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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 

南山人壽 
281 10 twAA+ 3.75% 到期一次還本 

2.9 15 twAA+ 3.88% 到期一次還本 

  

 重要訊息 

無 

 市場分析 

上周申報生效案件有南山人壽無擔保公司債，發行金額為 310 億元；在發行市場方面，

台債市場交投依然相對冷淡，發行公司因目前債市利率過高增加發行成本紛紛觀望中，目前

有發債計畫的公司較多集中為電子業，但因投資人要求更高的利率水準，使目前成案機會低，

市場等待指標公司出來訂價後再決定走向。 

 

上周金融債訂價案件有玉山銀，條件為 5 年期利率 2.2%，發行金額為 55 億元。 

 

 

 上週回顧 

   台債市場在符合預期的十年券標售後氣氛略有好轉，中長端利率在兩次定錨後均沒有再向

上突破，但在加權股價指數回彈下資金重新聚焦於股市，上週五又同時標售兩年期 NCD 及兩

年期乙類增額券，市場謹慎看待短端的標售結果，標前兩年券成交至 1.76%。週五兩年期 NCD

平均得標利率 1.663%高於預期，但公債得標利率 1.725%優於市場預期的區間 1.75-1.78%，投

標倍數 2.28 為今年第二季以來最佳，主因利率已較 7 月標售原券上揚 12.5bps 創 2007 年以來

新高，投資盤逢高進場布局，終場兩年券收在 1.72%，整週五年券下滑 1bp 收在 1.84%。 

 本週回顧 

國外方面，美國 7月 CPI月增 0.1%、年增 3.4%，核心 CPI月增 0.2%、年增 2.5%，數據均

符合市場預期，雖然通膨率較上個月反彈，但主要是反映能源價格的跌幅收斂，且核心商品

價格上漲集中於少數項目，並未出現全面性的通膨升溫，隔日公布的 PPI月增率自前月修正

值-0.1%回升至 0.0%，年增則自 5.5%下降至 4.7%，雙雙低於市場預期的 0.2%及 4.9%，核心

CPI月增 0.2%及年增 4.2%，亦低於預期的 0.3%及 4.1%，數據顯示生產端通膨壓力明顯降溫，

兩項數據緩解市場擔憂也進一步削減了 FED升息的預期，不過長端利率受供給及財政赤字的

壓力影響回落幅度較小，整條殖利率曲線趨陡。台債後市方面，兩年乙券終止連續截標且表

現優於預期，顯示短端養券空間也開始浮現，吸引投資盤進場，目前各年期利率均已上修至
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數年來的高點，加上美國就業及通膨數據減緩了 FED升息壓力，台債市場利率應能持穩於現

有區間。預估本週五年券成交區間在 1.82%-1.87%，十年券成交區間在 1.92%-1.97%。 

2026/08/15 2026/08/07 漲跌(b.p.)

2年 A15203R 1.7200% 1.5900% 13.00

5年 A15108 1.8400% 1.8500% -1.00

10年 A15106R 1.9690% 1.9690% 0.00

20年 A15107 2.2000% 2.2000% 0.00

30年 A15201 1.5980% 1.5980% 0.00

公債

 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

 市場行情 

項目 115/8/14 收盤 較前週異動 

O/N 0.827% +0.002% 

RP 
10 天 1.15% 0.00% 

30 天 1.20% 0.00% 

CP 

10 天 1.6602%   0.00% 

30 天 1.7500% 0.00% 

90 天 1.8470% 0.00% 

匯率 USD 32.046 TWD 升值 0.242 

外匯存款餘額(115/3) 88,935 億元 -446 億元(前月) 

NCD 未到期餘額(115/8/14)                   63,810.70 億元 +362.70 億元 

貨幣型基金規模(115/05)                        12,161.65 億元 -53.65 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 10,794.00 億元，緊縮因素有央行存單發行共 11,156.70 億

元，共增加發行 362.70 億元。現金股利發放需求大部分已過，銀行積數大多已調整，整體資

金氛圍尚可，調度難度不高，短率成交於區間內。30 天期自保票利率成交在 1.65%-1.66%，

隔拆加權平均利率收在 0.827%，公司債 RP 利率成交在 1.43%-1.60%。 

 
 預測區間 實際區間 

拆款市場 0.80%－0.85%    0.825%－0.827% 

債券 RP 1.43%－1.60% 1.43%－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 

8/17      NCD 到期 3,001.00 億 台電公司債 106.30 億 

8/18      NCD 到期 2,986.50 億 國壽公司債 150.00 億 

8/19      NCD 到期 2,691.50 億 元大金公司債 78.00 億 

8/20      NCD 到期 2,368.00 億   

8/21      NCD 到期 2,324.00 億   

    

    

合計數      13,371.00 億 合計數 334.30 億 

  

 本週短期利率走勢   

    本週寬鬆因素有央行存單到期共 13,371.00 億元，緊縮因素有台電公司債、國壽公司債、

元大金公司債發行共 334.30 億元。隨著股市氣氛好轉，預計券商以高利率發行免保票的需求

又逐漸升溫，且銀行間積數回補狀況雖良好，惟對利率還是有堅持，預計短率成交於區間高

位的比重增加。預估本週隔夜拆款成交利率在 0.80%-0.85%，公司債 RP 利率成交在

1.43%-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 1.43%－1.60% 
 


