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美中 10 月有簽署部分貿易協議機會，有利股市維穩 

記者 董永年 

 

路透台北 9 月 20 日 - 在美聯儲決議以鷹式降息安撫

市場情緒後，市場關注焦點又回到 10 月美中貿易談

判能否達成協議上。分析師認為，從近期釋出的動

作與言論推斷，雙方達成並簽署局部或臨時性協議

的機率存在，此有助於金融市場穩定。 

 

他們指出，在 10 月美中展開高級別會談前的空窗期

間，台灣股市由於指數已接近 11,000 點大關，再加

上美中仍難以避免相互放話以利取得談判籌碼，因

此以區間盤整消化短線浮額會是較健康的走法，個

股表現將優於大盤的漲跌。 

 

“我對 10 月美中貿易談判看法比較樂觀，感覺這次

不太一樣，雙方有互相釋出善意，若都想停戰，不

是不可能簽。”兆豐國際投顧協理黃國偉說。 

 

他認為，在談判前的空窗期間，由於企業要公布的 9

月營收適逢出貨旺季相對亮眼，蘋果新 iPhone 智慧

手機的銷售狀況看起來也是開低走高，仍可望讓充

沛的資金找到做多題材；但畢竟指數在 11,000 點以

上壓力山大，大盤欲強力突破相當不易，能在高檔

震盪整理已屬佳作。 

 

凱基投顧分析師許高銘指出，美中在 10 月舉行的會

談，或許可能達成局部協議，但期間變數仍多，投

資人也只能走一步、看一步。 

 

他表示，由於貿易戰的不確定影響性猶存，影響台

股最重要的半導體產業景氣，預估明年的成長幅度

也僅有 2-3%。在基本面缺乏強力支撐下，剩下的只

能靠市場充沛資金在各種金融商品間流竄，也因此

大盤上檔空間不會大，短線或許還有點做多機會， 

 

圖片來源：路透 / Jason Lee 
 

但對於長線投資人而言，反而應該要逢高適度調

節。 

 

群益投顧董事長蔡明彥認為，美中之間的爭端不僅

限於貿易層面，還在科技等各領域互鬥。中國科技

產業的“去美化”正如火如荼地展開，台灣廠商在

這一部分是會受益；但僅是局部甚至個別廠商而

已，像是華為原本使用高通生產的手機晶片，可能

改采聯發科產品替代，此外，在功率放大器以及有

機發光二極體(OLED)驅動晶片部分，或許也可受

益。 

 

許高銘則強調，中國手機供應鏈的建置相當完整，

台商幾乎在“去美化”過程中占不到什麼便宜，動

態隨機存取記憶體(DRAM)或許是唯一的機會，但近

日也傳出大陸紫光準備與美光合作的消息，這反而

對台灣的南亞科技不利。 

 

美國與中國高級官員周四周五兩天在華盛頓會面，

試圖為目前的貿易戰尋找解決之道，不過能否取得

持久的和平似乎難講。 
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分析師預估，下周台股加權指數交易區間在 10,800-

11,000 點。 

 

**關注發債計劃和季底效應** 

 

債市方面，交易員指出，台灣央行略微調高今年經

濟成長預估，又宣稱不會預防性降息，令多頭有些

失望；此外 10 年公債將在 9 月底前有新券上場，令

108/6 期公債殖利率稍有上揚。 

 

債市交易員表示，下周一財政部將公布第四季的公

債發行量，估計約在 900 億台幣以上，此對債市的

影響屬中性。不過第四季有兩期 10 年公債新發行，

較多的籌碼上市可能推高 10 年公債殖利率水位。 

 

今年 10-12 月財政部規劃將發行四期公債--包括 10

年新發行和增額券、30 年及兩年期公債，每期金額

估在 200-250 億台幣。 

 

另外亦有交易員提到，下周即接近 9 月底季底最後

時刻，目前看來短率沒有太大走高壓力，若能走穩

對債市壓力料將不會太大。 

 

“目前季底短率看來還好，不像之前 6 月亂飆。”

一位證券商交易員說。 

 

他們預估，五年公債 108/7 期下周交易區間料在

0.62-0.65%；10 年公債 108/6 期因逼近新券上場時

間點，報價料漸寬，成交漸縮，區間估在 0.69-

0.73%。 

 

**台幣有機會挑戰 31.00** 

 

匯市方面，交易員表示，全球主要央行貨幣政策會 

議告一段落，持續寬鬆以支撐經濟仍是主軸，台幣

在國際熱錢尋求收益趨勢下，仍會是易升難貶的格

局。 

 

他們指出，下周因時序接近月底與季底，出口商拋

匯需求料逐漸升溫。倘若熱錢依舊持續不斷湧入，

恐怕台幣將面臨較大的升值壓力，正式突破 31.00

的機會存在。 

 

“外資還是持續匯入，看不到反轉跡象。”一位銀

行交易員說。 

 

不過他也提醒，本月初以來大量湧入的熱錢，與買

進台股的金額仍有落差；下周若還是停留在帳上，

不能排除央行會將這些炒匯資金趕出去。由於適逢

出口商月底拋匯需求增加，兩股力道抵銷將使央行

不用花費太多力氣就讓匯價平穩。 

 

另一銀行交易員則稱，來自投信與壽險投資債券

ETF(交易所買賣基金)的美元需求，由於集中在下午

盤出現，近期對於抑制台幣不致出現較大升幅產生

作用。不過隨著金管會加大債券 ETF 控管力道的措

施頻頻出現，會不會影響壽險投資意願導致美元需

求降低，有待持續觀察。 

 

“到時候央行就要多浪費些子彈吧。”他說。 

 

兩位知悉相關情況的消息人士周四透露，台灣金管

會對債券 ETF 投資人分散規範做出最新裁示，凡是

今年 3 月以前發行的舊債券 ETF，必須在 2021 年底

以前，讓單一投資人比重降至 50%以下。 

 

交易員預估，下周台幣兌美元主要交易區間在

30.900-31.100。（完） 
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下周重要數據與事件一覽（9 月 23 日－9 月 27 日） 
 (以下均爲 GMT 時間) 

日期 數據名稱 時間 重要事件 

9/23 

周一 

法國、德國、歐元區 9 月 Markit 製造業、服務業、綜合

採購經理人指數(PMI)初值 

0715-0800 紐約聯儲總裁威廉姆斯在 2019 年美國公債市場會議上致開幕

詞(1350) 
 

聖路易斯聯儲總裁布拉德就美國經濟和貨幣政策發表陳述
(1700) 
 

舊金山聯儲總裁戴利在塞勒姆社區領袖午餐會上討論“支持美

國城鄉社區的經濟機遇”(1830) 

台灣 8 月工業生産指數、季調失業率 0800 

美國 9 月 Markit 製造業、服務業、綜合 PMI 初值 1345 

韓國 8 月 PPI 2100 

9/24 

周二 

德國 9 月 Ifo 企業景氣判斷指數 約 0800 
日本央行總裁黑田東彥訪問大阪並發表講話，接受商界領袖提

問並舉行記者會(0535) 
 

台灣財政部公布第四季發債計畫(0600) 
 

澳洲央行總裁洛威發表講話(0955) 
 

日本央行公布 7 月 29 日至 30 日貨幣政策會議的會議記錄
(2350) 
 

美國費城聯儲公布 9 月非製造業企業前景調查 

台灣 8 月 M2 年增率 0820 

英國 8 月公共部門淨借款和收支短差 0830 

美國 7 月聯邦住房金融局(FHFA)房價 約 1300 

美國 7 月 Case Shiller 20 個大都會地區房價指數 1300 

美國 9 月消費者信心指數、裏奇蒙聯儲綜合製造業指數 1400 

新西蘭 8 月貿易數據 2245 

9/25 

周三 

法國 9 月消費者信心指數 0645 日本央行審議委員政井貴子會見三重縣商界領袖並發表講話
(0130) 
 

新西蘭央行公布利率决定(0200) 
 

泰國央行宣布利率决定(0705) 
 

芝加哥聯儲總裁埃文斯發表講話(1200) 
 

歐洲央行執委勞滕施萊格參加關于網絡安全的辯論(1000) 
 

歐洲央行執委科爾參加一個聽證會(1400) 
 

達拉斯聯儲總裁柯普朗參加一個會議的問答環節(2300) 

英國 8 月 UK Finance 抵押貸款批准宗數 約 0830 

美國最近一周抵押貸款市場指數 1100 

美國 8 月建築許可修正值 約 1200 

美國 8 月新屋銷售 1400 

韓國 9 月消費者信心指數 2100 

9/26 

周四 

德國 10 月 GfK 消費者信心指數 0600 菲律賓央行宣布利率决定(約 0800) 
 

歐洲央行全行委員會會議 
 

歐洲央行副總裁德金多斯、央行管委會委員克諾特和德科斯發

講話(1330) 
 

歐洲央行總裁德拉吉和央行銀行監管委員會主席恩瑞亞發表講

話(1330) 
 

達拉斯聯邦儲備銀行總裁柯普朗在一個會議上致開幕詞(1330) 
 

聖路易斯聯儲總裁布拉德發表講話(1400) 
 

舊金山聯儲總裁戴利發表講話(1545) 
 

明尼亞波利斯聯儲總裁卡什卡利召開會議(1800) 

香港 8 月進出口數據 約 0830 

美國第二季 GDP 終值 1230 

美國商品貿易收支 8 月初值 1230 

美國最近一周初請失業金人數 1230 

美國 8 月成屋待完成銷售指數 1400 

日本 9 月東京 CPI 數據 2330 

9/27 

周五 

中國 8 月規模以上工業企業利潤 約 0130 

英國央行貨幣政策委員會(MPC)委員桑德斯發表講話(0700) 
 

費城聯邦儲備銀行總裁哈克就經濟前景發表講話(1600) 

法國 9 月消費者物價調和指數(HICP)、PPI 0645 

歐元區 9 月企業景氣指數 0900 

美國 8 月個人所得/支出、PCE 物價指數、耐久財訂單 1230 

美國密西根大學消費者信心指數 9 月終值 1400 
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本周重要消息回顧 

 
▪ 台灣鴻海前董事長郭台銘周一晚間宣布，將不參與 2020 年連署競選總統；他亦

表示，但此舉並不表示會放棄參與政治事務。在眾多國民黨大老登報呼籲團結

之下，上周四郭台銘意外大動作宣布退出國民黨，外界本以為郭台銘下一步將

會宣布連署競選總統，此舉顯然大出市場意料之外。 

 

▪ 台灣投信投顧公會周三表示，已發函投信業者，自即日起，不得連續發行三檔

債券 ETF(交易所買賣基金)或目標到期債券基金，目前已在金管會審理中或已向

投信投顧公會送件者，將於下一檔基金起適用措施。以防止一旦出現大規模贖

回對資產管理業者造成的衝擊。 

 

▪ 台灣央行周四宣布，維持重貼現率不變在 1.375%，這也是央行政策利率連續 13

季按兵不動。台灣央行發布的新聞稿中稱，理監事一致通過維持利率不變。央

行表示，通膨展望平穩，實質利率尚屬居中，並持續採取適度寬鬆貨幣政策。

今明兩年產出缺口仍呈微幅負值。台商回台投資有助民間投資穩健擴增。 

 

▪ 兩位知悉相關情況的消息人士周四透露，台灣金管會對債券 ETF(交易所買賣基

金)投資人分散規範做出最新裁示，凡是今年 3 月以前發行的舊債券 ETF，必須

在 2021 年底以前，讓單一投資人比重降至 50%以下。他們指出，無論新舊債券

ETF，單一投資人比重最終降至 30%的目標不變，時間表交由各投信業者自行

訂定，舊債券 ETF 單一投資人在降至 50%後，應以不超過 2-3 年為限達成。 
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