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为什么牛市的时候债市会下跌--为什么收益率上升，债券
价格会下降呢？-股识吧

一、牛市来了，债券基金为什么下跌的这么厉害

牛市来了，债券基金下跌的这么厉害原因：1.资金面上：今年股市行情较好，投资
股票比投资债券基金赚得更多，导致资金分流，从债券市场流出。
2.政策上：牌降息通道，票面利率降低，收益也就降低，债券的收益下降，资金也
从债券市场流到股票市场。

二、为什么债券价格上升，利率会下降

凯恩斯在指出货币的投机需求是利率的递减函数的情况下，进一步说明利率下降到
一定程度时，货币的投机需求将趋于无穷大。
因为此时的债券价格几乎达到了最高点，只要利率小有回升，债券价格就会下跌，
债券购买就会有亏损的极大风险。
温馨提示：以上信息仅供参考。
应答时间：2022-02-25，最新业务变化请以平安银行官网公布为准。
[平安银行我知道]想要知道更多？快来看“平安银行我知道”吧~
*s：//b.pingan*.cn/paim/iknow/index.html

三、为什么债券型基金也会跌？

没有什么基金是只涨不跌的，只是风险不同而已，极端条件下货币性基金都能跌。
债券型基金的资产投资于国债企业债等品种，有种二级债券基金会投资20%的资产
进入股市，参与股市操作，这种情况的波动就更大了。
所以，投资前请一定了解清楚基金的基本信息。

四、为什么收益率上升，债券价格会下降呢？
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债券到期是要回收的，比如2022年到期他回收，回收价100。
这个价格是固定的。
现在如果是90元那么你的收益就是（100-90）/90=11%，如果收益率上升的话就要
把价格压下来，比如降到85，那么你的收益就上升到（100-85）/85=17.6%

五、为什么最近纯债基金会下跌的？

短期看应该是资金面趋于紧张所致。
不过影响不大。

六、金融风暴危机全球，债市为何仍能走牛

不能。
雷曼兄弟这家超过150年的金融“巨鳄”在这个风雨飘摇的季节，终于支撑不住，
落得个“破产申请”惨淡下场，让国人对大洋彼岸的“次贷危机”重新评估。
受该事件影响，昨日中国银行股大面积跌停，招商银行也在跌停之列。
今日，招行发布了持有雷曼兄弟债券的公告，所持债券即使全部损失，也仅仅影响
每股收益0.0324元/股，实质性影响很小。
但心理脆弱的投资者是否会理性对待，还得拭目以待。
“雷曼兄弟面临破产！”——这一消息对全球股市的影响可谓立竿见影，然而其带
来的影响或许才刚刚开始显现！ 继昨日华安基金公司公告旗下华安国际配置基金
受到雷曼兄弟事件影响之后，今日招商银行（600036，收盘价16.07元）也发布了受
累于雷曼兄弟的消息，公告称，公司持有美国雷曼兄弟公司发行的债券共计7000万
美元。
业内人士指出，面对昨日银行股的齐齐跌停，这一不利消息的发布，又可能被市场
所放大。
实质性影响有限 今日，招商银行发布公告称，截至公告日，公司持有美国雷曼兄
弟公司发行的债券敞口共计7000万美元；
其中高级债券6000万美元，次级债券1000万美元。
公告同时称，公司将对上述债券的风险进行评估，根据审慎原则提取相应的减值准
备。
7000万美元——折合成人民币大约相当于4.77亿元，这一数字对招商银行的影响会
有多大呢？ 如果招商银行对持有雷曼兄弟发行的债券计提10％的减值，那么损失
将会为4770万元。
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按照招商银行总股本147.07亿股计算，那么影响每股收益将仅仅为0.0032元/股；
如果招商银行对7000万美元计提50％的坏账准备，那么对每股收益造成的影响也只
有0.0162元/股；
即使作最坏打算，对这7000万美元进行全额坏账计提，那受到的影响也不过仅为0.0
324元/股，这一数字与招行今年中期每股收益0.9元相比，显然所占比重是相当之小
的。
因此，民族证券分析师认为，招商银行虽然对持有雷曼兄弟公司的债券没有计提相
应减值准备，但这一事件即使作最坏打算，给招行带来的实质性影响也相当有限。
市场可能反应过度 “实质性影响有限！”这是业内人士对招商银行受累雷曼兄弟
事件的评价，但市场会理性对待吗？ 昨日，受下调贷款利率和存款准备金率的影
响，银行股几乎全线跌停，但与其他银行股全天不小的波动相比，招商银行算得上
是表现最弱的一只股票。
昨日，招商银行大幅低开5.32％，之后很快就被大额卖单打到了跌停板上。
虽然上午还几度打开跌停，但午后就被牢牢封在了跌停板上，收盘仍有超过千万的
卖单封在跌停板上，显然空方的力量是相当强大。
招商银行作为机构的重仓股，昨日被牢牢打到了跌停板上，这充分显现了机构的态
度。
今日，招商银行再度发布受累雷曼兄弟的公告，这会对昨日跌停的股价“雪上加霜
”吗？业内人士认为，招商银行作为银行股的龙头，昨日的走势相当“疲软”，而
近一个月时间内，机构减持的迹象相当明显。
因此，如果没有机构的介入，而这一不利消息完全有可能被市场放大，而导致的结
果自然就是股价继续下跌。
因此短期内，对银行股仍然需要谨慎，不宜盲目介入抢反弹。

七、为什么市场利率上升之后，部分债权会被抛售？

需要理解的是价格受到供求关系影响，供大于求时，价格下降，求大于供时价格上
升。
接下来看问题，当市场利率上升时，就会导致更多资金离开债券市场，使得债券市
场上债券的数量低于等价资金的数量，就会导致债券价格变低，也就是债券价格下
降。
用一个例子来理解：1. 一年前市场利率5%，某债券价格100元，票面利率也是5%（
每年付息一次），这个时期同样100元的投资，放在市场上和投资于债券上，每年
的收益一样，都是5元。
2. 一年以后，市场利率变为8%，债券的票面利率仍然是5%，那么同样100元，在市
场上每年收益变为8元，这个时候债券的收益仍然是5元，资金是追求利益的，因此
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会流向市场。
债券市场的需求下降了，价格也就变低了，会逐渐接近97.22元(可以理解为用降低
价格的方式让投资者也赚得8块钱)。
但价格最终会回归平衡，也就是市场上资金变多了供大于求时，价格也会逐渐降低
，套利机会逐渐消失。
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