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 初級市場概況 

機構 額度(億) 年期 信評/保證銀行 票面利率 還本付息方式 

中油 

89 5 AAA(twn) 1.70% 到期一次 

33 7 AAA(twn) 1.74% 到期一次 

18 10 AAA(twn) 1.74% 到期一次 

遠鼎 
6 3 twA 1.99% 到期一次 

14 5 twA 2.05% 到期一次 

環球晶 

47 3 twAA- 1.86% 到期一次 

44 5 twAA- 1.92% 到期一次 

7 7 twAA- 1.98% 到期一次 

22 10 twAA- 2.02% 到期一次 

高鐵 
(社會責任債) 

10 4 twAAA 1.55% 到期一次 

遠銀次債 24 7 A+(twn) 2.35% 到期一次 

 

 重要訊息 

9/17 台灣高鐵「twAAA/twA-1+」評等獲中華信評確認；展望「穩定」 

9/18 宏全國際「twA/twA-1」評等獲中華信評確認；展望「穩定」 

 市場分析 

上周台幣申報生效案件有中油無擔保公司債，金額 140 億，遠鼎無擔保公司債，金額 20

億、環球晶無擔保公司債金額 120 億，以及高鐵社會責任債，金額 10 億元。上周央行會議表

示台灣因 AI 熱潮，台灣經濟表現持續穩健，加上維持選擇性信用管制，故不急於跟進聯準會

降息，持續觀望。展望後市潛在發行人有鴻海、台電及遠東集團等公司，將持續觀察市況伺

機出來。 

 

上周金融債訂價案件有遠銀 7 年期無擔保金融債，利率 2.35%，金額 24 億。 

 

 

 上週回顧 

   央行理監事會議維持政策利率不變，會後總裁表示當前貨幣政策將適度讓資金充裕，而是

否降息仍是依照經濟數據做決定，主要關注兩點影響，第一為半導體 232 條款是否對科技產

業造成的不利影響，二是高科技與傳產兩大支柱同時衰退才會看到貨幣政策進行調整，而在

房市政策方面並未放寬管制措施，但會透過減發定存單釋出資金及提供銀行自主管理不動產

   債市週報 
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貸款額度的彈性調整來因應民眾排隊撥款，上週市場觀望會議結果使盤面交投冷清，殖利率

呈區間狹幅整理，週五買盤看不到今年降息希望後買盤轉趨觀望而使買賣報價利差進一步擴

大，整週指標五年券利率收在 1.27%，十年券收在 1.366%。 

 

 本週回顧 

國外方面，紐約製造業指數降至-8.7遠低於市場預期的 11.9，其中就業預期降至 1.2為

2016年來最低，美國 8 月零售銷售月增 0.6%高於市場預期且連續三個月呈現正成長，而二十

年期公債標售狀況穩健，中標利率低於發行前交易 0.2bps且一級交易商獲配 7.6%為歷史最

低水平之一，顯示投資人轉往長端券種佈局，週四聯準會如市場預期降息一碼，不過會後主

席鮑爾發言保守，將本次降息形容為”風險管理型降息”，並表示目前處於逐次會議判斷的

狀態，未能提振市場對後續降息路徑的樂觀預期，且初領失業金人數降至 23.1萬人創近四年

來最大降幅，且續領人數下滑至 192萬人，顯示就業市場仍屬穩定，壓抑市場對後續降息路

徑的預期，整週殖利率震盪走升。台債後市方面，市場焦點轉向週二的第四季發債計畫，雖

然央行會透過減發存單釋出資金，但若是第四季籌碼供應量高於預期恐怕會讓殖利率有上行

的壓力，且明年受財劃法及特別預算因素影響，政府舉債壓力大增，後續仍須關注 12月對明

年度的發債計畫，預估本週五年券成交區間在 1.25%-1.27%，十年券成交在 1.37%-1.39%。 

 

2025/09/19 2025/09/12 漲跌(b.p.)

2年 A14102 1.1422% 1.1422% 0.00

5年 A14108 1.2700% 1.2850% -1.50

10年 A14107 1.3660% 1.3655% 0.05

20年 A14109 1.5070% 1.5170% -1.00

30年 A14106 1.5910% 1.5910% 0.00

公債

 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

 市場行情 

項目 114/09/19 收盤 較前週異動 

O/N 0.822% -0.002% 

RP 
10 天 1.15% 0.00% 

30 天 1.20% 0.00% 

CP 

10 天 1.5920% 0.00% 

30 天 1.6623% 0.00% 

90 天 1.7650% 0.00% 

匯率 USD 30.220 TWD 升值 0.026 

外匯存款餘額(114/07) 86,439 億元 +4,047 億元(前月) 

NCD 未到期餘額(114/09/19)                   76,951.85 億元 +1,439.85 億元 

貨幣型基金規模(114/08)                        11,711.77 億元 +381.91 億元(前月) 

 上週利率走勢分析  

   短期利率分析報告 
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  上週寬鬆因素有央行存單到期共 14,198.60 億元，緊縮因素有央行存單發行共 15,638.45 億

元，共增加發行 1,439.85 億元。市場資金充裕，更多的大型銀行加入跨月拆款的行列，且利

率再壓更低，票券商發票量則無明顯拉升，短率成交於既有區間，下周雖有季底緊縮的因素，

但目前樂觀以待。30 天期自保票利率成交在 1.46%-1.47%，隔拆加權平均利率收在 0.822%，

公債 RP 利率成交在 1.15%-1.20%。公司債 RP 利率成交在 1.45%-1.58%。 

 

 

 

 

  

 

 

 

 本週資金寬鬆／緊縮因素 

  

本週寬鬆因素 本週緊縮因素 

09/22 NCD 到期 3,612.00 億 亞泥公司債 60.00 億 

09/23 NCD 到期 3,285.50 億 遠鼎公司債 20.00 億 

09/24 NCD 到期 3,086.50 億 中信銀金融債 219.50 億 

09/25 NCD 到期 4,180.20 億 中油公司債 140.00 億 

09/26 NCD 到期 3,417.30 億 環球晶公司債 120.00 億 

  元大銀金融債 43.00 億 

  上海銀金融債 84.50 億 

合計數 17,581.50 億 合計數  687.00 億 

 

 本週短期利率走勢   

     本週寬鬆因素有央行存單到期共 17,581.50 億元，緊縮因素有亞泥公司債、遠鼎公司債、

中信銀金融債、中油公司債、環球晶公司債、元大銀金融債及上海銀金融債發行共 687.00 億

元。央行理監事會議後，總裁楊金龍表示貨幣政策基調是適度讓資金充裕，等於為明顯轉向

寬鬆的貨幣市場情況做了最佳注解，不排除未來短率緩步走跌。預估本週隔夜拆款成交利率

在 0.80%-0.85%，公債 RP 利率成交在 1.15%-1.20%，公司債 RP 利率成交在 1.45%-1.58%。 

本週預測區間及走勢   

 

 

 預測區間 實際區間 

拆款市場 0.80%－0.85%  0.820%-0.823% 

債券 RP 1.15%－1.53% 1.15%－1.58% 

 預測區間 

拆款利率 0.80%－0.85% 

債券 RP 1.15%－1.58% 


