大中票券債券市場展望雙週報  2014/5/19
                                                       By Peter
市場回顧
美債利率上週再度大跌，先是跌破2.60%的區間下緣，加上歐洲央行表態在6月施行寬鬆政策的意圖更為積極，美債今年以來的空頭進行回補，殖利率更下一城，跌破2.50%整數關卡。
綜觀今年以來，聯準會雖然持續縮減QE規模，但聲明低利率仍將維持一段長期間。而歐洲通貨膨脹有明顯下降趨勢，迫使ECB必須推出寬鬆政策因應，另外美國人口結構正逐漸老化，經濟成長難以加速，退休基金對固定收益商品的需求增加，都是今年以來全球利率下滑的原因。而台債主要仍基於台灣目前偏弱的經濟基本面，並跟隨國際美債利率走勢，10年券利率也創下去年第二季以來的新低。A03106上週收低在1.485%。


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
美國零售銷售(汽車除外) 經季調
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美國PPI最終需求 年比
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美國消費者物價指數(年比)
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美國新屋開工件數私有住宅
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美國營建許可件數私有住宅
[image: C:\Users\bloomberg\AppData\Local\Temp\Bloomberg\Temp\bfmB009.gif]

經濟數據預估

[bookmark: _GoBack]市場展望
展望後市，本週有聯準會4月會議記錄公布，以及歐美等主要國家的Markit PMI初值公布，預估經濟數據部分或仍在擴張階段，但增速可能放緩。美債利率近期連續跌破主要關卡後，有可能出現跌深反彈情況。但目前走勢而言，在美債10y利率脫離2.60%~2.80%的區間後，預估延續盤跌的走勢，因此反彈幅度有限。台債10y利率上週也跌破主要的整數關卡，1.50%附近的壓力轉為支撐。週五有30y新券的標售，預估是終端投資買盤的籌碼，應有利債市多頭氣氛。操作上，利率逢高建議偏多操作，走低時酌量調節。五年券預測區間在1.00%-1.04%，十年券預測區間在1.45%-1.51%。

6

image3.gif
0.587
0p 0.586

FTT
TR w09
] e
Ik won 05
S 5118150
S 20 182 150
S o) s 1o

ab
)
5 0 e w e  w  wm W m  w
fustralia 61 2 5777 8600 Brozil SS11 3043 4500 Europs 44 20 7330 7500 Gernany 49 69 9204 1210 Hang Kong 852 2977 5000
Tian a1kt G imatnare 60 a2t o000 Uis: 1 213 218 oan " “cipuriont 214 Blaambaca Finsnpe L.

SN'633510 HKT  GHT+E700 H335-3921-0 15 M2l 10°5518




image4.gif
1.4870

0p 1

Moo i - M 40

“H‘m “h““"h..m...h,..m

1.4870 /1.4848
Lo 1

Pr

st \II’\\“m\\|||\\..||“u|uhm Jihatl

sustralia 61 2 9777 5600 bromi1 SS11 3040 4500 Eurape 44,20 7350 7500 Cerny 49,9 9204 1210 Hong Kong 552 2977 5000

Sapon 513 3201 8300

Singupore 63 €212 1000

1312 535 zom Copurint 014 Blaamiers Finenoe L F

SN'633510 HKT  GHT+E700 H335-3921-0 13 Mau 2014 10°55:30




image5.gif
<HELP> EEFMHE
EEFE2EdE : TWD Taiwan Sovereign Curve
ECE:

= - 9 GC41 GC VIEW 1
&
"
=
H
Ris
H
L7315 Kore S Cuee05/19/16 105550
- 138 JPY Japan Sovervign Curve 05/19/14 10:55:50
e e o A
me
fustralia 61 2 5777 8600 Brozil SS11 3043 4500 Europs 44 20 7350 7500 Gernany 49 €9 9204 1210 Hang Kong 852 2977 5000
Tian a1k G inamnare 60 a2t a0n T is: 1 213 218 soan ™ el ione 214 Blaambaca Finanpe LF

SN'633510 HKT  GHT+E700 H335-3921-0 15 M 2014 10°55+50




image6.gif
i 12 Jun

Al 0.0% -
E3IT

5 o
ik e

fustralia 61 2 5777 8600 Brazil SS11 3048 4500 Europe 44 20 7330 7500 Gernany 43 69 9204 1210 Hong Kong 852 2577 6000
Tapon 513 3201 8900 Singepars €3 8212 1000 T U-S. 1 212 313 2000 Copurint 014 Blaamiers Finenae L F

SN'S33510 HKT  GHT+E700 H3E5-3921-0. 15 M 2014 1100014




image7.gif
FDIUFDVD 2.1%

W -

nfin
US PPT Final Denand Yol | Bureau

Jun 201 3¢

| YV I8

SN'S33510 HKT  GHT+E700 H335-3921-0 T3 M 2014 1100114




image8.gif
i 17 Jun 20:30 W -
]t 2t LA Bureau of Labor Statistics

fustralia 61 2 5777 8600 Brazil SS11 3048 4500 Europe 44 20 7330 7500 Gernany 43 69 9204 1210 Hong Kong 852 2577 6000
Tapon 513 3201 8900 Singepars €3 8212 1000 T U-S. 1 212 313 2000 Copurint 014 Blaamiers Finenae L F

SN'633510 HKT  GHT+E700 H335-3921-0 T3 M 2014 11008152




image9.gif
IHSPSTAT 1072K Wi -
| L Bureal

T
TR o

fustralia 612 5777 8600 Brazil SS11 3048 4500 Europe 44 20 7330 7500 Gernany 43 69 9204 1210 Hong Kong 852 2577 6000
Tapon 513 3201 8900 Singepars €3 8212 1000 T U-S. 1 212 313 2000 Copuriht 014 Blaamiers Finenae L F

SN'633510 HKT  GHT+E700 H3A5-3921-0 15 M 20l 1113108




image10.gif
Bureau

fustralia 61 2 5777 8600 Brazil SS11 3048 4500 Europe 44 20 7330 7500 Gernany 43 69 9204 1210 Hong Kong 852 2577 6000
Tapon 513 3201 8900 Singepars €3 8212 1000 T U-S. 1 212 313 2000 Copurihnt 2014 Blaamiers Finenae L F

SN'S33510 HKT  GHT+E700 H335-3921-0 15 M 20l 11013158




image11.emf
Date Time Event Survey Actual Prior

2014/5/22CH 匯豐中國製造業採購經理人指數 May P 48.3 -- 48.1

2014/5/21EC 消費者信心指數 May A -8.3 -- -8.6

2014/5/22EC Markit歐元區製造業採購經理人指數 May P 53.2 -- 53.4

2014/5/20JN 景氣動向領先指標 Mar F -- -- 106.5

2014/5/20JN 同時指標 Mar F -- -- 114

2014/5/21JN Bank of Japan Monetary Policy Statement

2014/5/22JN Markit/JMMA日本製造業採購經理人指數May P -- -- 49.4

2014/5/30JN 全國CPI(不含生鮮食品)(年比) Apr -- -- 1.30%

2014/5/30JN 工業生產(月比) Apr P -- -- 0.70%

2014/5/20TA 出口訂單(年比) Apr 5.70% -- 5.90%

2014/5/22TA 失業率 Apr 4.07% -- 4.06%

2014/5/23TA 工業生產(年比) Apr 3.55% -- 3.05%

2014/5/23TA 商業銷售(年比) Apr 1.38% -- 1.49%

2014/5/23TA GDP年比 1Q F 3.00% -- 3.04%

2014/5/27TA 同時指標(月比) Apr -- -- 0.08%

2014/5/27TA 領先指標(月比) Apr -- -- 0.22%

2014/5/22US

Fed Releases Minutes from April 29-30

FOMC Meeting

2014/5/22US 芝加哥聯邦準備銀行全國經濟活動指數 Apr -- -- 0.2

2014/5/22US 首次申請失業救濟金人數 17-May 310K -- 297K

2014/5/22US 連續申請失業救濟金人數 10-May 2670K -- 2667K

2014/5/22US Markit美國製造業採購經理人指數 May P 55.5 -- 55.4

2014/5/22US 成屋銷售 Apr 4.68M -- 4.59M

2014/5/22US 成屋銷售 (月比) Apr 2.00% -- -0.20%

2014/5/22US 領先指數 Apr 0.40% -- 0.80%

2014/5/22US 堪薩斯城聯邦製造業展望企業活動指數 May 7 -- 7

2014/5/23US 新屋銷售 Apr 420K -- 384K

2014/5/27US 耐久財訂單 Apr 0.50% -- 2.60%

2014/5/27US 耐久財(運輸除外) Apr 0.00% -- 2.00%

2014/5/27US FHFA房價指數月比 Mar -- -- 0.60%

2014/5/27US 房屋價格購買指數(季比) 1Q -- -- 1.20%

2014/5/27US 標普/CS 20城市(月比)(經季調) Mar -- -- 0.76%

2014/5/27US 消費者信心指數 May 83 -- 82.3

2014/5/27US 聯準會里奇蒙分行製造業指數 May -- -- 7

2014/5/27US 達拉斯聯邦製造業展望企業活動指數 May -- -- 11.7

2014/5/29US GDP年化(季比) 1Q S -0.50% -- 0.10%
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		Date Time				Event				Survey		Actual		Prior

		5/22/14		CH		匯豐中國製造業採購經理人指數		May P		48.3		--		48.1

		5/21/14		EC		消費者信心指數		May A		-8.3		--		-8.6

		5/22/14		EC		Markit歐元區製造業採購經理人指數		May P		53.2		--		53.4

		5/20/14		JN		景氣動向領先指標		Mar F		--		--		106.5

		5/20/14		JN		同時指標		Mar F		--		--		114

		5/21/14		JN		Bank of Japan Monetary Policy Statement

		5/22/14		JN		Markit/JMMA日本製造業採購經理人指數		May P		--		--		49.4

		5/30/14		JN		全國CPI(不含生鮮食品)(年比)		Apr		--		--		1.30%

		5/30/14		JN		工業生產(月比)		Apr P		--		--		0.70%

		5/20/14		TA		出口訂單(年比)		Apr		5.70%		--		5.90%

		5/22/14		TA		失業率		Apr		4.07%		--		4.06%

		5/23/14		TA		工業生產(年比)		Apr		3.55%		--		3.05%

		5/23/14		TA		商業銷售(年比)		Apr		1.38%		--		1.49%

		5/23/14		TA		GDP年比		1Q F		3.00%		--		3.04%

		5/27/14		TA		同時指標(月比)		Apr		--		--		0.08%

		5/27/14		TA		領先指標(月比)		Apr		--		--		0.22%

		5/22/14		US		Fed Releases Minutes from April 29-30 FOMC Meeting

		5/22/14		US		芝加哥聯邦準備銀行全國經濟活動指數		Apr		--		--		0.2

		5/22/14		US		首次申請失業救濟金人數		17-May		310K		--		297K

		5/22/14		US		連續申請失業救濟金人數		10-May		2670K		--		2667K

		5/22/14		US		Markit美國製造業採購經理人指數		May P		55.5		--		55.4

		5/22/14		US		成屋銷售		Apr		4.68M		--		4.59M

		5/22/14		US		成屋銷售 (月比)		Apr		2.00%		--		-0.20%

		5/22/14		US		領先指數		Apr		0.40%		--		0.80%

		5/22/14		US		堪薩斯城聯邦製造業展望企業活動指數		May		7		--		7

		5/23/14		US		新屋銷售		Apr		420K		--		384K

		5/27/14		US		耐久財訂單		Apr		0.50%		--		2.60%

		5/27/14		US		耐久財(運輸除外)		Apr		0.00%		--		2.00%

		5/27/14		US		FHFA房價指數月比		Mar		--		--		0.60%

		5/27/14		US		房屋價格購買指數(季比)		1Q		--		--		1.20%

		5/27/14		US		標普/CS 20城市(月比)(經季調)		Mar		--		--		0.76%

		5/27/14		US		消費者信心指數		May		83		--		82.3

		5/27/14		US		聯準會里奇蒙分行製造業指數		May		--		--		7

		5/27/14		US		達拉斯聯邦製造業展望企業活動指數		May		--		--		11.7

		5/29/14		US		GDP年化(季比)		1Q S		-0.50%		--		0.10%
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