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如何投资债券基⾦？

@兰启昌



第⼀，什么是债券？



债券，通俗来讲，就是⼀张借条



⽐如：

⼩明向⼩⽩借了100元

三年后还清100元本⾦，每年付3元利息



⼩明和⼩⽩

可以是⼀个⼈，⼀个企业，⼀个国家



债券是政府、⾦融机构、⼯商企业等机构直接向社会借

债筹措资⾦时，向投资者发⾏，并且承诺按规定利率⽀

付利息并按约定条件偿还本⾦的债权债务凭证。 

债券的本质是债的证明书，具有法律效⼒。 



利率债：国债、地⽅政府债、政策性⾦融

债、央⾏票据

信⽤债：企业债、公司债



⼩明向⼩⽩借款，每年要付利息，

利率怎么确定？



⼩明的信⽤越⾼，借钱的利率越低

国债利率< ⾦融债利率<⾼等级公司债<低等级公司债

国债利率：⽆⻛险利率



⼩⽩有多张不同的债券

最近急⽤钱，怎么办？



债券市场分类：

⼀级市场：发⾏单位初次出售新债券的市场。

⼆级市场：指已发⾏债券买卖转让的市场。 债券⼀

经认购，即确⽴了⼀定期限的债权债务关系，但通

过债券流通市场，投资者可以转让债权。



在⼆级市场中，债券交易价格主要根据哪些因素变化？

1.债券发⾏⼈信⽤情况变化

2.市场⽆⻛险利率的变化



市场⽆⻛险利率上升，

所有企业债券价格会怎么变化？



市场⽆⻛险利率上升，

股票价格⼤概率会怎么变化？



⽆⻛险利率，是所有投资品的“锚”

⽆⻛险利率，是所有投资的“机会成本”



加息，让股票和债券市场降温

降息，会刺激股票和债券市场



普通投资者适不适合买债券？



债券⻛险：

违约⻛险

价格下跌⻛险



债券的投资专业性太⾼，容易踩雷，

建议购买债券基⾦



第⼆，什么是债券基⾦？



债券基⾦就是主要投资债券的基⾦ 

基⾦经理将资⾦分散投资到各种债券                            

且投资债券的资⾦占⽐必须在80%以上



股票型基⾦：股票占⽐超过80%

债券型基⾦：债券占⽐超过80%

混合型基⾦：股票和债券灵活调整                          

（偏股型、偏债型、灵活配置型）



指数基⾦属于哪⼀类？



股票基⾦：主动型股票基⾦、被动型股票指数基⾦

债券基⾦：主动型债券基⾦、被动型债券指数基⾦

混合型基⾦：偏股型、偏债型、灵活配置型



债券基⾦分类



纯债：只投债券   

普通债券：投资债券+可转债

积极债券：债券+可转债+低于20%的股票仓位



如果我们筛选好优秀产品，以下是债券基⾦预期表现

分类 ⻓期收益率范围 最⼤回撤 适合持有期限

纯债 3%-5% 5%以内 1-2年

普通债券 4%-6% 10%以内 2-3年

积极债券 6%-8% 5-15% 3年以上



第三，如何筛选债券基⾦？



第⼀步，粗选

第⼆步，精选

第三步，深研



第⼀步，粗选

挑选5年或10年⻓期回报排名前⼗的债券基⾦

优先选择晨星奖获奖产品

【4300只挑出30只】



做完这⼀步，就超过了99%的投资者



第⼆步，精选



怎样精选债券基⾦？

-业绩：5年和10年以上业绩同类排名靠前

-稳定性：基⾦经理任期，基⾦公司实⼒，基⾦规模

-回撤：最⼤回撤⼩，套牢时间短

-性价⽐：夏普⽐率⾼

根据个⼈情况，设置不同的权重



第⼆步，精选



夏普⽐率：收益与⻛险的⽐值

夏普⽐率，衡量的是承担同样⼀份⻛险，你能获得的收益

夏普⽐率越⾼，说明基⾦的收益⻛险⽐越⾼



在这个公式中，⻛险=波动



以积极型债券为例，如何优中选优？



诺安：张⽴当基⾦经理3年，基⾦公司减分

银河：基⾦经理4年，基⾦公司减分

易⽅达裕祥回报：基⾦经理1年

从表格中删除



以积极型债券为例，如何优中选优？



博时信⽤债：回撤19%，太⼤

⼯银瑞信：3年、5年、10年业绩垫底

易⽅达裕丰：1年、2年、3年、5年业绩垫底

从表格中删除



接下来很难选，怎么办？



接下来很难选，怎么办？



看过去10年、5年、3年、2年的夏普⽐率，

其中易⽅达安⼼回报3次排名最后。



接下来很难选，怎么办？



启昌财富私董会积极型债券基⾦优选产品

基⾦名称 代码
2022年
收益

5年年化
收益率

5年内
最⼤回撤

10年年化
收益率

10年内
最⼤回撤

易⽅达增强
回报债券 F110017 -1.10% +7.55% -3.72% +8.21% -6.93%

易⽅达稳健
收益债券 F110007 -2.74% +6.29% -4.59% +8.05% -5.08%

华富强化
回报债券 F164105 -1.46% +6.12% -4.29% +8.05% -10.83%



启昌财富私董会普通债券型基⾦优选产品

基⾦名称 代码
2022年
收益

5年年化
收益率

5年内
最⼤回撤

10年年化
收益率

10年内
最⼤回撤

招商产业
债券 F217022 +2.58% +5.54% -2.01% +6.63% -5.63%

鹏华产业债
债券 F206018 +0.80% +5.43% -2.24% +6.00% -4.75%

富国产业
债券 F100058 +2.14% +5.03% -1.54% +4.99% -5.25%



启昌财富私董会纯债型基⾦优选产品

基⾦名称 代码
2022年
收益

5年年化
收益率

5年内
最⼤回撤

10年年化
收益率

10年内
最⼤回撤

鹏华丰禄
债券 F003547 +3.31% +6.08% -1.73% +5.59% -1.73%

万家鑫璟
债券 F003327 +2.42% +5.08% -1.44% +4.83% -1.44%

富国信⽤债
债券 F000191 +1.91% +4.68% -2.30% +4.83% -4.07%



第三步，深研



【三个思考题】

1.过去5年，积极债券型基⾦⽐沪深300收益率更⾼，是不是要放弃投资沪深300？

2.王晓晨、胡剑、尹培俊的投资体系有什么不⼀样？

底层投资观：如何理解投资、对投资的信念、如何看待投资者利益。

债券投资体系：追求收益还是追求低回撤、投资哪类债券为主、加杠杆⽐率。

股票投资体系：选股能⼒、选⾏业能⼒、换⼿率、⼤周期判断能⼒。

3.为什么张清华过去5年的业绩，⽐过去10年的业绩差⼀些？



第四，怎样配置债券基⾦？



理财四个账户，

哪个账户可以配备债券基⾦？



配置债券基⾦的原因：

稳健增⻓账户：低回撤低波动，实现不错的收益率

⻓期投资账户：降低⻓期投资组合的整体波动



在配备好⽣活备⽤、安全保障账户之后

稳健增⻓账户的资⾦配备⽐例：

⻛险承受能⼒激进型：投⼊剩余资⾦的0-10%

⻛险承受能⼒积极型：投⼊剩余资⾦的10-20%

⻛险承受能⼒平衡型：投⼊剩余资⾦的20-30%

⻛险承受能⼒稳健型：投⼊剩余资⾦的30-40%

⻛险承受能⼒保守型：投⼊剩余资⾦的40-50%



稳健型账户的两⼤选择

债券型基⾦+理财型保险



在稳健账户中，如何配置债券型基⾦？



⽬标：低波动，⼩于5%，⻓期收益率5-6%左右

1-2年会⽤到的钱：买纯债型基⾦

2-3年会⽤到的钱：买普通债券型基⾦

其他的钱：买积极债券型基⾦



⼤陆理财型保险：收益率3-4%左右，强制储蓄功能

⾹港理财型保险：收益率5-7%左右，海外资产配置



在⻓期投资账户中，投资哪类债券基⾦？

以积极型债券为主



配置债券⽬的：⻓期6-8%年化收益，同时低波动

⻛险承受能⼒激进型：⻓期账户10%买积极型债券

⻛险承受能⼒积极型：⻓期账户20%买积极型债券

⻛险承受能⼒平衡型：⻓期账户30%买积极型债券

⻛险承受能⼒稳健型：⻓期账户40%买积极型债券

⻛险承受能⼒保守型：⻓期账户50%买积极型债券



主动型基⾦的⻛险：基⾦经理离职

最好选择2只或以上债券型基⾦同时买⼊

⽽且最好⾮同⼀家基⾦公司



债券型基⾦，

还有什么场合特别适合买⼊？



⽜市卖出指数基⾦后，换成债券型基⾦



知识星球复盘【推荐必做】

1. 你的收获和感受是什么？

2.在你的稳健账户你会配置哪⼏只债券基⾦？⽐例是多少？为什么？

3.在你的⻓期账户中你会配置哪⼏只债券基⾦？⽐例是多少？为什么？

【奖励】：获得银杏积分2分



【三个思考题】

1.过去5年，积极债券型基⾦⽐沪深300收益率更⾼，是不是要放弃投资沪深300？

2.王晓晨、胡剑、尹培俊的投资体系有什么不⼀样？

底层投资观：如何理解投资、对投资的信念、如何看待投资者利益。

债券投资体系：追求收益还是追求低回撤、投资哪类债券为主、加杠杆⽐率。

股票投资体系：选股能⼒、选⾏业能⼒、换⼿率、⼤周期判断能⼒。

3.为什么张清华过去5年的业绩，⽐过去10年的业绩差⼀些？



【投研实战派】第⼆期

规则：

在7⽉16号晚上10点之前，完成3个思考题，每个问题回答字数超过300字

添加标签#投资实战派，发布在知识星球中，并分享到私董会⼤群⾥。

【奖励】：获得额外银杏积分5分，同时获赠实体书《周期》。



你对投资的信⼼，来⾃于你的认知深度



你思考得越⽤⼼，认知就越有深度



最强的信⼼，只能⾃⼰给⾃⼰



发现问题，研究问题

未来属于会提问和会找答案的⼈



问答环节



1.为什么不看2023业绩？

2.为什么要看2022年业绩？

3.为什么要看10年业绩？

4.规模对业绩有什么影响？

5.债券基⾦换基⾦经理怎么办？

6.每⽉基⾦组合⾥要不要加⼊债券型基⾦？

7.近5年和近10年的表现为什么会有差别？



乌⻳量化演示


