大中票券債券市場展望雙週報  2015/7/13
                                                       By Peter
市場回顧
美債10y利率過去二週以來，利率先漲後跌。上漲主要反應美國成屋待完成銷售數據佳，且對希臘協商抱持希望。下跌則因為非農就業報告公布，不如預期，顯示就業市場疲弱，推遲Fed的升息預期。隨後希臘公投，否決債權人的紓困條件，美債利率跳空下跌。後續希臘脫歐的危機，以及中國股市大跌，避險性買盤進一步推低利率，一度跌破2.20%。週五時，因為希臘國會通過新的改革方案，市場又冀望週末的歐洲峰會有機會達成協議，美債利率才又大漲。週五美債10y利率收在2.401%。
台債利率近期較不受美債利率影響，趨勢偏跌，主要除受到籌碼因素掌控外，希臘疑慮、中國股市崩跌、台股也大跌，加上台灣6月出口年增率續跌、CPI連六個月下跌，令台債10y利率下探至1.47%下方。上週收盤時，5y利率收在0.98%，10年券利率則收在1.4853%。

IMF將2015年全球經濟增長預期下調了0.2%，下調至3.3%，這個增長幅度稍低於2014年3.4%的增幅。下調經濟增長預期的主要原因是北美第一季度經濟增長放緩，IMF因此將美國經濟增長率預期下調了0.6%、下調至2.5%，僅僅稍高於去年2.4%的增幅。
~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
美國非農業就業人口淨變動 經季調(月比)
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Markit台灣製造業PMI指數
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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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供應管理協會-非製造業指數(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年期利率在上週跌破2.20%，也扭轉原本呈現上升趨勢的月均線，在上週四及週五連續兩日大漲後，回到月均線的上方，暫時化解月均線轉跌的趨勢。然而希臘債務協商，因為希臘領導人的出爾反爾，已經損及歐洲債權人對其改革承諾的信心，提高協商的困難度。台債利率技術上，週線下彎，月線及季線也向下，難有上漲機會。籌碼方面仍有利多方。短線上利率仍較無上漲空間。
經濟數據方面，預計公布6月德國、義大利、英國等的CPI，德國7月ZEW指數，美國6月CPI、房屋開工數。預估近期公布的數據，應有較佳的表現，然而，希臘債務協商，預估難有實質的進展，消息反反覆覆，市場上下震盪。相對於台灣經濟成長放緩，中國股市震盪，令台灣央行未來的貨幣政策仍偏向寬鬆，因此台灣央行升息預期也推遲到明年。台債操作上，目前利率位於低檔，且流動性降低，債市風險漸增，但整體而言債市氣氛仍屬多方，追多者要注意風險利潤比例。10y利率先看1.47%-1.54%。
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Date Time 國別 Event 月份 Survey Actual Prior

2015/7/13CH 出口(年比) Jun 1.00% 2.80% -2.50%

2015/7/13CH 進口(年比) Jun -15.50% -6.10% -17.60%

2015/7/15CH GDP年比 2Q 6.80% -- 7.00%

2015/7/14EC 工業生產經季調(月比) May 0.20% -- 0.10%

2015/7/14EC ZEW調查預期 Jul -- -- 53.7

2015/7/16EC CPI(月比) Jun 0.00% -- 0.20%

2015/7/23EC 消費者信心指數 Jul A -- -- -5.6

2015/7/24EC Markit歐元區綜合採購經理人指數 Jul P -- -- 54.2

2015/7/13JN 工業生產(月比) May F -- -2.10% -2.20%

2015/7/21JN 景氣動向領先指標 May F -- -- 106.2

2015/7/22JN 工具機訂單(年比) Jun F -- -- 6.60%

2015/7/20TA 出口訂單(年比) Jun -- -- -5.90%

2015/7/22TA 失業率 Jun -- -- 3.75%

2015/7/23TA 商業銷售(年比) Jun -- -- -4.27%

2015/7/23TA 工業生產(年比) Jun -- -- -3.18%

2015/7/14US 先期零售銷售(月比) Jun 0.30% -- 1.20%

2015/7/14US 零售銷售(不含汽車)(月比) Jun 0.50% -- 1.00%

2015/7/14US 企業存貨 May 0.30% -- 0.40%

2015/7/15US PPI最終需求(年比) Jun -0.90% -- -1.10%

2015/7/15US 工業生產(月比) Jun 0.20% -- -0.20%

2015/7/15US 產能利用率 Jun 78.10% -- 78.10%

2015/7/16US U.S. Federal Reserve Releases Beige Book

2015/7/16US NAHB 房屋市場指數 Jul 59 -- 59

2015/7/17US 新屋開工 Jun 1109K -- 1036K

2015/7/17US 營建許可 Jun 1150K -- 1275K

2015/7/17US CPI(月比) Jun 0.30% -- 0.40%

2015/7/17US CPI(年比) Jun 0.10% -- 0.00%

2015/7/17US 密西根大學市場氣氛 Jul P 96 -- 96.1

2015/7/22US 成屋銷售 Jun 5.40M -- 5.35M

2015/7/23US 領先指數 Jun 0.10% -- 0.70%

2015/7/24US Markit美國製造業採購經理人指數 Jul P 53.6 -- 53.6

2015/7/24US 新屋銷售 Jun 545K -- 546K


Microsoft_Excel_Worksheet1.xlsx
1836135_20150713_032350_eco

		Date Time		國別		Event		月份		Survey		Actual		Prior

		7/13/15		CH		出口(年比)		Jun		1.00%		2.80%		-2.50%

		7/13/15		CH		進口(年比)		Jun		-15.50%		-6.10%		-17.60%

		7/15/15		CH		GDP年比		2Q		6.80%		--		7.00%

		7/14/15		EC		工業生產經季調(月比)		May		0.20%		--		0.10%

		7/14/15		EC		ZEW調查預期		Jul		--		--		53.7

		7/16/15		EC		CPI(月比)		Jun		0.00%		--		0.20%

		7/23/15		EC		消費者信心指數		Jul A		--		--		-5.6

		7/24/15		EC		Markit歐元區綜合採購經理人指數		Jul P		--		--		54.2

		7/13/15		JN		工業生產(月比)		May F		--		-2.10%		-2.20%

		7/21/15		JN		景氣動向領先指標		May F		--		--		106.2

		7/22/15		JN		工具機訂單(年比)		Jun F		--		--		6.60%

		7/20/15		TA		出口訂單(年比)		Jun		--		--		-5.90%

		7/22/15		TA		失業率		Jun		--		--		3.75%

		7/23/15		TA		商業銷售(年比)		Jun		--		--		-4.27%

		7/23/15		TA		工業生產(年比)		Jun		--		--		-3.18%

		7/14/15		US		先期零售銷售(月比)		Jun		0.30%		--		1.20%

		7/14/15		US		零售銷售(不含汽車)(月比)		Jun		0.50%		--		1.00%

		7/14/15		US		企業存貨		May		0.30%		--		0.40%

		7/15/15		US		PPI最終需求(年比)		Jun		-0.90%		--		-1.10%

		7/15/15		US		工業生產(月比)		Jun		0.20%		--		-0.20%

		7/15/15		US		產能利用率		Jun		78.10%		--		78.10%

		7/16/15		US		U.S. Federal Reserve Releases Beige Book

		7/16/15		US		NAHB 房屋市場指數		Jul		59		--		59

		7/17/15		US		新屋開工		Jun		1109K		--		1036K

		7/17/15		US		營建許可		Jun		1150K		--		1275K

		7/17/15		US		CPI(月比)		Jun		0.30%		--		0.40%

		7/17/15		US		CPI(年比)		Jun		0.10%		--		0.00%

		7/17/15		US		密西根大學市場氣氛		Jul P		96		--		96.1

		7/22/15		US		成屋銷售		Jun		5.40M		--		5.35M

		7/23/15		US		領先指數		Jun		0.10%		--		0.70%

		7/24/15		US		Markit美國製造業採購經理人指數		Jul P		53.6		--		53.6

		7/24/15		US		新屋銷售		Jun		545K		--		546K
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