
 
  
     
台灣貨幣市場： 

上週(8/7~8/11)因上市櫃現金股利發放及國庫借款撥款等因素影響，銀行間資金分配稍有不均，

惟提存期初市場資金仍屬寬裕，短率持穩在既有區間，銀行間隔夜拆款利率區間 0.175%~0.28%，

一週拆款利率主要成交在 0.36%~0.38%。短票市場方面，因近期股市表現不好，外資有匯出疑慮，

加上現金股利發放時間差影響，各家銀行資金分配不均，也造成短票買氣不佳，與銀行的議價也

必須多花一些時間，惟成交利率未再向上走高，賣斷 30 天期自保短票成交區間在 0.36~0.38%。

另 8/1 央行標售二年期定存單加權平均得標利率為 0.579%，較上月同天期得標利率下跌 1.8bp，

符合市場預期。 

本週(8/14~8/18)央行存單到期金額約 2.1 兆元。提存期初市場資金情勢應維持寬鬆，預估銀行仍

積極買票及提供拆款，而本週有多家上市櫃公司現金股利發放，仍需注意流動性變化，預估賣斷

30 天期自保短票利率區間在 0.36%~0.38%。 

上週（8/7 ~ 8/11）緊縮因子有國際債券花旗集團發行兩檔 30 年期債券共 3.81 億美元及高盛集團

發行 30 年期債券 2.4 億美元及台幣債券鴻海公司債 90 億元、正新公司債 70 億元及裕融公司債

23.5 億元交割，另因鴻海、南亞、台塑及中信金等公司發放現金股利約 1780 億元，讓銀行端的

資金分配稍有不均，投信端則因壽險公司為籌措國際債券交割款而遭受贖回，整體資金狀況略為

緊縮，但市場資金調度影響不大，RP 利率持穩於區間低位。上週利率區間，公債成交 0.30% ~ 
0.33%，公司債成交 0.33% ~ 0.37%。 

本週（8/14 ~ 8/18）緊縮因子有：週二威瑞森通訊發行 33 年固定利率債 9.5 億美元；寬鬆因子則

有週二富邦金債券還本金額 20 億台幣。由於現金股利發放將告一段落，市場資金也將相對充裕，

RP 以到期續做為主，利率仍能維持近期低位，未來還需持續觀察外資動態，若是出現連續大舉

匯出現象，短率預期將上揚。預期利率區間，公債成交 0.30% ~ 0.33%，公司債成交 0.33% ~ 0.37%。 

 寬鬆因子 緊縮因子 
1、央行存單到期   20,544.50 億元 

8/14 5,572.50 億元 
8/15 2,463.50 億元 
8/16 1,036.00 億元 
8/17 8,070.00 億元 

本週

(8/14~8/18) 

8/18 3,402.50 億元 

、 菸酒稅及貨物税等例行性稅款

繳庫。 
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台灣公債市場： 
 

2008/11/7 - 2018/1/18 (GMT)

Line, TW2YT=RR, Bid Yield(Last)
2017/8/8, 0.510
Line, TW5YT=RR, Bid Yield(Last)
2017/8/8, 0.748
Line, TW10YT=RR, Bid Yield(Last)
2017/8/8, 1.053
Line, TW20YT=RR, Bid Yield(Last)
2017/8/8, 1.630
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上週 10 年券波動區間： 

1.023%~1.05% 
 

上週市況： 

上週台灣債市盤初在受到美國公布優於市場預期的就業數據後，使得往下追價力道偏謹慎，

整體交投清淡，但隨後在美國與北韓政治緊張情勢升溫令市場避險需求增加，加上中油公司

債標售狀況符合預期，顯示貨幣市場資金仍相當寬鬆及投資型買盤仍有補券需求下，帶動各

期券來到近期相對低檔附近震盪整理。通週 5 年期公債收 0.72%，較前週下滑約 0.40 個基本

點、10 年期公債利率收 1.0306%，較前週反彈約 0.26 個基本點。 

 

本週市況： 

本週債券市場將標售20年期新券A06108，因本期為長天期券，屬投資型買盤券種，因而發行

前交易僅成交1.58%，市場預期標售利率將介於1.57%~1.60%間，大幅低於前次標售利率

1.798%。目前市場還是將焦點關注在10年期交易券A06104上。近期因貨幣市場資金仍舊寬鬆，

且股票來到高點後便呈現高檔震盪整理走勢，部分投資人將資金轉入債券市場避險，因而整

體公債走勢仍穩定。近期在日本央行、歐洲央行、聯準會及英國央行都維持貨幣政策不變的

情況下，短期間將對債市多頭有利。目前台債在貨幣市場資金仍相當充沛下，短期間要大幅

反彈的機會還是不大，除非整體經濟有進一步的大突破。預估本週5年券交易區間

0.70%~0.80%，10年券交易區間1.00%~1.10%，20年券1.70%-1.80%。 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

美國公債市場： 
 

2012/9/25 - 2017/11/7 (GMT)

Line, US2YT=RR, Bid Yield(Last)
2017/8/8, 1.3548
Line, US5YT=RR, Bid Yield(Last)
2017/8/8, 1.8156
Line, US10YT=RR, Bid Yield(Last)
2017/8/8, 2.2583
Line, US30YT=RR, Bid Yield(Last)
2017/8/8, 2.8374
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上週重大事件與影響： 

上週美國公布低於市場預期的通膨數據，降低了聯準會在12月升息的預期，截至周末預期聯準

會將在12月份升息的機率僅36%，加上週末前聯合國安理會通過對北韓制裁案後，地緣政治風

險攀升導致全球股市挫跌，避險買盤湧入公債市場令殖利率下滑，因而美債又來到近期相對低

檔。通週10年期公債利率收2.188%，較前週下滑約7.6個基本點，30年期公債收2.769%，較前週

下滑約7.2個基本點。 

 

本週總經數據公佈： 

1. 本週二將公布 7 月份進、出口物價、零售銷售及 8 月份紐約洲製造業指數與 NAHB 房屋市

場指數。 

2. 本週三將公布 7 月份新屋開工率及營建許可。 

3. 本週四將公布 7 月份工業生產、產能利用率及領先指標。 

4. 本週五將公布 8 月份密西根大學消費者信心指數。 

 

預期本週波動區間： 

6月份的FOMC會議中首次提到今年將開始實施資產負債表正常化，但在7月底的 FOMC會議上

尚未提及何時開始施行，僅提到目前經濟適度擴張，就業穩健增長，聯準會可能在不久後將會

開始縮減購債規模，因而目前市場普遍預期聯準會應該在9月的會議中提出開始縮減購債規模

的時程。近期因美國總統川普與北韓隔空交火越演越烈，令避險買盤進入債券市場，因而全球

債市仍呈現穩定的區間整理走勢。本週市場除了將觀察東北亞的局勢如何演變，並將觀察即將

公布的零售銷售、工業生產等經濟數據，若經濟數具持續好轉，不排除聯準會將很快啟動縮減

購債規模計畫並同時維持年底升息一碼的預期。預估本週10年期公債成交區間約在

2.20%~2.40%，30年期公債成交區間約在2.80%~3.0%。 



總體經濟指標分析： 

美國： 

7 月消費者物價月增 0.1%，增幅低於預期，年增率則由 1.6%上升至 1.7%，為 5 個月來首度回升；

而扣除食品與能源之核心消費者物價也月增 0.1%，年增率持平為 1.7%。雖然租金、醫療用品、

醫療服務、運輸服務、教育服務等價格走高，但因中古車價格連續第 17 個月低於前一年同期，7
月年跌 4.1%，通訊類價格則連續第 5 個月較去年同期下跌超過 6%，此外，旅館等外宿價格當月

大跌 4.2%，創統計以來最大單月跌幅，使得通膨走勢受到壓抑。 

7 月最終需求生產者物價月跌 0.1%，為最近一年以來最大跌幅；扣除食品與能源之核心最終需

求生產者物價則與 6 月持平。相較去年同期，生產者物價與核心生產者物價漲幅均為 1.9%。而

在中間需求部分，加工財價格月跌 0.1%，年增 3.5%；原材料價格則月跌 0.4%，年增 5.2%。 

7 月零收餐飲銷售月增 0.6%，為去年底以來最大單月增幅，表現大幅優於市場預期。在主要零

售店中，只有加油站、服飾與飾品專賣店銷售下滑，其餘零售店銷售業績成長，漲幅以汽車及零

件、裝潢建材、無實體通路、百貨公司等較大。 

中國： 

7 月消費者物價月增 0.1%，年增 1.4%，漲幅不如預期，主要因水果與豬肉價格跌幅較大所致，

而蔬菜、蛋、醫療、教育、居住類等價格漲幅則較大。 

7 月工業品出廠價在鋼鐵、非鐵金屬、非金屬礦物製品、紙等價格漲幅較大帶動下，抵銷能源產

品價格下跌，由跌轉升，月增 0.2%，年增 5.5%；而工業品購買價則與 6 月持平，年增 7%，相

較去年同期漲幅主要由鋼鐵、非鐵金屬、能源產品、化學材料與化學品、非金屬礦物製品等價格

上漲幅度較大帶動。 

7 月工業生產年增率由 7.6%下降為 6.4%，表現不如預期，主要因化學材料、塑橡膠產品、非金

屬礦物製品等產業增產力道放緩所致，但醫藥品、機械、電機等產業增產速度有所提高，而汽車、

資訊通信與其他電子產品兩產業生產增幅也保持在兩位數，表現依舊較佳。 

7 月零售餐飲銷售年增 10.4%，增幅低於 6 月的 11%，主要因菸酒、服飾與配件、金銀珠寶、日

用品、手機等通訊器材、油品等銷售成長力道轉弱所致，但化妝品、醫藥品、影音相關消費性電

子產品等銷售增幅有所擴大，而裝潢建材銷售增幅也保持在兩位數區間。 

日本： 

6 月第三產業指數與 5 月持平，較去年同期成長 1.1%，基調維持為 5 月調高的「呈現復甦情況」

不變。表現較佳的產業包括營建服務業、礦物與金屬材料躉售業、醫療社福業、商品租賃業等，

而不動產業、資訊服務業、郵政業、美容等生活娛樂服務業的景氣則下滑。 

6 月機械訂單月增 2%，增幅主要因來自於官方、代理商的訂單增加所致，但扣除船舶與電力之

核心民需機械訂單則月跌 1.9%，表現低於市場預期，基調維持為停滯不變。惟企業對於第 3 季

之機械訂單展望樂觀，預估機械訂單將季增 6.5%，其中來自於官方與海外的訂單將分別成長

14.7%與 6.2%。 

7 月工業品生產者物價月增 0.3%，年增 2.6%，漲幅有所擴大，主要因電力、非鐵金屬與其製品(銅、

鋁、線纜)、廢五金等價格、與電機及電子產品(矽晶圓、記憶體、散熱裝置)出口價等漲幅較大帶

動；但化學材料出口價格與進口價格、能源進口價格則下跌。 

 

 

 


