
淺談債券：基礎入門  
Bond Basics: A Primer

投資債券或債券基金通常涉及大量投資術語。在這個債券基礎入門，我們將為您解開投資債券錯綜複雜
的迷思，淺談這個重要的資產類別的主要範疇。

什麼是債券？

債券 (bond)是政府或企業向投資者借債籌集資金的一種 

金融工具。債券通常在約定時間 (由債券發行日至債券到 

期日)以一個特定的利率發行。發行人向借出資金的投資者

按約定的利率 [或息票(coupon)]支付利息，設定利率方法 

受多個因素影響，例如發行人的信譽，以及在發行時市場的

利率水平。

政府發行的債券，支付的利率通常低於企業債券，因為政府 

不能償還貸款的機會較低。本基礎入門將集中於講解政府 

債券，以及影響這些債券的因素。

當您用債券面值相同的價錢買入債券，假設您收回您投資的 

全數本金，您的投資回報將會是息票支付給您的金額。如果 

您決定在債券到期前在市場出售您的債券，您會獲利或虧損，

將取決於債券在當時的價值是高於或低於其面值。

什麼是債券的收益率？

我們之前提到一隻債券定期支付利息或息票，通常是債券 

面值的一個百分率。這也可稱為債券的到期收益率 (yield-to-

maturity)。看右圖，債券的息票或收益率是5.0%。假設 

債券以$100,000發行 ———  通常稱為平價 (par) ———  息票的 

利率和收益率將大致上相同：5.0%。 

如果您持有該債券直至到期日，並以相同利率把息票再 

投資，收益率也可以是您計算該段時期內投資年回報率 

的一個很好的指示。

有什麼因素會影響債券收益率？

債券收益率也反映債券在當時市場的價值 ———  投資者對 

借款給發行人一段特定時間的需求有多大。債券的持有期，

或到期期限 (term-to-maturity)越長，您需要得到更多收益 

來對不能動用資金作為補償。

很多因素都會影響債券收益率，包括宏觀經濟發展。例如 

在 1980年代初期，通脹率高，債券收益率也高。在 1981年 

9月，30年期的加拿大政府債券收益率約為 18.0%，而該年 

的通脹率平均為 12.5%。在今年，30年期的加拿大政府債券

收益率僅接近 2.3%。

一只四年期債券，息票年利率5%
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什麼是久期？

另一個債券常用的詞彙是久期 (或存續期) (duration)。久期 

讓投資者知道一隻債券對利率變化的敏感程度。例如，如果

一隻債券有四年久期，收益率每改變 1%，它的價格會上升或

下跌 4%。債券距離到期期限越遠，久期便越長，收益率如 

有任何變化，會對價格的影響越大。請謹記，即使您的債券

價格會因利率上升而下跌，當您把息票再投資時，您是按 

較高的利率作投資。在您的整個投資期內，以較高的利率 

再作投資，有助於抵消債券價格初始時的下跌。

雖然在收益率上升期間，債券取得負回報實在令投資者 

不安，如果有充分的投資時限並按較高的利率再投資， 

可以有利於固定收入的整體回報。

為何要考慮債券作為投資組合的一部分？

投資組合持有債券有多個好處，例如能提供可預計得到的 

收入來源，並有助於保本，因為債券回報通常不像股票般 

波動。在一隻以主動手法管理的債券基金，基金經理買入 

債券後，再趁較高價賣出，您也可因而賺得資本收益 

(capital gain)。最後，債券也可以為您的投資組合提供分散 

投資的好處，因為它們的升跌走向與其他資產組別並不 

相同。

債券價格與利率通常往相反方向走

債券價格上升 當利率上升

債券價格下降當利率下降

如果加拿大的經濟環境持續改善，通脹率上升，我們預期加拿大政府債券收益率也會上升。由於我們之前圖示的債券在 

債券收益率上升前發行，我們的債券需要降價 (如以上圖表所示)來反映這較高的利率。在利率上升的環境下，您收到的 

債券息票現在將會按一個較高的收益率再作投資。

如欲尋求更多精辟的投資觀點及心得，請瀏覽www.rbcgam.com或與您的財務顧問商討。
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