
智行理财网
国债是什么意思通俗点--美国国债是什么意思通俗点

全指股债利差：0.81%，定投倍数1.3倍，仓位8成

近期星球有个小伙伴问我，说怎么评价006961南方7-10年国开债这一类债券
基金。

我仔细一看，20年增长3.76%，21年增长6.91%，22年至今增长4.06%。

指数债基，业绩又牛又稳，好家伙，难怪看了就心动。

其实归因一下，这只债基走势
好，是因为跟踪的中债7-10年国开债指数很强，和基金经理没啥关系哈。

指数与指数基金的走势

那问题来了，中债7-10年国开债指数，到底是个什么？

简单概括，它就代表国开行发行的6.5-10年期政策性银行
债券的综合走势，和十年国债指数
走势差不多，但因为政策性银行债利率更高，波动和收益都会更高。

为什么这几年这类债券指数基年化可以达到4%甚至5%呢。

是因为长期债券受益于降息，涨幅较大。

19年当时十年国债利率是3.4%左右，而现在的利率已经降到了2.6%。

虽然降幅不多，但因为长债久期长，所以受影响很大。

可以算笔账，过去十年国债利率是3.4%，合计十年票息是34%，而现在十年
国债利率2.6%，合计十年票息收益是26%。
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也就是十年算下来一下收益就差了8%。

因此原先老的国债价格也会被市场炒作抬升，直到到期收益降到和新的国债差
不多。

所以这几年我们会发现，国债指数涨幅表现普遍不错，正是因为利率下行。

但如果我们看16年10月-18年1月之间的国债指数，利率从2.8%上升到3.9%
，期间国债指数的走势就表现很糟糕。

同理，期间7-10年国开债因为利率波动更大，就更很糟糕了。

上证10年国债指数一年多下跌4.5%，7-10年国开债指数更是下跌接近9%....

国开行的债基都能分分钟跌十个点，想不到吧。

所以说来说去，虽然过去三年时间这类债基完爆传统意义上的银行理财产品，
业绩十分诱人。

但咱回归到本质上，还是得分析市场的风险利率周期。

如果利率下行那么这类债基还有的玩，如果利率开始上升那就不值得配置了。

而决定利率的本质上是看通胀和经济，
如果经济太差，就需要放水降息，促进消费引导通胀，如果经济强势复苏，就
需要反过来加息遏制通胀。

现阶段我认为国内
的利率应该算是个底部区间，主要是
中美利率倒挂，美国十年国债是3.3%，而国内只有2.6%。

因此咱如果继
续降息，届时人民币相对美元会进一步贬值，最
近汇率破7就是个很好的说明。

所以指望市场无风险利率继续大降估计不太现实，甚至接下来利率企稳小弹的
概率不小。
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既然很难指望进一步降息，那么这类十年期的国债、政策性银行债基的投资价
值就不是那么高了。

就说到这~
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