大中票券債券市場展望雙週報  2011/5/9
市場回顧

歐洲二線國家的債務問題又浮上檯面，美國聯準會維持利率不變，將QE2執行到六月底，並表示不會撤出資金。同時美國最近的初請失業救濟金人數上升等因素，將美債利率拉低至三月份的低點附近。但台債走勢方面，利率未見明顯走跌，同時低點也逐步攀升，十年券利率約在1.39%附近，並已回到季線上方。
總經訊息：
行政院主計處4/29日上修今年經濟成長率，由2月的4.92%預測值上修到5.04%。預測二到四季的經濟成長率為4.69%。國內外預測機構對台灣今年經濟的看法分歧，國際貨幣基金（IMF）預測台灣經濟成長率可達5.4%，經濟學人智庫（EIU）認為只有4.0%。
歐債10年期利率走勢圖
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美債10年期利率走勢圖
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日債10年期利率走勢圖
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台債10年期利率走勢圖
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各國殖利率曲線
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經濟數據圖

美國經濟諮詢委員會實質消費者信心指數 經季調
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美國實質GDP 經季調(季比)
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美國成屋待完成銷售指數 經季調(年比)
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美國ISM製造業指數 經季調
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台灣實質景氣領先指標 經季調(月比) 2007=100
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台灣實質GDP(年比) 2006=100
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台灣實質消費者物價指數 未經季調(年比)
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經濟數據預估

[image: image13.emf]Date Time Event Survey Actual Prior

2011/5/13EC 歐元區GDP 經季調 (季比) 1Q A 0.60% - - 0.30%

2011/5/16EC 歐元區 核心CPI (年比) APR - - - - 1.30%

2011/5/16EC 歐元區貿易收支 經季調 MAR - - - - -2.4B

2011/5/16EC 歐元區貿易收支 MAR - - - - -1.5B

2011/5/17EC ZEW 調查 (經濟景氣) MAY - - - - 19.7

2011/5/20EC 歐元區消費者信心指數 MAY A - - - - -11.6

2011/5/11JN 景氣動向同時指標 MAR P 103.7 - - 106.8

2011/5/11JN 景氣動向領先指標 MAR P 99.8 - - 104.2

2011/5/12JN 工具機訂單(年比) APR P - - - - 49.60%

2011/5/12JN 景氣觀測調查: 現況 APR - - - - 27.7

2011/5/12JN 景氣觀測調查: 展望 APR - - - - 26.6

2011/5/16JN 消費者信心指數 APR - - - - 38.6

2011/5/19JN 名目GDP (季比) 1Q P -0.90% - - -0.70%

2011/5/19JN 工業生產 (年比) MAR F - - - - -12.90%

2011/5/9TA 貿易出(入)超(十億美元) APR $1.84B - - $1.77B

2011/5/9TA 出口額 (年比) APR 18.00% - - 16.70%

2011/5/9TA 進口額 (年比) APR 24.00% - - 16.70%

2011/5/19TA GDP 固定價格 (年比) 1Q F - - - - 6.19%

2011/5/20TA 外銷訂單(年比) APR - - - - 13.37%

2011/5/20TA 經常帳餘額 (美元) 1Q - - - - 10100M

2011/5/12US 首次申請失業救濟金人數 7-May 428K - - 474K

2011/5/12US 連續申請失業救濟金人數 30-Apr 3698K - - 3733K

2011/5/12US 生產者物價指數(月比) APR 0.60% - - 0.70%

2011/5/13US 消費者物價指數(月比) APR 0.40% - - 0.50%

2011/5/13US 密西根大學消費者信心指數 MAY P 70 - - 69.8

2011/5/17US 新屋開工 APR 570K - - 549K

2011/5/17US 建築許可 APR 588K - - 594K

2011/5/17US 工業生產 APR 0.40% - - 0.80%


市場展望

最近大宗商品價格走跌，引發市場對於商品牛市是否結束的揣測。由於美國在六月底結束QE2，但是資金不回收，資金仍舊寬鬆。資金仍可能回流商品市場，因此，商品市場近期的下跌應可視為短線修正。台灣的經濟情況與美國不同，台美兩國的利率走勢有逐步脫鉤的跡象。而商品價格近期雖下跌，但是先前累積的上漲壓力，對未來台灣的通膨前景仍是助漲的因素。雖然台債在長券方面有壽險業等終端買盤支撐，但是預估通膨的壓力將逐季增加，即便債市利率難以大漲，下跌的空間也相對有限。預估十年券近期走勢位於1.38%~1.44%區間。
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		Date Time				Event				Survey		Actual		Prior

		5/13/11		EC		歐元區GDP 經季調 (季比)		1Q A		0.60%		- -		0.30%

		5/16/11		EC		歐元區 核心CPI (年比)		APR		- -		- -		1.30%

		5/16/11		EC		歐元區貿易收支 經季調		MAR		- -		- -		-2.4B

		5/16/11		EC		歐元區貿易收支		MAR		- -		- -		-1.5B

		5/17/11		EC		ZEW 調查 (經濟景氣)		MAY		- -		- -		19.7

		5/20/11		EC		歐元區消費者信心指數		MAY A		- -		- -		-11.6

		5/11/11		JN		景氣動向同時指標		MAR P		103.7		- -		106.8

		5/11/11		JN		景氣動向領先指標		MAR P		99.8		- -		104.2

		5/12/11		JN		工具機訂單(年比)		APR P		- -		- -		49.60%

		5/12/11		JN		景氣觀測調查: 現況		APR		- -		- -		27.7

		5/12/11		JN		景氣觀測調查: 展望		APR		- -		- -		26.6

		5/16/11		JN		消費者信心指數		APR		- -		- -		38.6

		5/19/11		JN		名目GDP (季比)		1Q P		-0.90%		- -		-0.70%

		5/19/11		JN		工業生產 (年比)		MAR F		- -		- -		-12.90%

		5/9/11		TA		貿易出(入)超(十億美元)		APR		$1.84B		- -		$1.77B

		5/9/11		TA		出口額 (年比)		APR		18.00%		- -		16.70%

		5/9/11		TA		進口額 (年比)		APR		24.00%		- -		16.70%

		5/19/11		TA		GDP 固定價格 (年比)		1Q F		- -		- -		6.19%

		5/20/11		TA		外銷訂單(年比)		APR		- -		- -		13.37%

		5/20/11		TA		經常帳餘額 (美元)		1Q		- -		- -		10100M

		5/12/11		US		首次申請失業救濟金人數		7-May		428K		- -		474K

		5/12/11		US		連續申請失業救濟金人數		30-Apr		3698K		- -		3733K

		5/12/11		US		生產者物價指數(月比)		APR		0.60%		- -		0.70%

		5/13/11		US		消費者物價指數(月比)		APR		0.40%		- -		0.50%

		5/13/11		US		密西根大學消費者信心指數		MAY P		70		- -		69.8

		5/17/11		US		新屋開工		APR		570K		- -		549K

		5/17/11		US		建築許可		APR		588K		- -		594K

		5/17/11		US		工業生產		APR		0.40%		- -		0.80%
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