大中票券債券市場展望雙週報  2016/03/28
                                                       By Peter
市場回顧
美債10y利率過去兩週以來，利率呈現橫盤整理格局，主因美國FED維持利率不變，但是預期今年升息2次，原先為預估4次；利率自近期高檔下跌，但後續又因為部分Fed官員偏鷹派的講話，美債小幅反彈，主要走勢維持在月均線上方。上週四，美債10y利率收在1.90%。
台債10y利率在FOMC會議後，因為市場預期央行為抗熱錢，可能加大降息幅度，利率再創歷史低點。但因為多頭追價謹慎，利率跟隨美債自低點反彈。而上週四央行降息半碼，RP利率降幅有限，銀行間隔拆未下調，加上A05105的標售利率偏高在0.548%，利率有向上修正的機會。收盤時，上週五5y利率收在0.54%，10年券利率則收在0.822%。

臺灣央行如市場預期調降重貼現率半碼(0.125個百分點)；現行貨幣政策基調仍爲〞寬鬆〞。銀行主管表示，預估6月央行將再降息，以刺激低迷的景氣。
~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
台灣失業率 經季調
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美國新屋銷售單戶住宅 經季調
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美國實質GDP 經季調(季比)
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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年期利率在月線附近整理，走收斂三角形，後續行情有可能沿著月均線上漲。油價近期從低點穩定上揚，美債利率下跌空間受限。台債利率技術面上，10年期利率再創歷史低點，如今反彈到月均線上方，0.84%支撐為重要觀察點。20Y新券A05106下週即將標售。籌碼方面，第二季公債發行，共為1500億元，在預期之中，市場反應有限。
[bookmark: _GoBack]經濟數據方面，本週有美國成屋待完成銷售數據、2月PCE指數，3月消費者信心指數、美國3月非農就業報告，房屋數據有望反彈，就業報告有機會好於預期；中國3月官方製造業與非製造業PMI，預估是小幅改善。觀察油價近期反彈走勢是否可以持續，目前市場預估油價至每桶50美元為其壓力位置。台債操作上，在A05105標售後，利率並未走低，央行降息效果尚未浮現，市場追價趨於謹慎，交易為區間震盪格局，近期10y利率先看0.80%~0.92%區間。
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Date Time 國別 Event 月份 Survey Actual Prior

2016/3/28CH 領先指標 Feb -- -- 98.12

2016/4/1CH 製造業PMI Mar 49.3 -- 49

2016/4/1CH 非製造業PMI Mar -- -- 52.7

2016/4/1CH 財新中國製造業採購經理人指數 Mar 48.3 -- 48

2016/4/6CH 財新中國服務業採購經理人指數 Mar -- -- 51.2

2016/4/7CH 外匯存底 Mar -- -- $3202.3b

2016/3/30EC 消費者信心指數 Mar F -9.7 -- -9.7

2016/3/31EC CPI預估(年比) Mar -0.10% -- -0.20%

2016/4/1EC 失業率 Feb 10.30% -- 10.30%

2016/3/29JN 失業率 Feb 3.20% -- 3.20%

2016/3/30JN 工業生產(月比) Feb P -5.90% -- 3.70%

2016/4/8JN 經濟景氣觀測調查(展望) Mar -- -- 48.2

2016/4/1TA 日經台灣製造業採購經理人指數 Mar -- -- 49.4

2016/4/6TA 外匯存底 Mar -- -- $428.82b

2016/4/7TA CPI(年比) Mar -- -- 2.40%

2016/4/7TA WPI(年比) Mar -- -- -4.79%

2016/3/28US 個人所得 Feb 0.10% -- 0.50%

2016/3/28US 個人支出 Feb 0.10% -- 0.50%

2016/3/28US PCE平減指數(年比) Feb 1.00% -- 1.30%

2016/3/28US 核心PCE(年比) Feb 1.80% -- 1.70%

2016/3/28US 成屋待完成銷售 (月比) Feb 1.10% -- -2.50%

2016/3/29US 標普/CaseShiller 20城市指數(未經季調) Jan 182.74 -- 182.75

2016/3/29US 消費者信心指數 Mar 94 -- 92.2

2016/3/30US ADP 就業變動 Mar 195k -- 214k

2016/4/1US 非農業就業人口變動 Mar 208k -- 242k

2016/4/1US 失業率 Mar 4.90% -- 4.90%

2016/4/1US 平均時薪(月比) Mar 0.20% -- -0.10%

2016/4/1US 勞動參與率 Mar -- -- 62.90%

2016/4/1US ISM 製造業指數 Mar 50.7 -- 49.5

2016/4/1US 密西根大學市場氣氛 Mar F 90.5 -- 90

2016/4/4US 勞動市場狀況指數變動 Mar -- -- -2.4

2016/4/4US 工廠訂單 Feb -2.00% -- 1.60%

2016/4/4US 耐久財訂單 Feb F -- -- -2.80%

2016/4/4US 資本財新訂單非國防(飛機除外) Feb F -- -- -1.80%

2016/4/5US 貿易收支 Feb -- -- -$45.68b
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		Date Time		國別		Event		月份		Survey		Actual		Prior

		3/28/16		CH		領先指標		Feb		--		--		98.12

		4/1/16		CH		製造業PMI		Mar		49.3		--		49

		4/1/16		CH		非製造業PMI		Mar		--		--		52.7

		4/1/16		CH		財新中國製造業採購經理人指數		Mar		48.3		--		48

		4/6/16		CH		財新中國服務業採購經理人指數		Mar		--		--		51.2

		4/7/16		CH		外匯存底		Mar		--		--		$3202.3b

		3/30/16		EC		消費者信心指數		Mar F		-9.7		--		-9.7

		3/31/16		EC		CPI預估(年比)		Mar		-0.10%		--		-0.20%

		4/1/16		EC		失業率		Feb		10.30%		--		10.30%

		3/29/16		JN		失業率		Feb		3.20%		--		3.20%

		3/30/16		JN		工業生產(月比)		Feb P		-5.90%		--		3.70%

		4/8/16		JN		經濟景氣觀測調查(展望)		Mar		--		--		48.2

		4/1/16		TA		日經台灣製造業採購經理人指數		Mar		--		--		49.4

		4/6/16		TA		外匯存底		Mar		--		--		$428.82b

		4/7/16		TA		CPI(年比)		Mar		--		--		2.40%

		4/7/16		TA		WPI(年比)		Mar		--		--		-4.79%

		3/28/16		US		個人所得		Feb		0.10%		--		0.50%

		3/28/16		US		個人支出		Feb		0.10%		--		0.50%

		3/28/16		US		PCE平減指數(年比)		Feb		1.00%		--		1.30%

		3/28/16		US		核心PCE(年比)		Feb		1.80%		--		1.70%

		3/28/16		US		成屋待完成銷售 (月比)		Feb		1.10%		--		-2.50%

		3/29/16		US		標普/CaseShiller 20城市指數(未經季調)		Jan		182.74		--		182.75

		3/29/16		US		消費者信心指數		Mar		94		--		92.2

		3/30/16		US		ADP 就業變動		Mar		195k		--		214k

		4/1/16		US		非農業就業人口變動		Mar		208k		--		242k

		4/1/16		US		失業率		Mar		4.90%		--		4.90%

		4/1/16		US		平均時薪(月比)		Mar		0.20%		--		-0.10%

		4/1/16		US		勞動參與率		Mar		--		--		62.90%

		4/1/16		US		ISM 製造業指數		Mar		50.7		--		49.5

		4/1/16		US		密西根大學市場氣氛		Mar F		90.5		--		90

		4/4/16		US		勞動市場狀況指數變動		Mar		--		--		-2.4

		4/4/16		US		工廠訂單		Feb		-2.00%		--		1.60%

		4/4/16		US		耐久財訂單		Feb F		--		--		-2.80%

		4/4/16		US		資本財新訂單非國防(飛機除外)		Feb F		--		--		-1.80%

		4/5/16		US		貿易收支		Feb		--		--		-$45.68b






image1.png
0.180/0.178
0.180

GECU10YR

At 3/25 0.180

Prev

ﬁﬁ 06/10/15 1 057
04/17/15 G

M SHAVG (5) M52 0.205
[ SMAVG (20) 4252 0.220
7 SMAVG (60) 452 0318

| -
,‘.AIWLHHK N
m

|
v

+0.400

108 1A[ LA 17 28
2016

8F 98
2015

4H 5B 68 78
Copyright 2016 Bloomberg Finance

Australia 61 2 9777 8600 Bra=zi1l 5511 2395 9000 Europe 44 20 7220 7500 Germany 49 69 9204 1210 Hong Kong 852 2977 6000
.S. L.P.

Japan 81 32 2201 8900 Singapore 65 6212 1000 1 212 218 2000
SN 822810 HKT

GMT+8:00 H4290-2517-0 28-Mar_-2016 10:40:01




