成交额分别为 2,724,495.72 万股与

37,048,493.43 万元，周环比变化为-34.81%、-31.42%。对比上周，转债与正

股成交活跃度大幅降低。 

➢ 截止至 2025-04-03，可转债存续个券数为 490 只，发行规模约为 7792.84 亿

元，剩余规模约为 6639.98 亿元。转债市场转股溢价率中位数约为

29.14%、算术平均数约为 46.90%，周环比变化分别为 6.00%、3.40%。相比

上周，转股溢价率中位数持续抬升。 

◆可转债个券表现： 

➢ 近一周（2025-03-31至 2025-04-03）可转债个券涨幅前五分别为中旗转债、

汇车退债、回盛转债、正帆转债、京源转债，周涨跌幅分别为 72.80%、

66.12%、42.95%、27.40%、18.32%；可转债个券跌幅前五分别为润禾转

债、冠盛转债、福立转债、精锻转债、震裕转债，周涨跌幅分别为 -

25.12%、-15.49%、-12.07%、-9.87%、-9.69%。 

➢ 截止至 2025-04-03，可转债价格小于 100、100-110、110-120、120-130、

130-140、大于 140 的个券数量分别为 7 只（1.45%）、41 只（8.51%）、184

只（38.17%）、138 只（28.63%）、57 只（11.83%）、55 只（11.41%），转股

溢价率中位数分别为 66.90%、 84.99%、 50.94%、 19.98%、 12.08%、

6.89%。，周环比变动分别为 36.13%、1.05%、2.89%、6.99%、 -1.91%、

31.49%。  

◆可转债条款跟踪： 

➢ 截止至 2025-04-03，触发下修条款的可转债个券数量 193 只，本周可能触

发有条件赎回条款的个券共 7 只，分别为道恩转债（12/30）、新化转债

（12/30）、中贝转债（12/30）、白电转债（11/30）、博实转债（11/30）、道

通转债（10/30）、联诚转债（10/30）。 

 

◆风险提示：本报告可能存在数据缺失、数据错误、数据不及时、模型处理错

误等风险。本报告仅从金融工程角度，对可转债的市场与个券数据进行跟

踪、统计、分析，不构成对市场指数、行业或可转债个券进行预测或推荐。 

 

 

 

分析师：刘晓杰 
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1.可转债跟踪周报：转债延续回调，

可 关 注 高 股 息 与 顺 周 期 板 块 -

2025.03.31 

2.可转债跟踪周报：转债随权益走

弱 ， 转 股 收 益 率 仍 持 续 回 落 -

2025.03.24 

3.可转债跟踪周报：转债涨幅落后权

益，转股溢价率回落接近 2024 年 10

月低点-2025.03.17 

4.可转债跟踪周报：科技创新引领转

债市场走高，关注科技板块交易机会  

-2025.03.10 

5.可转债跟踪周报：转债跟随权益走
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1可转债市场表现 

1.1  市场行情 

近一周（2025-03-31 至 2025-04-03），上证转债、深证转债、中证转债

指数周涨跌幅分别为-0.36%、-0.27%、-0.33%。权益市场中，上证指数周涨

跌幅为 -0.28%，收于 3342.01 点；中证全指周涨跌幅为 -1.21%，收于

4809.73 点。对比转债市场与权益市场，中证转债相较于中证全指绝对收益

为 0.88%。 

近一周（2025-03-31 至 2025-04-03），可转债市场成交量与成交额分别

为 160,282.22 万张与 25,572,472.25 万元，周环比变化分别为-16.05%、-

14.38%；可转债对应正股成交量与成交额分别为 2,724,495.72 万股与

37,048,493.43 万元，周环比变化为-34.81%、-31.42%。对比上周，转债与正

股成交活跃度大幅降低。 

 

图 1、转债指数近一年走势对比  图 2、中证转债与权益市场指数近一年走势对比 
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资料来源：同花顺 iFinD，江海证券研究发展部  资料来源：同花顺 iFinD，江海证券研究发展部 
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图 3、转债与正股区间成交对比（周度） 
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数据来源：同花顺 iFinD，江海证券研究发展部 

截止至 2025-04-03，可转债存续个券数为 490 只，发行规模约为

7792.84 亿元，剩余规模约为 6639.98 亿元。转债市场转股溢价率中位数约

为 29.14%、算术平均数约为 46.90%，周环比变化分别为 6.00%、3.40%，相

比上周，转股溢价率中位数持续抬升。 

 

图 4、转债市场发行规模与每日存续个券数量 
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数据来源：聚宽 joinquant，江海证券研究发展部 
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图 5、转债市场剩余规模和每日成交额 
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数据来源：聚宽 joinquant，江海证券研究发展部 

 

图 6、转债市场转股溢价率中位数走势（%） 
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数据来源：聚宽 joinquant，江海证券研究发展部，注：转股溢价率=（可转债收盘价-转股价值）/转股价值，转股价值=（100/

转股价格）*正股收盘价 
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2可转债个券表现 

2.1  个券行情 

近一周（2025-03-31 至 2025-04-03）可转债个券涨幅前五分别为中旗

转债、汇车退债、回盛转债、正帆转债、京源转债，周涨跌幅分别为

72.80%、66.12%、42.95%、27.40%、18.32%；可转债个券跌幅前五分别为

润禾转债、冠盛转债、福立转债、精锻转债、震裕转债，周涨跌幅分别为-

25.12%、-15.49%、-12.07%、-9.87%、-9.69%。 

 

表 1、近一周可转债个券涨幅 TOP 5 

转债 转债周涨跌幅(%) 正股 正股周涨跌幅(%) 所属同花顺行业 转债周成交额(元) 信用评级

中旗转债 72.80 中旗新材 33.11 建筑材料 3,917,873,015.55      A+

汇车退债 66.12 汇车5 0.00 汽车 23,444,555.06           A

回盛转债 42.95 回盛生物 39.96 农林牧渔 37,609,332,022.57    AA-

正帆转债 27.40 正帆科技 0.28 机械设备 1,366,770,175.00      AA

京源转债 18.32 京源环保 20.22 环保 10,110,254,047.00    A

数据来源：同花顺 iFinD，江海证券研究发展部 

表 2、近一周可转债个券跌幅 TOP 5 

转债 转债周涨跌幅(%) 正股 正股周涨跌幅(%) 所属同花顺行业 转债周成交额(元) 信用评级

润禾转债 -25.12 润禾材料 -4.98 基础化工 3,844,748,492.90      A+

冠盛转债 -15.49 冠盛股份 -13.67 汽车 1,902,255,627.00      AA-

福立转债 -12.07 福立旺 -14.70 电子 1,391,984,148.00      AA-

精锻转债 -9.87 精锻科技 -14.82 汽车 1,503,913,781.09      AA-

震裕转债 -9.69 震裕科技 -9.71 电力设备 7,621,496,173.67      AA-

数据来源：同花顺 iFinD，江海证券研究发展部 

 

图 7、不同信用评级转债近一年累计涨跌幅  图 8、不同价格转债指数近一年累计涨跌幅 
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资料来源：Wind，江海证券研究发展部  资料来源：Wind，江海证券研究发展部 
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图 9、不同规模转债指数近一年累计涨跌幅  图 10、不同策略转债指数近一年累计涨跌幅 
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资料来源：Wind，江海证券研究发展部  资料来源：Wind，江海证券研究发展部  

 

图 11、涨幅前 5个券与正股涨跌幅对比 
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数据来源：同花顺 iFinD，江海证券研究发展部，  注：气泡大小表示成交额大小 
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图 12、跌幅前 5个券与正股涨跌幅对比 
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数据来源：同花顺 iFinD，江海证券研究发展部，注：气泡大小表示成交额大小 

2.2  估值分析 

截止至 2025-04-03，可转债价格小于 100、100-110、110-120、120-

130、130-140、大于 140 的个券数量分别为 7 只（1.45%）、41 只

（8.51%）、184 只（38.17%）、138 只（28.63%）、57 只（11.83%）、55 只

（11.41%），转股溢价率中位数分别为 66.90%、84.99%、50.94%、19.98%、

12.08%、6.89%。，周环比变动分别为 36.13%、1.05%、2.89%、6.99%、-

1.91%、31.49%。  

图 13、不同价格个券数量构成  图 14、不同价格个券转股溢价率走势（%） 
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资料来源：聚宽 joinquant，江海证券研究发展部  资料来源：聚宽 joinquant，江海证券研究发展部，注：此

处转股溢价率为区间内个券转股溢价率的中位数 
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图 15、不同价格个券转股溢价率中位数变动（%） 
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资料来源：聚宽 joinquant，江海证券研究发展部 

 

3可转债条款跟踪 

截止至 2025-04-03，触发下修条款的可转债个券数量 193 只，本周可

能触发有条件赎回条款的个券共 7 只，分别为道恩转债（12/30）、新化转

债（ 12/30）、中贝转债（ 12/30）、白电转债（ 11/30）、博实转债

（11/30）、道通转债（10/30）、联诚转债（10/30）。1 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
1 数据来自Wind 
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4   风险提示 

1. 本报告可能存在数据缺失、数据错误、数据不及时、模型处理错误

等风险。 

2. 本报告仅从金融工程角度，对可转债的市场与个券数据进行跟踪、

统计、分析，不构成对市场指数、行业或可转债个券进行预测或推

荐。 
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