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台 灣 

7 月 CPI 年成長率 0.77% 

  7月CPI 較上月漲0.01％，主因國內外旅遊團費調漲，加以蔬菜量

少價揚，惟成衣折扣促銷與水果價跌，抵銷部分漲幅。1-7月CPI 較

上年同期漲0.69％：其中商品類漲0.28％，服務類漲0.98％；若扣除

蔬菜水果，漲1.14％，核心CPI則漲0.97％。 

7 月出口 271.1 億美元，較上月增 5.0%  

   由於積體電路出口活絡，海外機械需求力道益趨強勁，以及國際

原油、基本金屬價格回升，7月出口較上年同月增30.2億美元

(+12.5%)，以電子零組件、機械、基本金屬及其製品、資通與視聽產

品、運輸工具等增加較多。受出口衍生需求增加，國際原物料價格上

漲，以及半導體設備投資基期偏高之交互影響，7月進口較上年同月

增13.3億美元(+6.5%)。 

6 月失業率 3.74% 

  6 月失業率 3.74%，較上月上升 0.08 個百分點。就業人數 1,133

萬 7 千人，較上月增加 6 千人(約 0.05%)，失業人數 43 萬 1 千人，

較上月增加 9千人，受部分應屆畢業生投入尋職行列影響，初次尋職

失業者增加 9千人，因對原有工作不滿意與因季節性或臨時性工作結

束而失業者亦各增 1千人，因工作場所業務緊縮或歇業而失業者則減



 

少 2千人。與鄰近國家相比高於韓國(3.6%)、香港 3.1%、日本 3.1%、

新加坡 2.2%等。 

7 月 PMI 指數由 57.6 回升至 59.0 

   7 月 PMI 59.0，較 6月上升 1.4 個百分點，PMI 在連續 3個月擴

張速度趨緩後再度回升。五項組成指標中，新增訂單、生產數量與人

力僱用持續呈現擴張，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 PMI 中，全數呈現擴張，各產

業依擴張速度排序為電子暨光學產業（62.8%）、交通工具產業

（61.2%）、電力暨機械設備產業（59.8%）、食品暨紡織產業（55.6%）、

基礎原物料產業（54.1%）與化學暨生技醫療產業（50.2%）。 

7 月台債殖利率緩步下行 

  7 月上旬台債殖利率隨著歐美債市利率彈升而全面向上，然而往

上時因台債自身籌碼利多，加上國內通膨平穩讓買盤樂意逢高進場，

穩住台債利率彈幅；中下旬交投清淡，國際債市利率處於高檔，但國

內資金寬裕籌碼偏少，利率緩步下跌。月底國際債市殖利率大彈，台

債利率一度上行但仍被買盤進場穩住，利率彈幅有限。整體氣氛偏區

間觀望，買盤不向下追價等待殖利率彈升逢高部局。因考量利率上行

之風險，本行於月中標購買入 2億之備供出售央債，在下旬殖利率較

低時分批賣出 1.5 億。 



 

台股 

    台灣加權指數 7/31 尾盤拉升，終場以 10427.33 點作收，成交

值 955.6 億元；月線上漲 32.26 點，連 8 紅，為 30 年來次佳表現，

櫃買指數 7月月線上漲 3.47 點，連 3 紅。整體看來，台股 7 月走

勢震幅縮窄，資金輪動依舊，但多方氣勢漸歇，指數大致沿著短天期

均線遊走。雖然挑戰突破 6月前高未果，但跌破月線後都能在數日內

收復，距離季線也尚有一段距離，顯示多方並未棄守，未來仍有高點

行情可期。8 月重頭戲為美股財報週，市場密切關注 Facebook、

Apple、Amazon、Microsoft、Google 等前幾大市值的季度報告，對台

股來說，近期蘋果新產品因良率不高將延後上市的疑慮干擾市場，也

可望在 Apple 公布財測後見分曉。 

受美國升息影響，台幣趨貶 

    七月中因受到川普長子通俄電子郵件及葉倫在聽證會上鴿派言

論的影響，美元走弱，台幣一度升至 30.299。爾後美國 6 月通膨數

據不佳加上醫療改革法案未過令美元承壓，然適逢台股股利發放旺

季，台積電於上週發放現金股利，外資偏向匯出，台幣一度收在一美

元兌 30.451 台幣。七月底時聯準會議聲明雖然暗示會盡快進行縮

表，但缺乏升息相關線索，使美元走勢疲弱。再加上月底出口商有拋

匯需求，台幣週間最高來到 30.2 的關卡。八月初時美國第二季 GDP



 

數據不佳及加上白宮聯絡處主任就任不久即辭職，市場擔憂政局惡

化，使美元承壓，美元指數再創新低。 

 

綜合分析 

    106年6月景氣對策信號綜合判斷分數較上月增加1分至21分，

燈號續呈黃藍燈，主要係因製造業銷售量指數由藍燈轉呈黃藍燈；

景氣領先、同時指標續呈下跌，未來景氣變化將密切關注。 

展望未來，隨著全球經濟穩步成長，加以行動裝置創新升級效應，

有助於帶動電子產業拉貨效應，改善我國出口。惟須注意貿易保護

威脅仍存、美國寬鬆貨幣政策轉趨緊縮，以及東北亞地緣政治緊張

等風險。內需方面，物聯網、車用電子、人工智慧等新興應用商機

持續拓展，可帶動相關產業投資力道；隨著就業情勢改善及暑假出

遊旺季來臨，民間消費應可維持，惟實質薪資增幅有限，減弱部分

成長力道。整體而言，近期國內外機構均預測今年臺灣經濟表現將

優於去年，惟景氣領先與同時指標持續下跌，顯示國內復甦動能有

待強化。 



 

美 國 

美國 7 月 CPI 年增率 1.7% 

    美國勞工部公布 7 月消費者物價指數（CPI）年增 1.7％，連續 5

個月表現疲弱，即僅符合或低於市場預期，市場懷疑美國通膨率是否

能達成聯準會 2％的通膨目標，對於聯準會放緩升息步調的預期也大

幅增加。7 月 CPI 與扣除食物與能源後的核心 CPI 都僅較上月增加 0.1

％，低於市場預期的 0.2％。在各項分類中，其中 7 月食物價格月增

0.2％，能源價格月跌 0.1％，是拖累 CPI 表現主要原因。 

  與去年同期相比，7 月 CPI 年增 1.7％，高於 6 月的年增 1.6％。

至於較受聯準會高層注意的核心 CPI 則年增 1.7％，年增幅度與 5 月

和 6 月一樣。CPI 自 3 月出現月跌 0.3％，為 13 個月來首度月跌，和

創逾 2 年來最大月跌幅後，CPI 的表現始終軟弱無力 

美國 7 月失業率下降至 4.3% 

    根據美國勞工部資料表示，美國經濟於 7月持續穩健創造就業，

7月新增非農就業人口 20.9 萬，優於分析師預測，失業率則滑落 0.1

個百分點，降至 4.3%，與 5 月相同。平均每周工時一如市場預估維

持於 34.5 小時，平均時薪較上月增加 0.3%，與去年同期相比上升

2.5%。 



 

美國 7 月 ISM 製造業指數下跌至 56.3 

   根據月初美國供應管理協會(ISM)公布的資料顯示，美國 7月 ISM

製造業指數結束連升兩個月，由 6月的近三年高點 57.8，跌落至

56.3，低於市場預期 56.5。美國 7月非製造業新接訂單指數下跌 5.4

點至 55.1。企業活動指數下跌 4.9 點至 55.9。就業指數下跌至 53.6。

新出口訂單指數跌至 53.0。庫存指數下跌 1.0 點至 56.5。顯示受訪

廠商認為庫存處於過高水準。價格指數上漲 3.6 點至 55.7、創 4月

以來新高。 

美國 7 消費者信心指數上升至 121.1 

  根據美國經濟諮商理事會資料顯示，美國 7月消費者信心指數上升

至 16 年來第二高水準，7 月的美國消費者信心指數由 6 月的 117.3

上升至 121.1，高於分析師預估的 116.9。今年 3 月美國消費者信心

指數曾創下 16 年來最高的 124.9，當時川普政府剛就任不久，民眾

對政府期望甚深。雖然川普執行支持企業及其所推行的政策並非順

利，今年美國消費者信心居高不下，主因是自 2010 年以來美國創造

了數百萬個工作，而且失業率也降至 4.3%的低點。7月份的現況指數

上升至 147.9，較六月的 143.9上升。7月份的預期指數上升至 103.3，

較六月的 99.6 上升。 

https://www.moneydj.com/KMDJ/wiki/WikiViewer.aspx?Title=%u6307%u6578
https://www.moneydj.com/KMDJ/wiki/WikiViewer.aspx?Title=%u5EAB%u5B58


 

綜合分析  

美國七月份經濟數據憂喜摻半，就業相關數據表現佳，然通膨數

據依舊低落。根據美國聯準會 7 月 27 的會議聲明指出今年以來就業

市場持續增強，經濟活動穩定成長。從年初至今就業市場持續保持穩

健，失業率下滑。然而整體通膨率和扣除食物和能源價格後的指標已

經下降，目前低於 2%。市場面的通膨補償指標仍處於低水準。連依

據統計調查的長期通膨預期指標，整體而言變動不大。 



 

日 本 

日本 6 月 CPI 年率 0.4% 

    日本 6 月份 CPI 與 5 月份皆維持在年率 0.4%，而核心 CPI 則仍

與 5 月相同為 0.4%，為 2017 年以來連續第 6 個月正增長，而排除生

鮮食品後的 6 月 CPI 指數則為 100.2，相比去年同期為 99.8，主要受

因於原油等能源價格走升，但日本央行的通貨膨脹率目標仍然相距甚

遠，並推遲了通膨達標的時間預估，預計直到 2020 年之後才會達標，

並承諾繼續維持大規模的貨幣寬鬆政策。 

日本 6 月失業率下降 

    日本 6 月份失業率為 2.8%，比上月下滑 0.3%，優於市場預期的

3.0，恢復為本年的低位，而求才求職比較 5 月份上揚 0.02 點至 1.51，

高於市場預期的 1.5，代表每位日本求職者平均可獲得 1.51 個工作機

會，來到近 20 年來的最高點，也反映出日本長期結構下就業市場人

力吃緊的情況。 

日本 7 月消費者信心指數上升 

   7 月份日本國內消費者信心指數上漲 0.5 點至 43.8，表現優於經

濟專家預估，該指數主要反映消費者對未來經濟環境的信心強弱程

度，本月指數快來到今年歷史高位 43.9，代表日本民眾對未來經濟

水準開始漸漸恢復信心，在其它指標中，「衡量家庭耐用消費品購買



 

意願」較前月水準有所增長至 43.2，「就業環境」指數則維持前月水

準 48.1，「生活情況」指數稍向上攀升至 42.3，「收入增長情況」指

數則由 41.6 上升至 41.7。 

7 月日圓因美元空頭行情而走強 

    7 月國際上焦點在於聯準會會議決議結果，因聯準會決議維持利

率不變，讓投資人降低了原本年內再次升息的預期，使美元呈現弱勢

走向，美元指數來到近 15 個月低位，雖然後續公布的經濟數據讓美

元稍稍反彈，但市場上仍擔心美國整體與核心通貨膨脹放緩的議題，

加上美國總統川普近期因通俄門調查及醫改法案闖關失敗等政治因

素，導致美元空頭力量強勁，7 月美元兌日圓收在本月最低點 110.25。 

綜合分析 

   儘管日本 6 月份的核心 CPI 連續 6 個月正增長，且日本央行繼續

主張貨幣寬鬆政策，但仍離央行努力的通膨目標 2%相距甚遠，並第

6 次推延通膨目標達成時間至 2020 年後。國際政治因素部分，朝鮮

半島再度試射飛彈，專家分析此舉疑因美國通過對北韓等國家的制裁

法案，可能導致日圓避險需求上升，加上美國總統川普近期風波不

斷，衍生的不利政治風險，使美元空頭力道強勁，美元兌日圓持續走

貶至當月最低點。 

 

 



 

歐 元 區 

7 月 CPI 持平，年增率 1.3% 

    歐元區 7月通膨率與前月持平，主因是油價上漲。歐洲整體通貨

膨脹距央行目標仍然較遠，但核心 CPI 增長 1.2%，優於預期，此一

數據不僅間接證明了歐洲央行認為未來數月都將維持 6 月水平左右

的預期，也進一步表明儘管歐元區經濟成長穩健，但通貨膨脹尚未達

到令決策層滿意的水平。 

6月份失業率降至 9.1% 

 歐元區 6 月失業率為 9.1%，與 5 月相比降低 0.1%，繼續維持

2009 年 2 月以來的低檔，顯示歐洲的經濟復甦力道持續增強。

從成員國家來看，捷克、德國和馬爾他的失業率最低，分別為 2.9%、

3.8%和 4.1%；至於失業率最高的國家則為希臘和西班牙，分別為

21.7%和 17.1%。 

7 月份製造業 PMI 降至三個月低點 

  歐元區 7 月商業活動放緩，製造業採購經理人指數（PMI）由

前月的 57.4 降至 56.8，降至三個月新低。歐元區通膨壓力減輕，

意味歐洲央行(ECB)縮減刺激經濟措施的急迫性下降。值得一提

的是，若歐元區 PMI 維持目前水準，第三季 GDP 可望擴張 0.6%，

歐元區第二季經濟估計成長 0.5%。 



 

歐元兌美元受政治局勢影響 

   7 月歐洲央行維持貨幣政策不變，但聲明表示將於秋季對貨幣政

策進行檢討。歐元已消化最近趨穩的政治局勢，下一個重要的政治變

動將落在區內第四季舉行的德國及義大利大選，因此預料該區風險事

件將於那個時候才發生。另外受惠於美元疲軟，歐元技術走勢良好，

加上該區政局趨穩，帶動歐元的走勢。 

綜合分析 

   歐洲經濟復甦雖然緩慢但持續進行，對改善勞動市場數據方面有

些許助益。分析師指出，歐元區第二季經濟數據可能會進一步加強歐

盟推動貨幣政策逐步正常化的信心。政治風險是近年歐元區經濟增長

面臨的重要不確定因素。但是隨著法國、荷蘭等主要成員國大選塵埃

落定，民粹主義紛紛失利，歐元區經濟增長面臨的政治風險正在逐步

消退。 



 

中 國 

中國 7 月 CPI 年增率 1.4% 

  中國國家統計局公佈 7 月份的 CPI 和 PPI 年增率分別為 1.4%、 

5.5%。7 月份食品價格下降 1.1%，其中豬肉價格下降 15.5%、鮮菜

價格上漲 9.1%。非食品價格上漲 2.0%，其中醫療保健類價格上漲 

5.5%，教育服務類價格上漲 3.3%，居住類價格上漲 2.5%。PPI 上漲 

5.5%，漲幅連續 3 個月相同。漲幅下跌的有煤礦和洗選業、有色金

屬冶煉和壓延加工業、石油加工業，分別上漲 32.3%、12.7% 和 

10.9%；年增率漲幅擴大的有黑色金屬冶煉和壓延加工業、非金屬礦

物製品業，分別上漲 27.5% 和 8.5%。 

7 月中國全國城鎮失業率 5.1% 

  中國國家統計局表示就業形勢穩中向好，7 月全國大城市的調查

失業率繼續低於 5%，維持在低且穩定的水準，全國城鎮調查失業率

為 5.1%左右，低於去年同期。從總體消費來看，物價平穩；從總體

生產來看年增率亦與過去數月相當，說明工業品項價格也呈現出趨穩

的態勢。此外，生產領域、消費領域的價格都比較平穩，這說明整個

市場的供求關係在改善且趨於平衡中。 

 



 

尼爾森調查：第 2 季中國消費者信心指數增加至 112 點 

  尼爾森公布中國第二季消費者信心指數，其繼續增加至 112 點，

較第一季上升 2 點，創下自 2013 年第四季以來的新高。報告指出中

國消費者對個人經濟狀況和就業預期的樂觀態度以及消費意願的提

升，都拉升了第二季消費者信心。其中個人經濟狀況預期表現突出，

個人經濟狀況預期自第一季的 66 點上升至 69 點。尼爾森表示，隨著

中國居民個人經濟情况的改善，消費行為及習慣已逐漸改變，中國消

費者的消費水準正在向富裕型、發展型消費成長。 

7 月中國 PMI 指數下跌至 51.4 

  中國國家統計局公布數據顯示 7 月份中國 PMI 指數為 51.4，較

上月的 51.7 低。以企業規模來看，大型企業 PMI 為 52.9，連續兩個

月回升；中型企業 PMI 為 49.6；小型企業 PMI 為 48.9，均有所下降。

在制造業 PMI 的 5 個分類指數當中，生産指數、新訂單指數和供應

商配送時間指數分別為 53.5、52.8、50.1；原材料庫存指數和從業人

員指數則分別為 48.5、49.2。中國物流與採購聯合會特約分析師表示，

7 月份 PMI 指數小幅回落，但繼續保持在擴張區間，表示中國經濟繼

續保持平穩增長態勢，雖未來出口增速可能回調，但國內外市場需求

總體平穩。綜合研判，經濟仍在築底期間，但增長的穩定性趨向提高。 



 

7 月人民幣在區間盤整 

    7 月人民幣兌美元匯價緩步回升，匯率由月初之 6.80，至月底時

微幅升值至 6.72 元兌換 1 美元的水準，而截至 8/10 則以漲至 6.64 元

兌換 1 美元的水準，漲幅約 2.35%。然而其主要因朝鮮半島情勢緊張，

國際投資者對於美國將可能面對的國際事件紛紛尋求避險標的，近來

中國經濟平穩，雖甫公布的貿易數據不如預期，但未影響國際投資人

的信心，紛紛將資金投入人民幣以作為避險。 

綜合分析 

  中國 7 月整體經濟數據均呈現平穩成長的態勢，雖採購經理人指

數略低於上個月，但包括消費者信心指數、失業率及消費者物價指數

均維持在穩定的水準。顯示近來中國企業獲利佳、整體官方數據亦好

轉，且受到美國景氣復甦的影響，亦將再推升中國企業獲利。且近期

美國與北韓時有衝突，亦使國際資金不斷流入中國，使中國股市在第

3 季有再度上漲的空間。總體來說，在物價穩定、失業率平穩且產業

獲利逐年成長的狀況來看，中國未來景氣可望維持穩健中求發展，但

由於近期美國川普政府簽署了 301 調查條款，目前市場普遍認為將造

成中國貿易相當損失，對於未來中國產業獲利的影響仍需持續觀察。 


