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“蓝盾转债”正式进入退市整理期
专家建议持债投资者尽早卖出

7月10日，“蓝盾转债”
正式进入退市整理期，为国内
首只步入退市整理期的可转
债，证券简称变更为“蓝盾转
退”。退市整理期首日无涨跌停
板限制，“蓝盾转退”上演“过
山车”行情，上午和下午分别
因较开盘价上涨、下跌超30%
触发临时停牌。

接受采访的专家认为，预
计后续“蓝盾转退”将延续大
幅波动，且存在违约风险，建
议持债投资者尽早卖出。

退市整理期首日跌幅超70% 转债市场生态
有所改变

因触及财务类强制退市指

标，*ST蓝盾6月30日公告称，收

到深交所终止上市决定，公司股

票及可转债于 7 月 10 日起进入

退市整理期，退市整理期为15个

交易日，预计最后交易日为 7 月

28日，最后交易日转债简称为“Z

蓝转退”。退市整理期结束后，

深交所将对公司股票及可转换

公司债券予以摘牌，公司股票和

可转债同日进入退市板块挂牌

转让。

实际上，在今年 4 月 25 日

*ST 蓝盾披露 2022 年年报后，

“蓝盾转债”和*ST蓝盾就于4月

26日开市起停牌。停牌前“蓝盾

转债”报 153.001 元/张。根据规

定，可转债进入退市整理期首日

无涨跌幅限制，次日起涨跌幅限

制比例为20%。

7月10日，“蓝盾转退”开盘

报50.01元/张，大跌超67%，此后

突然拉升较开盘价上涨达到或

超过30%，触发临时停牌，但复牌

后“蓝盾转退”震荡走低，当日下

午又因成交价较开盘价首次下

跌达到或超过 30%，再次触发临

时停牌。当日收盘“蓝盾转退”

报35.593元/张，跌幅76.74%。

“目前‘蓝盾转退’余额大约

1亿元，规模较小，退市整理期首

日存在资金的博弈行为，因此价

格波动较大，这也符合转债市场

中 小 规 模 个 券 易 被 炒 作 的 特

点。预计后续‘蓝盾转退’价格

将逐渐回归合理中枢，风险较

高。”中信证券首席经济学家明

明对记者表示。

中原证券策略分析师周建

华对记者表示，“蓝盾转退”退市

整理期首日大幅下跌说明多数

投资者大量抛售，规避退市风

险；不过由于转债的交易机制是

T+0，部分短线交易资金可能想

通过日内交易博取价差，日内波

动较大。

从深交所公布其当日买入、

卖出金额最大的五家会员证券

营业部（或交易单元）来看，4 个

券商营业部（或分公司）同时进

入当日的买入金额和卖出金额

前五榜单，投资者日内交易频

繁。

对于后续走势，周建华认

为，“蓝盾转退”的市场价格不到

面值的一半，投资高收益债券的

投资者可能会用少量资金押注

该债券最终能实现兑付，预计后

续“蓝盾转退”价格会持续低迷，

但日内波动会比较大。

除“蓝盾转债”之外，触及

退市情形的还有“搜特转债”。

此前，*ST 搜特因连续 20 个交

易日的每日股票收盘价均低于

1元触及交易类退市指标，公司

于5月29日收到深交所终止上

市事先告知书。交易类强制退

市的股票和可转债无退市整理

期，交易所下发正式终止上市

决定书后，公司股票和可转债

将直接摘牌。

随着可转债强制退市的出

现，市场生态正逐渐发生改

变。Wind 数据显示，截至 7 月

10 日，除了上述将强制退市的

“蓝盾转退”和“搜特转债”，还

有 15 只可转债收盘价低于面

值，较今年年初明显增多。

市场人士预计，未来因正

股强制退市而被强制退市的可

转债数量将增多，可转债一级

市场和二级市场也将随之发生

变化。

明明表示，从一级市场来

看，全面注册制下可转债的发

行条件优化，强制退市增多，可

能使得评级较低、公司财务质

量一般的可转债在上市首日定

价中枢下移。从二级市场来

看，强制退市和违约的可能出

现，将导致传统的低价策略和

“双低策略”失效，弱化债底支

撑，可转债择券也到了需要考

虑信用风险的时代。建议投资

者尽量规避具有信用风险

的低评级、小规模个券，

特别是退市风险极

高的个券。

据《证券日报》

违约风险高悬

8 月份，“蓝盾转退”将面临

第五年利息支付，但从公司公告

来看，“蓝盾转债”大概率将违

约。截至6月底，“蓝盾转退”还

有999948张，剩余可转债金额为

9999.48 万元。截至今年一季度

末，公司货币资金仅 5191.2 万

元。公司称，结合公司目前的资

金状况，公司预计可转债2023年

付息事项(第五年利息，票面利率

为1.8%)存在违约风险。如果到

期不能支付，将正式打破可转债

30年“零违约”历史。

“退市整理期，持有‘蓝盾转

债’的投资者最好的退出方式是

尽快在二级市场上卖出清仓，减

小损失。转股退出或进入退市

板块挂牌转让可操作性较差，等

待到期清偿机会成本较高，这些

均不是最优策略。”明明表示。

今年6月份，深交所发布《关

于完善可转换公司债券投资者

适当性管理相关事项的通知》，

新增“可转债退市整理

期”对个人投资者

投资的门槛要

求 ，个 人

投资者参

与退市整理期的可转债需要满

足“2年经验+50万元资产”的要

求。

周建华建议，对于个人投资

者来说，不建议参与此类交易，

持债的个人投资者可以根据自

身仓位情况选择止损。


