
债券交易投资者教育手册 
 

 

为帮助广大债券投资者充分理解债券市场交易规则，认

识债券投资各类风险，理性开展债券交易申报，北京高华证

券有限责任公司（“公司”）特制定本手册供投资者阅读学习。 

 

一、 什么是债券？ 

债券是一种有价证券，是社会各类经济主体为筹集资金而向

债券投资者出具的、承诺定期支付利息并到期偿还本金的债

权债务凭证。债券的发行主体可以是政府（或政府机构）、非

金融企业、金融机构，还可以是国际组织。 

 

二、 债券具有哪些特征？ 

债券具有以下特征： 

 

✓ 偿还性：债券持有人按规定获得利息和收回本金，债券发

行人按约定条件偿还本金并支付利息。 

✓ 流通性：在流通市场上，债券一般都可以自由转让。 

✓ 优先性：企业破产时，债券持有者享有优先于股票持有者

的企业剩余资产分配权。 

✓ 收益性：债券的收益性表现在两个方面：一是债券可以获

得固定的利息收入；二是可以通过在证券市场上的买卖交



易，获得差价收入。 

 

三、 什么是利率债和信用债？ 

✓ 利率债主要是指国债、地方政府债券、政策性金融债和央

行票据等以政府信用为依托的主体发行的债券，利率债价

格主要受实际利率的影响。 

✓ 信用债是指政府之外的主体发行的债券，具体包括企业债、

公司债、短期融资券、中期票据、可转债等品种，信用债

价格除受到实际利率影响外，还受发行主体信用状况的影

响。 

 

四、 利率债的风险特征及影响其价格的核心因素 

利率债，一般由中央政府、各地方政府、政策性金融机构和

央行等机构发行。 

 

在债券型基金中，最常投资的利率债类型主要有国债和政策

性金融债。其中，国债是以国家信用为担保的长期债券，最

常用的市场利率是十年期国债收益率，其收益率通常被视为

无风险收益率。 而政策性金融债主要由三大政策性金融机构

发行，包括国家开发银行、中国进出口银行和中国农业发展

银行。不同于商业银行，它们不以盈利为主要目的，而是执

行国家的经济政策，以支持国家重点领域和薄弱环节的发展。 



 

影响利率债价格的核心因素是利率，利率是借贷资金的价格，

也是对延期消费的报酬。 

 

✓ 借贷资金的价格：即资金使用者支付给资金所有者的报酬。

在贷款中，它是借款人需要向贷款人支付的费用；在存款

中，它则是银行或其他金融机构为吸引存款而支付给储户

的利息。 

✓ 延期消费的报酬：当个人或企业选择延期消费，实际上是

一种投资行为，因为这种选择意味着放弃了当前的消费满

足感，将资金留作他用，以换取未来的更大收益或保障。 

 

五、 信用债的风险特征及影响其价格的核心因素 

与利率债不同，信用债在发债主体的资质上有所差异，其发

行主体包括上市公司、城投平台、商业银行等其他企业。 

 

信用债发行的关键因素是“信用”，也就是说，信用债投资在

承担利率风险的同时，还承担着不同水平的信用风险。因此，

信用债的利率是以无风险利率为基准，叠加因承担额外的信

用风险而存在的利差，这个利差可以看作是一种“风险补偿”。

 

✓ 就个体角度而言，信用债以企业信用为主体发行，企业的



财务状况、盈利能力、偿债能力等都会影响信用债的价格。

当市场对某个发行主体的信用状况产生疑虑时，该主体发

行的信用债价格就可能下跌；而某一主体信用风险事件的

发生，也可能会引发市场对其他同类型主体信用风险的担

忧。但与此同时，违约风险相对更高的主体本身就包含了

更多的风险补偿，所以其发行的债券利率会更高。 

就宏观角度而言，一方面，宏观经济状况的变化会影响企

业的经营状况和盈利能力，进而影响信用债的价格。在经

济衰退期间，企业违约风险增加，避险需求增加，市场整

体风险偏好下降，可能导致信用债的价格下跌。另一方面，

特定政策的实施也会对信用债的价格形成影响。 

六、 债券投资的主要风险有哪些？ 

✓ 利率风险：指利率变动引起债券价格波动的风险。债券的

价格与利率呈反向变动关系：利率上升时，债券价格下降。

例如，十年前你购买了一种面值 1000 元，年息 10%利率

的债券，到现在，如果其他债券都支付 12%的年利，你就

不可能再以 1000 元的面值将这种债券卖给别人，你的售

价肯定会低于面值，使得其实际收益率达到 12%的水平。

这种由于未来利率变化不确定性，导致债券贬值的风险，

便是债券的利率风险。 

✓ 通货膨胀风险：在现实生活中，每个人都会遇到这样的问

题，由于物价的上涨，同样金额的资金，未必能买到过去



同样的商品。这种物价的变化导致了资金实际购买力的不

确定性，称为购买力风险，或通货膨胀风险。同样在债券

市场上，由于投资债券的回报是以货币的形式支付的，在

通货膨胀时期，货币的购买力下降，也就是投资的实际收

益下降，也存在给投资者带来损失的可能。值得注意的是，

债券的利率风险和通货膨胀风险不是割裂的，通货膨胀率

会影响市场的利率水平。 

✓ 信用风险：指因交易对手未能履行合同义务而造成经济损

失的风险，债券的信用风险包括违约风险和市场价格风险

（价差风险）。债券发行人因各种原因不能按时兑付债券

契约规定的利息和本金而发生违约，由此带给债券投资者

的风险叫做违约风险。价差风险指由于债务人信用评级下

降而导致债券价格下降的风险。 

✓ 流动性风险：债券的流动性衡量的是债券投资者将手中的

债券变现的能力。债券投资的流动性风险是指目前交易所

有些债券的交投不活跃，投资者在短期内无法以合理价格

出售债券。 

✓ 提前赎回风险：指对于含有提前赎回条款的公司债，发行

公司可能在市场利率大幅下降时行使提前赎回权在到期

日前赎回债券，从而使投资者因提前赎回导致的利息损失

和降低再投资回报的风险。 

 



一般披露： 
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