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債券型基金 

穩賺不賠的投資 ？ 
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公司資金結構 

營運資金 

資本市場 貨幣市場 

長期資金 

權益証券 債券 

短期周轉 

短期票券 債券 
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債券是什麼 

債券是政府、金融機構、工商企業為籌措
長期資金，承諾按一定利率支付利息以及
按約定條件償還本金的債權債務憑證。  

簡單說：就是借據啦  
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債券跟借據沒兩樣 

• 債務人是誰 
– 發行債券的機構 

• 借多少 
– 面額 

• 借多久 
– 債券到期日 

• 利率多少 
– 票面利率 

• 多久付息一次 
– 複利次數 

• 如何還本金 
– 到期還款、還是到期分兩年還等 
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票面利率與市場利率 

票面利率：債券上記載的利率，利息
金額由票面利率決定 

購買日 

利息 

票面金額 
(F) 

到期日 

C1 C2 C3 C4 C5 C9 C6 C7 C8 



6 

債券現金流量與價格 

發行日 購買日 

利息 

票面金額(P) 

到期日 

C1 C2 C3 C4 C5 C9 C6 C7 C8 C10 

未來領到的配息及本金 

現在願意用多少錢買？ 
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債券價格與到期殖利率(YTM) 

P = 
C4 

(1+r)1 
+ 

C5 

(1+r)2 
+ 

C6 

(1+r)3 
+ 

C10 

(1+r)7 
+ 

F 

(1+r)7 

這折現率(r)就是YTM 

發行日 購買日 

利息 

票面金額 

(F) 

到期日 

C1 C2 C3 C4 C5 C9 C6 C7 C8 
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到期殖利率範例 

10年期債券、票面金額100元，票息5%，每年付息
一次。購買時還剩7期，若報價為105元，殖利率為
多少？ 

105 = 5/(1+4.16%)1+ 5/(1+4.16%)2+ …+(5+100)/(1+4.16%)7 

5 5 5 

100 

5 

發行日 購買日 到期日 

=RATE(7, 5, -105, 100)  
= 4.16% 

5 5 5 
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零息債券殖利率 

P = C1 
(1+r)1 + 

C2 
(1+r)2 + 

C3 
(1+r)3 + 

Cn 
(1+r)n + 

F 
(1+r)n 

P = 
F 

(1+r)n 
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零息債券現金流量 

發行日 購買日 

到期日 

票面金額 

100 
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零息債券範例 

10年期零息債券、票面金額100元，
還有7年到期，若報價為75元，殖利
率為多少？ 

=RATE(7, 0, -75,100) = 4.2% 

75 = 100/(1+4.2%)7 
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連動式債券保本原理 

時間 

購買零息債券 

投資連動金額 

到期領回金額 

收益 

(變動部分) 

投資 

隨殖利率波動 

隨投資收益波動 

投資本金 

到期 
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連動式債券主要風險 

• 流動性風險 

–保本型連動債，持有到期才有保證 

–期中解約可能蒙受損失 

• 匯率風險 

–外幣計價，必須承受匯率波動 

• 信用風險 

–債券發行機構違約問題 

–雷曼兄弟是最好的例證 

 



14 

債券三大風險 

利率 

風險 

匯率 

風險 

信用 

風險 

只要避開這些風險，就穩賺不賠 
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信用風險 

就是被倒帳的機會有多大 
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信用評等 

投資等級 

(Investment Quality) 

非投資等級 

(Low Quality) 

高等級 
(High Grade) 

中等級 
(Medium Grade) 

低等級 
(Low Grade) 

極低等級 
(Very Low Grade) 

Standard & 
Poor’s (標準普爾) 

Fitch(英商惠譽) 

Tw (中華信評) 

AAA AA A BBB BB B CCC CC C D 

Moody’s(穆迪) Aaa Aa A Baa Ba B Caa Ca C D 
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平均違約率(Default Rate) 

等級 Aaa Aa A Baa Ba B Caa Ca-C 違約 WR

Aaa 54.01% 23.73% 5.33% 0.47% 0.27% 0.04% 0.04% 0.00% 0.09% 16.04%

Aa 3.32% 50.88% 21.09% 3.22% 0.54% 0.17% 0.01% 0.00% 0.17% 20.59%

A 0.22% 8.37% 53.06% 14.32% 2.78% 0.88% 0.17% 0.01% 0.45% 19.73%

Baa 0.26% 1.20% 13.62% 46.49% 9.08% 3.04% 0.54% 0.07% 1.73% 23.97%

Ba 0.05% 0.20% 2.38% 11.89% 27.49% 10.87% 1.39% 0.15% 8.02% 37.60%

B 0.04% 0.07% 0.31% 1.71% 6.86% 22.21% 4.54% 0.66% 20.93% 42.67%

Caa 0.00% 0.00% 0.72% 1.24% 2.22% 6.11% 7.35% 1.01% 39.63% 42.37%

Ca-C 0.00% 0.00% 0.00% 0.31% 0.54% 1.75% 1.85% 2.16% 47.87% 45.53%

1970~2008平均5年期之變更比例 
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投資等級的債券型基金 

資料來源：聯博資產管理公司 

http://www.alliancebernstein.com/investments/ABII/ACMShareHolderConfirm

ation.aspx?country=0078&lang=ZH-CHT 

聯博全球債券基金 

http://www.alliancebernstein.com/investments/ABII/ACMShareHolderConfirmation.aspx?country=0078&lang=ZH-CHT
http://www.alliancebernstein.com/investments/ABII/ACMShareHolderConfirmation.aspx?country=0078&lang=ZH-CHT
http://www.alliancebernstein.com/investments/ABII/ACMShareHolderConfirmation.aspx?country=0078&lang=ZH-CHT
http://www.alliancebernstein.com/investments/ABII/ACMShareHolderConfirmation.aspx?country=0078&lang=ZH-CHT


19 

高收益債券型基金 

資料來源：聯博資產管理公司 

http://www.alliancebernstein.com/investments/ABII/ACMShareHolderConfir

mation.aspx?country=0078&lang=ZH-CHT 

 

聯博全球高收益債券基金 

http://www.alliancebernstein.com/investments/ABII/ACMShareHolderConfirmation.aspx?country=0078&lang=ZH-CHT
http://www.alliancebernstein.com/investments/ABII/ACMShareHolderConfirmation.aspx?country=0078&lang=ZH-CHT
http://www.alliancebernstein.com/investments/ABII/ACMShareHolderConfirmation.aspx?country=0078&lang=ZH-CHT
http://www.alliancebernstein.com/investments/ABII/ACMShareHolderConfirmation.aspx?country=0078&lang=ZH-CHT
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利率風險 

因為市場利率變化，導致債
券價格的波動 
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債券價值會隨利率變動 

利率 債券價值 

利率 債券價值 

？ 
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定存的利率風險 

金額：100萬 
利率：5% 
期間：1年 

利率 現值 公式 

4% 1,009,615 =1050000/(1+4%) 

5% 1,000,000 =1050000/(1+5%) 

6% 990,566 =1050000/(1+6%) 

一年到期後，可領回105萬 
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時間愈長、對利率愈敏感 

P = + 
C7 + F 

(1+r)7 

C1 

(1+r)1 

C2 

(1+r)2 
+ 

C3 

(1+r)3 
+ 

票面金額(F) 

C1 C2 C6 C3 C4 C5 C7 

利息(C1~C7) 



24 

票面金額(F) 

C1 C2 C6 C3 C4 C5 C7 

利息(C1~C7) 

如果不賣，這些現金流量會不見嗎？ 
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匯率風險 

因為匯率變動，導致投資損
失的風險 
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投資100美元、匯率28.5，於報酬
率7%之基金，10年後淨值： 
=100*(1+7%)10=196.7 

若10年後匯率為25，總投資報酬率
為多少？ 
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用時間降低匯率衝擊 

美元淨值 匯率 台幣淨值 

期初投入 $100.0 28.5 2,850 

期末贖回 $196.7 25.0 4,918 

累積報酬率 96.7% 72.6% 

年化報酬率 7% 5.6% 

匯率虧損12.3% 
累積報酬率仍然維持72.6% 
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用Excel試算匯率風險 
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挑選債券型基金之程序 

1) 利用債券指數挑選市場 
2) 選擇該指數之ETF 
3) 或用Morningstar挑該市

場之基金 
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巴克萊為債券指數之龍頭 

https://ecommerce.barcap.com/indices/index.dxml 

https://ecommerce.barcap.com/indices/index.dxml


31 

巴克萊美國綜合債券指數 
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巴克萊全球債券指數 
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預估往後會升息，目前是債
券投資的時機嗎？ 

探討議題 
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基金購買與費用 
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ETF的發行與行銷 
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如何買賣國外ETF 



國外網路券商 

• 史考特證券： 
– http://chinese.scottrade.com 

• 億創理財： 
– https://global.etrade.com/hk/zh/home 

• 第一理財 
– http://www.firstrade.com/content/zh-tw/welcome 

• TD Ameritrade 
– https://www.tdameritrade.com/welcome1.html 
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http://chinese.scottrade.com/
https://global.etrade.com/hk/zh/home
http://www.firstrade.com/content/zh-tw/welcome
http://www.firstrade.com/content/zh-tw/welcome
http://www.firstrade.com/content/zh-tw/welcome
http://www.firstrade.com/content/zh-tw/welcome
https://www.tdameritrade.com/welcome1.html
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基金費用結構 

銷售費 

(手續費) 

信託費 管理費 



銷售費用 

• 首次申購手續費 
– 股票型基金約3% 

– 債券型基金約1.5% 

• 或有遞延銷售手續費 
– 看持有期間長短收取手續費比例 

• 分銷費 
– 有些基金每月還會扣除銷售費用 

• 贖回費 
– 基金賣出時要收取一筆贖回手續費 

– 通常發生在手續費很低的情況 
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管理費及信託費 

• 基金經理費 
– 管理基金所需要的費用 
– 每年給付(基金淨值內扣) 

• 績效表現費 
– 某些基金當績效達到所定標準會收取績效費 

• 銀行保管費 
– 保管銀行所收取的費用 
– 每年給付(基金淨值內扣) 

• 銀行信託費 
– 買賣基金銀行所收取的費用 
– 贖回時給付(約0.2%) 
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網站：http://www.masterhsiao.com.tw 

Email: stanley@masterhsiao.com.tw 
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謝謝 

http://www.masterhsiao.com.tw/

