大中票券債券市場展望雙週報  2015/8/10
                                                       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。因為曲線趨平交易盛行，即便聯準會升息預期增加，長券利率卻偏向走低。上週五美國就業報告尚佳，更堅定Fed九月升息預期，卻令利率走勢更難預料。週五美債10y利率收在2.166%。
台債利率在籌碼面稀少的氣氛下，又因為第二季GDP年增率僅0.64%，大幅低於預期，台債利率跌破主要關卡，創近二年來低點。經濟數據欠佳、股市走低，引導債市多頭走出利率新低。上週收盤時，5y利率收在0.916%，10年券利率則收在1.39%。

美國7月非農業就業人口經季調後增加21.5萬人，主要受到建築和製造業人力大增，抵銷能源業的不振。此外，6月新增就業人口由原本的22.3萬上修至23.1萬。
台灣7月物價指數，年減0.66%，由於CPI已連續7個月呈負數，台灣是否出現通縮現象，值得觀察。
~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
中國製造業採購經理指數
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美國個人所得 經季調(月比)
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美國個人消費支出核心平減指數 經季調(年比)
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商品指數
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台灣實質消費者物價指數 未經季調(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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經濟數據預估
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市場展望
近期利率走勢，從技術面來看，美債10年期利率受到月均線主導，利率緩步下跌。聯準會9月升息的預期氣氛更濃厚，但10y利率卻仍偏向走跌，除曲線趨平交易盛行外，吾人推估在全球資金仍多，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。台債利率技術上，利率與均線的乖離率加大，但目前看不到築底的跡象。籌碼方面，郵局進場持續購債，依舊是籌碼勝出。短線上利率仍較無上漲空間。
經濟數據方面，未來預計公布8月德國ZEW景氣判斷指數，德、法等國CPI、歐元區第二季GDP初值。近期公布的數據，歐元區GDP先前受希臘影響，預估不會有太亮麗的表現。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，目前利率位於低檔，債市氣氛仍屬多方，尚無反轉信號。10y利率先看1.35%-1.45%。
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Date Time 國別 Event 月份 Survey Actual Prior

2015/8/12CH 零售銷售(年比) Jul 10.60% -- 10.60%

2015/8/12CH 工業生產(年比) Jul 6.60% -- 6.80%

2015/8/11EC ZEW調查預期 Aug -- -- 42.7

2015/8/14EC GDP經季調(季比) 2Q A 0.40% -- 0.40%

2015/8/14EC CPI(月比) Jul -0.60% -- 0.00%

2015/8/14EC 核心CPI(年比) Jul F 1.00% -- 1.00%

2015/8/10JN 經濟景氣觀測調查(目前) Jul -- 51.6 51

2015/8/11JN 工具機訂單(年比) Jul P -- -- 6.60%

2015/8/17JN GDP經季調(季比) 2Q P -0.50% -- 1.00%

2015/8/14TA GDP年比 2Q F 0.60% -- 0.64%

2015/8/20TA 出口訂單(年比) Jul -- -- -5.80%

2015/8/20TA 國際收支經常帳餘額 2Q -- -- $22004M

2015/8/10US 勞動市場狀況指數變動 Jul -- -- 0.8

2015/8/11US 非農業生產力 2Q P 1.60% -- -3.10%

2015/8/11US 單位勞工成本 2Q P 0.00% -- 6.70%

2015/8/13US 先期零售銷售(月比) Jul 0.60% -- -0.30%

2015/8/13US 零售銷售(不含汽車)(月比) Jul 0.40% -- -0.10%

2015/8/14US PPI最終需求(月比) Jul 0.10% -- 0.40%

2015/8/14US 工業生產(月比) Jul 0.30% -- 0.30%

2015/8/14US 產能利用率 Jul 78.00% -- 78.40%

2015/8/14US 密西根大學市場氣氛 Aug P 93.6 -- 93.1

2015/8/17US NAHB 房屋市場指數 Aug 60 -- 60

2015/8/18US 新屋開工 Jul 1180K -- 1174K

2015/8/18US 營建許可 Jul 1217K -- 1343K

2015/8/19US CPI(月比) Jul 0.10% -- 0.30%

2015/8/19US 實質平均週薪(年比) Jul -- -- 1.80%

2015/8/20US 成屋銷售 Jul 5.41M -- 5.49M

2015/8/20US 費城聯準企業展望 Aug 6.2 -- 5.7

2015/8/20US 成屋銷售 (月比) Jul -1.50% -- 3.20%

2015/8/20US 領先指數 Jul 0.20% -- 0.60%
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		Date Time		國別		Event		月份		Survey		Actual		Prior

		8/12/15		CH		零售銷售(年比)		Jul		10.60%		--		10.60%

		8/12/15		CH		工業生產(年比)		Jul		6.60%		--		6.80%

		8/11/15		EC		ZEW調查預期		Aug		--		--		42.7

		8/14/15		EC		GDP經季調(季比)		2Q A		0.40%		--		0.40%

		8/14/15		EC		CPI(月比)		Jul		-0.60%		--		0.00%

		8/14/15		EC		核心CPI(年比)		Jul F		1.00%		--		1.00%

		8/10/15		JN		經濟景氣觀測調查(目前)		Jul		--		51.6		51

		8/11/15		JN		工具機訂單(年比)		Jul P		--		--		6.60%

		8/17/15		JN		GDP經季調(季比)		2Q P		-0.50%		--		1.00%

		8/14/15		TA		GDP年比		2Q F		0.60%		--		0.64%

		8/20/15		TA		出口訂單(年比)		Jul		--		--		-5.80%

		8/20/15		TA		國際收支經常帳餘額		2Q		--		--		$22004M

		8/10/15		US		勞動市場狀況指數變動		Jul		--		--		0.8

		8/11/15		US		非農業生產力		2Q P		1.60%		--		-3.10%

		8/11/15		US		單位勞工成本		2Q P		0.00%		--		6.70%

		8/13/15		US		先期零售銷售(月比)		Jul		0.60%		--		-0.30%

		8/13/15		US		零售銷售(不含汽車)(月比)		Jul		0.40%		--		-0.10%

		8/14/15		US		PPI最終需求(月比)		Jul		0.10%		--		0.40%

		8/14/15		US		工業生產(月比)		Jul		0.30%		--		0.30%

		8/14/15		US		產能利用率		Jul		78.00%		--		78.40%

		8/14/15		US		密西根大學市場氣氛		Aug P		93.6		--		93.1

		8/17/15		US		NAHB 房屋市場指數		Aug		60		--		60

		8/18/15		US		新屋開工		Jul		1180K		--		1174K

		8/18/15		US		營建許可		Jul		1217K		--		1343K

		8/19/15		US		CPI(月比)		Jul		0.10%		--		0.30%

		8/19/15		US		實質平均週薪(年比)		Jul		--		--		1.80%

		8/20/15		US		成屋銷售		Jul		5.41M		--		5.49M

		8/20/15		US		費城聯準企業展望		Aug		6.2		--		5.7

		8/20/15		US		成屋銷售 (月比)		Jul		-1.50%		--		3.20%

		8/20/15		US		領先指數		Jul		0.20%		--		0.60%
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