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●華南永昌投信行銷企劃部 陳英娟

認識國內債券型基金的
優勢與投資風險性

債券型基金向來被視為最穩健

的重要投資工具之一，低利率環境

下，流動性佳、極低風險下講求安

全性並有較佳投資報酬率的特性，

更吸引法人、定存族爭相搶購，債

券型基金規模、受益人數也在這

一、二年內快速成長，根據投信投

顧公會6月份統計資料，投資國內的

債券型基金總規模已達2 . 2兆元，5

月份更一度攀升逾2 . 4兆元，受益人

數亦已達1 4餘萬人，債券型基金熱

絡景況可見一班，然而近來博達公

司債不履約事件卻激起債市一陣不

小的漣漪，債券型基金的風險控管

再度受到市場關注，華南永昌投信

總經理葉清海表示，在此事件逐漸

平息後，可預期的是，投信業者將

因此更強化債券基金的管理，債券

基金因而將更具有投資價值，仍將

是金融市場主要的投資理財工具。

3大優勢：收益率、流動性、
稅賦等優勢

自2 0 0 0年1 2月，F e d展開一連串

降息措施，各主要國家央行紛紛跟

進，全球逐步進入低利率時代，債

市也開始走入罕見的大多頭行情，

由於又適逢全球股市因網際網路泡

沫化衝擊，遭到嚴峻修正，固定收

益商品頓時成為市場新寵兒，資金

源源不絕流入，因而造就國內債券

型基金近年的蓬勃發展，根據投信

投顧公會的統計資料，2 0 0 1年元

月，投資國內之債券型基金總規模

約7 , 9 2 0億元，一年後總規模成長近

一倍，達1億5千餘億元，直至F e d貨

幣政策自今年6月底由寬鬆轉為緊

縮，開始緩步升息，總規模已高達

至2 . 2兆元，成長2 . 8 8倍，而同期間

受益人數，亦由2 0 0 1年元月份的6 . 4

萬人次，激增至今年6月底的1 4 . 4萬

人次，成長2.24倍。

華南永昌投信債券基管部經理

兼鳳翔債券基金經理熊楚臺表示，

債券型基金優於定存、R P的收益率
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優勢，可說是近幾年債券型基金大

幅成長的動力。過去國內各行庫一

年定存利率維持在5 %以上水準時，

僅靠定存的利息收入，就足以令許

多社會大眾滿足，然而隨著利率一

步一步走跌，微薄的利息收入也讓

定存族愈來愈感到忐忑不安，而債

券型基金的收益率優勢，恰巧提供

另一個理財選擇，且可隨時買回，

並在買回申請日之次一營業日付

款，流動性佳，加上仍具有稅賦上

的優勢，使得近年來債券型基金，

在收益率、流動性與稅賦等三大優

勢下，不僅成為法人資金調節的停

泊站，亦成為保守型投資人與一般

穩健理財投資人資產配置中重要的

理財工具，未來在這些優勢不易改

變下，債券型基金仍將持續扮演相

當重要的角色。

3項評估指標：信用、利率、
流動等風險

債券型基金具備的三大優勢，

獲得廣大投資人的青睞，總規模節

節上升，然而，近期博達事件引發

的效應，卻為債券市場投下一顆震

撼彈，債券型基金的風險控管再度

引起投資人的關切，葉清海表示，

報酬與風險為一體兩面事，債券基

金的投資管理則應首重風險管理。

換言之，投資除了重視投資報酬率

之外，投資人亦應對箇中存在的風

險性深入了解，如此一來，方可讓

每筆投資皆在每個人可承受的風險

範圍下，創造符合個人理財規劃的

目標。

就一般而言，挑選債券型基金

可就其信用風險、利率風險以及流

動性風險等三方面來觀察，逐一仔

細檢視，方可選出優質的債券基

金，對此葉清海也強調，本公司債

券基金管理哲學為在風險獲得有效

控管下，再追求報酬的獲取，而在

風險管理上係以流動風險、信用風

險與利率風險為三大管理重心，本

公司特針對此次事件，再次檢視本

公司兩檔債券基金，除了擁有優異

的資產品質與操作績效外，就此三

大風險均獲有效控管而安全無虞。

以下即就此三項評估指標分別加以

說明：

1. 信用風險

觀察一檔債券型基金的信用狀

況，可就每月公佈的持股明細中，
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就標的物內容的信用等級來檢視，

以及是否可能有地雷債，以本公司

旗下兩檔債券基金為例，鳳翔與麒

麟債券基金皆沒有持有可轉換公司

債，且皆在嚴謹風險控管下，採高

標準的信用等級評比，其中債券發

行公司或擔保銀行債信為信用評等

達t w A以上，約佔債券比重超過5

成，而信用評等為t w B B B -∼t w B B B +

者，亦約佔4成以上，信用風險控管

良好。

2. 利率風險

F e d於今年6月底宣佈升息一碼

後，隨著全球景氣逐漸回溫，未來

利率將逐漸走升，使債券型基金面

臨利率風險的考驗，然而升息雖然

將造成短期利率上揚，或多或少影

響債券型基金收益情況，惟R P、定

存與新建立之公司債利率亦隨之上

揚，將彌補甚至提高實際收益率，

有助於減少升息帶來的衝擊，也因

為基金經理人對利率風險的控管將

直接影響基金的收益率，因此，有

人也以此來檢視操盤者的功力，而

以鳳翔與麒麟債券基金短中長期的

優異績效與擁有的堅強研究團隊來

看，在利率風險的控管方面，將具

有相當大的優勢。

3. 流動性風險

債券型基金持有流動性資產的

比例，將影響其應付投資人贖回的

能力，一般可就其投資組合中持有

R P、定存等流動性資產，及具固定

利率且信用評等在t w A以上之高流動

性債券等部位來觀察，以鳳翔與麒

麟債券基金來看，兩者持有流動性

資產與流動性高的投資級債券，約

有超過6成，流動性相當高。

債券型基金除了以上述三項評

估指標來檢視之外，建議投資人亦

可將公司是否具有集團背景列為挑

選的參考指標之一，葉清海表示，

由於本公司為華南金融控股公司(以

下簡稱”華南金控”)旗下1 0 0 %擁有

股權之子公司，按金融控股公司法

第3 6與5 6條規定與精神，華南金控

為本公司最佳後盾，投資人權益將

因此獲得更完整的保障與維護，永

昌鳳翔與麒麟債券基金實為您投資

理財的好夥伴。展望未來，在基金

操作管理上，將在安全性與流動性

的前提之下，持續維持優異穩定的

績效，為投資人爭取最大的權益。
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