
國際金融市場資訊回顧和觀察重點

10/29–11/04

–利用總體經濟指標與市場的脈動–
–找到規律後，確實執行–
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• 一週全球市場金融表現

• 上週市場重要資訊

• 本週金融市場最重要議題

• 美/歐/亞上週重要經濟數據

• 風險指標觀察

• 本週經濟數據公佈時間與預期值



一週全球市場金融表現

資料來源：啟富達國際研究部整理
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資料來源:StockQ/啟富達國際研究部整理



葉倫：要讓經濟走在正軌上還需要加息幾次

上週市場重要資訊：成熟市場

資料來源：華爾街見聞/啟富達國際研究部整理

擷取自華爾街見聞 2018-10-31 07:50

◼ 聯準會前主席葉倫週二表示，從目前的情況來看，要需要加息幾次來將穩定經濟增長至
可持續的水平，並防止勞動力市場過熱。她表示，市場經歷修正，但整體金融環境依然
相對寬鬆。對非金融板塊公司債務的累積，葉倫表示擔心。不過，在其它金融市場中，
沒有什麼跡象讓她感到擔憂。她指出，如果勞動力市場已經十分緊張，且持續收緊，那
通膨可能超出聯準會的政策目標。

◼ 目前，市場預計聯準會幾乎肯定於12月加息。而近來股市的波動看來也無法阻擋聯準會
的加息步伐。多位聯準會官員此前表示，美股近日的表現還不足以讓他們改變對經濟前
景的預期。聯準會加息依然會按計畫推進。

◼ 聯準會FOMC票委、克里夫蘭聯準會主席Mester在紐約的一場活動上表示，雖然近期美
股下跌，但是對美國企業經營和消費者支出並未帶來較大的負面影響，美國經濟表現依
然穩固。她指出，如果股市出現更大幅度且更持久的下滑，那麼可能會對信心構成打
擊，導致風險偏好和支出顯著收縮。但就現在來看，我們距離這種情況仍然很遙遠。

◼ 而聯準會二把手、副主席Clarida也認為聯準會仍需繼續加息。他表示，儘管聯準會今年
已經加息三次，但聯邦基金利率對於美國經濟來說仍然相對寬鬆。雖然金融市場波動會
對經濟造成影響，但美國經濟基本面依然非常穩固。在對經濟前景進行評估時，市場波
動僅是大量影響因素中的一個，而且要對經濟構成衝擊，波動需要持續下去才行。



日本央行按兵不動下調今年經濟預期

資料來源：華爾街見聞/啟富達國際研究部整理

上週市場重要資訊：成熟市場

擷取自華爾街見聞 2018-10-31 14:48

◼ 日本央行按兵不動，維持政策利率-0.1%不變，維持日本10年期國債收益率目標0%不變，這與之前
市場預期相一致，並以7-2投票通過了債券收益率控制的決定。此外，日本央行下調了18財年GDP

預期，上調當前CPI預期。

◼ 日本央行稱，中長期通膨預期沒有變，但物價、經濟面臨下行風險，日本經濟將繼續溫和擴張。
現下，實現物價目標的勢頭得到維持，但缺乏動力，並稱現在沒有跡象表明資產市場和金融機構
活動存在過度樂觀的情況。會議內容還表露出消費稅上調對日本央行的基準情景構成風險，並指
出如果對財政可持續性的信心有所動搖，經濟表現可能不及預期的基準情景。

◼ 黑田東彥表示，日本經濟基本面仍然穩健，物價朝向2%目標回升的趨勢得到了保持，整體看物價
前景沒有變化。不過其進一步指出，雖然通膨預期沒有上升，但物價的上行趨勢仍在。

◼ 自7月政策微調以來，日本國債市場運行有所改善，期現貨的交易有所增加，日本國債收益率逐步
開始與別國國債收益率出現聯動。黑田東彥稱，如有必要將採取更多措施改善日本國債市場運
作，但目前還沒有考慮進一步放寬10年期日本國債收益率的允許波動範圍。

◼ 全球經濟持續堅實增長，但保護主義可能造成損害。預計在財政刺激措施下，中國經濟將保持穩
定，而日本央行密切關注國際貿易動向對日本經濟的風險。

◼ 如果海外風險加劇，日本央行將通過貨幣政策予以回應。但黑田表示，採取政策回應並不是日本
央行預期中的主情境，如果下行風險加劇，也會對貨幣政策予以調整，降低利率、擴大基礎貨
幣、增加資產購買都是政策選項。



媒體：美國據悉將在伊朗石油制裁中給予8個國家豁免權

資料來源：華爾街見聞/啟富達國際研究部整理

上週市場重要資訊：新興市場

擷取自華爾街見聞 2018-11-02 13:50

◼ 按照川普政府最初的計畫，針對伊朗的制裁將從11月5日起擴大到石油領域。屆時，其
石油將被禁止出口。在臨近禁令生效之際，又有關於「制裁豁免」的消息傳出。

◼ 據彭博社消息，美國據悉將在伊朗石油制裁中給予8個國家豁免權，包括日本、韓國、
印度，使其能在11月5日禁令後繼續從伊朗進口原油。不過，根據美國官員的說法，制
裁豁免可能只是暫時的；美國希望這些伊朗石油的買家在未來幾個月內逐步減少從伊朗
的石油進口量，但最終的目標依然是伊朗原油進口量降至零。

◼ 上述知情人士表示，川普的目標仍然是遏制伊朗經濟收入，尋求部分豁免是為了應對因
進口持續削減而導致油價被推高。具體來說，在這場對伊制裁上，川普政府希望通過部
分豁免達到一種微妙的平衡：既要確保石油市場有足夠的供應、以避免油價大幅飆升帶
來政治上的壓力，同時也要確保伊朗政府無法從石油出口中賺取足夠的收入，那樣的話
美國的制裁就會變得無關緊要。

◼ 根據彭博社援引美國內部估計，在美國的制裁和施壓下，美國已經設法將伊朗的石油出
口量從每月270萬桶減少到每月160萬桶。這對川普政府來說意義重大。早在2011年伊核
協議簽訂之前，奧巴馬就對伊朗實施過制裁。儘管當時奧巴馬有歐盟的支持，還是花了
三年時間才實現每日減少120萬桶的伊朗原油供應。而現在，歐盟已經明確表態，抵制
川普對伊朗制裁。



資料來源：Investing.com/FX168/啟富達國際研究部整理

上週金融市場重要議題 本週金融市場重要議題

本週金融市場最重要議題

日期 項目

10/31 Apple、Facebook、騰訊財報公佈

10/31 日本央行利率決議

11/01 歐盟考慮於11月峰會討論英國脫歐事宜

11/01 英國央行利率決議

11/04 美國制裁伊朗寬限期結束

日期 項目

11/05 歐元集團會議

11/05 日本央行公佈9月貨幣政策會議紀要

11/05 中國第一屆國際進口博覽會，至10日

11/06 美國中期選舉

11/06 澳洲聯準會利率決議

11/06
國務院總理李克強與主要國際經濟組織負責

人舉行第三次圓桌對話

11/07 人民銀行將首次在香港發行央行票據

11/09 聯準會利率決議



日期 時間 項目 前期值
本期
預估值

本期
實際值

10/29 20:30 核心個人消費支出平減指數年增率 2.0% 2.0% 2.0%

10/30 21:00
S&P/Case-Shiller 全美房價指數年
增率

5.9% - 5.8%

10/30 22:00 諮商局消費者信心指數 135.3 136.0 137.9

10/31 21:45 芝加哥製造業採購經理人指數 60.4 60.3 58.4

11/01 20:30 上週初領失業救濟金人數 21.6萬 21.3萬 21.4萬

11/01 22:00 ISM製造業採購經理人指數 59.8 59.0 57.7

11/02 20:30 非農就業人數 11.8萬 19.1萬 25.0萬

11/02 20:30 平均時薪月增率 0.3% 0.2% 0.2%

11/02 20:30 平均時薪年增率 2.79% 3.1% 3.14%

11/02 20:30 貿易餘額 -532億 -534億 -540億

美國上週重要經濟數據

資料來源 : Investing.com/華爾街見聞/啟富達國際研究部整理



美國9月核心個人消費支出平減指數(核心PCE)年增率已經連續4個月持平2.0%，與市
場預期相符。核心PCE為聯準會2.0%通貨膨脹率真正意旨的指標。根據美國聯準會聖路易
斯分行所公佈之細部數據顯示，目前核心PCE年增率實際值為1.975%，極為接近2.0%的聯
準會目標值，但仍未達標，因此市場部分分析認為核心PCE尚未突破2.0%有可能使聯準會
再加息決策上出現分歧，但強勁的薪資數據使市場主流仍然維持聯準會加息次數預期。

9月份核心PCE持平2.0%，美國聯準會目標連續維持4個月

美國上週重要經濟數據

資料來源 : 啟富達國際研究部整理
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核心CPI與核心PCE走勢圖

核心CPI年增率 核心PCE

資料來源：美國商務部/啟富達國際研究部整理

9月核心CPI年增率 2.2%

9月核心PCE年增率2.0%
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S&P/Case-Shiller 全美房價指數年增率

8月全美房價指數年增率5.765%

美國上週重要經濟數據

資料來源 : 啟富達國際研究部整理

8月份Case-Shiller全美房價指數年增率持續下降，降至15個月低點

由S&P編制的Case-Shiller房價指數，8月份年增率由5.994%下降至5.765%，降至15個

月低點，美國房價成長率自2018年2月見高以來，至今已連續下滑6個月，為近3年首見年

增連續下滑。雖然目前全美房價仍然處於上漲階段，但是房價成長動能正在漸漸消退。目

前美國就業市場強勁，供應緊張和需求增加等因素仍在推高房價，不過上漲速度放緩，升

息導致較高的借貸成本使一些買家猶豫不決也是房價成長動力下降的原因之一。

資料來源：Stock-ai/啟富達國際研究部整理



10月份密西根大學消費者信心指數(CSI)由100.1上升至98.6，低於預期，諮商局消費
者信心指數由135.3上升至137.9，優於市場預期。受到強勁經濟和就業成長的支撐，消費
者對當前狀況的評估仍具有十分信心。諮商局消費者信心指數在經歷8、9月份的顯著上升
後，10月份又進一步改善，創下2000年9月至今新高。美國消費者對於未來信心正處於歷
史高點。

諮商局消費者信心指數創新高，創下2000年9月至今新高

美國上週重要經濟數據

資料來源 : 啟富達國際研究部整理
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諮商局消費者信心指數 密西根大學消費者信心指數

密西根CSI和諮商局CSI走勢圖

資料來源：美國諮商局/密西根大學調查研究中心/啟富達國際研究部整理

10月密西根CSI：98.6

10月諮商局CSI：137.9



10月份芝加哥製造業PMI下降至58.4，6個月新低，連續3個月下滑

美國上週重要經濟數據

資料來源 : 啟富達國際研究部整理

10月份芝加哥製造業採購經理人指數(PMI)由60.4降至58.4，低於市場預期。本數據已

連續3個月下滑，降至6個月低點。根據官方報告說明，10月份訂單的下滑，降至2017年1

月以來最低的水平，是本次數據下滑的主因。官方：「生產製造持續受到企業、供應商的

制約影響，對中國商品徵收關稅也加劇了企業的不確定性。」
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芝加哥採購經理人指數 ISM製造業指數

芝加哥PMI和ISM製造業指數走勢圖

10月芝加哥PMI：58.4

10月ISM製造業PMI：57.7

資料來源：美國供應管理協會/芝加哥供應管理協會/啟富達國際研究部整理



上週初領失業救濟金人數降至21.4萬人，美國就業市場保持穩健

美國勞工部11月1日公佈初領失業救濟金人數，由上週21.6萬人下降至21.4萬人，低於

市場預期，4週移動平均持平21.375萬人。上週數據下降，首次申領失業救濟金人數維持

在30萬人水準以下，並保持在歷史低位，美國就業市場保持穩健。

美國上週重要經濟數據

資料來源 : 啟富達國際研究部整理
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初次申請失業救濟金 S&P500(右軸)

資料來源：美國勞工部/啟富達國際研究部整理

上週初次申請失業救濟金：21.4萬人
10月18日S&P 500指數：2768.78

初領失業救濟金人數與S&P500指數走勢圖
(萬)
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初領失業救濟金人數與四週移動平均線

初次申請失業救濟金 四週移動平均

資料來源：美國勞工部/啟富達國際研究部整理

上週初次申請失業救濟金人數：21.4萬人
4週平均首次申請失業救濟人數：21.375萬人

(萬)



10月份ISM製造業指數降至57.5，雖然數據下滑，但美國製造業仍然強勁

美國上週重要經濟數據

資料來源 : 啟富達國際研究部整理

10月份ISM製造業採購經理人指數(PMI)由59.8降至57.5，低於預期。8月製造業PMI創

下近14年新高，至今指數連續回落，降至半年新低。ISM主席稱，受訪者指出，業務仍然

在成長，需求依然強勁，但是消費略有下滑，供應鏈交付困難導致庫存消耗增加，並且導

致交貨期延長，工人問題及運輸問題仍然存在，但是稍有減緩。雖然數據有所下滑，但是

美國整體製造業仍然維持強大動能。
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ISM服務業指數 ISM製造業指數

ISM製造業指數和服務業指數走勢圖

10月 ISM製造業指數：57.5

9月 ISM服務業指數：61.6

資料來源：美國供應管理協會/啟富達國際研究部整理
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資料來源：美國供應管理協會/ 啟富達國際研究部整理
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大幅超出市場預期，新增非農就業25萬人，平均時薪年增率創9年新高

美國勞工部11月2日公佈就業市場最重要數據，10月新增非農就業人數大幅度出乎市

場意料，由11.8萬上升至25.0萬人，月增率達到111%，失業率持平3.7%，平均時薪年增率

由2.8%上升至3.1%，創9年新高。本次數據受基期較低及近期颶風的影響，新增非農就業

數據極為強勢，建築、製造業、教育和醫療是主要的就業增長部門，而勞動力市場的供給

短缺正迫使僱主調漲薪資，數據公佈後市場預期2019年加息次數增加的比率有所上升。

資料來源 : 啟富達國際研究部整理

美國上週重要經濟數據
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資料來源：美國普查局/勞工部/啟富達國際研究部整理

10月非農就業人口25.0萬人
10月平均時薪年增率3.14%

新增非農就業人口及平均時薪年增率走勢圖
(萬人)



9月份美國貿易赤字擴大至540.2億美元，貿易赤字連續4個月攀升

美國上週重要經濟數據

資料來源 : 啟富達國際研究部整理

美國商務部公佈9月份貿易數據，貿易赤字由532.4億上升至540.2億美元，貿易赤字再
次大幅上升。根據數據顯示，本次工業用品、材料的出口達到有紀錄以來新高，但是大豆
出口大幅減少，而電信用品、民用飛機發動機及計算機等資本貨物進口創歷史新高，且玩
具、手機、服裝和家居用品進口也有所增加。另外中美貿易逆差再次擴大，刷新歷史新
高。於出口小幅上升而進口大增的情況下，美國貿易赤字連續4個月攀升。
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貿易餘額與進出口總額走勢圖

貿易赤字(左軸) 進口總額(右軸) 出口總額(右軸)

資料來源：美國商務部/啟富達國際研究部整理

9月進口總額：2665.8億美元
9月出口總額：2125.7億美元
9月貿易赤字：540.2億美元
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資料來源：美國商務部/啟富達國際研究部整理

9月美元指數：94.74

9月貿易赤字 540.2億美元

美國貿易逆差與美元指數走勢圖



日期 時間 項目 前期值
本期
預估值

本期
實際值

10/31 18:00 歐元區消費者物價指數年增率 2.1% 2.1% 2.2%

10/31 18:00 歐元區核心消費者物價指數年增率 0.9% 1.0% 1.1%

歐洲上週重要經濟數據

資料來源 : Investing.com/華爾街見聞/啟富達國際研究部整理



資料來源 : 啟富達國際研究部整理

10月份HICP上升至2.2%，能源仍然為推升通膨主要動力

歐元區10月份調和消費者物價指數(HICP)年增率由2.1%上升至2.2%；核心HICP年增

率由0.9升至1.1%。根據歐盟統計局的報告顯示，10月能源項目年增率較9月更加上升

(10.6%)，其次食品、酒類及菸草則較低(2.2%)。目前歐元區消費者物價指數年增率雖然已

站上歐洲央行所訂的2%目標，但僅依靠能源價格支撐通貨膨脹，若未來能源價格下滑，

將導致歐元區通膨回落。

歐洲上週重要經濟數據
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歐元區HICP與核心HICP走勢圖
HICP年增率 核心HICP年增率

資料來源：ECB/啟富達國際研究部整理

10月份歐元區 HICP 2.2%

10月份歐元區核心HICP 1.1%



日期 時間 項目 前期值
本期
預估值

本期
實際值

10/29 07:50 零售銷售年增率 2.7% 2.1% 2.1%

10/29 07:50 零售銷售月增率 0.88% - -0.19%

日本上週重要經濟數據

資料來源 : Investing.com/華爾街見聞/啟富達國際研究部整理



資料來源 : 啟富達國際研究部整理

日本9月零售銷售月增率降至-0.19%，日本零售銷售成長速度略為下降

日本9月份零售銷售年增率由2.7%下降至2.1%，與市場預期相符，月增率由0.88%降

至-0.19%。日本零售銷售雖然維持正成長，但是成長速度較上個月放緩，這可能暗示了消

費動能難以支撐著經濟成長。不過市場認為前段時間，一系列自然災害是導致近幾個月商

業和消費者活動中斷的主因，第三季度經濟放緩是暫時的。但經濟成長的疲軟及消費者信

心下滑將增加市場對日銀實現通膨目標2％的能力的擔憂。

日本上週重要經濟數據
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日本消費者信心指數與零售銷售

零售銷售年增率(左軸) 消費者信心指數(右軸)

資料來源：日本經濟產業省/啟富達國際研究團隊整理

9月零售銷售年增率：2.1%

10月消費者信心指數：43.0



日期 時間 項目 前期值
本期
預估值

本期
實際值

10/31 09:00 官方製造業採購經理人指數 50.8 50.6 50.2

11/01 09:45 財新製造業採購經理人指數 50.0 49.9 50.1

中國上週重要經濟數據

資料來源 : Investing.com/華爾街見聞/啟富達國際研究部整理



資料來源 : 啟富達國際研究部整理

堅守榮枯線，官方製造業及財新製造業PMI走勢背離

中國10月份官方製造業PMI由50.8降至50.2；財新製造業PMI由50.0升至50.1，官方製造

業再度下滑，逼近榮枯線，而財新製造業PMI則略微反彈。PMI指數是衡量整體企業在產

出、訂單、存貨及雇用等狀況的體檢表，被視為重要的經濟領先指標。官方PMI代表著中

國大型企業的營運狀況，財新PMI則代表著民間企業。目前官方製造業、財新PMI連續下

滑，但本次走勢背離，於兩者絕對值極為接近的現在，中國製造業正面臨轉捩點。

中國上週重要經濟數據
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中國官方製造業PMI 與財新/Mrakit製造業PMI走勢圖
官方製造業PMI

財新/Markit製造業PMI

資料來源: 財新傳媒/啟富達國際研究部整理

10月份官方製造業PMI：50.2

10月份財新製造業PMI：50.1



日期 時間 項目 前期值
本期
預估值

本期
實際值

10/31 16:00 國內生產毛額年增率 3.3% 3.0% 2.3%

台灣上週重要經濟數據

資料來源 : Investing.com/華爾街見聞/啟富達國際研究部整理



台灣第3季GDP年增率降至2.28%

資料來源 : 啟富達國際研究部整理

台灣第3季GDP年增率由前值3.29%降至2.28%，低於市場預期。據主計處指出，第3季

受到新興科技應用活絡等因素，台灣進出口皆有所上升，不過因為基數增加，使得成長率

放緩，消費部分民間消費動能仍存，惟政府消費支出有所下滑拖累，投資方面，航空業者

資本支出放緩，民間營建、投資則持續成長，本次投資為本次GDP成長主要動力。受到整

體環境趨緩影響，台灣整體經濟成長率下滑至6季度低點。

台灣上週重要經濟數據
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台灣GDP年增率與失業率走勢圖
GDP年增率(左軸) 失業率(右軸)

2018年 Q3 GDP年增率：2.28%

2018年9月失業率：3.7%

資料來源：主計處/啟富達國際研究部整理



上週市場重要資訊：風險指標

美國強勁就業數據抬升加息預期，周末10年期公債殖利率上升至3.22%

日線圖 3.22

➔美國10年期政府公債殖利率上升至3.22%

非農就業報告出爐，強勁的就業數據、大幅上升的薪資表現，抬升了市場對聯準會加

息預期，週末美國10年期公債殖利率上升至3.22%

資料來源：MoneyDJ(2018.11.5)/啟富達國際研究部整理



日銀重申貨幣政策不變，日本10年期公債殖利率震盪後略升至0.132%

上週市場重要資訊：風險指標

日本銀行於10月31日公佈貨幣政策，重申貨幣政策不變，並且維持殖利率曲線控制政
策，周末日本10年期公債殖利率震盪後略升至0.132%

➔日本10年期公債殖利率上升至0.132%

日線圖 0.132

資料來源：MoneyDJ(2018.11.5)/啟富達國際研究部整理



上週市場重要資訊：風險指標

市場拆款意願下降，美元3月期LIBOR利率持續飆升至2.5924%

市場對於美國2019年升息次數增加的預期上升，銀行借貸意願下滑，週末美元3月期
LIBOR利率週末持續升至2.5924%。

➔美元3月期LIBOR上升至2.5924%

日線圖 2. 5924

資料來源：MoneyDJ(2018.11.5)/啟富達國際研究部整理



資料來源：Investing.com/啟富達國際研究部整理

區域 日期 時間 項目 前期值 市場預估

美國

11/05 23:00 ISM非製造業採購經理人指數 61.6 59.3

11/08 21:30 初領失業救濟金人數 21.4萬 21.5萬

11/09 23:00 密西根大學消費者信心指數 98.6 98.0

歐洲
11/07 18:00 零售銷售月增率 -0.2% 0.1%

11/09 17:30 英國第三季國內生產毛額年增率 1.2% 1.5%

日本 11/08 07:50 核心機械訂單月增率 6.8% -10.0%

中國

11/08 11:00 貿易餘額(美元) 317億 362.7億

11/09 09:30 消費者物價指數年增率 2.5% 2.5%

11/09 09:30 生產者物價指數年增率 3.6% 3.4%

台灣

11/06 16:00 消費者物價指數年增率 1.72% –

11/06 16:00 躉售消費者物價指數年增率 6.55% –

11/07 16:00 貿易餘額(美元) 43.3億 –

本週 11/05–11/11 經濟數據公佈時間與預期值



本資料及訊息由啟富達國際所提供，並且僅以提供資訊為目

的，無意作為買賣任何金融工具的請求或要約。本公司當盡力

提供正確之資訊，所載資料均來自或本諸於我們相信可靠之來

源，但對其完整性、即時性和正確性不做任何擔保，如有錯漏

或疏忽，本公司或關係企業與其任何董事或受僱人，並不負任

何法律責任。啟富達國際並不針對個人狀況提供投資建議，投

資人應審慎考量本身之投資風險，自行作投資判斷。

警語及風險須知


