
8 聚焦
2024年6月4日 星期二策划：李婷责编：哈欣美编：单君

超长期特别国债火爆 投资指南来了
■本报记者 岳付玉

近期，理财投资市场最火的品种非
超长期特别国债莫属。为了买到这款票
面利率2.57%的这只国债，不少人“定闹
表去抢”，银行额度“秒空”。

说到国债，很多人并不陌生。而说
到超长期特别国债，可能有人的脑袋里
就会出现一堆问号，尤其当第一期超长
期特别国债在上交所上市首日就疯涨
25%的时候，就更加让人捉摸不透：这疯
狂劲儿怎么跟新股上市差不多了？超长
期特别国债有风险吗？适合什么类型的
人买？天津市民购买情况如何？

5月20日，首期30年期超长期特别国债启动销售。我市两家银
行——招商银行天津分行和浙商银行天津分行面向个人投资者提供
分销服务。

当天，招商银行天津分行销售热销。部分市民早早在厅堂等候购
买，其网上银行也同时开放购买通道。招商银行天津分行相关人士告
诉记者，招商银行第一期总承销额度5亿元，认购金额为债券价格100
元面值的整数倍，票面利率为2.57%，每半年支付一次利息。“招商银行
天津分行在接到销售通知后，提前做好了超长期特别国债销售的准备
工作。个人投资者购买超长期特别国债仅支持网上银行及柜面渠道，
且必须由本人办理。”

记者同日从浙商银行天津分行方面获悉，销售开始不到10分钟，
所有额度都被抢光了，市民主要是通过手机银行“秒”的。

5月24日，第二期20年期超长期特别国债开售，市民购买热情不
减。浙商银行天津分行安排专人进行售前答疑，协助市民提前开立柜
台债账户。

5月27日10时，浙商银行在全国同时公开发售8000万元额度，认
购非常火爆，6分钟售罄。10时30分，再次追加1亿元额度，到中午全
部售罄。“本次超长期特别国债总计销售不足3小时，天津分行合计抢
到934.44万元。对于没有抢购到的客户，我们分行理财经理第一时间
进行解释和沟通，并及时添加客户微信，为后期客户对特别国债的抢购
做好准备工作。”浙商银行天津分行相关人士告诉记者。

在二级市场，5月22日，首只30年期超长期特别国债上市交
易，当日涨幅最高达25%。因涨势太猛，还引发了盘中两次
临时停牌。记者从本市几家券商营业部获悉，天津投资者
在二级市场整体比较理性，跟风追涨的不多。

买国债也“秒杀”
首批额度上线即售罄

谁在买？适合谁买？
“80后”及更年轻者为主

“90后”小肖也是国债抢购大军中的一
员。她“秒”了30万元 20年期限的特别国
债。她之前在北京一家互联网大厂上班，之
后回到天津做自媒体，平日给一些餐厅的菜
品做直播推广。“搁以前，谁会看上2.57%的
利率！”她快言快语。

小肖也算了一笔账：30万元特别国债1
年的利息是30万元×2.57%=7710元，这笔收
入分摊到每个月也就600多元，之前她跟朋
友一起吃两顿烧鸟也就花光了。

如今，她不在大厂干了，做直播这行
看着容易，做起来也不那么简单，她意识
到得给自己乱花钱的习惯上紧箍咒了，

“买了国债，其实也是对自己有了一种约
束，之前花钱大手大脚，确实要改，理性消
费终归是好的。”

小肖说她对于这笔投资要不要拿满20
年完全无所谓：“拿满20年，连本带息是45万
多元，那时候自己50多岁了……”

看上去大大咧咧的小肖其实也不是“理
财小白”。在买国债之前，她买过银行的现金
管理类理财产品，小肖戏称为“银行系宝宝”，
也习惯于把钱放在支付宝的余额宝里或微信
的理财通里，小肖唤作“互联网系宝宝”。她
发现，这些“宝宝”的收益率不断走低，7日最
高年化利率很难达到2%。

把超长期特别国债几个字掰开来看：
“国债”是国家为了筹集财政资金而发行的
一种政府债券，具有最高的信用度，被公认
为是最安全的投资工具。“超长期”一般意味
着发行期限大于10年。“特别”指的是其发行
有特别的理由，筹集的资金用于特殊用途或者支持特定项目。

今年的政府工作报告中提出，发行超长期特别国债，专项用于“两
重”，即国家重大战略实施和重点领域安全能力建设，是为了解决重大
项目的资金问题。从主要投向看，超长期特别国债将聚焦强国建设和
民族复兴进程中的大事难事，重点支持科技创新、城乡融合发展、区域
协调发展、粮食能源安全、人口高质量发展等领域建设。

政府工作报告还提到，从今年开始拟连续几年发行超长期特别国
债。也就是说，如果前两期没抢到，别着急，后面还有机会。

根据有关安排通知，2024年拟发行1万亿元超长期特别国债，期限
分别为20年、30年和50年，共分22次发行。付息方式均为按半年付
息。其中，30年期国债于5月17日首发，后续还将有多次续发。20年期
和50年期超长期特别国债发行则分别定档5月24日、6月14日首发。

说到发行超长期特别国债的意义，招联首席研究员董希淼告诉记
者，主要有三：第一，专项用于国家重大战略实施和重点领域安全能力
建设，解决重大项目建设的资金短缺问题，拉动投资、扩大消费，助力构
建现代化产业体系；第二，优化中央和地方的债务结构，以中央政府名
义发行，支持地方经济建设，有助于降低地方政府杠杆率，防范地方债
务风险；第三，释放出财政政策将更加积极支持经济发展的明确信号，
有助于提振市场信心、稳定预期，促进宏观经济加快恢复回升。

眼下，金融机构对于超长期特别国债
还是相当欢迎的，是他们资产配置的重要
选择。本市几家券商人士道出个中原因：
存款利率处于下行通道，虽然超长期特别
国债2.57%的利率并不算高，但如果将时
间拉长到20年、30年，会发现这样的利率
水平未来很长一段时间或许很难见到，所
以对于机构来说具有很强的吸引力。

但对于非专业的个人投资者来说，除
非拿20年、30年或50年一直到期，否则还
是要谨慎购买。南开区一家券商营业部
的负责人说，记账式国债在二级市场交易
时价格有涨有跌，而因为期限太长、个人
投资者购买后一般不会持有到期，“如果
提前卖出就面临着市场风险，不一定能获
得理想的收益。”他举例，比如，第一期30
年期的特别国债在上交所上市当天，如果
以124元购入，那可能会像股票买到了阶
段性的顶部，不知何时才能解套了。

超长期特别国债跟股票有本质不
同。如果一只股票拿个20年、30年或50
年，它可能给您非常可观的回报，也可能
让您赔得一塌糊涂。但如果持有超长期
特别国债一直到期，一定可获得稳定的本
息收入。因为国债作为国家信用债券，没
有信用风险，本息均会按时支付和偿还。

需要反复强调的是：超长期特别国债
没有风险，但超长期特别国债的交易有风
险。事实上，国债的发行方也给出了风险
提示。5月17日，财政部发布的《个人投
资者购买国债问答》表示，记账式国债的
交易价格随市场行情波动，投资者买入
后，可能因价格上涨获得交易收益，也可
能因价格下跌面临亏损风险。因此，不以
持有到期而以交易获利为目的的记账式
国债，个人投资者应具有一定投资经验和
风险承受能力。

记者点开招商银行和浙商银行的手机
银行发现，招商银行要求购买超长期特别
国债的个人客户需要满足R3（中风险）以
上的风险评级。而同一页面上，对于购买
10年期附息国债的个人客户的风险评级
要求也不过是R1（低风险）。“超长期特别
国债由财政部发行与管理，招商银行为债
券提供分销服务，不承担该债券的投资、交
易、兑付和风险管理责任。考虑债券价格
波动，交易可能产生亏损，产品在我行风险
等级为R3，仅限A3及以上风险评级客户
可以购买。”招商银行天津分行人士说。

浙商银行对该产品的风险等级定级为
R2，规定个人投资者在购买前需要做风险
测评，匹配自身的风险偏好。

国债涨跌受哪些因素影响？

那么，超长期特别国债的涨跌究竟受
哪些因素影响呢？

首先，受利率水平影响。国债期货价
格与利率通常呈反向关系。当市场预期
利率下降时，现有国债的相对价值增加，
推高国债期货价格；反之则导致国债期货
价格下跌。

其次，经济增长预期也会影响国债期
货走势。经济预期好转时，投资者可能更
倾向于投资风险较高的资产，如股票等，
减少对国债的需求，导致国债期货价格下
跌。相反，经济放缓或不确定性增加时，
国债作为避险资产的需求增加，国债期货

价格也会随之上涨。这其中，还受通货膨
胀预期的影响。通货膨胀预期上升通常会
导致国债期货价格下跌，相反，低通胀或通
缩预期有利于国债期货价格上涨。

此外，央行政策、市场情绪等都会影响
到国债的价格波动。央行的货币政策变
动，特别是利率的调整，直接影响国债收益
率，从而影响国债期货价格。市场情绪可
能受到政治事件、经济数据发布等因素的
推动。投资者的获利预期也会跟随市场利
率而变化，这些都会影响国债价格。

最后，汇率、财政收支状况等也都会对
国债的涨跌造成影响。

记者采访中听到银行人士反复强
调，超长期特别国债不等同于储蓄式国
债，一些市民把两者混淆了，有的误以为
是储蓄式国债，所以不管自己是否有风
险承受力，就去抢购。其实，两者区别挺
大的。

目前我国的国债类型主要包括两种，
按照不同的发售对象，分为储蓄国债和记
账式国债两大类。

储蓄国债（包括凭证式和电子式）直
接面向个人销售。常见的储蓄国债期限
为3年和5年。在变现方式上，储蓄国债可
提前兑付，但在存续期内不可上市交易。
正是由于其不可交易性，所以也就不存在
当市场利率上升时在二级市场受到资本
损失的问题。

相比之下，记账式国债在一级市场通

过承销团主要面向机构投资者发行，上市
后，个人投资者也可在二级市场向机构投
资者购买。

今年发行的超长期特别国债都属于记
账式国债，除了个别银行面向个人投资者
销售以外，主要在一级市场通过承销团面
向机构投资者发行。上市后，个人投资者
可通过全国银行间债券市场柜台业务开办
机构购买，也可通过在证券交易所开展债
券经纪业务的证券公司购买。

与储蓄式国债不同，超长期特别国债
不能提前赎回，只能在二级市场交易，当需
要变现的时候，会面临二级市场价格波动
的风险。

可见，储蓄式国债不会有价格的波动；
超长期特别国债本身无风险，但交易有风
险、价格会波动。

买国债 先看清是哪种

别被个别保险员忽悠了

几乎每次一款爆红投资理财产品
一出来，都会有自称保险专业人士苦
口婆心地给你算账，告诉你“划算，还得
说是保险”。此次也不例外。很多人想
必已经领略到微信公众号、视频号、抖
音短视频上那些“保险专业人士”的厉
害了。

这些“保险专业人士”大致是这么算
账的：

本次发行的长期国债采取单利方式，
意味着投资者只能以本金为基础获取利
息，无论是持有20年、30年还是50年，本
金始终保持不变。相比之下，保险产品则
采用长期复利机制，即利息会不断累积并
产生新的利息，“长期下来，收益差距将变
得尤为明显。”

他们以100万元为例进行说明，若选
择超长期特别国债，每年可获得的利息固
定为2.57万元。20年后，累计利息将达到
51.4万元，总金额（本金+利息）为151.4万
元。到了30年，累计利息将增至77.1万

元，总金额为177.1万元。
他们话锋一转：如果同样将100万用

于购买预定利率为3%的增额终身寿险，20
年后，现金价值为174.6万元。30年后，现
金价值约等于234.6万元，“远超长期国债
持有到期的数字。”
——账可以这么算吗？
本市一位不愿具名的保险资深人士告

诉记者，增额终身寿险确实是个不错的产
品，但跟超长期特别国债相比，至少有如下
的根本不同：

一、很多增额终身寿险在5年以内退
保的话，拿钱基本都是有损失的。如果放
不到5年，你最好不要买；二、不少保险业
务员都会告诉你，他推销的增额终身寿险
利率是3.0%递增，还写进了合同。但要注
意，这个3.0%递增说的是身故保额，不代
表保单的实际收益率。增额终身寿险的现
金价值才代表你的真实收益，“有的产品保
额虽然按3.0%递增，但现金价值哪怕30年
之后也只有2%。”

5月 20日，家住南开区学府街一带的
洪先生就“秒”到了首期超长期国债，他投
入了50万元。洪先生算了一笔账：如果他
拿住了不交易的话，一年的国债收益是50
万元×2.57%=12850元，这笔钱以半年为期
分两次取，每次取6425元。相当于每个月
“吃利息”1000 元。10 年下来，“吃利息”
12.85万元。

44岁的洪先生开网约车1年多了。他
之前是一家私企的办公室主任，很能干，小
有积蓄。后来因为公司资金链紧张大幅裁
员，他也主动离职了。洪先生说，现在一单
一单跑网约车，他越来越感觉钱不好挣，开

网约车的人越来越多，“卷”得很厉害。他也
因此格外在意原有资产的保值增值。

他感叹，银行存款利率已经破3%，看样
子还要往下走；理财产品也不能百分百保证
本金无损，他一个朋友去年买的一家股份制
银行的理财产品，半年下来竟然跌破净值
了；股市又跌宕起伏，没颗“大心脏”很难承
受……所以，票面利率2.57%的超长期特别
国债“不也挺香吗，一想到每个月有1000元
进账，心里多少踏实些”。谈及会否把这50
万元的国债一直拿满30年？洪先生淡定地
说：“现在不用考虑这么多吧，以后如果需要
用这笔钱，在二级市场上再出手呗。”

网约车司机洪先生：图一个稳定

“90后”小肖：约束自己理财

银行方面虽然没有客户统计，但答案其
实也不难猜：使用手机银行像“秒”火车票一
样去“秒”国债的投资者中，老年人想必不会
太多。

记者随机采访了一些50岁以上的人士，
发现他们相比之下更青睐银行理财或定期
存款，给出的理由大致是：一是期限太长，对
自己的岁数“不大友好”；二是如果拿到二级
市场交易，又不想承担那份风险；三是很可
能“秒”不到，着不起那个急；四是部分资深
股民认为自己炒股一年的收益大概率能超
过2.57%。

事实上，天津居民还是很热衷于在银行
存款的。记者从人民银行天津市分行获悉，
截至3月末，全市居民存款余额2.30万亿元，
比年初增加829亿元，同比增长10.7%，高于
各项存款平均增速2.7个百分点。热衷存款
的居民，是否以相对年长者为主流？这里姑
且画个问号。

据一些银行、券商机构人士观察，抢购特
别国债者以“80后”及更年轻者为主，他们大
多是对投资理财有一定认知又习惯于网购的
人群。

特别国债有多特别
后边啥时还能买到

国债不是股票，别乱炒

投资指南

谁在抢购超长期特别国债？


