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表 1：转债打新相关资料汇总与分析  

打新建议： 

转股稀释率较低 ，原股东的单位市值优先配售的可转债的金额不高。

纯债价值在新券的中等水平，债底一般。平价底价溢价率为 13%，顺

丰转债当前估值的安全性相尚可。正股当前估值在同行中相对较高，

打压了顺丰转债的安全支撑。谨慎的因素是本次募资用于偿还银行贷

款的比例较大（体现公司财务状较紧张）。建议可参与本次打新。 

网上发行日期 2019-11-18 数据日期： 2019-11-14 

网下申报及缴纳保证金日期 2019-11-15   

转债简称 顺丰转债 转债代码 128080.SZ 

正股简称 顺丰控股 正股代码 002352.SZ 

发行人与转债项目简介 

交通运输-物流行业。公司是国内领先的快递物流综合服务商，不仅提供配送端的高质量物流服务，还延

伸至价值链前端的产、供、销、配等环节，公司的物流产品主要包含：时效快递、经济快递、同城配送、仓

储服务、国际快递等多种快递服务，物流普运、重货快运等快运服务，以及为生鲜、食品和医药领域的客户

提供冷链运输服务。 

本次发行可转债募集资金用途：飞机购置及航材购置维修项目、智慧物流信息系统建设项目、速运设备

自动化升级项目、陆路运力提升项目、偿还银行贷款(16 亿元）。 

发行安排 

发行总额（亿元） 58.00 发行方式 优先配售,网上定价和网下配售 

优先配售代码 082352 优先配售简称 顺丰配债 

每股配售转债（元） 1.3138 网上申购上限 1 千手（100 万元） 

网上申购代码 072352 网上申购简称 顺丰发债 

网下保证金 50 万元 网下申购下限/上限 1000 万元/10 亿元 

价格数据与估值 

转股价（元） 40.41 流通稀释率 8.09% 

正股最新价格（元） 39.42 转股稀释率 3.15% 

强赎条款触发价（元） 52.53 纯债价值（元） 86.69 

向下修正条款触发价（元） 32.33 转换价值（元） 97.55 

条件回售条款触发价（元） 28.29 顺丰转债当前估值 108 元-111 元  

图 1：正股近三年估值（PE）趋势 图 2：正股近一年行情图 
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数据来源：Wind，东莞证券研究所 
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表2：转债条款汇总 

转债名称 顺丰转债 转债代码 128080.SZ 

上市日期 （待定） 发行日期 2019-11-18 

发行期限（年） 6 到期日期 2025-11-18 

信用等级 AAA 发行总额（亿元） 58.0000 

补偿利率说明 
在本次发行的可转债期满后 5 个交易日内，公司将按债券面值的 106%（含最后一期利息）

的价格赎回未转股的可转债。 

票面利率 第一年 0.2%、第二年 0.4%、第三年 0.6%、第四年 0.8%、第五年 1.2%、第六年 2.0%。 

转股条款 

转股价格（元） 40.41  

转股比例（股/张） 2.47  

转股起始日 2020-05-22  

转股终止日 2025-11-18  

向下修正条款

主要内容 

在本次发行的可转换公司债券存续期间，当公司股票在任意连续三十个交易日中至少有十

五个交易日的收盘价低于当期转股价格的 80%时，公司董事会有权提出转股价格向下修正

方案并提交公司股东大会审议表决。上述方案须经出席会议的股东所持表决权的三分之二

以上通过方可实施。股东大会进行表决时，持有公司本次发行的可转换公司债券的股东应

当回避。修正后的转股价格应不低于该次股东大会召开日前二十个交易日公司股票交易均

价和前一个交易日公司股票交易均价。 

赎回条款主要

内容 

在本次发行的可转换公司债券转股期内，当下述两种情形的任意一种出现时，公司有权决

定按照债券面值加当期应计利息的价格赎回全部或部分未转股的可转换公司债券：①在本

次发行的可转换公司债券转股期内，如果公司股票连续三十个交易日中至少有十五个交易

日的收盘价格不低于当期转股价格的 130%（含 130%）。②当本次发行的可转换公司债券

未转股余额不足 3,000 万元时。本次可转债的赎回期与转股期相同，即发行结束之日满六

个月后的第一个交易日起至本次可转债到期日止。 

回售条款主要

内容 

条件回售条款 

本次发行的可转换公司债券最后两个计息年度，如果公司股票在

任何连续三十个交易日的收盘价格低于当期转股价格的 70%时，

可转换公司债券持有人有权将其持有的可转换公司债券全部或

部分按债券面值加上当期应计利息的价格回售给公司。 

附加回售条款 

若本次发行的可转换公司债券募集资金投资项目的实施情况与

公司在募集说明书中的承诺情况相比出现重大变化，且该变化被

中国证监会认定为改变募集资金用途的，可转换公司债券持有人

享有一次回售的权利。可转换公司债券持有人有权将其持有的可

转换公司债券全部或部分按债券面值加当期应计利息的价格回

售给公司。 

资料来源：Wind 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 
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谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 
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回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 科创板股票、新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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