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台灣 3 月金融情勢 

單位：% 

經濟指標 108-1 108-2 108-3 

CPI 年增率 0.18 0.23 0.58 

出口年增率 -0.30 -8.80 -4.40 

進口年增率 6.80 -19.7 6.60 

失業率 3.70 3.70 - 

製造業 PMI 47.5 46.3 49.0 

台灣加權指數 美元兌新台幣匯率 

  

台債 

3 月台債市場受美國聯準會持續鴿派影響，台債殖利率持續下滑， 

壽險於年初逢殖利率下滑出售債券現在浮現補券的需求，讓台債殖利

率反彈有限。央行於 3/21 日的理監事會表示，因全球貿易的不確定

性仍高，全球各大央行仍維持寬鬆貨幣政策，故維持利率不變，市場

預期央行今年都不會升息。10 年期央債殖利率自 2 月底的 0.8191 下

滑至 0.7680，5 年期央債殖利率至 0.67 下滑至 0.6425。 

台股 

台股 3 月份行情呈現緩步上漲格局，與 2 月收盤價相比上漲 210

點，因為國際股市持續大漲，尤其中美貿易戰已接近最後協議階段，
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中國股市今年已上漲超過 32%。4 月初受到全球股市大漲及經濟數據

好轉影響，台股指數 4 月續創新高，今年來上漲 12%，加權指數在各

均線之上，大跌機率小，整整 3 個月持續大漲多頭行情，雖漲幅已大，

不宜做空猜頭。 

台幣 

台股氣勢如虹，連續 5 週收紅，逢高面臨 11,000 的重要關卡，處

於高檔震盪格局，然這波漲勢並未使台幣強升，中美貿易談判未有實

質結果，台幣也將難以突破 30.8。在美國、歐元區等央行接連發表鴿

派言論下，支撐美元走強，因歐洲央行對歐元區下半年經濟前景看法

悲觀，而美國經濟成長仍屬穩健，相較之下，美元多頭格局逐漸建立，

台幣隨新興市場貨幣貶值，最終三月美元兌台幣收在 30.825。 

綜合分析 

去年年末國際貨幣基金 IMF 預估台灣 2019 年經濟成長率為

2.4%，而因中美貿易戰趨緩及政府積極推動台商投資方案，引導資金

回台的緣故，IMF 最新報告中上調今年台灣經濟成長率預估值至

2.5%。此外，本月因企業發票量較少及月初銀行操作負數的緣故，目

前市場資金呈現寬鬆，市場普遍認為利率很難回升，貨幣市場短率預

期仍可能略微走低。債市方面，因近期台電 5、7、10 年債得標利率

均創歷史新低，發行總額接近其歷史單檔最大發行量，預期會帶動新

一波公司債發行潮。
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美國 3 月金融情勢 

單位：% 
經濟指標 108-1 108-2 108-3 

CPI 年增率 1.60 1.50 1.90 

ISM 製造業指數 56.6 54.2 55.3 

消費者信心指數 121.7 131.4 124.1 

失業率 4.00 3.80 3.80 

非農新增人數 31.2 萬人 3.3 萬人 19.6 萬人 

S&P500 美元指數 

  

綜合分析 

美國 3 月非農就業新增人數為 19.6 萬人，優於專家預期 18 萬人，

回穩的數據讓市場投資人放心，亦同步上修 2 月人數至 3.3 萬人，上

修 1 月人數至 31.2 萬人，顯示 2 月表現非屬常態，美國就業市場仍

穩健。失業率亦在低檔 3.8%，初請及續領失業金人數有顯著下滑，

然勞工薪資月增率、年增率皆未突破上月表現，為近期公布數據中需

較關注的地方。美國 3 月 ISM 製造業指數為 55.3，優於預期的 54.5，

其中新訂單、雇傭指數皆顯著成長，製造業活動熱絡，仍在擴張中，

而非製造業指數表現稍微回落，整體而言，美國經濟仍在成長。 
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日本 3 月金融情勢 

單位：% 
經濟指標 107-12 108-1 108-2 

CPI 年增率 0.30 0.20 - 

製造業 PMI 指數 52.6 49.2 48.9 

消費者信心指數 42.7 41.5 40.5 

失業率 2.40 2.40 2.30 

工業生產指數 104.7 96.1 100.1 

日經指數 美元兌日圓匯率 

  

綜合分析 

伴隨全球經濟成長的放緩，日本經濟眼下步履蹣跚。飄忽不定的

經濟復甦形勢使得首相安倍晉三的處境頗為艱難。日本內閣府在 3 月

20 日發布的月報告中，將下調經濟評估，主要歸因於近期出口和工

業產值的疲軟；日本央行總裁黑田東彥亦表示，雖然海外經濟放緩對

日本的出口和產出造成影響，但預料日本經濟將繼續溫和擴張，日本

金融體系依然穩定。國際貨幣基金組織（IMF)也指出，雖然全球貿易

局勢緊張，導致日本出口受到打擊，日本可以考慮支出舉措，包括基

礎設施和社會轉移等方式，緩解經濟壓力。 
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歐元區 3 月金融情勢 

單位：% 
經濟指標 108-1 108-02 108-03 

CPI 年增率 1.40 1.50 1.40 

零銷售月增率 1.30 0.40 - 

消費者信心指數 -7.90 -7.40 -7.20 

失業率 7.80 7.80 - 

製造業 PMI 50.5 49.3 47.5 

EURO STOXX 50 歐元兌美元匯率 

  

綜合分析 

歐洲央行於 4 月 10 日決策維持歐元三大基準利率不變，且至少

將維持利率在現行水準到 2019 年底。歐洲央行行長德拉吉在記者會

上表示，目前經濟數據顯示今年度歐元區成長動能減緩，貨幣寬鬆政

策仍有其必要性，歐洲央行將會視市場變化即時調整貨幣工具，但在

本月的記者會上，德拉吉並未針對第三輪「定向長期再融資操作」

（TLTRO-III）說明更多細節。英國首相梅伊在 4 月 10 日再次向歐盟

提出延後脫歐之申請，歐盟領袖暫且同意脫歐期限延至 10 月 31 日，

使得英國得以避免在無協議的情況下脫離歐盟。 



7 
 

中國 3 月金融情勢 

單位：% 
經濟指標 108-1 108-2 108-3 

CPI 年增率 1.70 1.50 2.30 

出口年增率 9.10 -20.7 14.2 

進口年增率 -7.60 -1.50 -7.60 

失業率 4.90 5.30 - 

製造業 PMI 49.5 49.2 50.5 

上證指數 美元兌人民幣匯率 

  

綜合分析 

中國 3 月製造業 PMI 較 2 月上漲 0.7%，3 月製造業 PMI 升至 50.5，

PMI 指數優於預期，站回 50 榮枯線之上。進出口年增率優於市場預

期，尤其出口月成長 14.2%超乎預期，顯示 3 月過後中國經濟開始

好轉，並沒有持續惡化情況。中國房地產價格年初也出現回穩，但

中國經濟 2019 年轉差的機率依然存在，2019 年中國 GDP 成長率面

臨保 6%攻防戰。中美可能在一個月內再次展開川習會，需觀察後續

發展。長期來看，中國經濟成長趨緩，但中國股市在第一季大漲三

成，需持續關注未來一季相關經濟數據與股市的變化。 

 


