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 可赎回债券是债券的一种，发行人可以在债券到期日前的若干时间，提出赎回，提

前向债券持有人归还本金和利息。  

  

对发行人而言，假设市场利率仍有下调空间的话，他们可以透过提早把债券赎回，

并在特定的条件和限制下，再以较低的利率进行再融资，以降低整体的融资成本。

  

发行人可提早赎回债券  

 

对可赎回债券的投资者而言，由于发行人有权在到期日前的若干时间提出赎回，他

们需面对不确定的资金回笼时间。所以，投资者一般都会要求较高的债息率，作为

要面对较高投资风险的补偿。  

  

以今期介绍的花样年 (1777)发行的可赎回债券(票据)为例，该公司在公告中披露

了债券(票据)赎回的条款，节录如下：  

数据源：公司公告  

 

可赎回债券的投资风险  

虽然发行人或会以溢价进行赎回，惟假若利率回软的话，投资者或需面对较高的再

投资风险。意思是投资者需为提早回笼的资金，再寻找投资机会，以维持投资回

报；惟利率下跌的话，或会增加寻找合适投资项目的难度。 

从投资回报角度去看，可赎回债券的债息率其实共包含两个元素：  

1) 债券票息率  

2) 沽出认购权证的期权金 (发行人持有认购期权，可赎回债券)  

换句话说，可赎回债券的债息率 = 普通债券票息率 + 认购权证的期权金  

结括来说，由于投资可赎回债券需面对较高的风险，所以能获取的回报也相对较

高。  
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免责声明 

本报告由第一上海证券有限公司(“第一上海”)编制并只作私人一般阅览。未经第一上海书面批准，不得复印、

节录，也不得以任何方式引用、转载或传送本报告之任何内容。本报告所载的内容、数据、数据、工具及材料只

提供给阁下作参考之用，并非作为或被视为出售或购买或认购证券或其它金融票据的邀请或要约或构成对任何人

的投资建议。阁下不应依赖本报告中的任何内容作出任何投资决定。本报告的内容并未有考虑到个别的投资者的

投资取向、财务情况或任何特别需要。阁下应根据本身的投资目标、风险评估、财务及税务状况等因素作出本身

的投资决策。 

 

本报告所载资料来自第一上海认为可靠的来源取得，但第一上海不能保证其准确、正确或完整，而第一上海或其

关联人士不会对因使用/参考本报告的任何内容或数据而引致的任何损失而负上任何责任。第一上海或其关联人士

可能会因应不同的假设或因素发出其它与本报告不一致或有不同结论的报告或评论或投资决策。本报告所载内容

如有任何更改，第一上海不作另行通知。第一上海或其关联人士可能会持有本报告内所提及到的证券或投资项

目，或提供有关该证券或投资项目的证券服务。 
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