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内容概要

发行衍生债券是上市公司融资和欠发达国家对外融资的重要方式，衍生债券具有与传统融资方法不同
的条款和价值确定方法。
危慧惠编著的《中国衍生债券融资条款与价值确定》一书分别以金融衍生债券(可转换债券)和商品衍
生债券(商品挂钩债)为研究对象，着重分析了可转债融资条款与股价的关联性，并讨论了商品挂钩债
的价值确定及其在对外融资中的应用。
全书由两部分构成。

第一部分主题为可转换债券。
上市公司发行可转换债券融资，一方面保证了中国资本市场融资渠道的多样性和稳定性；另一方面为
广大投资者提供了一种新的投资品种。
2001年以来，为确保可转换债券(简称可转债或转债)的畅通发行，承销公司曾对可转换条款进行了一
系列创新，这些创新是中国可转债市场繁荣和发展的主要原因，也引发了对中国可转换债券理论和实
务界的深入探讨。
本书以中国可转换债券募集设定的触发性条款为研究对象，采用上市公司发布公告引发股价异常回报
反应研究方法，对中国可转债触发性条款的设计，触发性条款与股价的联动关系，以及触发性条款的
特点和设计进行了分析和探讨。

第二部分主题为商品挂钩债。
商品挂钩债是内在价值基于商品价格变动的一种衍生证券，是一种相对不为中国投资者熟悉的债券。
本书后几章推导了不完全性市场下商品衍生品的定价公式，并结合上海期货交易所的数据对模型进行
了检验，在此基础上给出了商品挂钩债的定价原理和主要方法，最后，结合商品挂钩债在欠发达国家
对外融资中的应用，完整地描述了商品挂钩债的特性和优势。

《中国衍生债券融资条款与价值确定》一书的第一章通过中国衍生债券市场的发展现状及其与融资活
动的关系，指出了发展和健全中国衍生债券市场的必要性。
第二章针对国内外已有文献，对已有的可转换债券和商，品挂钩债的研究方法进行了详细的整理和归
纳。
第三章至第六章主要针对现行可转换债券融资条款的缺陷，提出了“可转债条款触发公告是否会引起
股价异常回报”研究目标；并采用股价异常回报方法和事件研究法，检验了中国可转换债券市场2004
年至2008年间的向下修正条款、赎回条款和回售条款的触发，对其标的股票价格的影响。
实证研究的结果表明：第一，赎回条款触发引起的股价异常回报较为明显，向下修正条款次之，回售
条款最不显著；第二，从金融市场有效性角度上看，可转债触发公告发布对中国股市的影响无效；第
三，从总体上说，中国目前上市的可转债的触发性条款的设计并不能显著影响标的股票的价格；第四
，采用事前或事后估计以及不同检验方法会对检验结果造成一定影响，但影响并不明显。

第七章和第八章以商品衍生品的一般定价方法为切入点，重点分析了不完全市场条件下商品衍生品的
定价特点，并以此为基础，进一步阐述了商品挂钩债的价值确定原理和计算方法，最后，根据商品挂
钩债在欠发达国家对外融资中的运用，讨论了商品挂钩债和传统债券的最优发行比例。
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