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債券価格と金利

利子収入の「クッション」で金利上昇の衝撃をカバー

債券は、国や地方公共団体、企業
などが資金調達のために発行します。

一般的に債券を購入すると、利払日
に利子が支払われ、償還日（満期
日）に額面金額が払い戻されます。
途中売却もできますが、日々の債券
価格は金利の動向などにより、変動
します。
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金利が上昇すると新たに発行される債券（新発債）
は金利が高くなるため、金利が低い時に発行された債券
は魅力が低下し、債券価格は下落します。金利が低下
すると新発債は金利が低くなるため、金利が高い時に発
行された債券は魅力が高まり、債券価格は上昇します。

一方、投資家が受け取る利子収入は金利変動に関わ
らず一定で、常にプラスとなります。利子収入の積み上げ
による十分な「クッション」があれば、金利上昇による債券
価格の下落を、ある程度カバーすることができます。
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■金利上昇・低下時の債券価格と利子収入

■金利上昇時のクッションのイメージ

上記はイメージ図です。

上記は、債券発行時にあらかじめ利率が決定している固定利付債券の場
合を示しています。
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■債券価格と金利の関係

債券投資において、金利変動の影響がどの程度になる
かを見る指標に「デュレーション」があります。デュレーション
の長い債券ほど債券価格の変動幅は大きくなります。
例えば、金利が1％上昇すると、デュレーション2年の債券
Aの価格は1％×2年＝約2％下落し、デュレーション5年
の債券Bの価格は約5％下落します。

また、債券価格と利子収入の両方を考慮した「利回り」
を「デュレーション」で割ると、1年間でどれくらいの金利上
昇まで耐えられるかをおおよそ計算することができます。
例えば債券Aが利回り3％とすると、3％÷デュレーション2
年＝1.5％となり、1.5％の金利上昇までであれば、債券
価格下落を利回りでカバーできるということになります。債
券投資では利子収入の活用がポイントになります。 上記はイメージ図です。
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デュレーションが短い程、金利変動の影響を受け難い
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