
 
 
 
 
 
 
 
 
 

通脹時代如何投資 
 

經過接近半年籌備，港府決定發行不多於 100 億港元的 3 年期的通脹掛鈎債券，簡稱 iBond（4208），並於 7 月 29 日 
 
正式在聯交所上升，讓香港進入零售債券市場的新里程。在通脹時代，iBond 是否是投資者的最佳選擇，如何才能成為一 
 
名抗通脹的精明投資者，下文為你一一解答。 
 
iBond 是什麽？ 
 

通脹掛鈎債券即 Inflation-linkedbond，簡稱”iBond”，是類似於美國財政部發行的抗通脹債券及儲蓄債券。但發行目 
 
的、發行的機制及定價的機制都有所不同。通脹掛鈎債券的吸引力主要在於其回報適當、風險很低及流動性較高。在低 
 
利率而通脹上升的環境下，避免儲蓄被通脹蠶食的一種低風險投資工具。iBond  的息率包括「浮息」和「定息」兩部份， 
 
固定息率為 1%；浮息則按最近 6 個月綜合消費物價指數的按年的平均值計算。最終派息以較高者為准。例如：派息時， 
 
6  個月的通脹率高於所厘定的固定息率(1%)，即以通脹率派息。如按今年首 5  個月平均 4%的通脹率推算，通脹掛鈎債 
 
券的年回報率可超過 4%，則通脹掛鈎債券的半年派息率逾 2%；若通脹率低於固定息率或出現通縮，投資者仍可獲得固 
 
定息率，本金不變，達致保持購買力的目的。 
 
iBond 只適合特定人群 
 

據港大香港經濟及商業策略研究中心估計，本港第二季及第三季度通脹將達致 5.2%及 5.9%，年底通脹更急升至 7%， 
 
是以如何抗通脹乃民生經濟重中之重。有人說「iBond」適逢期會於通脹，也是天降重任於港府。筆者認為投資者不可對 
 
「iBond」寄予過大厚望，若以年浮息率 5%為例，儘管人均獲配一手一萬港元「iBond」的話，到頭來人均每日僅獲得 1.40 
 
港元左右回報，試問如何有效全面對抗通脹？極其量只可對抗一天來回港鐵車費的通脹加幅，但卻有利那些長期存放在 
 
銀行的被動型投資者。 
 
抗通脹投資選擇多多 
 

內地人民幣定存 配合升值年賺逾 6%。市場上有其他投資工具較 iBond 吸引，以在內地做人民幣存款或跨境人民幣 
 
存款為例，3 年期定存年息達 5 厘，假設人民幣每年升值 3 至 4%，整體內地定存回報達 8%至 9%。有別於港元存款，人 
 
民幣存戶需要面對匯價風險，未來人民幣匯率走勢取決於內地政治風險，但分析認為短期匯價依然亮麗。 
 
人民幣債券缺乏流動性但是收益較高。內地及國際不少機構均有意發行人民幣債券，滙豐早前更預期人債利率再下跌的 
 
機會不高。人債提供的息率較本地人民幣定存為高，算是高息的投資出路。除非預期通脹率長期處於高位，否則 iBond 
 
平均回報可能只有 3 至 4 厘，縱使將來可在二手市場掛牌，但未能預測買賣差價的幅度。港府推出的 iBond 比較人債， 
 
其優點是可於二手市場買賣。但是在人債推出時，市場亦未能預示二手市場的需求如此薄弱，因此 iBond 的二手市場活 
 
躍度亦是未知之數；但可肯定的是，人債可提供穩定的票面息率，雖然只有 2 至 3 厘，但結合人民幣升值表現，回報仍 
 
不俗。 
 
基金表現更勝一籌 
 

要想對抗通脹的成功人士，投資基金是較佳的選擇。但是，坊間基金種類較多，哪一種基金才是對抗通脹的選擇呢？ 
 
筆者在此推薦兩類較股票穩健的基金，以供投資者參考。希望保本獲得利息的投資者，可以重點關注通脹掛鈎債券基金。 
 
而年紀較輕，和對亞洲未來前景看好的投資者，同時能夠承受少量風險的可以考慮亞洲債券基金。 
 

通脹掛鈎債券基金一般將最少 70%的總資產將通脹掛鈎債券及其他通脹掛鈎債務工具。2008 年美國次按危機引發全 
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球經濟危機以來，各國政府均採取了寬鬆的貨幣政策和激進的經濟刺激計畫，全球通脹預期顯現,市場接連推出了不少開 
 
放式通脹掛鈎債券基金產品,僅 2009 年一年就高達 64 只，還不包括另外 8 只在歐美上市的通脹掛鈎債券 ETF 產品。而坊 

 
間的基金也表現不俗，1 年期平均錄得 14.27%的回報，遠高於 iBond 預期的 5%的收益。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

（資料來源：晨星） 
 

亞洲債券基金受惠資金續流入。債券基金可有效分散風險，經過金融海嘯洗禮後，現時跨國企業財產狀況亦算穩健， 
 
預計今年亞洲區企業盈利增長雖會放緩，但表現仍會勝於歐美企業。他指因基金投資項目多，仍能分散高風險投資，但 

 
部分基金投資於垃圾評級的債券，投資風險會較高。事實上，多個亞洲地區都是全球淨債權國，企業的槓桿比率亦較低， 

 
資金因看好亞洲的經濟前景，持續流入亞洲市場，令亞洲貨幣轉強；以亞洲貨幣結算的債券孳息率較傳統美債為高，加 

 
上區內不乏屬於投資級別的債券，提高了亞洲債券的吸引力，市場憧憬投資亞債可以賺息兼賺價差。晨星資料顯示，市 

 
面上回報最高的亞洲債券基金，年初至今升逾 7%。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

（資料來源：晨星） 
 

當然部分通胀挂钩债券基金不仅直接投资于通胀挂钩债市,也可通过参与利率互换协议,期权交易等柜台交易的通胀衍生 
 
品获得更高收益,从而令投资者承担更高风险。此外,债券基金的回报较低,管理费率对基金实际回报率的影响也不可忽视。 
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