
 

 

                          到期收益率  

今天要给大家分享的是到期收益率。 

大家自从开始学习策略就想问，这个指标到底是为什么能看出现价能

不能买呢？ 

 

为什么在到期价值以下的价格买入，很简单，为了保本嘛。 

 

都知道保本了，可还是有小伙伴不明白为什么税后到期收益率大于 0

了就保本了？这个跟现价和到期价值有什么关系呢？ 

 

那今天老师带大家揭秘一下我们的指标到底是讲的谁和谁的故事。 

 

我们都知道，可转债本质上是一张债券，那到期价值就是针对于债券

来说的。到期价值指的是持有至可转债到期时，每一张可转债作为债

券，公司要还给我们的钱，再加上持有期间得到的利息再扣掉税。 

 

重点标注：作为债券，持有期间是可以得到利息的 

 

所以，计算公式就是到期价值=到期赎回价+除了最后一年持有期间的

利息*80% 

 

先来说什么是到期赎回价。 



 

 

 

到期赎回价=面值 100+最后一年利息+公司分红奖励 

 

大家都知道，可转债每年都有利息~ 老师以中钢转债为例，带大家看

看。 

 

从集思录中，我们可以看到，中钢转债 6 年的利息，分别是 0.2%、

0.4%、0.6%、1.5%、1.8%、2.0% 

可转债每年的利息是逐年递增的，也就是随着可转债发行的时间变长，

利息就越高。只要我们在付息日之前买入，就能拿到当年的所有利息。 

付息日，我们可以在【东方财富网】里找到~，当然啦，付息日在募

集说明书中也有说明 

我们以东方财富网为例： 



 

 

 

进入中钢转债信息页面 

 

往下拉就能看到基本资料 

 

看到中间的每年付息日。付息日是每年的 3 月 19 日。理论上第 6 年



 

 

到期，我们能拿到 2.0%的利息。 

 

但是，公司为了奖励我们持有可转债到期，会给我们一点奖励。那就

是第六年到期的时候，公司会以到期赎回价，赎回我们手里的可转债。 

 

我们可以看到中钢转债的赎回价是 113 元，也就是说，第 6 年到期我

们能拿到手 113 元。 

 

根据我们的到期赎回价=面值 100+最后一年利息+公司奖励，那我们

就能得出这个中钢转债的到期赎回价 108 元是包含第 6 年的利息的 

 

也就是说持有到期，公司一张可转债给我们 113 元，里面包含了 2 元

的利息。 

所以，在计算到期价值时我们不用看第六年的利息，直接看赎回价就

可以了。 

 

那为什么最后一年不用乘 80%，用其他年份的未付利息之和乘以 80%

呢？ 

因为可转债每年的利息，个人投资者要缴 20%的利息税，所以其他年

份的收益要扣掉税收的部分，那就剩下 80%了。 

 

那为什么简化的公式最后一年不计算税呢？ 



 

 

两个原因： 

一是，最后一年的扣税算法很麻烦。 

有的转债是采用 100 元面值以上全部扣税的，有的转债仅仅计算最

后一年含利息部分的扣税，造成一定的混乱。 

 

二是，最后一年机构会套利。 

实际投资中，到期赎回时，可转债的交易价格基本和赎回价差不多。 

很多希望避税的投资者，会直接以那个价格卖出，以增加收益。 

既然有机构兜底，所以我们把最后一年简化一下，不考虑单个转债如

何扣税的差异。 

所以，到期价值的计算就简化为： 

到期价值=到期赎回价+除最后一年外所有未付利息之和*80%，其中

扣了 20%的税。 

 

那到期收益率怎么计算呢？ 

到期收益率=（可转债到期价值-可转债买入价格 ）/ 可转债买入价格 

 

这个公式里，（可转债到期价值-可转债买入价格 ）就是每张可转债

的到期总收益。 

到期总收益除以可转债买入价格，得到的就是收益率。 

 

需要注意的是，我们知道每个转债的剩余年限是不一样的，如果只用



 

 

到期收益率的总结果进行对比，就会存在一定问题的。 

 

因此，我们需要将到期收益率年化，也就是，用到期收益率除以剩余

年限。 

年化到期收益率（单利）=到期收益率 / 剩余年限 

 

这个就是我们的简单算法，而我们也可以看到集思录中的到期收益率

不一样 

 

因为集思录用的是复利的计算方法。对于大部分散户来说，实际投资

中是不太能把每年的转债利息买入转债的，买的少利息也比较少。 

 

但是，集思录和简单的税后单利差距不是很大。 

所以我们可以直接看集思录的，而不用自己再去计算。到这里，我们

就知道了，税后到期收益率就是讲的我们以可转债的现价买入税后到

期收益率大于 0，那就可以买，这时候现价<到期价值，我们持有到

期最差也能保本。 

税后到期收益率小于 0，那就不能买，这时候现价>到期价值，我们

持有到期不保本！ 

 

特此声明：以上图中出现的股票仅仅作为举例来使用，不构

成任何的投资依据，请谨慎使用！ 

 


