大中票券債券市場展望雙週報  2015/1/26
                                                       By Peter
市場回顧
美債10y利率過去二週以來，呈現震盪走低的情況，主要因為對ECB可能祭出寬鬆方案而先走低，後又預期ECB推出力道不足而走揚，但是在ECB會議結果出爐，宣布自3月起每月收購包括公債在內的600億歐元債券，一直持續到明年9月。力道超出預期，加上擔憂希臘反樽節派勝選，歐元區動盪，美債利率低檔整理，上週五10y收盤在1.799%。
台債10y券利率走在下降通道內，但是震盪幅度大，曾因20年券A04102截標，利率一度大彈，評估其走勢若與月線乖離較大，利率有反彈動機。5y利率則偏下行，因為籌碼干擾因素較少。整體而言，利率仍較前次週報時為低。5年券利率收在1.016%，10年券利率收在1.5098%。


希臘變天，宣示要終結撙節的極左政黨在大選中勝出，歐元區領袖國家表明不會在希臘財政改革的堅持上讓步，如果希臘違背承諾，不惜將它逐出歐元區，面臨希臘變局，可能給歐元區穩定帶來的衝擊，市場恐怕難以避免要經歷一波震盪。

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PPI最終需求(月比，經季調)
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美國消費者物價指數 經季調(月比)
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中國實質GDP(年比)
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台灣外銷訂單(年比)
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經濟數據預估
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市場展望
近期利率走勢，似乎主要反應在ECB的寬鬆政策，對美國升息的預期，其影響力偏小。本週有歐元區12月零售銷售、美國12月耐久財訂單、12月新屋銷售、美國第四季GDP初值以及台灣第四季GDP估值。前述經濟數據對利率走勢的影響，屬於區間震盪的因素，目前美債10y利率在月線下方，乖離有逐步縮小，下降趨勢仍維持。對台債利率而言，趨勢較為偏多，但是往下的追價力道仍謹慎，尤以10年券因為在2月將面臨新券的發行前交易，令交易商對追多有戒心，所以利率突然上漲的風險仍在。操作上，仍建議利率逢高酌量布局，較為合適，10y利率先看1.47%-1.55%。
7

image2.gif
1.8094 -.0147
0p 1.824 Hi 1.8

45, oo

8811

P maens
e () 18

e G

B 6

o e o &l 7 g W £y i T
fustralia 61 2 5777 8600 Brozil S511 2395 9000 Europe 44 20 7330 7500 Gernany 49 €9 9204 1210 Hong Kang 852 2577 6000
Tapon 513 3201 8900 Singupars €5 6212 1000 T U-S. 1 212 313 2000 Copuright 015 Blaaminers Finenoe L F

SNS33510 HKT  GHT+ET00 G967-3378-0 7o danc2018 18017154




image3.gif
G1GB10
At 155

T
ViR e v

ol L w0 |
e 1R 1ty
e G il 10
s ) 55
X -
g 7 CIam— T & W Wi o o1
fustralia 61 2 9777 8600 Brozil 55112395 9000 Europe 44 20 7330 7500 Gernany 49 63 9204 1210 Hong Kong 852 2377 6000
Tian a1kt G imitnare 66 2212 o000 is: 1 213 218 ean " “cipuriont 213 Blasmoeca Finenge L.

SN633510 HKT  GHT+ET00 G967-3378-0 odanc2018 18017155




image4.gif
ERBHES

il

i

sl

.1.||“!|‘l‘||||h|E|h"‘||||”|lnl.| " . v|||||!.‘\||||u, o

fustralia 612 5777 8600 Brazil SS11 2395 9000 Europe 44 20 7330 7500 Gernany 43 69 9204 1210 Hong Kong 852 2577 6000
Tapon 513 3201 8900 Singupars €5 6212 1000 T U-S. 1 212 313 2000 Copuright 015 Blaaminers Finemoe L F

SN'63a510 HKT  GHT+ET00 G967-3378-0 o dan 2018 16015°25




image5.gif
<HELP> EFFMH

GC41 GC VIEW 1

2
£
= 1
=
H
e
LSS

mE
fustralia 612 5777 8600 Brazil SS11 2395 9000 Europe 44 20 7330 7500 Gernany 43 69 9204 1210 Hong Kong 852 2577 6000
Tapon 513 3201 8900 Singupars € 6212 1000 T U-S. 1 212 313 2000 Copuright 015 Blaaminers Finemoe L F
SN'633510 HKT  GHT+ET00 G967-3378-0 - danc2018 16015°55




image6.gif
FDIDFDHD -0.3% Feb 21:30 W -
IpP1 _ Bureau of Labor Statistics

D A N A M R M R N R M A DI (A )

fustralia 61 2 9777 8600 Brozil 5511 2395 9000 Europe 44 20 7330 7500 Gernany 49 69 9204 1210 Hong Kong 852 2377 6000
Tapon 513 3201 8900 Singepars € 6212 1000 T U-S. 1 212 318 2000 Copuright 015 Blaamners Finemoe L F

SN'633510 HKT  GHT+ET00 G967-3378-0 - danc2018 18.20°23




image7.gif
21:30 AT -
Bureau r Statistics

RCiN S A A e M M M A (A N M T A MM e

fustralia 61 2 9777 8600 Brozil 5511 2395 9000 Europe 44 20 7330 7500 Gernany 49 63 9204 1210 Hong Kong 852 2377 600D
Tapon 513 3201 8900 Singupars € 8212 1000 T U-S. 1 212 313 2000 Copuright 2015 Blaaminers Finenoe L F

SN'633510 HKT  GHT+ET00 G967-3378-0 o danc2018 18.21:25




image8.gif
-
N I T M M S M ) N M EME S M R
fustraia 61 2 9777 8500 Brazi1 5511 2355 9000 Elrope 44 20 7330 7500 Gernany 43 69 5204 1210 Hong Kong 852 2577 000
Sapar 317573201 5900 Singapors 65 €212 1000 ' U's. 1 312 318 2030 - Copuright 2015 Blosubers Finince L

SNS33510 HKT  GHT+ET00 G967-3378-0 - dan 2018 18.28147




image9.gif
EOTTLY 4.

W -

f Econom

i EIROIRC N ORE N e A
Bustralia 61 2 9777 8600 Bruzil SS11 2395 9000 Eurcpe 44 20 7330 7500 Gernany 43 63 9204 1210 Hong Kong 532 2977 5000
Japan 813 3201 5900 Singapors 65 6212 1000 s, 1 212 318 2000 Copyright 2015 Bloonherg Finance L P

SN'63a510 HKT  GHT+ET00 G967-3378-0 -danc2018 18.25°22




image10.emf
Date Time 國別 Event Month Survey Actual Prior

2015/2/1CH 製造業PMI Jan 50.2 -- 50.1

2015/2/1CH 非製造業PMI Jan -- -- 54.1

2015/2/2CH 匯豐中國製造業採購經理人指數 Jan F -- -- 49.8

2015/2/4CH 匯豐中國服務業採購經理人指數 Jan -- -- 53.4

2015/1/29EC 消費者信心指數 Jan F -8.5 -- -8.5

2015/1/30EC 失業率 Dec 11.50% -- 11.50%

2015/1/30EC 核心CPI(年比) Jan A 0.70% -- 0.70%

2015/2/2EC Markit歐元區製造業採購經理人指數 Jan F -- -- 51

2015/2/3EC PPI(年比) Dec -- -- -1.60%

2015/2/4EC Markit歐元區服務業採購經理人指數 Jan F -- -- 52.3

2015/2/4EC 零售銷售(月比) Dec -- -- 0.60%

2015/1/30JN 失業率 Dec 3.50% -- 3.50%

2015/1/30JN 全國CPI(不含生鮮食品)(年比) Dec 2.60% -- 2.70%

2015/2/2JN Markit/JMMA日本製造業採購經理人指數 Jan F -- -- 52.1

2015/2/2JN 汽車銷售(年比) Jan -- -- -8.80%

2015/2/6JN 景氣動向領先指標 Dec P -- -- 103.9

2015/1/30TA GDP年比 4Q P 3.25% -- 3.63%

2015/1/30TA 年度GDP(年比) 2014 3.50% -- 2.09%

2015/2/2TA 匯豐台灣製造業採購經理人指數 Jan -- -- 50

2015/2/5TA WPI(年比) Jan -- -- -4.20%

2015/2/5TA CPI(年比) Jan -- -- 0.61%

2015/1/27US 耐久財訂單 Dec 0.30% -- -0.70%

2015/1/27US 標普/CS 20城市(月比)(經季調) Nov 0.60% -- 0.76%

2015/1/27US 新屋銷售 (月比) Dec 2.70% -- -1.60%

2015/1/27US 消費者信心指數 Jan 95.5 -- 92.6

2015/1/29US FOMC利率決策(上限) 28-Jan 0.25% -- 0.25%

2015/1/29US FOMC利率決策(下限) 28-Jan -- -- 0.00%

2015/1/29US 成屋待完成銷售 (月比) Dec 0.50% -- 0.80%

2015/1/30US GDP年化(季比) 4Q A 3.00% -- 5.00%

2015/2/2US PCE平減指數(月比) Dec -0.30% -- -0.20%

2015/2/2US 營建支出 (月比) Dec 0.70% -- -0.30%

2015/2/2US ISM 製造業指數 Jan 55 -- 55.5

2015/2/3US 工廠訂單 Dec -0.30% -- -0.70%

2015/2/4US ADP 就業變動 Jan 220K -- 241K

2015/2/4US ISM 非製造業綜合指數 Jan 56.7 -- 56.2

2015/2/6US 非農業就業人口變動 Jan 231K -- 252K

2015/2/6US 失業率 Jan 5.60% -- 5.60%
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		Date Time		國別		Event		Month		Survey		Actual		Prior

		2/1/15		CH		製造業PMI		Jan		50.2		--		50.1

		2/1/15		CH		非製造業PMI		Jan		--		--		54.1

		2/2/15		CH		匯豐中國製造業採購經理人指數		Jan F		--		--		49.8

		2/4/15		CH		匯豐中國服務業採購經理人指數		Jan		--		--		53.4

		1/29/15		EC		消費者信心指數		Jan F		-8.5		--		-8.5

		1/30/15		EC		失業率		Dec		11.50%		--		11.50%

		1/30/15		EC		核心CPI(年比)		Jan A		0.70%		--		0.70%

		2/2/15		EC		Markit歐元區製造業採購經理人指數		Jan F		--		--		51

		2/3/15		EC		PPI(年比)		Dec		--		--		-1.60%

		2/4/15		EC		Markit歐元區服務業採購經理人指數		Jan F		--		--		52.3

		2/4/15		EC		零售銷售(月比)		Dec		--		--		0.60%

		1/30/15		JN		失業率		Dec		3.50%		--		3.50%

		1/30/15		JN		全國CPI(不含生鮮食品)(年比)		Dec		2.60%		--		2.70%

		2/2/15		JN		Markit/JMMA日本製造業採購經理人指數		Jan F		--		--		52.1

		2/2/15		JN		汽車銷售(年比)		Jan		--		--		-8.80%

		2/6/15		JN		景氣動向領先指標		Dec P		--		--		103.9

		1/30/15		TA		GDP年比		4Q P		3.25%		--		3.63%

		1/30/15		TA		年度GDP(年比)		2014		3.50%		--		2.09%

		2/2/15		TA		匯豐台灣製造業採購經理人指數		Jan		--		--		50

		2/5/15		TA		WPI(年比)		Jan		--		--		-4.20%

		2/5/15		TA		CPI(年比)		Jan		--		--		0.61%

		1/27/15		US		耐久財訂單		Dec		0.30%		--		-0.70%

		1/27/15		US		標普/CS 20城市(月比)(經季調)		Nov		0.60%		--		0.76%

		1/27/15		US		新屋銷售 (月比)		Dec		2.70%		--		-1.60%

		1/27/15		US		消費者信心指數		Jan		95.5		--		92.6

		1/29/15		US		FOMC利率決策(上限)		28-Jan		0.25%		--		0.25%

		1/29/15		US		FOMC利率決策(下限)		28-Jan		--		--		0.00%

		1/29/15		US		成屋待完成銷售 (月比)		Dec		0.50%		--		0.80%

		1/30/15		US		GDP年化(季比)		4Q A		3.00%		--		5.00%

		2/2/15		US		PCE平減指數(月比)		Dec		-0.30%		--		-0.20%

		2/2/15		US		營建支出 (月比)		Dec		0.70%		--		-0.30%

		2/2/15		US		ISM 製造業指數		Jan		55		--		55.5

		2/3/15		US		工廠訂單		Dec		-0.30%		--		-0.70%

		2/4/15		US		ADP 就業變動		Jan		220K		--		241K

		2/4/15		US		ISM 非製造業綜合指數		Jan		56.7		--		56.2

		2/6/15		US		非農業就業人口變動		Jan		231K		--		252K

		2/6/15		US		失業率		Jan		5.60%		--		5.60%
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