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 初級市場概況 

一、訂價案件 

1.已訂價條件： 

 

機構 額度(億) 年期 信評/保證 票面利率(%) 還本付息方式 

陽明海運 50 5 銀行保證 0.74 50%、50% 

信義房屋 9 10 twA 1.25 到期一次 

法興台北主債 

4.5 2 

twAA+ 

0.70 到期一次 

10 5 0.79 到期一次 

11 10 0.95 到期一次 

6.5 15 1.32 到期一次 

合庫主債 10 3 twAA+ 0.69 到期一次 

土銀次債 115 無到期日 twAA 1.58 NC5 

 

2.擬訂價條件： 

 重要訊息 

 

- 

 

 

 市場概況分析 

 

上周普通公司債訂價案件有陽明海運有擔保公司債(臺灣銀行、合作金庫商業銀行、華南

商業銀行、彰化商業銀行、臺灣土地銀行保證)，條件為 5 年期，利率 0.74%，金額 50 億元

及信義房屋無擔保公司債，條件為 10 年期，利率 1.25%，金額 9 億元。未來三周已接近本年

度公司債發行訂價最後期限，公司債發行量已大致底定，預計較去年增加發行 25%，約 750

  公司債市場概況 
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億，目前市場詢價案件有遠東新無擔保公司價，5 年期，利率 0.80%，金額 30 億。 

 

反觀在金融債市場，年底前可望有一波銀行趁利率低檔，為充實資本發行金融債，上周金

融債訂價案件有合庫銀主順位金融債，條件為 3 年期，利率 0.69%，金額 10 億綠色債券及土

地銀行無到期日非累積次順位金融債，利率 1.58%，金額 115 億元，詢價案件有滙豐銀行主

順位金融債，5 年 0.76%，7 年 0.83%，額度約 70 億元，以及高雄銀行無到期日次順位金融

債，利率 2.0%，額度 12 億元，詢價收量中。 

 
 

 

 上週回顧 

   

上週台債市場全週仍處於成交量清淡無方向狀態，市場觀望氣氛濃厚，指標十年增額發行

券上周五開始發行前交易，利率稍微向上但不明顯，上周五收盤於 0.6875%，五年指標債收

盤於 0.58%，相較前一周下降 1bps，整周仍維持在區間內變動不大。上週兩年券標售落在

0532%，略高於市場預期，銀行業得標 57%，而壽險業得標 9%罕見於兩年券進行部分配置，

顯示近期資金面偏向寬鬆不是大問題。上周中長券在沉寂一段時間後亦向下成交，使得台債

行情將更加穩固。海外市場方面，美中貿易消息多空反覆，先是多次表示無法在關鍵議題上

取得共識，參眾兩院又通過香港人權與民主法案，可能使中方對協議態度生變，而後中國副

總理劉鶴又邀請美國貿易代表至中國繼續協商，且對達成協議仍具信心，上週五美中兩國元

首接連信心喊話，美國總統川普釋出樂觀態度，稱與中國達成貿易協議可能非常接近，利多

言論推動道瓊盤中一度漲逾百點。而中國國家主席習近平上週五亦表示，希望能在相互尊重

和平等的基礎上，與美國達成第一階段貿易協議，市場對於取得協議的信心再獲增強。 

 

 

公債 11 月 22 日 11 月 15 日 漲跌(b.p.) 

2 年 A07112 0.4800% 0.4300% 5.00  

5 年 A08107 0.5800% 0.5900% -1.00  

10 年 A08109R - 0.6875% - 

20 年 A08108 0.8450% 0.8800% -3.50  

30 年 A08110 0.9400% 0.9975% -5.75  

 

                                                

 

 本週分析 

    

   債市週報 
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由於下一輪美加徵關稅即將於 12 月中旬啟動，市場普遍認為若順利達成協議，可能降低

甚至部分取消美國對中國產品的加徵關稅，然於正式結果出爐前兩方為了爭取更多籌碼，姿

態上勢必不會輕易接受對方條件，消息面繼續反反覆覆是可以預期的。綜合以上，除了關注

國內十年增額發行券的發行前交易外，國外美中貿易協議是否如期進展仍是影響市場最大的

變數，而時序接近年底，台債不論多空消息敏感度都變低，低量情況可能延續，短線上建議

仍可區間應對，逢低獲利了結。預測本週台灣十年公債交易區間為 0.72%~0.66%，五年公債

交易區間 0.62%~0.56%，美債則持續受消息面影響，十年公債交易區間為 1.95%~1.65%。 

                                                                                                                             

                                                                                                                                      

                                                                                                                                                     

                                                                                                                                  

 市場行情 

 

項目 108/11/22 收盤 較前週異動 

O/N 0.172% -0.005% 

RP 
10 天 0.44%           -% 

30 天 0.45% -% 

CP 

10 天 0.5867% +0 % 

30 天 0.6270% +0 % 

90 天 0.7300% +0 % 

匯率 

USD 30.517  TWD 升值 0.126 

成交量 10.07E -3.05 

CNY 4.336 TWD 升值 0.019 

上(九)月美元存款餘額(台幣) 57,350E -8.00E 

上(十)月人民幣存款餘額(人民幣) 2,597.62E -51.9E 

NCD 未到期餘額(108/11/22)                       77,162.00 億元 +22.1 億 

貨幣型基金規模(108/09/30)                        8,331.27 億元 +688.00 億 

 

  

 上週利率走勢分析  

 

上週市場寬鬆因素有央行存單到期共 19,942.40 億元，央行存單發行共 19,964.50 億元。

上週雖然有公債及公司債交割的緊縮因素，但因為市場資金仍然充裕下，並未受到影響，短

期利率成交在區間內。上週五隔夜拆款加權平均利率收在0.172%，公債RP利率成交在0.43%

－0.48%，公司債 RP 利率成交在 0.55~0.57%。 

 

上週預測區間及走勢      

   短期利率分析報告 
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 走    勢 預測區間 實際走勢 實際區間 

拆款市場 區間盤整 0.15%－0.20% 區間盤整 0.172%-0.177% 

債券 RP 區間盤整 0.43%－0.48% 區間盤整 0.43%－0.48% 

 

 

 

 本週資金寬鬆／緊縮因素 

 

本週寬鬆因素 本週緊縮因素 

11/25CD 到期 175.00 億 NCD 發行 00.00 億 

11/26CD 到期 2,875.50 億 2 年期 NCD 發行 00.00 億 

11/27CD 到期 4,358.50 億 公債發行 00.00 億 

11/28CD 到期 1,649.30 億 公司債發行 101.00 億 

11/29CD 到期 842.00 億   

公債還本付息 15.72 億   

    

合計數 9,916.02 億 合計數 101.00 億 

 

 

 本週短期利率走勢   

 

    本週寬鬆因素有央行存單到期及公債付息共 9,916.02 億元，緊縮因素有 NCD、公債及

公司債發行共 101.00 億元。本週為月底最後一週，雖然會有些例行性贖回出現，但因市場資

金依舊偏多下，短期利率仍可持穩在區間內。預估本週隔夜拆款加權平均成交利率區間在

0.15%－0.20%，公債 RP 利率成交在 0.43%－0.48%，公司債 RP 利率成交在 0.55%-0.57%。 

 

<本週預測區間及走勢> 

 

 走勢 預測區間 

拆款利率 區間盤整 0.15%－0.20% 

債券 RP 區間盤整 0.43%－0.48% 

 

 


