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 • 台积电除息碰上贸易战，台股恐回测年线支撑 

• 台湾央行“适度鸽派”，升息无望资金料外流 

• 市场预期外资料汇出股利，台币往30.50缓贬 

• 宽松不变台债区间偏多，观望两年券标售 
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台股除权息大秀遭逢贸易战乱流，股汇市偏空看待 

记者 董永年 

 

路透台北 6 月 22 日 - 台股除权息大秀将于下周一(25

日)由台积电揭开序幕，但正逢中美贸易争端升级引发

金融市场动荡，一般预料，今年的除权息行情恐将颠

簸。若贸易战持续恶化，不能排除填息不成反贴息，指

数恐有回测 10,700 点的年线压力。 

 

在台积电每股配发 8 台币史上最高现金股息带领下，

市场估算，全体上市柜企业配出的现金股息可望自去年

的 1.26 兆台币增加至逾 1.5 兆台币，但也会让加权股

价指数因而蒸发，光是台积电即让大盘减少 70 点，全

部更将逾 400 点。 

 

“台积电是观察指标，但我们对短线比较保守一点。”

瀚亚投信投资长刘兴唐说。 

 

他表示，台积电虽有基本面支撑，但除息刚好碰上中美

贸易争端升级乱流，让填息之路蒙上阴影。预估在中美

尚未和解前，风险性资产表现都不会好。 

 

刘兴唐认为，以 1920 年发生的贸易战为例，最终造成

全球经济大萧条，美股崩跌到只剩下高位的十分之一。

这次贸易战，中国是台湾第一大出口国，美国则是第二

大，若争端持续扩大，台湾夹在其中将遭逢不小伤害。

但若能平和落幕，以目前景气仍在成长、市场资金宽裕

环境下，除权息行情仍可期待。 

 

兆丰国际投顾协理黄国伟则指出，观察过去三年台积电

走势，股价通常会在除息前拉高，除息当天填息四到五

成后即拉回陷入整理，但最后还是会完成填息。 

 

不过他预期，这回刚好遇上中美贸易争端升级，再加上

外资对台股偏向保守，今年以来已卖超逾 2,000 亿台

币，外资又持有台积电八成股权，在此情形下，很难乐

观看待台积电带动大盘回补减少的 400 点缺口，但填

息一半还是可以期待。 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 

 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 

 

黄国伟也提及，由于修正过后的所得税法，有利于高资

产族群参与除息，因此今年较不会看到股票在除权息前

出现弃息卖压，也较能对大盘形成支撑。 

 

不过群益投信表示，中美贸易冲突并不是头一遭，从今

年初美国宣布中国进口光伏产品和大型洗衣机征收高额

关税开始，陆续已有五次之多，统计这些事件之后一周

与后一个月的股市平均表现都是正报酬，因此回档反而

是逢低介入的时机。 

 

分析师预料，下周台股仍将受中美贸易争端相关讯息干

扰，指数有可能往 10,700 点附近的年线寻求支撑，预

估区间在 10,700-10,950 点。 

 

美国总统特朗普威胁将对 2,000 亿美元的中国商品加征

10%关税。中国国家主席习近平周四表示，现在要警

惕的是，在经济增长仍旧乏力时，贸易保护主义、孤立

主义、民粹主义抬头，各国要共同做大蛋糕，而不是打

贸易战，干脆不做蛋糕了。 

 

**台币料缓贬向 30.50** 

 

台币兑美元在创下八个半月低位后，展望下周，交易员

认为，在中美贸易争端暂时无解、台湾今年升息无望以
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及外资料汇出现金股利等不利因素影响下，台币可能缓

步贬向 30.500。 

 

交易员指出，央行总裁杨金龙释出了今年都不会升息的

讯息，在台美利差继续扩大下，资金料将外流。下周台

积电揭开台股今年除息行情，预料外资在拿到大笔现金

股息后就会汇出，种种讯息都不利台币表现。 

 

“外资应不会把股利再投入台股，更别想会汇入。现在

除出口商外，也只有央行能卖美元阻贬。”一大型银行

交易员说。 

 

他表示，虽然美元指数自 95.0 上方略为回落，但逢低

承接买盘相当积极，出口商眼看台币贬破 30.30 也转为

惜售，虽然下周就是季底、半年底，出口商有例行的抛

汇需求，但除非台币跌深反弹打破贬值预期，否则台币

还是会缓步下滑。 

 

另一银行交易员则指出，昨日央行总裁说，货币政策是

适度鸽派，且不介意因能源价格及台币贬值导致的输入

型通膨，这显示央行对于通膨容忍度变高，今年升息应

该没指望了，台币也会续贬。 

 

他认为，下周台币走势就是唯量是问，要看出口商的美

元供给能否满足外资与进口商需求，但央行应不乐见台

币骤贬料进场适度调节，因此还是看缓贬为主。 

 

台湾央行周四宣布，第二季理监事会议决议维持政策利

率不变，央行重贴现率连续八季维持于 1.375%。杨金

龙表示，目前央行货币政策基调为适度宽松，亦可解读

为“适度鸽派”。 

交易员预估，下周台币兑美元主要交易区间料在

30.200-30.500。 

 

**台债区间偏多，观望两年券标售** 

 

债市方面，台湾央行理监事会议维持了货币政策适度宽

松的基调，今年 9 月料不会升息，至于 12 月的升息机

会虽有、但亦不高；此令多头抢进，殖利率走跌至区间

偏低水位。 

 

交易员指出，除了台湾央行态度偏多外，下周还要关注

的是中美贸易的冲突是否扩大。若冲突升高，则不利全

球经济表现，料风险胃纳降低，有利债市殖利率走跌，

因此预料下周台债走向是区间偏多格局。 

 

也有交易员表示，军公教年金改革已如期完成，有可能

进一步削弱下半年的民间消费，此更不利经济成长，央

行年底升息的机率更低。 

 

至于下周一亦有两年期公债 107/6 期将标售，交易员认

为，由于近期货币市场短率因缴税的季节性因素而走

高，拉高了养券的成本，目前初步估计两年期公债殖利

率料在 0.50%附近，大跌不易。 

 

两年公债 107/6 期将于下周一标售 200 亿台币，周四

交割，目前银行业应对此期公债有不错的需求。 

 

他们预估，下周 107/5 期指标 10 年公债殖利率料在

0.91-0.95%区间。(完) 
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下周重要数据与事件一览（6 月 25 日－6 月 29 日） 
 (以下均为 GMT 时间) 

日期 数据名称 时间 重要事件 

6/25 

周一 

台湾 5 月工业生产指数 0800 第七次中欧经贸高层对话，至 6 月 25 日。中国副总理刘鹤和欧委

会副主席卡泰宁主持对话，围绕“支持和推动全球化，深化和扩大中

欧合作”讨论。 
 

英国央行首席经济学家霍尔丹(Andy Haldane)参加一场活动，将与

公众见面(至 6 月 26 日) 
 

台湾央行标售两年期 200 亿公债 

美国 5 月建筑许可修正值 约 1200 

美国 5 月芝加哥联储全国活动指数 1230 

美国 5 月新屋销售 1400 

6/26 

周二 

香港 5 月进出口数据 -- 达拉斯联储总裁柯普朗参加一活动(1745) 
 

英国央行 MPC 委员麦卡弗蒂发表演讲 
 

IMF 总裁拉加德到访都柏林(1030) 
 

瑞典央行常务理事会会议(0700) 
 

亚特兰大联邦储备银行总裁博斯蒂克参加座谈(1800) 
 

阿根廷央行发布货币政策声明 

英国 5 月 UK Finance 购房抵押贷款批准宗数 0830 

美国 4 月标普 CASE-SHILLER 房价数据 1300 

美国 6 月世企研消费者信心指数 1400 

美国 6 月里奇蒙联储服务业和制造业指数 1400 

新西兰 5 月贸易收支 2245 

6/27 

周三 

中国 5 月工业经济效益月报 0130 

印尼央行理事会会议(至 6 月 28 日) 
 

墨西哥央行副总裁 Javier Guzman 和该央行理事会成员的圆桌会议 
 

波士顿联邦储备银行总裁罗森格伦在彼得森国际经济研究所的一场

活动上讲话(1630) 
 

加拿大央行总裁波洛兹对当地商会发表讲话(1900) 
 

英国央行发布 2018 年 6 月金融稳定报告(0930) 
 

欧洲央行发布月度贷款和货币供应数据(0800) 
 

欧洲央行管委会会议，无利率宣布安排 

中国 5 月货物和服务贸易收支 -- 

中国一季度银行业对外金融资产负债 -- 

意大利 6 月制造业企业和消费者信心指数 0800 

欧元区 5 月 M3 货供额年率 0800 

意大利 5 月对非欧盟地区贸易收支初值 约 0900 

意大利 5 月生产者物价指数 约 1000 

英国工业联盟(CBI)6 月零售销售差值 -- 

美国 5 月耐久财订单 1230 

美国 5 月商品贸易收支和趸售库存 1230 

美国 5 月成屋待完成销售指数 1400 

6/28 

周四 

德国 7 月 GFK 消费者信心指数 0600 英国央行官员 Buck Rogers 在金融时报有关管理关键基建的网络风

险活动上讲话(1000) 
 

英国央行首席经济学家霍尔丹就英国最大的经济问题之一：生产率

增长贫乏发表讲话(1330) 
 

印尼央行理事会会议 
 

美国圣路易斯联邦储备银行总裁布拉德参加一场会议上有关美国经

济和货币政策的讨论(1445) 
 

法兰克福--欧洲央行(ECB)全行委员会会议 
 

布鲁塞尔--欧盟领导人会议(至 29 日) 
 

新西兰央行宣布利率决定 

意大利 6 月 CPI 和 HICP 初值 0900 

欧元区 6 月企业和经济景气指数 0900 

德国 6 月 CPI 和 HICP 初值 1200 

美国第一季企业税后获利修正值 1230 

美国第一季 GDP 环比年率修正值 1230 

美国一周初请失业金人数 1230 

英国 6 月 GFK 消费者信心指数 约 2301 

日本 5 月失业率及 6 月东京地区 CPI 2330 

日本 5 月工业生产初值 2350 

6/29 

周五 

中国一季度国际收支和国际投资头寸 -- 

暂无 

香港 5 月 M3 货币供应和外汇基金资产 -- 

德国 6 月失业人数变化及失业率 0800 

英国 5 月消费者信贷和 M4 货供额 0830 

英国第一季 GDP 终值 0830 

欧元区 6 月 HICP 初值 0900 

美国 5 月实质个人支出和个人所得 1230 

加拿大 4 月 GDP 1230 
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本周重要消息回顾 
 

▪ 台湾金管会周二公布增加金融机构整并诱因政策，提供已符合大股东适格要求的金

控或银行，先以参股合作担任其他金融机构持股超过 10%之大股东，再洽商整并机

会，并以资本计提之弹性处理方案作为诱因，完成整并后可再申请转投资另一家金

融机构。 

 

▪ 台湾总统府周三表示，已召开国安会议针对美中的贸易冲突升高，进行短中长期的

可能发展预做研判、评估，并预筹规划因应对策，至于贸易冲突与对抗恐有长期化

趋势。 

 

▪ 台湾央行周四宣布，第二季理监事会议决议维持政策利率不变，央行重贴现率连续

八季维持于 1.375%。杨金龙表示，目前央行货币政策基调为适度宽松，亦可解读

为〞适度鸽派〞。 

 

▪ 全球电子代工龙头--台湾鸿海精密周五表示，中美两国正在进行科技战，而非贸易

战，称这是该公司目前面对的最大挑战。 
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