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访谈嘉宾

我亦随人投数纸

访谈简介

最近几天债市的上涨让投资者纷纷猜测债市新一轮牛市是否又将来临？10年期

国债和国开债收益率不断上行。瑞银也称投资者们还没有意识到，中国收益率倒

挂将能带来多大的机会。本期访谈我们邀请到本期访谈我们请到了中经贸资产管

理有限公司合伙人、固定收益部董事总经理陈一丁先生@我亦随人投数纸来与大

家沟通交流~

从2003-2017年中证全债指数历史走势可以看出，中国债券市场是长期走牛的

行情，每一次市场波动或回撤后，随后下一个阶段债券市场均会出现显著上涨，

每一次市场调整都可能是投资布局的良机。行至年中季末迎来钱荒，在钱荒期间

债券的收益率有显著的上升趋势，所任泽平团队对债券市场的观点转向更加积

极：在经过三个季度的债市下跌之后，目前的债券市场已经具备较好的投资价

值，我们可能正站在新一轮债市牛市的前夜。

债市有什么好的投资机会？债券违约会影响债市投资热吗？速来提问~

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：中证转债(SH000832),企债指数(SH000013),国债

指数(SH000012)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 飞扬九州：
关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：目前是绩优股大牛市吗？

[答] 我亦随人投数纸：
工作领域不涉及股票，就不发表非专业意见了。

[问] 分红等于发工资：
关于$中证转债(SH000832)$ $企债指数(SH000013)$ $国债指

数(SH000012)$，对@我亦随人投数纸  说 :  作为普通投资者投资者最好的方

式是不是买纯债基？好一点的债基有哪些？

[答] 我亦随人投数纸：
纯债基比较稳定，波动性小，风险相对较小（不是没有风险*3）

最好的投资方式是适合于自己的投资方式（预期收益、投资期限、风险承受能力、资

产配置方案的结合），不能说最好的方式就是什么。

就好的债基筛选而言，各类基金评级，尤其是长期的基金评级参考价值比较大，因为

债券市场是趋势性投资，同类资产波动的大方向一致，市场好的时候有超额收益，市

场不好的时候能很好控制回撤的基金就是好基金，再参考基金经理和基金公司的风

格，个人看法，长期业绩的参考很重要。

[问] 方舟88：
关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：请问您觉得转债现在投资价值如何，年内转债有跌到八九十

元的可能吗？

[答] 我亦随人投数纸：
对转债研究不深，具体还要看个债的溢价率和正股走势。债性越强，安全边际越高

[问] 先挣他1个亿：
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关于$中证转债(SH000832)$ $企债指数(SH000013)$ $国债指数(SH000012)$，

对@我亦随人投数纸  说 :  陈总您好，最近短债收益率大于长债是什么原因？

说明市场利率上行的可能变小吗？

[答] 我亦随人投数纸：
您好，短期利率更多由市场资金价格决定，长期利率更多由对经济的预期决定。短长

债收益率倒挂主要还是体现长期不看好经济，短期资金价格高企的特征。和市场利率

是否上行相关性不大。

[问] 小小巴奇：
关于$中证转债(SH000832)$ $企债指数(SH000013)$ $国债指

数(SH000012)$，对@我亦随人投数纸  说 :    目前大部分可转债都跌

倒100左右又反弹，是否到了介入的时机？  会到80-90吗？

[答] 我亦随人投数纸：
前面已回答过，债性越强，安全边际越高。

[问] 兵兵飞翔：
关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：看好债券牛市是觉得市场利率会往下走还是怎么的？能更仔

细的说说逻辑吗

[答] 我亦随人投数纸：
债券的价格和收益率成反向变动关系，牛市即利率下行，价格上升。

[问] 渐渐起了变化：
关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：您好，请问现在债券基金值得考虑了吗？

[答] 我亦随人投数纸：
从中长期看，债券市场目前达到了有配置价值的区间，但各基金根据仓位和市场判断

的分歧，会导致走势不一致。
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[问] i_am_静静：
关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：有研报已经说债市又要迎来牛市 . . .虽然不太相信，还是想问

下大佬觉得债市迎来整体的机会还是只是部分细分领域存在投资机会？如果投债基的

话，应该关注哪些指标？或者品类 谢谢

[答] 我亦随人投数纸：
最近市场有所反弹，但是否迎来牛市个人觉得还待观察，尤其是在当前长短端利率倒

挂的情况下，市场要修复可能是短端下行，但也可能是长端上行。投债基还是主要关

注历史表现、稳定性和回撤控制。

[问] i_am_静静：
关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：另外还想问下，如果判断市场利率走势，应该关注哪些比较

重要的数据

[答] 我亦随人投数纸：
主要关注基本面数据（诸如CPI、PPI以及其他经济景气相关）、资金面数据（市场利

率）以及央行相关的监管要问与数据（如公开市场数据、监管信息、货币政策执行报

告等）

[问] 安全de边际：
关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：看资料，一年期的债加杠杆好像能有6%以上的收益了，不

过目前短期产品收益率也在5%，感觉债市整体吸引力还是不足。除非妈妈放水，嘉宾

认为市场利率6月之后大概是个什么走势？

[答] 我亦随人投数纸：
6月后的走势不太好判断，一方面是市场本身倒挂的收益率曲线向何种方向修复的问

题。另一方面是在加强监管去杠杆的大环境制约市场利率下行。目前央行仍然坚持货

币政策中性的观点，个人觉得在基调还是在风险可控的情况下逐步去杠杆，这应该是

未来一段时间内市场走势的基调
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[问] 帅TIM：
关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：国内公募团队里面，哪些团队整体风控和投资能力比较强？

专家能点评点评吗

[答] 我亦随人投数纸：
就像前面说的一样，考察历史数据、回撤情况、风格和基金经理的稳定性，再参考长

期评级。

[问] 疯牛病：
关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：目前比较看好哪些债券市场？转债或者高收益债  是

不是比较好的投资机会了？看报道已经有超过7%的发行利率了

[答] 我亦随人投数纸：
债券市场一般还是整体来看的，比7%更高的发行利率也有了，但在现有大环境下，利

息越高，违约的风险也越高。高收益债需要非常专业的风险识别能力，不太适合个人

投资者。

[问] 兵兵飞翔：
关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：看好债券牛市是觉得市场利率会往下走还是怎么的？能更仔

细的说说逻辑吗

[答] 我亦随人投数纸：
不好意思，我从字面上审题了。

看好债市的最大逻辑在于经济基本面下行，投资需求下降，导致资金价格下降从而使

的资金的价格-利率下行。

但现在说债券牛市个人觉得还需观察，因为当前的主要基调还是去杠杆，在去杠杆的

过程中，资金的紧张首先消除了流动性驱动牛市的可能，其次是在大的基调下，作为

资金的源头，央行目前仍然定的是货币中性的基调。期待放水概率也不大。

[问] 至亲至近：
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关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：你好，对于散户来说投资债券只能投资债券基金和可转债是

吗？从分散投资的角度来讲，可以说一说散户应该投资哪几类的债券基金？有没有债

券投资组合的标的可供推荐？谢谢！

[答] 我亦随人投数纸：
对个人投资者而言，债券基金是参与债券市场最直接的方式。债券基金本身在投资范

围上比较相似的，目前债市股市的相关性也不强，所以分类投资债券基金不如筛选比

较好的基金。债券组合的个券就不在这里推荐了

[问] 兵兵飞翔：
关于$中证转债(SH000832)$$企债指数(SH000013)$$国债指数(SH000012)$，对@

我亦随人投数纸  说：看好债券牛市是觉得市场利率会往下走还是怎么的？能更仔

细的说说逻辑吗

[答] 我亦随人投数纸：
从10到8到6.5，政府是一直在接受增速放缓的 / /@我亦随人投数纸 :回复@兵兵飞翔 :不

好意思，我从字面上审题了。

看好债市的最大逻辑在于经济基本面下行，投资需求下降，导致资金价格下降从而使

的资金的价格-利率下行。

但现在说债券牛市个人觉得还需观察，因为当前的主要基调还是去杠杆，在去杠杆的

过程中，资金的紧张首先消除了流动性驱动牛市的可能，其次是在大的基调下，作为

资金的源头，央行目前仍然定的是货币中性的基调。期待放水概率也不大。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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