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资价值分析 第一节 债券的投资价值分析 加入收藏 一、影响

债券投资价值的因素（一）影响债券投资价值的内部因素1、

债券的期限。期限越长，投资者要求的收益率补偿也越高。2

、债券的票面利率。票面利率越低，债券价格的易变性也越

大。3、债券的提前赎回规定。4、债券的税收待遇。5、债券

的流动性。6、债券的信用级别。（二）影响债券投资价值的

外部因素1、基础利率。一般指无风险证券利率。2、市场利

率。3、其他因素。如通货膨胀水平及外汇汇率风险等。二、

债券价值的计算公式（一）假设条件（二）货币的终值和现

值1、货币终值的计算。Pn=Po(1 r)n(复利)Pn=Po(1 r●n)(单

利)2、现值的计算。Pn=Po(1 r)n(复利)Pn=Po(1 r●n)(单利)现

值一般有两个特征：第一，当给定终值时，贴现率越高，现

值越低；第二，当给定利率及终值时，取得终值的时间越长

，该终值的现值就越低。（三）一次还本付息债券的定价公

式在确定债券内在价值时，需要估计预期货币收入和投资者

要求的适当收益率（也称“必要收益率”）债券的预期货币

收入有两个来源：息票利息和票面额。债券的必要收益率一

般是比照具有相同风险程度和偿还期限的债券的收益率得出

的。如果一次还本付息债券按单利计息、单利贴现，其内存

价值决定公式为：（P：债券的内在价值；M：票面价值；i

：每期利率；n：剩余时期数；r：必要收益率）P=M(1 i

●n)(1 r●n)如果一次还本付息债券按单利计息、复利贴现，



其内存价值决定公式为：P=M(1 i●n)(1 r)n如果一次还本付息

债券按复利计息、复利贴现，其内存价值决定公式为

：P=M(1 i)n(1 r)n例：王老师开了一家公司，100元债券面值

让你买，一年10%的收益率，一年后，给你110元。问题：你

投入这100元值吗？如果你用这100元去买国债，国债的收益

率15%。显然不值，因为国债无风险。（四）附息债券的定

价公式1、对于一年付息一次的债券（1）按复利贴现，其内

在价值决定公式为：(P：债券的内在价值；C：每年支付的利

息；M：票面价值；n：所余年数；r：必要收益率；t：第t

次) （2）按单利贴现，其内在价值决定公式： 2、对于半年

付息一次的附息债券（P：债券的内在价值；C：半年支付的

利息；n：所余年数乘以2；r：半年必要收益率；）（1）按

复利 （2）按单利 三、债券收益率的计算（一）当前收益率

：债券的年利息收入与买入债券的实际价格比率。(Y：当前

收益率；P：债券价格；C：每年利息收益)（二）内部到期收

益率：把未来的投资收益折算成现值，使之成为购买价格或

初始投资额的贴现率。(P：债券价格；C：每年利息收益；F

：到期价值；n：时期数（年数）；Y：到期收益率)一年付息

一次的债券，其到期收益率计算公式如下： 设为首页 半年付

息一次的债券：（P：债券价格；C：每半年利息收益；F：

到期价值；n：时期数（年数乘以2）；Y：半年利率）（三）

持有期收益率：从买入债券到卖出债券期间所获得的年平均

收益（包括当期发生的利息收益和资本利得）与买入债券实

际价格的比率。(Y：持有期收益率；C：每年利息收益； ：

债券卖出价格； :债券买入价格；N：持有年限) （四）赎回

收益率 四、债券转让价格的近似计算（一）贴现债券的转让



价格1、贴现债券买入价格的近似计算公式为：购买价格＝面

额(1 最终收益率)待偿年限2、贴现债券的卖出价格的近似计

算公式为：卖出价格＝购买价*（1＋持有期间收益率）持有

年限（二）一次还本付息债券的转让价格1、一次还本付息债

券买入价格近似计算为：购买价格＝面额＋利息总额(1 最终

收益率)待偿年限2、一次还本付息债券卖出价格近似计算为

：卖出价格＝购买价*（1＋持有期间收益率）持有年限（三

）附息债券的转让价格附息债券一般是分期支付的。1、对于

购买者来说，从发行日起到购买日止的利息已被以前的持有

者领取，所以在计算购买价格时应扣除这部分利息。 2、对

于售者来说卖出价格=购买者*（1 持有期间收益率*持有年限

）-年利息收入*持有年限五、债券的利率期限结构（一）利

率期限结构的概念：债券的到期收益率与到期期限之间的关

系。（二）利率期限结构的类型：向上倾斜的利率曲线、向

下倾斜的利率曲线、平直的利率曲线、拱形利率曲线（三）

利率期限结构的理论：有三种因素影响期限结构的形状：对

未来利率变动方向的预期、债券预期收益中可能存在的流动

性溢价、市场效率低下或者资金从长期（或短期）市场向短

期（或长期）市场流动可能存在的障碍。1、市场预期理论（

又称“无偏预期”理论）：认为利率期限结构完全取决于对

未来即期利率的市场预期。2、流动性偏好理论：基本观点是

投资者并不认为长期债券是短期债券的理想替代物。3、市场

分割理论：该理论认为，在贷款或融资活动进行时，贷款者

和借款者并不能自由地在利率预期的基础上将证券从一个偿

还期部分替换成另一个偿还期部分。 100Test 下载频道开通，

各类考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


