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Ans： 

債券的面額隨著攤銷越來越小，但是每期之利息收入相同，因此，採用

直線法攤銷時，每期實質報酬率將會越來越大。 

 例題9 

甲證券公司94 / 7 / 1買入債券資料如下： 

票面金額 票面利率 到期日 付息方式 買入金額 
1,000,000元 5% 99 / 7 / 1 每年7月1日付息 980,000元 

若其折價金額採直線法攤銷，則甲證券公司94年之利息收入為： 
54,000元 46,000元 
27,000元 23,000元。 （94年第1次） 

Ans： 

債券折價金額共20,000元（ = 1,000,000 − 980,000），分五年以直線法攤
銷，則每年攤銷之金額為4,000元（ = 20,000 / 5），又原先每年現金收入
為50,000元（  = 1,000,000 × 5%），則每年之利息收入應為54,000元
（ = 50,000 + 4,000），又因甲證券公司購買日為94 / 7 / 1，至94年年底共
持有該債券 6個月，故甲證券公司該年之利息收入為 27,000元
（ = 54,000 / 2）。 

 

債券折、溢價與到期日之關係： 

將上述兩個例題以利息法進行攤銷的債券面額畫在【圖3-8】上，

我們發現折價發行時債券價格低於面額，但隨著時間經過會漸漸趨近

面額，且折價攤銷的數額也越來越大；反之，溢價發行時債券價格高

於面額，但同樣會隨時間經過漸漸趨近面額，且溢價攤銷的數額也是

隨著時間經過越來越大。 
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【圖3-8】債券折、溢價與到期日的關係 

 例題10 

買入溢價之債券，若採用利息法攤銷，其每期認列之利息收入會： 
遞遞  遞遞  
不不  到期到次認列。  （92年） 

Ans： 

溢價發行時，每期所攤銷的金額會越來越大，因此，每期認列的利息收

入就會越來越少。 

 例題11 

李君在到年前以溢價購入公債，假設市場利率水準維持不不，則相較

於到年前的價格，目前該公債的價格應該： 
比較比  比較比  
維持不不  等於等額。  （93年第2次） 

Ans： 
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溢價發行之債券在發行時之市場價格高於面額，日後隨著溢價攤銷而逐

漸接近面額，因此在市場利率水準不變的情況下，公債價格應較一年前

低。 

三、特殊債券評價方式 
【式3-10】為最基本的債券評價方式，然而由於不同的債券具有

不同的特性，因此，對於某些特殊的債券來說，需將【式3-10】稍加

變化，才能求出其應有的價值。第一章中已介紹過幾種常見的特殊債

券，本小節將介紹這些特殊債券的評價方式，包括永續債券、附買回

權債券、附賣回權債券、浮動利率債券及反浮動利率債券。 

永續債券： 

永續債券是每期固定支付利息，但永遠沒有到期日的債券，因此

永續債券的現金流量是由無限多個利息加總而來，利用【式3-5】可將

其改寫成【式3-11】，即可求算永續債券的價格，式中C為每期利息

金額，YTM為到期收益率，亦稱為殖利率，是市場上投資人所要求的

利率。 

  
CP

YTM
=永續債券  【式3-11】 

舉例來說，現在有一永續債券，債券面額為100萬元，票面利率

為10%，每年付息一次，若市場利率為12%，則此債券之價值為83.33

萬元（ = 100 × 10% / 12%）。 

 例題12 

某公司發行到永續債券，票等利率為10%，每張等額10萬元，若目前

同類型債券之市場殖利率為8%，則其發行價格應為多少？ 
100,000元 90,000元 
110,000元 125,000元。 （92年） 


