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投資債券或債券基金通常涉及大量投資術語。本基礎入門學習材料將為您介紹債券這一重要資產組別的關鍵知

識，讓債券投資變得更簡單。

甚麼是債券？

您可以將債券看作貸款。政府和企業會不時尋求資金，以推展新計

劃或拓展營運規模。他們可以透過發行債券來籌措資金。債券是 

一種向投資者借款並於指定時限後付還的協議。投資者可以收取利

息，以作為回報。

投資債券會面臨哪些風險？

就跟其他投資一樣，投資債券亦存在一定的風險。投資所涉及的風

險越高，投資者可望賺取到的回報也越高。債券投資者應當重點關

注兩項主要風險：

1. 利率風險：債券獲利很容易受到利率變化的影響。一般來說，

債券年期越長，利率風險就會越高。因為隨着時間的推移， 

利率走勢的不確定性會增大。

2. 信貸風險：指發行人可能違約，不付還本金和利息。 

相比公司債券，政府債券的利率往往較低。這是因為，政府通常最

不可能出現違約。本基礎入門學習材料將重點介紹政府債券，以及

會影響其價格和損益的因素。

債券如何運作？

投資者可望收到債券發行人付還的兩類款項：

1. 債券存續期間的利息支付（亦稱為票息支付）。

2. 債券到期時的面值，亦即付還予您的本金（您最初借予發行人

的款項）。
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您需要了解的一些術語

	§  面值/票面價值：最初的借款金額。

	§ 票息：借款適用的利率。

	§  年期：借款存續的時間。年期可以為一年或以下，亦可

以長達 30 年。 

	§  到期日：債券的到期日期，屆時發行人必須付還借款。

	§ �目前收益率：一種用於計算債券所產生之年收入，佔目

前市價之百分比的簡單方法。對於較短線的投資者來

說，這種方法可能很有用。然而，它未考慮年期、潛在

的價格變化等因素。 

	§ �到期收益率：一種更全面的方法，用於估算若投資者持

有債券至到期日，預期可以賺取的總回報。這個方法將

債券的定期票息支付以及到期時的資本損益納入計算。

本文重點關注到期收益率的原因在於，它能讓投資者更

全面了解債券的回報潛力。 

	§ �存續期：量度債券對利率變化之敏感度的方法。存續期

以年計算，因其旨在計算投資者需要多長時間，才可獲

付還全數借款。債券離到期日越遠，存續期通常越長，

表示其更容易受收益率變化的影響。
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假設您購買了面值為 $10,000 的四年期債券，票息率為 5%，每年

付息一次。若您持有債券至到期日，總回報將會等於您在債券存續

期間收到的票息支付。換而言之，您投資該債券的回報率將等於其 

5% 的票息率。

年票息率為 5% 之四年期債券的現金流

$10,500

$500 $500 $500

依票面價值
申購債券

第 1 年
票息

第 2 年
票息

第 3 年
票息

第 4 年票息
加上到期付
還的本金

-$10,000

我可以透過債券投資賺取多少收益？

債券的到期收益率是您持有債券至到期日可賺取的估算總回報。 

收益率以年化率表示，例如 5%。估算值主要受兩項因素影響：

1. 債券發行人發放的息票。 

2. 您申購債券的價格，與到期日將付還之票面價值之間的差額。 

若您持有債券至到期日，並以相同的利率將票息再投資，該項投

資的收益率將等於其年回報率。在其他條件相同的情況下，債券

的年期越長，或者發行人無法付還貸款的風險越高，收益率通常

會越高。

然而，若您決定在到期日之前於市場出售債券，視乎出售價格高於

或低於購買價格而定，可能出現收益或虧損。

債券價格為何會變化？

債券的價格與其收益率相關。請謹記，債券的收益率反映了債券目

前的市場利率，亦即在指定時期內，投資者借款予發行人所要求的

回報率。債券投資者要求的收益率受多項因素影響，包括利率水準

等宏觀經濟因素。例如 2022 年當通脹率開始上升，各國央行提高

政策利率時，債券收益率也隨之上升。 

由於債券票息支付是固定不變的，所以債券收益率的變化就反映在

了債券價格的波動上。在我們先前討論的例子中，債券的票息率和

收益率為 5%。若同類型債券的現行收益率上升至 6%，新發行的

債券可能提供 6% 的票息。為保持競爭力並繼續吸引投資者，票息

率為 5% 的債券的價格必須回落，讓收益率上升至 6%。

債券價格和利率的走勢通常相反

債券價格上升 收益率上升

債券價格下降收益率下降

存續期用於量度債券價格對收益率變化的敏感度。存續期以年計

算，為債券的預期投資回收期。以我們先前討論的票息率為 5% 的

四年期債券為例，其存續期為 3.5 年。這表示投資者可望在 3.5 年

後收回初始投資。若債券存續期為 3.5 年，其收益率每上升 1%，

價格便應下跌 3.5%，反之亦然。債券離到期日越遠，存續期通常

越長，表示其對收益率變化的敏感度越高。

若利率上升，債券價格下跌，我所持有的債券會出現虧損嗎？

只要您持有債券至到期日，就不一定會出現虧損。您仍可望繼續賺

取與購買債券時相同的票息率。發行人亦應會在到期時，向您償還

全數借款。 

繼續我們先前的例子，唯一受到影響的是：相比新發行的收益率較

高的債券，5% 的票息變得不夠吸引人。而這意味著，若於到期前

出售債券，債券價格會下降。 

當債券價格在短期內因利率上升而下跌，投資者肯定會感到不安。

但從長遠來看，最終業績表現可能會更好。原因在於您可以利用舊

債券的票息，再投資於收益率較高的新債券。您可以利用這個策略

提高整體固定收益回報。
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債券和擔保投資證 (GIC) 有甚麼區別？

債券和 GIC 有很多相似之處，兩者都是發行人為了在指定時期

內籌措貸款而發行。關鍵區別在於，投資者能否在到期前出售其

投資。

債券 GIC

定期利息收益 √ √

到期時會全數付

還投資金額

極少出現違約情況。 

政府違約的可能性通常 

低於企業。

√

可以在到期前出

售或贖回
√ 某些情況下

到期前出售或贖

回需支付違約金/

承擔損失

利率上升時，債券價格會

下跌，若此時出售債券，

便會出現虧損；不過若申

購債券後收益率下降，便

可能會因提前出售債券而

獲利。

若提前贖回，收到的利

息支付往往較低。

由於 GIC 不可交易，因此一般無法在帳戶中看到其價值變化。但

這並不意味著，對於投資者而言，他們所持有之 GIC 的價值不會

隨利率變動而發生改變。若 GIC 可以交易，其價格變化會與債券

相若。

為何應考慮將債券納入投資組合中？

債券提供了可預測的收入來源。當股市下跌時，債券亦可協助平衡

風險，保護您的投資組合。這是因為，債券與股票價格的走勢往往

相反。 

將債券納入投資組合有助實現投資多元化，相比僅投資於股票， 

回報可望更為平穩。

如需更多投資方面的真知灼見，請瀏覽 www.rbcgam.com 或諮詢您的財務顧問。
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