大中票券債券市場展望雙週報  2015/8/24
                                                       By Peter
市場回顧
美債10y利率過去兩週以來，呈現震盪走低格局。主要跟隨月均線走勢，聯準會升息預期有所轉變，美股走勢偏弱，避險資金仍青睞長債，長券利率偏向走低。FOMC會議記錄顯示：「大多數（FOMC成員）判斷，收緊政策的條件尚未具備，但他們指出，各項條件正在接近這一點」。因此利率走勢更難預料。週四美債10y利率收在2.068%。
8/11人行大幅調降人民幣中間價，導致CNY與CNH急貶至6.4510與6.5951的4年低，台灣第二季 GDP終值由0.64%下修至0.52%，全年經濟成長下調至1.56%，金融海嘯以來最差；央行為支撐經濟，連5日調降銀行O/N利率，市場降息預期浮現，加上台債利率在籌碼面稀少的氣氛下，台債利率跌破主要關卡，逼近四年來低點。上週收盤時，5y利率收在0.778%，10年券利率則收在1.125%。

財新8月份中國製造業PMI初值跌至2009年3月以來最低，初值報47.1，預估48.2。
台灣7月外銷訂單按年下降5%，連續4個月負成長，遜於預期。
~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
[image: C:\Users\bloomberg\AppData\Local\Temp\Bloomberg\Temp\bfmE852.png]
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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歐盟統計局歐元區MUICP所有項目 未經季調(年比)
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美國產能利用率佔總利用率% 經季調
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商品指數
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美國新屋開工件數私有住宅 經季調
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美國營建許可件數私有住宅 經季調
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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年期利率仍受到月均線主導，利率緩步下跌。聯準會9月升息的預期在上月的FOMC記錄公布後轉淡，除曲線趨平交易盛行外，在全球資金仍多，追求較高收益商品的情況下，高收益結構式商品的避險flow也間接推低了長期券種的利率，加上全球股市近期疲弱，利率仍維持走跌趨勢。台債利率技術上，利率與均線的乖離率加大，但因央行在隔拆利率的調降動作，引起降息的預期。籌碼方面，郵局主導購債，依舊是籌碼勝出。短線上利率仍下探低點。
[bookmark: _GoBack]經濟數據方面，未來預計公布8月歐元區經濟信心指數，歐元區CPI、台灣7月失業率、美國7月新屋銷售、耐久財訂單。預估數據表現平淡，若差於預期，股市可能再跌，債市受益。另國際原物料價格走勢仍相當溫和，整條殖利率曲線可能持續趨平。台債操作上，雖然有新券10y的A04112發行前交易，但目前利率因央行降息預期，債市氣氛仍屬多方，尚無反轉信號。10y利率先看1.11%-1.21%。
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Date Time 國別 Event 月份 Survey Actual Prior

2015/8/28EC 經濟信心指數 Aug 103.5 -- 104

2015/8/31EC 核心CPI(年比) Aug A -- -- 1.00%

2015/8/24JN 景氣動向領先指標 Jun F -- -- 107.2

2015/8/28JN 失業率 Jul 3.40% -- 3.40%

2015/8/28JN 全國CPI(不含生鮮食品)(年比) Jul -0.20% -- 0.10%

2015/8/28JN 零售銷售(年比) Jul 1.10% -- 0.90%

2015/8/24TA 失業率 Jul 3.77% -- 3.76%

2015/8/24TA 商業銷售(年比) Jul -2.70% -- -3.00%

2015/8/24TA 工業生產(年比) Jul -2.30% -- -1.35%

2015/8/24US 芝加哥聯邦準備銀行全國經濟活動指數 Jul -- -- 0.08

2015/8/25US 標普/CaseShiller 20城市指數(未經季調) Jun -- -- 179.03

2015/8/25US 新屋銷售 Jul 511K -- 482K

2015/8/25US 消費者信心指數 Aug 93 -- 90.9

2015/8/25US 聯準會里奇蒙分行製造業指數 Aug 9 -- 13

2015/8/26US 耐久財訂單 Jul -0.40% -- 3.40%

2015/8/26US 耐久財(運輸除外) Jul 0.20% -- 0.80%

2015/8/26US 資本財新訂單非國防(飛機除外) Jul 0.50% -- 0.90%

2015/8/26US 資本財銷貨非國防(飛機除外) Jul -- -- -0.10%

2015/8/27US GDP年化(季比) 2Q S 3.20% -- 2.30%

2015/8/27US 個人消費 2Q S 3.10% -- 2.90%

2015/8/27US 個人消費支出核心指數(季比) 2Q S 1.80% -- 1.80%

2015/8/27US 成屋待完成銷售 (月比) Jul 1.50% -- -1.80%

2015/8/28US 個人所得 Jul 0.40% -- 0.40%

2015/8/28US 個人支出 Jul 0.40% -- 0.20%

2015/8/28US 實質個人支出 Jul 0.30% -- 0.00%

2015/8/28US PCE平減指數(年比) Jul 0.30% -- 0.30%

2015/8/28US 核心PCE(年比) Jul 1.30% -- 1.30%

2015/8/28US 密西根大學市場氣氛 Aug F 93.2 -- 92.9

2015/8/31US 芝加哥採購經理人指數 Aug -- -- 54.7

2015/8/31US 達拉斯聯邦製造業展望企業活動指數 Aug -- -- -4.6


Microsoft_Excel_Worksheet1.xlsx
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		Date Time		國別		Event		月份		Survey		Actual		Prior

		8/28/15		EC		經濟信心指數		Aug		103.5		--		104

		8/31/15		EC		核心CPI(年比)		Aug A		--		--		1.00%

		8/24/15		JN		景氣動向領先指標		Jun F		--		--		107.2

		8/28/15		JN		失業率		Jul		3.40%		--		3.40%

		8/28/15		JN		全國CPI(不含生鮮食品)(年比)		Jul		-0.20%		--		0.10%

		8/28/15		JN		零售銷售(年比)		Jul		1.10%		--		0.90%

		8/24/15		TA		失業率		Jul		3.77%		--		3.76%

		8/24/15		TA		商業銷售(年比)		Jul		-2.70%		--		-3.00%

		8/24/15		TA		工業生產(年比)		Jul		-2.30%		--		-1.35%

		8/24/15		US		芝加哥聯邦準備銀行全國經濟活動指數		Jul		--		--		0.08

		8/25/15		US		標普/CaseShiller 20城市指數(未經季調)		Jun		--		--		179.03

		8/25/15		US		新屋銷售		Jul		511K		--		482K

		8/25/15		US		消費者信心指數		Aug		93		--		90.9

		8/25/15		US		聯準會里奇蒙分行製造業指數		Aug		9		--		13

		8/26/15		US		耐久財訂單		Jul		-0.40%		--		3.40%

		8/26/15		US		耐久財(運輸除外)		Jul		0.20%		--		0.80%

		8/26/15		US		資本財新訂單非國防(飛機除外)		Jul		0.50%		--		0.90%

		8/26/15		US		資本財銷貨非國防(飛機除外)		Jul		--		--		-0.10%

		8/27/15		US		GDP年化(季比)		2Q S		3.20%		--		2.30%

		8/27/15		US		個人消費		2Q S		3.10%		--		2.90%

		8/27/15		US		個人消費支出核心指數(季比)		2Q S		1.80%		--		1.80%

		8/27/15		US		成屋待完成銷售 (月比)		Jul		1.50%		--		-1.80%

		8/28/15		US		個人所得		Jul		0.40%		--		0.40%

		8/28/15		US		個人支出		Jul		0.40%		--		0.20%

		8/28/15		US		實質個人支出		Jul		0.30%		--		0.00%

		8/28/15		US		PCE平減指數(年比)		Jul		0.30%		--		0.30%

		8/28/15		US		核心PCE(年比)		Jul		1.30%		--		1.30%

		8/28/15		US		密西根大學市場氣氛		Aug F		93.2		--		92.9

		8/31/15		US		芝加哥採購經理人指數		Aug		--		--		54.7

		8/31/15		US		達拉斯聯邦製造業展望企業活動指數		Aug		--		--		-4.6
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