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• 美国是否再对中国3,250亿美元商品加征关税料6月底确定 

• 分析师预期一旦课征，台股万点料将不保下档深不可测 

• 台债新一期10年券将登场，殖利率不排除跌破0.70% 

• 台币恐贬向31.800，因少出口商保护且资金仍流向美债避险 
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美中贸易战压力锅难泄压，台股 6 月料惊魂难定

记者 董永年 

 

路透台北 5 月 31 日 - 台湾股市度过悲情五月天，6 月

料将是万点大关保卫战关键时刻。市场人士认为，美国

是否再对中国输美价值 3,250 亿美元商品加征关税，应

该会在 6 月底确定；一旦课征，下半年旺季效应泡

汤，台股万点也将不保。 

 

他们指出，美国贸易代表署(USTR)在公布中国输美的

3,250 亿美元商品清单后，预计于 6 月 17 日举行公听

会，抗辩意见需于公听会结束后七天内提出。美国总统

特朗普也会在 6 月底与中国国家主席习近平会面，对

于是否自 7 月初开始加征关税至关重要。 

 

“双方 6 月底若谈不拢，3,250 亿美元商品加征关税的

影响就大了。”凯基投顾董事长朱晏民说。 

 

他表示，3,250 亿美元商品清单包括了成衣、鞋类到手

机、笔记型电脑等消费产品，一旦加征关税，肯定会转

嫁到消费者身上。虽然台股在 5 月已修正不少，但并

未全数反映这项潜在利空。 

 

兆丰国际投顾协理黄国伟也指出，一旦 3,250 亿美元商

品加征关税，终端消费价格肯定上涨，下半年该有的出

货旺季必然消失，届时台股遭此重击，预料大盘加权股

价指数将跌破万点向 9,600 点寻求支撑。 

 

他表示，市场还有更悲情的预估，不乏有 9,000 点甚至

以下的版本。因此迈入 6 月后，股市将会处在是否加

征关税的压力锅中。由于近期大盘跌深，在 6 月 17 日

公听会召开前，应该会在 10,240 点的半年线与 10,600

点区间内震荡，等候消息面的厘清。 

 

图片来源：路透 / 摄影 Jason Lee 

 

黄国伟并提到，近期因美国 10 年期公债殖利率挫低，

与台股现金股息殖利率的利差有所扩大，截至昨日为止 

 

达 219 个基点，创下 2016 年 6 月以来的新高。虽然对

台股可产生下档保护作用，但仍要等到美中贸易战这项

系统性风险因素消失，才会吸引外资回头加码台股。 

 

国泰投信董事长张锡也指出，台股具高现金股息殖利率

的特色，因指数波段跌幅已大，的确吸引了部分长线寻

求稳定回报的资金进驻，再加上美中贸易战对台湾并非

全然是坏事，因此对台股后市并不悲观，大盘指数仍会

在 10,000-11,000 点的区间内震荡。 

 

美国总统特朗普周四表示，美国在与中国的贸易谈判中

表现良好，北京希望与华盛顿达成协议。美国副总统彭

斯称，特朗普可能将在 20 国集团(G20)会议期间与中

国国家主席习近平会晤，要求中国释放被关押的加拿大

人。 

 

根据台湾证交所的资料显示，台股在 2018 年底的现金

股息殖利率为 4.52%，仅次于英国的 4.91%。 
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台股 5 月波段跌幅不小，自 3 日的高位 11,097 点跌至

29 日的 10,227 点低位，跌幅达 7.84%。分析师预计，

下周台股加权指数主要交易区间料在 10,250-10,550

点。 

 

**台债新券上场** 

 

台债方面，中美贸易谈判进行不顺，对全球经济放缓的

担忧令美债殖利率持续向下。不过本地货币市场因 5

月底缴税季节的资金紧俏，带动短率上扬，整体环境虽

仍有利多头，但追价气氛略嫌保守。 

 

此外，下周二新一期指标 10 年券 108/6 期公债将首日

发行前交易，也使现券 108/3 期的追价买盘观望。 

 

“不排除 108/6 期会直接跌破 0.70%，”一位大型商

银交易主管认为，即将被换券的 108/3 期公债因换券恐

有流动性问题，多头对新一期 10 年券仍有追捧意愿。 

 

“市场对美债有降息预期，讲起来全球经济不好台湾也

不会好。”一位证券商交易员表示。 

 

他们认为，若是美国降息，全球其他央行恐怕也有被迫

宽松的压力。尽管眼前台湾的经济成长率仍在 2%以

上，目前市场大多仍然认为央行不会降息，不过最大变

数仍会是中美贸易谈判，若双方进展不顺甚至擦枪走

火，紧张情势更升温，也不排除引发新一轮的贸易大

战，损及台湾经济复苏。 

 

交易员预估，指标 10 年期公债下周的殖利率区间先看

0.68-0.72%；至于五年期公债殖利率则料在 0.55-

0.60%。 

 

**台币少了出口商保护伞** 

 

对于下周台币走势，交易员表示，美国继续扩大贸易战

的战场，让全球景气前景更为黯淡，在避险需求有增无

减下，短期难见台币有波段反弹的机会。 

 

他们指出，下周进入 6 月初，少了出口商抛汇的保

护，只要有较大的美元买单进场，料让台币面对不小贬

值压力，台币兑美元不能排除有跌向 31.800 的可能。 

 

“下周应该是继续贬吧，月底出口商的保护伞没了。”

一位银行交易员说。 

 

他认为，美国指标公债收益率持于略高于 20 个月低点

的水平，这显示市场担忧美中贸易战将减缓全球经济增

长，避险资金无视债券价格已高仍不惜抢进。近日来自

寿险与投信因加大债券 ETF 的美元汇出需求，也印证

了此一现象。 

 

该交易员称，根据 CME Group 的 FedWatch 工具显

示，利率期货交易员预计，美国到 12 月至少降息一次

的可能性为 81%，今年两次降息的可能性为 40%。这

有利于美债持续走多，避险资金仍将源源不绝流向美元

资产。 

 

另一银行交易员则表示，6 月底美国将决定是否再对中

国输美价值 3,250 亿美元的商品加征关税，在贸易战疑

虑难除下，外资应该还是以汇出需求为主；除非美中关

系突然转好，双方握手言和，否则台币贬值的趋势难以

改变。 

 

交易员预估，下周台币兑美元交易区间在 31.400-

31.800。（完） 
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下周重要数据与事件一览（6 月 1 日－6 月 7 日） 
 (以下均为 GMT 时间) 

日期 数据名称 时间 重要事件 

6/1 

周六 
韩国 5 月贸易收支 0000 暂无 

6/2 

周日 
日本 5 月外汇储备(2 日-6 日) 2350 暂无 

6/3 

周一 

日本 5 月制造业 PMI 终值/韩国 5 月制造业 PMI 0030 
美国总统特朗普访问英国(至 6 月 5 日) 
 

台湾央行标售一年期定存单(0415) 
 

英国央行前总裁金恩发表演说(0800) 
 

法国财长勒梅尔和欧盟竞争事务执委维斯塔格在经济合作暨发展组

织(OECD)主办的竞争力会议上发表讲话(1200) 
 

美国里奇蒙联储总裁巴尔金发表讲话(1640) 
 

美国圣路易斯联储总裁布拉德就美国经济和货币政策发表讲话
(1725) 

台湾 5 月日经制造业 PMI 0030 

中国 5 月财新制造业 PMI 0145 

欧元区、德国、法国、英国 5 月制造业 PMI 0750-0830 

香港 5 月外汇储备(3 日-12 日) 0830 

美国 5 月制造业 PMI 终值 1345 

美国 4 月建筑支出/5 月 ISM 制造业指数 1400 

韩国第一季 GDP 修正值/5 月 CPI 2300 

英国 5 月 BRC 零售销售 2301 

6/4 

周二 

澳洲第一季经常帐/4 月零售销售 0130 澳洲央行利率决议(0430) 
 

澳洲央行总裁洛威与当地企业界餐会(0900) 
 

“美联储倾听：货币政策策略、工具与沟通实务”会议。出席官员有

美联储主席鲍威尔、芝加哥联储总裁埃文斯等(1345) 
 

美国纽约联储总裁威廉姆斯为会议致开幕词(1230) 

英国 5 月建筑业 PMI 0830 

欧元区 5 月消费者物价调和指数(HICP)/4 月失业率 0900 

美国 4 月工厂订单/4 月耐久财订单修正值 1400 

6/5 

周三 

日本 5 月服务业 PMI/香港 5 月日经 PMI 0030 
中国国家主席习近平应俄罗斯总统普京邀请访俄(至 6 月 7 日) 
 

美国总统特朗普访问爱尔兰 
 

英国央行副总裁拉姆斯登讲话(0800) 
 

前欧洲央行首席经济学家普雷特就宏观经济与金融稳定发表演讲
(0945) 
 

美国亚特兰大联储总裁博斯蒂克出席活动(1345) 
 

美联储发布经济褐皮书(1800) 
 

“美联储倾听：货币政策策略、工具与沟通实务”会议，出席官员有

美联储副主席克拉里达等 

澳洲第一季 GDP 0130 

中国 5 月财新服务业 PMI 0145 

欧元区、德国、法国、英国 5 月服务业/综合 PMI 0750-0830 

台湾 5 月 CPI/趸售物价指数(WPI) 0800 

台湾 5 月外汇存底 0820 

欧元区 4 月 PPI/零售销售 0900 

美国 5 月 ADP 民间就业岗位 1215 

美国 5 月综合/服务业 PMI 终值 1345 

美国 5 月 ISM 非制造业指数 1400 

6/6 

周四 

澳洲 4 月商品/服务贸易收支 0130 美国总统特朗普访问法国 
 

日本央行总裁黑田东彦和财务大臣麻生太郎发表讲话(0825) 
 

英国央行总裁卡尼发表演讲(0900) 
 

欧洲央行宣布利率决议(1145)，随后总裁德拉吉举行记者会(1230) 
 

美国达拉斯联储总裁柯普朗出席问答环节(1240) 
 

美国纽约联储总裁威廉姆斯发表讲话(1700) 

德国 4 月工业订单 0600 

欧元区第一季 GDP 修正值/就业人口终值 0900 

美国 4 月贸易收支/一周初请失业金人数 1230 

美国第一季单位劳动力成本修正值 1230 

加拿大 4 月贸易收支 1230 

6/7 

周五 

德国 4 月贸易收支/工业生产 0600 

美国里奇蒙联储总裁巴尔金致词(1630) 
 

20 国集团(G20)/普惠金融全球合作伙伴关系(GPFI)论坛，日本央行

总裁黑田东彦发表主题演讲(0350)，发言嘉宾包括日本财务大臣麻

生太郎和经济合作暨发展组织(OECD)秘书长古里亚。 

法国 4 月贸易收支 0645 

英国 5 月 Halifax 房价 0730 

中国 5 月外汇储备 0800 

美国 5 月非农就业岗位和失业率 1230 

加拿大 5 月就业岗位和失业率 1230 

美国 4 月趸售(批发)库存 1400 

美国 4 月消费者信贷 1900 
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本周重要消息回顾 

 
▪ 台湾立法院财政委员会周四初审通过“境外资金汇回管理运用及课税条例”，不

过针对名称、税率等内容财政委员会并未通过，仍予保留，待二读之前仍须党团

协商。 

 

▪ 台湾投信投顾公会理事长张锡周三表示，将继续推动劳工退休金自选方案，希望

明、后年能在立法院完成修法实施，争取先让额外自主提拨 6%薪资的劳工，有

自主选择投资的权利。 

 

▪ 台湾央行周三定存单实际到期金额远高于原值。央行官员表示，因 今日有银行将

14 天期定期存单提前解约 210 亿台币。交易员指出，这是大型行库资金紧俏所 

致，20 年以来还没看过这种情况。 

 

路透中文专题新闻 

路透中文新闻为客户提供包
括路透专题新闻、每周全球
财经新闻荟萃、以及汇市、
债市和大宗商品等多个类别
的新闻产品。 
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图片、数据及图表内容均为
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