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債 券 価 格 と 利 回 り

債 券 価 格 変 動 に よ り ， 利 回 り は 変 化 す る 。

国 内 市 場 で は 平 均 収 益 率 と し て 単 利 を 使 う 。

債 券 価 格

1 0 5 1 0 5 円 ( 値 上 が り )

A ( Ⅱ ) A → C : 2 . 6 1 9 %

( 償 還 価 格 ) 1 0 0 ( Ⅰ ) X → A : 5 . 5 9 6 % 1 0 0 円

Z ( 3 年 , 1 0 0 円 ) C

( 発 行 価 格 ) 9 5 （ Ⅲ ) 0 → C : 4 . 7 3 7 %

X ( Ⅴ ) B → C : 7 . 2 2 2 %

9 0 ( Ⅳ ) X → B : 3 . 3 3 3 % B

9 0 円 ( 値 下 が り ) 残 存 期 間

0 / 発 行 6 年 / 売 却 ・ 購 入 1 0 年 / 満 期 償 還

（ イ ン カ ム ・ ゲ イ ン ＋ キ ャ ピ タ ル ・ ゲ イ ン ） ÷ 購 入 価 格 ＝ 投 資 利 回 り

Ⅰ [ { ( 0 . 0 4 × 1 0 0 ) + ( 1 0 5 - 9 5 ) ÷ 6 } ÷ 9 5 ] × 1 0 0 = 5 . 5 9 6 %

Ⅱ [ { ( 0 . 0 4 × 1 0 0 ) + ( 1 0 0 - 1 0 5 ) ÷ 4 } ÷ 1 0 5 ] × 1 0 0 = 2 . 6 1 9 %

Ⅲ [ { ( 0 . 0 4 × 1 0 0 ) + ( 1 0 0 - 9 5 ) ÷ 1 0 } ÷ 9 5 ] × 1 0 0 = 4 . 7 3 7 %

Ⅳ [ { ( 0 . 0 4 × 1 0 0 ) + ( 9 0 - 9 5 ) ÷ 6 } ÷ 9 5 ] × 1 0 0 = 3 . 3 3 3 %

Ⅴ [ { ( 0 . 0 4 × 1 0 0 ) + ( 1 0 0 - 9 0 ) ÷ 4 } ÷ 9 0 ] × 1 0 0 = 7 . 2 2 2 %

（ 買 っ た 時 点 か ら 償 還 時 点 ( 最 後 ) ま で 4 年 間 保 有 ）： A → c

最 終 利 回 り ＝ { ( 0.04 × 100 ) + ( 100 － 105 ) ÷ 4 ｝ × 100 ＝ 0.02619 （ Ⅱ or Ⅴ ）
105

（ 発 行 時 点 か ら 償 還 ま で 10 年 保 有 ）： x → c

応 募 者 利 回 り ＝
{ ( 0.04 × 100 ) + ( 100 － 95 ) ÷ 10 ｝

× 100 ＝ 0.04737 （ Ⅲ ）
95

（ 買 っ た 時 点 か ら 売 っ た 時 点 ）： Z → A ( 3 年 間 保 有 ) ・ ・ ・ 上 昇 期 待 当 た り

所 有 期 間 利 回 り ＝
{ ( 0.04 × 100 ) + ( 105 － 100 ) ÷ 3 ｝

× 100 ＝ 0.04666
100

（ 買 っ た 時 点 か ら 売 っ た 時 点 ）： Z → B ( 3 年 間 保 有 ) ・ ・ ・ 上 昇 期 待 は ず れ

所 有 期 間 利 回 り ＝ { ( 0.04 × 100 ) + ( 90 － 100 ) ÷ 3 ｝ × 100 ＝ 0.036666
100
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