大中票券債券市場展望雙週報  2014/6/30
                                                       By Peter
市場回顧
美債利率過去二週以來，利率主要呈現盤跌走勢，美國5月CPI雖然年增2.1%，但是Fed會後聲明降低對長期目標利率的預期，後續的成屋銷售與新屋銷售，數據皆佳，但美債利率反映有限，走勢略為下跌，上週末美債10y利率收在2.538%。
台債10y利率因5年期新券A03109標在1.20%高標，且新5年券A03110發行前交易接續登場，加以貨幣市場資金緊俏，市場氣氛偏空，令台債利率在5年券空方帶動下，一路往上急彈，5年券利率最高曾到1.21%，10年券最高來到1.65%。不過隨郵局在10年券1.62%上方持續進場買入，有助支撐台債盤勢。而理監事會後，央行雙率定調，偏低利率、彈性匯率為其政策，言論偏向寬鬆，化解市場升息疑慮，各期利率隨後下跌。週五收盤時，十年期利率A03106收在1.57%。






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
歐洲經濟研究中心(ZEW)歐元區 預期指數
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美國個人消費支出實質物價指數 經季調(年比)
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美國營建許可件數私有住宅
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美國實質GDP 經季調(季比)
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台灣失業率 經季調
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美國新屋銷售單戶住宅 經季調
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經濟數據預估



市場展望
[bookmark: _GoBack]展望後市，本週有美國ISM數據、非農就業報告；英國及歐元區等國家的PMI數據將公布。基本面方面，美國經濟數據顯示第一季大幅下滑後，經濟穩步復甦的態勢不變。但聯準會升息的時點在明年下半年仍是大多數的預期。台灣5月份景氣對策信號綜合判斷分數較4月大幅減少5分，來到24分，瀕臨綠燈下限，領先指標轉呈下跌，顯示景氣增長有放緩疑慮。技術面，台債10年期利率急漲至A03106的1.65%高點，在郵局買盤進場支撐，及央行會議偏寬鬆後，利率跌破1.60%。但下行在1.553%的得標利率區及季線位置附近有賣壓亟待消化，不易再下跌。且貨幣市場資金若仍緊俏，利率上漲的風險仍在。操作上，台債10年期利率未來一個月低點約在1.51%(島狀反轉的滿足點)，但須先消化1.55%附近的壓力，因此利率走低時宜先行調節。五年券預測區間在1.15%-1.20%，十年券預測區間先看1.55%-1.63%。
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Date Time Event Survey Actual Prior

2014/7/1CH 製造業PMI Jun 51 -- 50.8

2014/7/1CH 匯豐中國製造業採購經理人指數 Jun F 50.8 -- 50.8

2014/7/3CH 非製造業PMI Jun -- -- 55.5

2014/7/3CH 匯豐中國服務業採購經理人指數 Jun -- -- 50.7

2014/6/30EC 核心CPI(年比) Jun A 0.70% -- 0.70%

2014/7/1EC Markit歐元區製造業採購經理人指數 Jun F 51.9 -- 51.9

2014/7/3EC Markit歐元區服務業採購經理人指數 Jun F 52.8 -- 52.8

2014/7/3EC Markit歐元區綜合採購經理人指數 Jun F 52.8 -- 52.8

2014/7/3JN Markit日本服務業採購經理人指數 Jun -- -- 49.3

2014/7/7JN 景氣動向領先指標 May P -- -- 106.5

2014/7/1TA 匯豐台灣製造業採購經理人指數 Jun -- -- 52.4

2014/7/7TA CPI(年比) Jun -- -- 1.61%

2014/7/7TA 出口(年比) Jun -- -- 1.40%

2014/6/30US 芝加哥採購經理人指數 Jun 63 -- 65.5

2014/6/30US 成屋待完成銷售 (月比) May 1.20% -- 0.40%

2014/7/1US Markit美國製造業採購經理人指數 Jun F 57.5 -- 57.5

2014/7/1US ISM 製造業指數 Jun 55.8 -- 55.4

2014/7/2US ADP 就業變動 Jun 205K -- 179K

2014/7/3US 非農業就業人口變動 Jun 215K -- 217K

2014/7/3US 失業率 Jun 6.30% -- 6.30%

2014/7/3US 就業不足率 Jun -- -- 12.20%

2014/7/3US 勞動參與率 Jun -- -- 62.80%

2014/7/3US ISM 非製造業綜合指數 Jun 56.3 -- 56.3
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		Date Time				Event				Survey		Actual		Prior

		7/1/14		CH		製造業PMI		Jun		51		--		50.8

		7/1/14		CH		匯豐中國製造業採購經理人指數		Jun F		50.8		--		50.8

		7/3/14		CH		非製造業PMI		Jun		--		--		55.5

		7/3/14		CH		匯豐中國服務業採購經理人指數		Jun		--		--		50.7

		6/30/14		EC		核心CPI(年比)		Jun A		0.70%		--		0.70%

		7/1/14		EC		Markit歐元區製造業採購經理人指數		Jun F		51.9		--		51.9

		7/3/14		EC		Markit歐元區服務業採購經理人指數		Jun F		52.8		--		52.8

		7/3/14		EC		Markit歐元區綜合採購經理人指數		Jun F		52.8		--		52.8

		7/3/14		JN		Markit日本服務業採購經理人指數		Jun		--		--		49.3

		7/7/14		JN		景氣動向領先指標		May P		--		--		106.5

		7/1/14		TA		匯豐台灣製造業採購經理人指數		Jun		--		--		52.4

		7/7/14		TA		CPI(年比)		Jun		--		--		1.61%

		7/7/14		TA		出口(年比)		Jun		--		--		1.40%

		6/30/14		US		芝加哥採購經理人指數		Jun		63		--		65.5

		6/30/14		US		成屋待完成銷售 (月比)		May		1.20%		--		0.40%

		7/1/14		US		Markit美國製造業採購經理人指數		Jun F		57.5		--		57.5

		7/1/14		US		ISM 製造業指數		Jun		55.8		--		55.4

		7/2/14		US		ADP 就業變動		Jun		205K		--		179K

		7/3/14		US		非農業就業人口變動		Jun		215K		--		217K

		7/3/14		US		失業率		Jun		6.30%		--		6.30%

		7/3/14		US		就業不足率		Jun		--		--		12.20%

		7/3/14		US		勞動參與率		Jun		--		--		62.80%

		7/3/14		US		ISM 非製造業綜合指數		Jun		56.3		--		56.3
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