大中票券債券市場展望雙週報  2016/10/24
                                                       By Peter
市場回顧
美債10y利率過去兩週以來，利率呈現高檔整理格局，市場焦點雖落在美國Fed於12月升息的機率，但歐洲央行暗示12月時可能決定將現行QE計畫再度延長。致美債利率在1.80%整數支撐未能突破，利率下修整理。上周五，美債10y利率收在1.736%。
台債10y利率走勢在央行結束降息循環後，因為新券5年期及10年期債券連續上場交易，利率走揚的壓力大。新5年券標售利率為0.656%，高於預期。而10年期利率突破0.80%後，也上測0.90%的整數支撐，但週五財政部問券指出有意調降明年各券的發行額度，市場利率急跌。上週5y利率收在0.641，10年券利率則收在0.858%。

歐洲央行議息會議維持利率不變，以及隔夜國際匯市美元對主要貨幣匯率上漲的衝擊，10/21日人民幣兌美元在岸（CNY）、離岸（CNH）匯價大跳水，在岸一度跌破6.76，離岸更貶破6.77，均創下逾6年來新低。
~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
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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
美國消費者物價指數 未經季調(年比)
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美國新屋開工件數私有住宅 經季調
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台灣外銷訂單(年比)
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商品指數
[image: C:\Users\BLOOMB~1\AppData\Local\Temp\Bloomberg\temp\bfmAEEA.png]
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年期利率上漲觸及1.80%支撐，短線上不容易再度向上突破，預估偏向整理。台債利率技術面上，10年期利率向上突破0.80%，空單借券成本雖重，但交易商將其視為避險券種之一，利率持續向0.90%測試。上週五傳出財政部有意縮減明年公債發行額度，令盤中利率大跌，但就日線來看，當日收了較長的下影線，表示利率往下的壓力大，追價者相對謹慎。目前走勢仍未改變，上升趨勢預估延續，但須注意乖離過大拉回修正。
經濟數據方面，本週有歐元區、法國、德國的10月Markit PMI初值，美國10月消費者信心指數、9月耐久財訂單、9月成屋銷售等。台灣公布第三季經濟成長率。籌碼面，本周有公債A05111R1的10年券發行前交易、下週五有A05114的30年券的發行前交易。台債操作上，目前央行的降息循環結束，但明年的發行額度可能減少，多空震盪激烈。5y及10y的利率均線呈現上揚走勢，但是與月線乖離較大。走勢短線上有可能下修或橫盤整理。預估債市利率為區間震盪向上的局面，近期10y利率先看0.80%~0.90%區間。
7

image2.png
USGGLOYR
At 10:17

1.7312 /1.7294

Prev

%H 11/09/15 23747

%& 07/06/16 13130
WSHAVG (5) MrE2 17402
[ SMAVG (20) 475 16936
7 SMAVG (60) 45 16230

1A 2R 1" 28 3H s Bl 68 78 Bz Bz 108
2015 | 2016

>1 2 9777 8600 Brazil 5511 2395 9000 Europe <44 20 7330 Y500 Germany <49 69 9204 1210 Hong Kong 85c¢
3201 8900 Singapore 65 6212 1000 uU.s. 1 212 318 2000 Copuyright 2016 Bloomberg Fi
SN 833810 HKT GMT+8: 00 H440—-563—0 24— 0ct—2016 10:17:35




image3.png
GJGB10 -0.043 +.009 -0.043 /-0.053
At 10:02 . i . Prev

W EFE -0.043
B 11/09/15 0343
Fig 0.007
&8 07/27/16 -0.295

MSHAVG (5) Mr52 -0.053

MAVG (20 062

7 SMAVG (60) 4B -0.070

0H30  1uF1 1R30 A1 1A30 1815 1829 2815 282 3515 3831 4H15 4B 8 5H 16 SH 31 6F 15 68 30 7815 7R 8B 15 8H 31 9F 15 9830 108 14
2015 2016

|
>1 2 9777 8600 Brazil 5511 2395 9000 Europe <44 20 7330 Y500 Germany <49 69 9204 1210 Hong Kong 85c¢
3201 8900 Singapore 65 6212 1000 uU.s. 1 212 318 2000 Copuyright 2016 Bloomberg Fi
SN 833810 HKT GMT+8: 00 H440—-563—0 24— 0ct—2016 10:18:08




image4.png
GVTWTL10 0.8605 +.0025 0.8680 /0.8606

At 10:18 . Hi 0.8668 Prev 0.8580

W GVTWTLIO Index - FRZEE 57.0000 |

il

._....I.I.|Il.,i.n|l|hlh|L]||||i||ll|||.J””“ I'H.MI..I“IIH||||]||| ILII.“mlL. ..... |.iu.|..|,1i.||||\|mnmhm |||.h| Iulllllil.ml .hll.||i.llul||.|,.|’||.l.ll

0H30  1uF1 1830  RAB 2E3n 1A 15 1830 .. 28 2% 3B 15 3831 4H 15 4F2  S5H 16 531 6H 15 6F3  7B15 7R ® 8H 15 8H 31 9K 14 9830 108 14
2015 2016

|
>1 2 9777 8600 Brazil 5511 2395 9000 Europe <44 20 7330 Y500 Germany <49 69 9204 1210 Hong Kong 85c¢
3201 8900 Singapore 65 6212 1000 uU.s. 1 212 318 2000 Copuyright 2016 Bloomberg Fi
SN 833810 HKT GMT+8: 00 H440—-563—0 24— 0ct—2016 10:18: 49





image5.png
GC 58: TW OTHER GB

FZ . P - +
© 125 SHEVTM - 1194 SEVIM (BF)
s04| © 113 BV - T194 BIEVIH () \\.\‘
© 1173 S{EYTM - 1194 BEYTM (£77)

© 118 SH{BYTM - 1194 SHEYTM (F771)

7 [ . : [ : .
—
-1004 SR G s —s
M 3M em Iy 2 3y 4 sy e ¥ 8 oy 1oy Y 267 257 307 £y EY
AR

>1 2 9777 8600 Brazil 5511 2395 9000 Europe <44 20 7330 Y500 Germany <49 69 9204 1210 Hong Kong 85c¢
Singapore 65 6212 1000 uU.s. 1 212 318 2000 Copuyright 2016 Bloomberg Fi
GMT+8: 00 H440—-563—0 24— 0ct—2016 10:19:59

3201 8900
SN 833810 HKT




image6.png
CPI YOY 1.5% - Sep T—/ % 17 Nov 21:30 HE --
EEHEBMEER KK, ’

Bureau of Labor Statistics

W EFE 15
&7 07/31/08 56
Fig 18
={E 07/31/09

2R 3B 6B 9A 1A 3R A 98 1A 3R 6B 9H 1R 3R 64 9H 1A 3R 68 98 1A 38 A 98 1A 3H 6H 9A 1A 3R 6H 9A 1A 3R 68 98 LA 3R 6H 98
| 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

>1 2 9777 8600 Brazil 5511 2395 9000 Europe <44 20 7330 Y500 Germany <49 69 9204 1210 Hong Kong 85c¢
3201 8900 Singapore 65 6212 1000 uU.s. 1 212 318 2000

SN 833810 HKT

Copuyright 2016 Bloomberg Fi
GMT+8: 00 H440—-563—0 24— 0ct—2016 10:21:18




image7.png
NHSPSTOT 1047k - Sep
KB R TR EEE 2. .

T—/23% 17 Nov 21:30

U.S. Census Bureau

9" 1A 3F A 9A 1R 38
| 2009 | |

Brazil 5511 2395 9000 Europe <44 20 7330
Singapore 65 6212 1000 uUu.s. 1 212
SN 833810 HKT

12‘)5] 38
>1 2 9777 8600

3201 8900

6B 9R LR 3H 6A 6T 9 LA 3R 6A
2007 | 2008 2010 | 2011

9" 1A 3H 68
2012

°F 12‘)5] °F 12‘)5] 38

YS00 Germany <49 69 9204 1210 Hong Kong 85c¢
318 2000 Copuyright 2016 Bloomberg Fi
GMT+8: 00 H440—-563—0 24— 0ct—2016 10:22: 33

98" 1R 3H 6H 3B 6H 68 9B 1R 3H _6A 9K
| 2013 2014 2015 | 2016




image8.png
TWEOTTLY 3.9% - Sep T—/23% 21 Nov 16:00 HE --
EEIM AT E () Ministry of Economic Affairs T...

W EFE 3.91
£ 01/31/10 7183
Fig 523
H(E 01/31/09 -41.68

2R 3F 6R 9A 1A 38 A 98 1F 3H A 9H 1A 3R 6 9A 1A 38 A 98 1A 3R 6H 9A 1A 3R 6 98 1A 3B 68 9A 1A 3R 6H 9A 1A 3R _6A 98
| 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

>1 2 9777 8600 Brazil 5511 2395 9000 Europe <44 20 7330 Y500 Germany <49 69 9204 1210 Hong Kong 85c¢
3201 8900 Singapore 65 6212 1000 uU.s. 1 212 318 2000 Copuyright 2016 Bloomberg Fi
SN 833810 HKT GMT+8: 00 H440—-563—0 24— 0ct—2016 10:23: 54




image9.png
CRY C 189.3951 +.6199 R -~/ --
A 21 Oct d 0 188.8350 H 189.5712 L 188.0132 i 189.3951

W EFE 189.3951
&5 07/02/08 473.5200
Fig 283.4984
1B 02/11/16 155.0102

F250

F200

; L189.3951
F150
| 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
>1 2 9777 8600 Brazil 5511 2395 9000 Europe <44 20 7330 Y500 Germany <49 69 9204 1210 Hong Kong 85c¢
3201 8900 Singapore 65 6212 1000 uU.s. 1 212 318 2000 Copuyright 2016 Bloomberg Fi

SN 833810 HKT GMT+8: 00 H440—-563—0 24— 0ct—2016 10:25:16




image10.emf
Date Time 國別 Event 月份 Survey Actual Prior

2016/11/1CH 製造業PMI Oct 50.3 -- 50.4

2016/11/1CH 非製造業PMI Oct -- -- 53.7

2016/11/1CH 財新中國製造業採購經理人指數 Oct 50.1 -- 50.1

2016/11/3CH 財新中國服務業採購經理人指數 Oct -- -- 52

2016/10/24EC Markit歐元區製造業採購經理人指數 Oct P 52.7 -- 52.6

2016/10/24EC Markit歐元區服務業採購經理人指數 Oct P 52.4 -- 52.2

2016/10/28EC 經濟信心指數 Oct 104.9 -- 104.9

2016/10/28EC 消費者信心指數 Oct F -8 -- -8

2016/10/31EC 核心CPI(年比) Oct A -- -- 0.80%

2016/10/31EC GDP經季調(年比) 3Q A -- -- 1.60%

2016/11/2EC Markit歐元區製造業採購經理人指數 Oct F -- -- --

2016/11/3EC 失業率 Sep -- -- 10.10%

2016/10/24JN 出口(年比) Sep -10.80% -6.90% -9.60%

2016/10/24JN 進口(年比) Sep -17.00% -16.30% -17.30%

2016/10/24JN 日經日本製造業採購經理人指數 Oct P -- 51.7 50.4

2016/10/24JN 景氣動向領先指標 Aug F -- -- 101.2

2016/10/28JN 全國CPI(不含生鮮食品)(年比) Sep -0.50% -- -0.50%

2016/10/31JN 工業生產(月比) Sep P -- -- 1.30%

2016/10/24TA 失業率 Sep 3.96% 3.93% 3.95%

2016/10/31TA GDP年比 3Q P -- -- 0.70%

2016/11/1TA 日經台灣製造業採購經理人指數 Oct -- -- 52.2

2016/10/24US 芝加哥聯邦準備銀行全國經濟活動指數 Sep -0.13 -- -0.55

2016/10/25US 消費者信心指數 Oct 101 -- 104.1

2016/10/25US 聯準會里奇蒙分行製造業指數 Oct -4 -- -8

2016/10/26US 新屋銷售 Sep 600k -- 609k

2016/10/27US 耐久財訂單 Sep P 0.10% -- 0.10%

2016/10/27US 耐久財(運輸除外) Sep P 0.20% -- -0.20%

2016/10/27US 成屋待完成銷售年比(未經季調) Sep -- -- 4.00%

2016/10/28US GDP年化(季比) 3Q A 2.50% -- 1.40%

2016/10/28US 密西根大學市場氣氛 Oct F 88.2 -- 87.9

2016/10/31US 個人所得 Sep 0.40% -- 0.20%

2016/10/31US 個人支出 Sep 0.50% -- 0.00%

2016/10/31US 核心PCE(年比) Sep -- -- 1.70%

2016/10/31US 芝加哥採購經理人指數 Oct 54 -- 54.2

2016/10/31US 達拉斯聯邦製造業展望企業活動指數 Oct 2 -- -3.7
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		Date Time		國別		Event		月份		Survey		Actual		Prior

		11/1/16		CH		製造業PMI		Oct		50.3		--		50.4

		11/1/16		CH		非製造業PMI		Oct		--		--		53.7

		11/1/16		CH		財新中國製造業採購經理人指數		Oct		50.1		--		50.1

		11/3/16		CH		財新中國服務業採購經理人指數		Oct		--		--		52

		10/24/16		EC		Markit歐元區製造業採購經理人指數		Oct P		52.7		--		52.6

		10/24/16		EC		Markit歐元區服務業採購經理人指數		Oct P		52.4		--		52.2

		10/28/16		EC		經濟信心指數		Oct		104.9		--		104.9

		10/28/16		EC		消費者信心指數		Oct F		-8		--		-8

		10/31/16		EC		核心CPI(年比)		Oct A		--		--		0.80%

		10/31/16		EC		GDP經季調(年比)		3Q A		--		--		1.60%

		11/2/16		EC		Markit歐元區製造業採購經理人指數		Oct F		--		--		--

		11/3/16		EC		失業率		Sep		--		--		10.10%

		10/24/16		JN		出口(年比)		Sep		-10.80%		-6.90%		-9.60%

		10/24/16		JN		進口(年比)		Sep		-17.00%		-16.30%		-17.30%

		10/24/16		JN		日經日本製造業採購經理人指數		Oct P		--		51.7		50.4

		10/24/16		JN		景氣動向領先指標		Aug F		--		--		101.2

		10/28/16		JN		全國CPI(不含生鮮食品)(年比)		Sep		-0.50%		--		-0.50%

		10/31/16		JN		工業生產(月比)		Sep P		--		--		1.30%

		10/24/16		TA		失業率		Sep		3.96%		3.93%		3.95%

		10/31/16		TA		GDP年比		3Q P		--		--		0.70%

		11/1/16		TA		日經台灣製造業採購經理人指數		Oct		--		--		52.2

		10/24/16		US		芝加哥聯邦準備銀行全國經濟活動指數		Sep		-0.13		--		-0.55

		10/25/16		US		消費者信心指數		Oct		101		--		104.1

		10/25/16		US		聯準會里奇蒙分行製造業指數		Oct		-4		--		-8

		10/26/16		US		新屋銷售		Sep		600k		--		609k

		10/27/16		US		耐久財訂單		Sep P		0.10%		--		0.10%

		10/27/16		US		耐久財(運輸除外)		Sep P		0.20%		--		-0.20%

		10/27/16		US		成屋待完成銷售年比(未經季調)		Sep		--		--		4.00%

		10/28/16		US		GDP年化(季比)		3Q A		2.50%		--		1.40%

		10/28/16		US		密西根大學市場氣氛		Oct F		88.2		--		87.9

		10/31/16		US		個人所得		Sep		0.40%		--		0.20%

		10/31/16		US		個人支出		Sep		0.50%		--		0.00%

		10/31/16		US		核心PCE(年比)		Sep		--		--		1.70%

		10/31/16		US		芝加哥採購經理人指數		Oct		54		--		54.2

		10/31/16		US		達拉斯聯邦製造業展望企業活動指數		Oct		2		--		-3.7
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