大中票券債券市場展望雙週報  2017/06/05
                                                       By Peter
市場回顧
美債利率過去兩週處於下降區間通道，上周五更因非農就業報告新增人數不如預期，帶動10年期利率再度跌破2.20%關卡，亦跌破200日均線的長期趨勢。台債利率近期走勢受籌碼影響，易跌難漲，期間美債利率下跌也帶動台債利率逼近前波低點。上周末收盤，5年期利率收在0.718%，10年期利率收在1.022%。


財新與中國官方的數據出現背離。中國官方製造業PMI為51.2，高於市場預期並與上月持平，連續10個月高於50榮枯線；而財新公布數字則出現近1年來的首次收縮，跌至50榮枯線以下。
~報摘





歐債十年期利率走勢圖
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美債十年期利率走勢圖
[image: C:\Users\BLOOMB~1\AppData\Local\Temp\Bloomberg\temp\bfmCAAA.png]
日債十年期利率走勢圖
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台債十年期利率走勢圖
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各國殖利率走勢圖
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經濟數據圖
台灣實質GDP(年比) 2006=100
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美國供應管理協會全國製造業採購經理人指數 經季調
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美國非農業就業人口淨變動 經季調(月比)
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商品指數
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經濟數據預估


市場展望
近期利率走勢，從技術面來看，美債10年期利率跌破200日均線，尚未能斷言跌勢確立，但是利率走跌的機會大。下半年的FED縮表與升息議題，可能早已經為市場所消化反應。
經濟數據方面，法國、德國及歐元區的Markit之5月PMI，美國4月工廠訂單、5月ISM服務業指數，數據預估多符合預期。籌碼方面，主流10年期的新券A06104R2在下周二即將標售，預估利率上漲的幅度不大。目前受到國際債市走勢影響，利率仍偏向低檔，也有機會創近期新低。台債操作上，市場氣氛偏多，交易商利率逢高買的策略不變，但預估利率再進一步往下的機率也不大。FOMC六月升息的機率仍高，但市場目前利率水準應已反應。操作上，利率逢高維持建議補券建議，美國今年升息次數預估為三次，台灣今年應無升息機會，預估近期台債10年期利率約為1.01%至1.09%。
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Date Time 國別 Event 月份 Survey Actual Prior

2017/6/5CH 財新中國綜合採購經理人指數 May -- 51.5 51.2

2017/6/5CH 財新中國服務業採購經理人指數 May -- 52.8 51.5

2017/6/9CH CPI(年比) May 1.50% -- 1.20%

2017/6/9CH PPI(年比) May 5.70% -- 6.40%

2017/6/5EC Markit歐元區服務業採購經理人指數 May F 56.2 -- 56.2

2017/6/6EC 零售銷售(月比) Apr 0.10% -- 0.30%

2017/6/8EC GDP經季調(季比) 1Q F 0.50% -- 0.50%

2017/6/8EC ECB主要再融資利率 8-Jun 0.00% -- 0.00%

2017/6/13EC ZEW調查預期 Jun -- -- 35.1

2017/6/16EC CPI(月比) May -- -- 0.40%

2017/6/7JN 景氣動向領先指標 Apr P 104.3 -- 105.5

2017/6/8JN GDP經季調(季比) 1Q F 0.60% -- 0.50%

2017/6/12JN 工具機訂單(年比) May P -- -- 34.70%

2017/6/16JN 日銀政策餘額利率 16-Jun -- -- -0.10%

2017/6/6TA CPI(年比) May 0.60% -- 0.12%

2017/6/6TA WPI(年比) May 0.19% -- 1.12%

2017/6/7TA 貿易收支 May $3.20b -- $2.78b

2017/6/7TA 出口(年比) May 7.00% -- 9.40%

2017/6/7TA 進口(年比) May 9.60% -- 23.50%

2017/6/5US 單位勞工成本 1Q F 2.40% -- 3.00%

2017/6/5US Markit美國服務業採購經理人指數 May F -- -- 54

2017/6/5US ISM 非製造業綜合指數 May 57.1 -- 57.5

2017/6/5US 勞動市場狀況指數變動 May 3 -- 3.5

2017/6/5US 工廠訂單 Apr -0.20% -- 0.20%

2017/6/5US 耐久財訂單 Apr F -0.50% -- -0.70%

2017/6/13US PPI最終需求(月比) May 0.00% -- 0.50%

2017/6/14US CPI(月比) May 0.10% -- 0.20%

2017/6/14US 先期零售銷售(月比) May 0.10% -- 0.40%

2017/6/14US 企業存貨 Apr 0.20% -- 0.20%

2017/6/15US FOMC利率決策(上限) 14-Jun 1.25% -- 1.00%

2017/6/15US FOMC利率決策(下限) 14-Jun 1.00% -- 0.75%

2017/6/15US 工業生產(月比) May 0.20% -- 1.00%

2017/6/15US 產能利用率 May 76.80% -- 76.70%

2017/6/16US 新屋開工 May 1215k -- 1172k

2017/6/16US 營建許可 May 1250k -- 1229k
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		Date Time		國別		Event		月份		Survey		Actual		Prior

		6/5/17		CH		財新中國綜合採購經理人指數		May		--		51.5		51.2

		6/5/17		CH		財新中國服務業採購經理人指數		May		--		52.8		51.5

		6/9/17		CH		CPI(年比)		May		1.50%		--		1.20%

		6/9/17		CH		PPI(年比)		May		5.70%		--		6.40%

		6/5/17		EC		Markit歐元區服務業採購經理人指數		May F		56.2		--		56.2

		6/6/17		EC		零售銷售(月比)		Apr		0.10%		--		0.30%

		6/8/17		EC		GDP經季調(季比)		1Q F		0.50%		--		0.50%

		6/8/17		EC		ECB主要再融資利率		8-Jun		0.00%		--		0.00%

		6/13/17		EC		ZEW調查預期		Jun		--		--		35.1

		6/16/17		EC		CPI(月比)		May		--		--		0.40%

		6/7/17		JN		景氣動向領先指標		Apr P		104.3		--		105.5

		6/8/17		JN		GDP經季調(季比)		1Q F		0.60%		--		0.50%

		6/12/17		JN		工具機訂單(年比)		May P		--		--		34.70%

		6/16/17		JN		日銀政策餘額利率		16-Jun		--		--		-0.10%

		6/6/17		TA		CPI(年比)		May		0.60%		--		0.12%

		6/6/17		TA		WPI(年比)		May		0.19%		--		1.12%

		6/7/17		TA		貿易收支		May		$3.20b		--		$2.78b

		6/7/17		TA		出口(年比)		May		7.00%		--		9.40%

		6/7/17		TA		進口(年比)		May		9.60%		--		23.50%

		6/5/17		US		單位勞工成本		1Q F		2.40%		--		3.00%

		6/5/17		US		Markit美國服務業採購經理人指數		May F		--		--		54

		6/5/17		US		ISM 非製造業綜合指數		May		57.1		--		57.5

		6/5/17		US		勞動市場狀況指數變動		May		3		--		3.5

		6/5/17		US		工廠訂單		Apr		-0.20%		--		0.20%

		6/5/17		US		耐久財訂單		Apr F		-0.50%		--		-0.70%

		6/13/17		US		PPI最終需求(月比)		May		0.00%		--		0.50%

		6/14/17		US		CPI(月比)		May		0.10%		--		0.20%

		6/14/17		US		先期零售銷售(月比)		May		0.10%		--		0.40%

		6/14/17		US		企業存貨		Apr		0.20%		--		0.20%

		6/15/17		US		FOMC利率決策(上限)		14-Jun		1.25%		--		1.00%

		6/15/17		US		FOMC利率決策(下限)		14-Jun		1.00%		--		0.75%

		6/15/17		US		工業生產(月比)		May		0.20%		--		1.00%

		6/15/17		US		產能利用率		May		76.80%		--		76.70%

		6/16/17		US		新屋開工		May		1215k		--		1172k

		6/16/17		US		營建許可		May		1250k		--		1229k
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