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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 

亞泥 55 5 twAA- 1.75% 到期一次 

 重要訊息 

12/16 王道銀行「twA/twA-1」，展望「穩定」；隨後應客戶要求撤銷評等 

 市場分析 

    上週申報生效案件有亞洲水泥股份有限公司一一四年度第四次無擔保普通公司債，發行

金額為 55 億元。最近台債及美債殖利率變動不大，市場持續偏向觀望。在發行市場方面，因

逢年底加上利率較之前反彈，發行方與投資人態度較無先前熱絡，市場情況較冷淡。 

 

上週金融債無訂價案件。 

 

 

 上週回顧 

   上週央行理監事會議維持第四季政策利率不變，並上修今明兩年 GDP 成長率至 7.31%及

3.67%，下修 CPI 年增率至 1.66%及 1.63%，且維持選擇性信用管制措施，總裁楊金龍表示目

前貨幣政策是適當的”緊中帶鬆”，央行透過公開市場操作釋出的資金已相當於調降準備金

2.3 碼的效果，而台灣景氣持穩且不動產價格沒有明顯回落下央行可拉長觀察期來增加政策的

彈性空間。公債方面市場上週因觀望會議結果再加上接近歲末使觀望氣氛濃厚，整週盤面交

投冷清未見指標券成交，處所十年券則收在 1.37%。 

 本週回顧 

國外方面，政府關門結束後的數據陸續公布，11月非農新增就業人數 6.4萬人高於預期

但 10月為-10.5萬人，失業率上升至 4.6%;10月零售銷售持平，但扣除汽油汽車後的零售銷

售月增率升至 0.5%高於市場預期;11月 CPI年增率 2.7%，核心 CPI年增率 2.6%雙雙低於市場

預期，不過真實性受存疑下數據公布後公債皆走高後回落。私營數據方面，12月製造業 PMI

降至 51.8，服務業 PMI降至 52.9雙雙低於市場預期，製造業產出穩健不過新訂單近一年來

首度下滑，服務業新增就業創 4月以新低。上週聯準會官員談話偏鴿，理事沃勒表示目前利

率仍高於中性水準，且勞動力市場非常疲軟，支持未來進一步降息來回到中性利率，整週短

端公債走低而長端則在區間整理，殖利率曲線持續陡化。台債後市方面，關注本週二公布的

明年第一季發債計畫，雖有可能發行量增加的利空因素不過接近年底市場沒意願向上成交，

預估本周五年券成交區間在 1.25%-1.3%，十年成交在 1.35%-1.4%。 

 

 

   債市週報 
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公債 2025/12/19 2025/12/12 漲跌(b.p.) 

2 年 A14102 1.1630% 1.1630% 0.00  

5 年 A14108 1.2050% 1.2050% 0.00  

10 年 A14110 1.3700% 1.3600% 1.00  

20 年 A14109 1.4260% 1.4260% 0.00  

30 年 A14111 1.5390% 1.5390% 0.00  

 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

 市場行情 

項目 114/12/19 收盤 較前週異動 

O/N 0.810% -0.006% 

RP 
10 天 1.15% 0.00% 

30 天 1.20% 0.00% 

CP 

10 天 1.6010%   0.00% 

30 天 1.6717% 0.00% 

90 天 1.7750% 0.00% 

匯率 USD 31.526 TWD 貶值 0.324 

外匯存款餘額(114/09) 88,589 億元 -490 億元(前月) 

NCD 未到期餘額(114/12/19)                   73,981.90 億元 +1,087.50 億元 

貨幣型基金規模(114/09)                        11,608.85 億元 -102.92 億元(前月) 

 上週利率走勢分析  

上週寬鬆因素有央行存單到期共 12,520.10 億元，緊縮因素有央行存單發行共 13,607.60 億元，

共增加發行 1,087.50 億元。由於年底資金市況充裕，帶動到期續作的跨年拆款利率持續偏跌，

加上銀行為去化資金，已預告將跨年拆款利率調降 2BP，整體供給無虞，短率成交於區間低

位。30 天期自保票利率成交在 1.45%-1.46%，隔拆加權平均利率收在 0.810%，公債 RP 利率

成交在 1.15%-1.20%。公司債 RP 利率成交在 1.45%-1.60%。 

 
 預測區間 實際區間 

拆款市場 0.80%－0.85%     0.805-0.816% 

債券 RP 1.15%－1.58% 1.15%－1.60% 
 

 

 

 

 

 

 

   短期利率分析報告 
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 本週資金寬鬆／緊縮因素 

 

本週寬鬆因素 本週緊縮因素 

12/22 NCD 到期 2,956.50 億 亞泥公司債 55.00 億元 

12/23 NCD 到期 4,508.00 億 台泥公司債 163.00 億元 

12/24 NCD 到期 2,097.50 億   

12/25 NCD 到期 2,229.50 億   

12/26 NCD 到期 3,159.10 億   

    

    

合計數   14,950.60 億 合計數 218.00 億元 

  

 本週短期利率走勢   

    本週寬鬆因素有央行存單到期共 14,950.60 億元，緊縮因素有亞泥公司債、台泥公司債發

行共 218.00 億元。由於上週標售的兩年期定存單得標低於預期，顯示市況偏鬆外，也透露銀

行間仍預期明年降息，市場普遍預測短率區間偏跌，至於何時鬆動，則有待票券開出第一槍。

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%-1.60%。 

本週預測區間及走勢   

 

 
 預測區間 

拆款利率 0.80%－0.85% 

債券 RP 1.15%－1.60% 


