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5_93_8D_E5_80_BA_E5_c33_42275.htm 债券的投资收益主要由

两部分构成:一是来自债券固定的利息收入,二是来自市场买卖

中赚取的差价。这两部分收入中,利息收入是固定的,而买卖差

价则受到市场较大的影响。影响债券投资收益的因素有:(1)债

券的票面利率债券票面利率越高,债券利息收入就越高,债券收

益也就越高。债券的票面利率取决于债券发行时的市场利率

、债券期限、发行者信用水平、债券的流动性水平等因素。

发行时市场利率越高,票面利率就越高；债券期限越长,票面利

率就越高；发行者信用水平越高,票面利率就越低；债券的流

动性越高,票面利率就越低。(2)市场利率与债券价格由债券收

益率的计算公式可知,市场利率的变动与债券价格的变动呈反

向关系,即当市场利率升高时债券价格下降,市场利率降低时债

券价格上升。市场利率的变动引起债券价格的变动,从而给债

券的买卖带来差价。市场利率升高,债券买卖差价为正数,债券

的投资收益增加；市场利率降低,债券买卖差价为负数,债券的

投资收益减少。随着市场利率的升降,投资者如果能适时地买

进卖出债券,就可获取更大的债券投资收益。当然,如果投资者

债券买卖的时机不当,也会使得债券的投资收益减少。与债券

面值和票面利率相联系,当债券价格高于其面值时,债券收益率

低于票面利率。反之,则高于票面利率。(3)债券的投资成本债

券投资的成本大致有购买成本、交易成本和税收成本三部分

。购买成本是投资人买入债券所支付的金额(购买债券的数量

与债券价格的乘积,即本金)；交易成本包括经纪人佣金、成交



手续费和过户手续费等。目前国债的利息收入是免税的,但企

业债的利息收入还需要缴税,机构投资人还需要缴纳营业税,税

收也是影响债券实际投资收益的重要因素。债券的投资成本

越高,其投资收益也就越低。因此债券投资成本是投资者在比

较选择债券时所必须考虑的因素,也是在计算债券的实际收益

率时必须扣除的。(4)市场供求、货币政策和财政政策市场供

求、货币政策和财政政策会对债券价格产生影响,从而影响到

投资者购买债券的成本,因此市场供求、货币政策和财政政策

也是我们考虑投资收益时所不可忽略的因素。债券的投资收

益虽然受到诸多因素的影响,但是债券本质上是一种固定收益

工具,其价格变动不会像股票一样出现太大的波动,因此其收益

是相对固定的,投资风险也较小,适合于想获取固定收入的投资

者。作为投资工具,债券的投资特征主要有:(1)安全性高由于

债券发行时就约定了到期后可以支付本金和利息,故其收益稳

定、安全性高。特别是对于国债来说,其本金及利息的给付是

由政府作担保的,几乎没有什么风险,是具有较高安全性的一种

投资方式。(2)收益高于银行存款在我国,债券的利率高于银行

存款的利率。投资于债券,投资者一方面可以获得稳定的、高

于银行存款的利息收入；另一方面可以利用债券价格的变动,

买卖债券,赚取价差。(3)流动性强上市债券具有较好的流动性

。当债券持有人急需资金时,可以在交易市场随时卖出,而且随

着金融市场的进一步开放,债券的流动性将会不断加强。
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