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台 灣 

9 月 CPI 年成長率 0.33% 

9 月 CPI 較上月上漲 0.45%，主因受莫蘭蒂及梅姬颱風影響，蔬

果價格續揚，與中秋節家長饋贈禮金，使保母費上漲；惟旅遊團費

及機票隨暑期旅遊旺季結束回跌，以及成衣服飾換季促銷，抵銷部

分漲幅。惟今年 1~8 月 CPI 平均較上年同期上揚 1.27%，其中商品

類漲 1.9％，服務類漲 0.8％；若扣除蔬菜水果，漲 0.22％，核心 CPI

亦漲 0.82％。 

9 月受颱風影響，出口較上月減少 8.5%  

因颱風來襲，工作天數減少，9 月出口 225.6 億美元，較上(8)月

減少 8.5%，主要貨品中，以運輸工具、化學品、機械、塑橡膠及其

製品等減少較多，電子零組件則維持大幅成長。隨半導體業者加速

擴充先進製程投資，加以國際農工原料價格跌幅明顯收斂，9 月進

口較上年同月增 1.3 億美元(+0.7%)，為 103 年 12 月以來首度轉為

正成長。 

8 月失業率 4.08% 

8 月失業率 4.08%，較上月增加 0.06 個百分點。就業人數為 1,129

萬人，較上月增加 1 萬 5 千人(約 0.13%)；失業人數為 48 萬人，較

上月增加 0.8 萬人，主要係受應屆畢業生持續投入尋職行列影響。



 

與鄰近國家相比皆較其高，如韓國 3.6%、香港 3.4%、日本 3.0%、

新加坡 2.1%等。 

9 月 PMI 指數由 55.0 上升至 56.5 

9 月 PMI 56.5，較 8 月續揚 1.5 個百分點，為 2016 年 4 月以來攀

升幅度最高。五項組成指標中，新增訂單、生產與人力僱用持續擴

張，供應商交貨時間為上升（高於 50.0%），現有原物料存貨水準亦

持續擴張。六大產業中，四大產業 PMI 呈現擴張，依擴張速度排序

為電子暨光學產業（62.5%）、電力暨機械設備產業（56.8%）、化學

暨生技醫療產業（52.5%）與交通工具產業（51.8%）;食品暨紡織產

業（47.3%）與基礎原物料產業（48.3%）則轉為緊縮。 

9 月台債殖利率受美國及央行政策影響 

9 月初受國際市場偏空氣氛影響，美聯儲官員的鷹派談話推升了

美債利率水準，同時黃金價格下跌、美元指數走強，市場加快了對

於升息腳步的預期，市場短線仍舊處於向上尋求支撐的過程；中旬

雖央行暫停降息，但不再降息形同利率下檔空間有限，除買盤對於

風險溢酬的要求將較過去為高之外，市場仍在消化過去因追逐收益

而過度超買的情況。因此在調節賣壓與逢高買盤未達成平衡前，短

線台債殖利率恐易漲難跌。 

 



 

9 月台股高檔震盪，加權指數守穩月線 

加權指數 9月並未轉弱，最終收在 9,166.9點，守穩於月線之上。

值得留意的是，9月月 K各收 137及 170點上、下影線，顯示在高檔

震盪之下，多空仍勢均力敵；另一方面，由外資動向來看，9月外、

陸資僅僅買超 24.84億元，買超幅度明顯減緩，在市場預期聯準會 12

月升息機率大增之下，資金是否預備班師回朝為近期觀察重點。此

外，台灣市場 Q3基本面雖自谷底反彈，但強勢的台幣將免不了帶來

廠商匯損，未來將密切留意指標公司法說以及對第 4季的展望。 

美國升息搖擺不定，台幣區間震盪 

9月美元兌台幣高點在 31.823、低點為 31.160，最終收在 31.366，

台幣較前月收盤升值 3.6 角。9 月中日本央行的利率決議保持不變，

未進一步擴大寬鬆，日圓升至 100 關卡附近，同時帶動亞幣大幅升

值，台幣也一度升破 31.2，不過台股指數高點不勝寒，未能續創新高，

加上外資匯出，使台幣後續回貶至 31.4附近。 

綜合分析 

國發會公布 8 月景氣對策訊號持續為綠燈，綜合判斷分數為 25

分，較上月增長 2分，原因係工業生產指數及製造業銷售量指數均由

黃藍燈轉呈綠燈所致，景氣領先、同時指標均維持上升走勢，顯示國

內景氣逐漸回穩。展望未來，行動裝置新品拉貨效應與新興科技應用



 

產品發展帶動下，出口情勢可望持續改善，惟世界經濟成長持續平

疲，美國升息動向、美國總統大選、全球反自由貿易趨勢等風險因素

仍須密切關注；內需方面，半導體業者持續擴充先進製程投資，及政

府加速執行公共建設、激勵民間投資，可望挹注國內投資；加以適逢

年底之傳統促銷旺季與新品接續上市，有助於民間消費成長，惟就

業、薪資增長動能疲弱、消費者信心略偏保守等因素仍須審慎看待。 

 



 

美國 

美國 8月 CPI 上升 0.2% 

    美國勞工部公布，8月份消費物價指數按月升 0.2%，較市場預期

升 0.1%為高，若撇除食品及能源後的核心 CPI亦升 0.3%，增幅亦多

過市場預期的 0.2%，主因是租金及醫療費用升幅抵銷能源價格疲

弱。至於，8 月 CPI 按年則升 1.1%；核心 CPI 按年亦升 2.3%，兩者

亦高於市場預期的 1%及 2.2%，反映通膨水平開始貼近 FED的 2%目

標，這或會允許 FED在今年內加息。 

美國 9月失業率上升至 5% 

    美國 9月就業報告顯示，就業市場持續改善，即使失業率上升至

5%，也是信心恢復的訊號，因為失業率上升，是因勞動力參與率再

度大增，而非因企業徵人下降。分析師解釋為勞動力參與率相當強

勁，過去一年，有意找工作者增加了 300 萬人，顯示經濟已見轉佳，

但不認為勞動力會持續快速成長。 

美國 9月 ISM製造業指數上升至 51.5 

    9 月美國 ISM 製造業指數自 8 月的 49.4(2016 年以來新低)升至

51.5，遠優於市場預期的 50.3。截至 9 月為止的 12 個月期間 ISM 平

均值為 50.3、略高於 2015年 9月至 2016年 8月的平均值(50.2)。 

9 月新接訂單指數自 49.1(2015 年 12 月以來首見萎縮)大漲至



 

55.1。「電腦與電子產品」名列新接訂單成長的第五名，「服裝、皮革

及其製品」名列新接訂單縮減的第一名。9 月生產指數自 49.6(2012

年 8月以來新低)跳升至 52.8。「電腦與電子產品」名列產量增長排行

榜的第三名，「服裝、皮革及其製品」名列產量縮減排行榜的第二名。 

美國 9月消費者信心指數上升至 91.2 

   密西根大學公布，9 月消費者信心指數最終值達到 91.2 點，高於

8月的 89.8點，主要是受到高所得家庭對國內景氣信心增強所推動。

資料顯示，年收入不到 7.5萬美元者對國內景氣的信心已連續 3個月

維持在相同水平。報告也顯示，9月消費者信心指數上升是因消費者

對未來預期指數達到 82.7 點，高於 8 月的 78.7 點。反觀消費者對現

況的信心指數從 8 月的 107.0 點降至 104.2 點，因為近來個人所得成

長有限。消費者預期國內通膨率將在 2017年中達到 2.7％。 

綜合分析 

9 月聯準會會議紀錄顯示，決策者對升息的時機意見分歧，Fed

官員強調耐心等待升息，並對疲軟的全球經濟成長和強勢美元表達憂

心，如果經濟發展表現如預期，不久提高聯邦資金利率的目標範圍是

適當的。 

美國股市在聯準會公布這項紀錄後微幅上揚，但美國公債殖利率

則漲幅縮小。 



 

日本 

日本 8月核心 CPI 年減 0.5% 

    日本 8 月份全國 CPI 年減 0.5%，連續 5 個月負成長，而扣除波

動性較大的生鮮食品價格後的核心CPI較去年同期下降 0.5%，連續 6

個月萎縮。主要原因仍然是能源價格走低，數據顯示包括電力、天然

氣和汽油在內的能源價格年減 10.2%，而剔除能源和食品價格後的

CPI較去年同期上漲 0.2%，依然遠不及目標的 2%，持續低迷的物價

表明日本央行在應對通貨緊縮方面仍任重道遠。 

日本 8月失業率略升至 3.1% 

    日本 8月份失業率較上月上揚 0.1%至 3.1%，不如預期的 3.0%，

為 6 個月來首度惡化。失業人數比去年同期減少 13 萬至 212 萬人，

連續 75 個月減少，就業人數比去年同期增加 86 萬至 6465 萬人，連

續 21 個月呈現增長。而求才求職比則持平於上月的 1.37，不過就雇

用型態來看兼職、打工、派遣等非正職員工人數較去年同期增加 2.8%

為就業人數增加的主要因素，但非正職員工薪資較低，造成消費力道

因此無法獲得有效成長。 

日本 9月消費者信心指數續升至 43.0 

    9 月份日本消費者信心延續前月上升趨勢，上揚 1.0 點至 43.0，

優於預期的 41.8。分項來看，「衡量家庭耐用消費品購買意願」指數



 

值月增 1.0 點至 42.5、「就業環境」指數值月增 1.7 點至 46.2、「所得

增長」指數值月增 0.2 點至 41.1 及「整體生活水平」指數值月增 1.1

點至 42.0等四項指標皆上升是拉高 9月消費者信心的主要因素。 

9 月日圓維持區間震盪 

    9 月初美國非農就業數據雖不如預期，但延續 8月底美國聯準會

主席葉倫在全球央行年會上的發言使美元維持樂觀升息預期，美元兌

日圓一度突破 104關卡，創一個多月來的新高，不過日本企業景氣判

斷指標及企業預期均較預期樂觀，略為減緩了美元漲勢。月中的利率

決議日本央行採取控制殖利率曲線的新政策，未如預期進一步擴大寬

鬆，市場質疑此政策方向的成效，加上美國聯準會聲明的立場不如預

期強硬，日圓又一度挑戰 100大關。但日本財經當局表示必要時可能

採取行動，阻止了日圓進一步升值。月底德銀危機造成市場避險情緒

再度升溫，日圓維持強勢震盪，最終收在 101.33。 

綜合分析 

    最新公布的核心 CPI連續第 6個月下滑，顯示日本經濟深陷通貨

緊縮的困境仍未改變。而就業數據雖維持緊俏，但 8月份家庭平均消

費支出卻比去年同期下跌 4.6%，一部分原因是增加的就業機會大多

是收入相對較少的非正職職缺所致，另一部分則反應出日本家庭對消

費態度的謹慎，可能也是造成通膨遲遲無法提升的原因之一。 



 

歐元區 

9 月 CPI年增率升至 0.4%，創近兩年最高 

歐元區 9月 CPI較去年同期攀升 0.4%，物價漲幅是 8月的兩倍，

並創 2014年 10月以來最大增幅；不計能源、食品、菸酒產品的核心

CPI 年增率則持平於 0.8%，連續第四個月不變，但不及市場預期的

0.9%。調查指出，能源價格走軟帶來的通縮壓力正逐漸消失，但通膨

率能否持續升向歐洲央行的目標仍令人存疑。 

8 月份失業率維持於 10.1%，差於預期 

歐元區 8 月失業率維持於五年新低的 10.1%，但差於市場預期的

10.0%，去年同期失業率則為 10.7%。總失業人數較上月增加 8 千人

至 1,632.6 萬人，是三個月內第 2 次增加，顯示就業市場的改善步伐

停滯；與去年同期相比則大減 87.5 萬人。歐元區各國差別大，德國

失業率最低僅 4.2%，希臘及西班牙失業率則分別高達 23.4%、19.5%。 

9 月份製造業 PMI 意外回升至 52.6，優於預期 

受惠於內外部需求成長，歐元區 9月製造業活動回溫，PMI由 51.7

回升至 52.6，產出與新訂單分項指數均上升外，企業也加快新人聘僱

動作。主要國家的表現均優於預期，惟整體製造業的復甦仍不均勻，

且主要集中於德國與其鄰國，西班牙、義大利 9月製造業的成長力道

遠較今年初疲弱，而法國製造業活動則持續萎縮。 



 

歐元兌美元 9月區間震盪，上漲約 80點 

月初美國非製造業 PMI意外疲軟，國際美元走跌，歐元兌美元單

日強升逾百點至 1.1254，加上歐洲央行 9月維持利率不變，且未延長

量化寬鬆時限或擴大規模，使歐元相較其他幣別走穩。然而月中歐元

區經濟景氣指數、工業生產以及 CPI等經濟數據不佳，且美元受惠於

該國 CPI上升而走強，歐元兌美元遂回跌至 1.1123。月底美國聯準會

如預期維持利率不變，但發布的利率預期顯示，未來的升息步伐可能

將更為溫和緩慢，美元因此走低，歐元兌美元再度回升收至 1.1238。 

綜合分析 

路透最新調查顯示，歐洲央行 10 月預期將維持貨幣政策不變，

但穩定而黯淡的經濟前景將促使歐洲央行調整量化寬鬆計劃，或將在

年底前宣布延長該計劃。目前歐洲央行已斥資逾一兆歐元買入公債，

利率方面，再融資利率已下調至零，並採取了負的存款利率。除此之

外，歐洲央行還向商業銀行提供了數十億歐元、基本上免費的貸款，

促其向客戶放款。但過去的幾年來，由於能源價格疲軟，消費者和企

業需求不旺，再加上幾大經濟體失業率高企，通膨率常常跌破零。歐

洲央行的通膨目標為略低於 2%，但最新調查顯示，物價前景依然疲

弱，在 60 多個受訪對象中，沒有一個預期通膨會在未來一年半的某

個時候達到 2%；目前 9月 CPI年增率僅 0.4%。 


