大中票券債券市場展望雙週報  2015/2/9
                                                       By Peter
市場回顧
美債10y利率過去二週以來，呈現先跌後漲的走勢，主要因為FOMC會議聲明，認為通膨放緩，也將全球經濟走勢納入考量，市場解讀偏鴿派，利率走跌；後因為美國第四季GDP成長率2.6%，大幅放緩，美債利率再度大跌，跌破1.70%。但隨後傳聞希臘反樽節派有可能與國際金主達成新的債務協議，美債利率從低檔反彈大漲，上週五更因為1月非農就業人數增加25.7萬人。前幾個月的就業人數增幅遠遠高于初步的估計。美債10y利率再大漲13個基本點，10y收盤在1.958%。
台債10y券利率走勢也主要跟隨美債利率，震盪幅度大，在走勢與月線乖離較大的情況下，又因新的10年券發行前交易即將登場，利率有反彈動機。5y利率則相對較為持穩，但利率有觸底的跡象。整體而言，5y利率仍較前次週報時為低。5年券利率收在0.96%，10年券利率則反彈較大，收在1.5491%。

美國勞工部公布，經季節性因素調整后，1月非農就業人數增加25.7萬人。前幾個月的就業人數增幅遠遠高于初步的估計。美國政府將去年11和12月份的新增就業人數增幅總計上調了14.7萬人。11月份的私人部門就業人數增幅創1997年以來的最高水平。另一份調查顯示，1月美國失業率升至5.7%，去年12月份為5.6%。失業率上升是由于勞動力大軍增加，因為更多美國人開始找工作，這是美國家庭信心增強的信號。

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
美國耐久財新訂單工業 經季調(月比)
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美國新屋銷售單戶住宅 經季調
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美國成屋待完成銷售指數 經季調(月比)
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台灣實質GDP(年比) 2006=100
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經濟數據預估
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市場展望
近期利率走勢，似乎在ECB的寬鬆政策宣布後，有利空出盡的味道。FOMC會議雖然將全球經濟成長納入升息考量，似乎有利債市多方，但美債利率也有自低檔反彈的跡象。本週有台灣1月出口值、中國CPI數據、美國1月零售銷售、密大消費者信心初值及歐元區第四季GDP初值等。較無重量級經濟數據，但仍會被市場作為解讀各國央行政策的參考，利率走勢仍是震盪格局。目前利率下降趨勢似有被突破的可能。對台債利率而言， 10年券因為在2月將面臨新券的發行前交易，最近的利率反彈，讓走勢形成W底，買盤在近期縮手，債市多方變為防守型操作。因此操作上，建議利率逢高時宜先觀望，較為合適，10y利率先看1.50%-1.60%。
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Date Time 國別 Event Month Survey Actual Prior

2015/2/10CH CPI(年比) Jan 1.00% -- 1.50%

2015/2/10CH PPI(年比) Jan -3.80% -- -3.30%

2015/2/13EC GDP經季調(季比) 4Q A 0.20% -- 0.20%

2015/2/17EC ZEW調查預期 Feb -- -- 45.2

2015/2/20EC Markit歐元區製造業採購經理人指數 Feb P -- -- 51

2015/2/20EC Markit歐元區服務業採購經理人指數 Feb P -- -- 52.7

2015/2/9JN 消費者信心指數 Jan 39.3 39.1 38.8

2015/2/9JN 經濟景氣觀測調查(目前) Jan 45.8 45.6 45.2

2015/2/12JN 機器訂單(月比) Dec 2.30% -- 1.30%

2015/2/16JN GDP經季調(季比) 4Q P 0.90% -- -0.50%

2015/2/19JN 景氣動向領先指標 Dec F -- -- 105.2

2015/2/19JN 同時指標 Dec F -- -- 110.7

2015/2/20JN Markit/JMMA日本製造業採購經理人指數Feb P -- -- 52.2

2015/2/9TA 貿易收支 Jan $4.09B $4.80B $4.45B

2015/2/9TA 出口(年比) Jan 2.90% 3.40% -2.80%

2015/2/9TA 進口(年比) Jan -1.50% -4.80% -12.30%

2015/2/16TA GDP年比 4Q F -- -- 3.17%

2015/2/9US 勞動市場狀況指數變動 Jan -- -- 6.1

2015/2/10US JOLTS職缺 Dec 4948 -- 4972

2015/2/12US 財政預算月報 Jan -$18.5B -- --

2015/2/12US 先期零售銷售(月比) Jan -0.50% -- -0.90%

2015/2/12US 零售銷售(不含汽車)(月比) Jan -0.50% -- -1.00%

2015/2/12US 企業存貨 Dec 0.20% -- 0.20%

2015/2/13US 進口物價指數(月比) Jan -3.30% -- -2.50%

2015/2/17US NAHB 房屋市場指數 Feb 58 -- 57

2015/2/18US 新屋開工 Jan 1066K -- 1089K

2015/2/18US 營建許可 Jan 1060K -- 1032K

2015/2/18US PPI(不含食品及能源)(月比) Jan 0.10% -- 0.30%

2015/2/18US 建築許可 (月比) Jan 0.20% -- -1.90%

2015/2/18US 工業生產(月比) Jan 0.30% -- -0.10%

2015/2/18US 產能利用率 Jan 79.90% -- 79.70%

2015/2/18US 製造業(SIC)工業生產 Jan -- -- 0.30%

2015/2/19US

U.S. Fed Releases Minutes from Jan. 27-28

FOMC Meeting
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		Date Time		國別		Event		Month		Survey		Actual		Prior

		2/10/15		CH		CPI(年比)		Jan		1.00%		--		1.50%

		2/10/15		CH		PPI(年比)		Jan		-3.80%		--		-3.30%

		2/13/15		EC		GDP經季調(季比)		4Q A		0.20%		--		0.20%

		2/17/15		EC		ZEW調查預期		Feb		--		--		45.2

		2/20/15		EC		Markit歐元區製造業採購經理人指數		Feb P		--		--		51

		2/20/15		EC		Markit歐元區服務業採購經理人指數		Feb P		--		--		52.7

		2/9/15		JN		消費者信心指數		Jan		39.3		39.1		38.8

		2/9/15		JN		經濟景氣觀測調查(目前)		Jan		45.8		45.6		45.2

		2/12/15		JN		機器訂單(月比)		Dec		2.30%		--		1.30%

		2/16/15		JN		GDP經季調(季比)		4Q P		0.90%		--		-0.50%

		2/19/15		JN		景氣動向領先指標		Dec F		--		--		105.2

		2/19/15		JN		同時指標		Dec F		--		--		110.7

		2/20/15		JN		Markit/JMMA日本製造業採購經理人指數		Feb P		--		--		52.2

		2/9/15		TA		貿易收支		Jan		$4.09B		$4.80B		$4.45B

		2/9/15		TA		出口(年比)		Jan		2.90%		3.40%		-2.80%

		2/9/15		TA		進口(年比)		Jan		-1.50%		-4.80%		-12.30%

		2/16/15		TA		GDP年比		4Q F		--		--		3.17%

		2/9/15		US		勞動市場狀況指數變動		Jan		--		--		6.1

		2/10/15		US		JOLTS職缺		Dec		4948		--		4972

		2/12/15		US		財政預算月報		Jan		-$18.5B		--		--

		2/12/15		US		先期零售銷售(月比)		Jan		-0.50%		--		-0.90%

		2/12/15		US		零售銷售(不含汽車)(月比)		Jan		-0.50%		--		-1.00%

		2/12/15		US		企業存貨		Dec		0.20%		--		0.20%

		2/13/15		US		進口物價指數(月比)		Jan		-3.30%		--		-2.50%

		2/17/15		US		NAHB 房屋市場指數		Feb		58		--		57

		2/18/15		US		新屋開工		Jan		1066K		--		1089K

		2/18/15		US		營建許可		Jan		1060K		--		1032K

		2/18/15		US		PPI(不含食品及能源)(月比)		Jan		0.10%		--		0.30%

		2/18/15		US		建築許可 (月比)		Jan		0.20%		--		-1.90%

		2/18/15		US		工業生產(月比)		Jan		0.30%		--		-0.10%

		2/18/15		US		產能利用率		Jan		79.90%		--		79.70%

		2/18/15		US		製造業(SIC)工業生產		Jan		--		--		0.30%

		2/19/15		US		U.S. Fed Releases Minutes from Jan. 27-28 FOMC Meeting
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