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	一週經濟指標

	
	2016/10/01-10/07

	2016/10/07
全球總經

研究處總經策略組


	· 本週重要經濟數據回顧

· 美國9月ISM製造業指數由前月49.4回升至51.5，占權重的五個分項除交貨指數略降外，其餘四項均較前月走升，其中，接單及生產指數由收縮水準回升至55.1及52.8，存貨指數微升至49.5，仍在擴張水準下方；另外，不占分的價格指數持穩在53的溫和水準、出口指數則連七個月擴張。元富認為，美國內需穩定，加上各國央行寬鬆貨幣政策，支持美國製造業活動擴張，然Fed貨幣政策不確定性仍高，加上海外景氣偏弱，未來一季ISM指數在50~54區間震盪機率較大。
· 9月份中國PMI製造業指數與前月持平為50.4，五項計分細項中，生產與就業分別較前月增加0.2至52.8與48.6，生產回升至去年6月以來新高，表現相對亮眼，然而新訂單指數則從上月51.3降至50.9。其次未占分的出口訂單則續升至50.1，預期Q4外貿將持續回穩，而購進價格則上升至57.5。元富認為，儘管製造業有所改善，然下半年政府仍持續推進供給側改革，仍不利製造業表現，同時新接訂單略降，估未來一季中國 PMI製造業指數將徘徊至49.5-50.5區間。
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經濟成長率(%, R) 中國製造業PMI指數(L)


· 下週重要經濟數據聚焦
· 下週美國將召開利率決策會議，預計將維持利率不變；然考量就業市場穩健、金融風險轉趨穩定，推估fed將暗示下次會議升息。

· 下週美國將公佈零售銷售，有鑒於就業市場穩定、消費信心回溫與工資上揚，推估零售銷售持續穩定增長。


	美國
	
	

	美國9月密西根消費者信心指數由前月89.8升至91.2
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預期指數 密西根消費者信心指數 現況指數


	美國9月密西根消費者信心指數由前月89.8升至91.2，高於初值的89.8，民眾對未來就業及所得收入預期改善；其中，現況信心指數從107降至104.2，未來預期信心指數則由前月78.7連兩個月小升至82.7；另外，消費者對未來1年通膨由2.5%降至2.4%、對未來5年通膨預期則由2.5%微升至2.6%，均屬平穩。
元富認為，美國就業市場持續改善扶持消費信心，然國際經濟波動仍大，加上短期面對Fed利率政策不確定性，未來一季消費信心難脫90-100狹幅區間。

	美國8月實質個人消費年增率由前月2.9%降至2.6%，PCE物價上漲1.0%
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	美國8月個人所得較前月增加0.2%，幅度為今年2月以來最小，名目消費則與前月持平；與去年同期相比，扣除物價後的實質個人消費年增率由前月2.9%降至2.6%；另外，8月PCE物價漲幅由前月0.8%回升至1.0%，核心PCE則由1.6%小升至1.7%，符合預期，今年以來物價漲勢依然溫和。

元富認為，美國就業持續復甦，然薪資所得漲幅仍低，抑制消費動能，所幸房價、股利等所得持續增加，加上借貸利率仍低，預期今年消費支出成長2.7%，另外，核心通膨將緩慢回升，明年趨向Fed 2%目標。s

	美國9月ISM服務業指數意外由上月51.4升至57.1
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ISM服務業指數(L) 出口年增率(%, R)


	美國9月ISM服務業指數意外由上月51.4升至57.1，為05年8月以來最高；占權重的四項指數中，生產指數升至60.3、接單及就業指數亦分別升至60.0及57.2，僅交貨指數微降0.5至51.0；另外，不佔分的9月存貨指數小升至51.5，但仍屬相對低位，服務業廠商仍有回補庫存空間。

元富認為，美國內需動能持續向上帶動服務業景氣擴張，加上上半年企業庫存巳明顯削減，未來1-2個月ISM指數將保持穩定擴張；然Fed貨幣政策轉趨中立，加上短率年底有調升空間，景氣走升幅度將受壓抑。

	美國8月貿易赤字較上月擴大3%至407億美元
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	美國8月貿易逆差由前月395億美元擴大至407億美元，其中，進口增加1.2%，原油進口回升2.5%，非原油進口亦小增0.5%，另外，出口較前月小增0.8%至1879億美元，擺脫14年10月至16年3月的下滑趨勢後巳連5個月增加。

元富認為，海外經濟疲弱及美元偏強壓低美國出口需求，然海外央行續推寬鬆貨幣政策扶助經濟成長，加上美國對原油進口仰賴度降低，預估貿易赤字單月將持穩在400~450億美元區間。

	歐洲
	
	

	歐元區9月份消費者物價指數年增率初值從前月0.2%上升至0.4%
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	歐元區9月份消費者物價指數初值較前月增加0.4%，然與去年同期相比，CPI則從前月0.2%上升至0.4%，符合市場預期且為首次回升至2014年10月以來新高，主要受油價回升使得能源價格跌幅收斂與服務業價格上漲所致，然扣除食物菸草與能源項目的核心CPI則與前月持平為0.8%，整體物價走勢仍相當溫和。

元富認為，隨著OPEC達成初步減產協議，推升油價緩步回溫，支撐Q4 CPI年增率將維持0.3-0.4%區間，預估今年CPI全年平均為0.2%。

	歐元區8月份失業率與前月持平為10.1%
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 歐元區經濟信心指數(L) 歐元區失業率-倒置(%,R)


	歐元區8月份失業人數較上月增加8千人至1632.6萬，整體失業率則連續5個月維持10.1%，而主要國家中，德國仍維持低檔、西班牙則續降至19.5%，法、義與葡等國則維持高檔，今年以來歐元區就業市場改善相對有限。另外青年失業較上月減少1.8萬人，其失業率則從前月20.8%降至20.7%。

元富認為，歐元區內需表現仍處平穩，加以ECB持續寬鬆貨幣，預期今年底失業率有望將降至10%以下，然整體失業率改善速度將較去年緩慢。

	日本
	
	

	日本8月份失業率從前月的3%小幅回升至3.1%，略高於市場預期
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	日本8月份企業求才求職比與前月相比持平在1.37，維持在歷年新高；失業人口較前月增加9萬人至212萬人，雖失業人數回升但失業率仍持續維持低檔。相較於就業市場的穩定表現，日本8月份的家庭支出年增率則從前月的-0.5%大幅滑落至-4.6%，1~8月平均的家庭支出年增率為-2%，低於去年同期平均的-1.8%，顯示日本家庭未因就業市場表現穩定而增加支出意願。
元富認為，日本雖就業情況維持良好但仍不敵薪資成長幅度有限的影響，預估未來一季家庭支出仍會持續維持負增長。

	日本8月份CPI年增率從前月-0.4%下滑至-0.5%；扣除生鮮CPI年增率同前月維持-0.5%
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核心CPI年增率(%, R) CPI年增率(%,L)


	與前月相比日本8月份CPI從-0.2%上升至0%，年增率則從-0.4%下滑至-0.5%；扣除食物的CPI與前月相比亦同-0.2%上升至0%，年增率與前月相比持平在-0.5%；扣除食物與能源的CPI年增率則從前月的0.3%下滑至0.2%。儘管今年以來油價有所回升，但仍難以支撐物價上漲，CPI續創2013年以來低點；持續背離日銀通膨目標2%以上水準。

元富認為，日本經濟成長缺乏動能加上日圓今年以來大幅升值，不利於推動物價上揚，預估今年日本CPI衰退-0.2%。

	日本8月份工業生產年增率從前月-4.2%大幅上升至4.6%
	[image: image11.emf]-30

-20

-10

0

10

20

30

05/0105/0706/0106/0707/0107/0708/0108/0709/0109/0710/0110/0711/0111/0712/0112/0713/0113/0714/0114/0715/0115/0716/0116/07

70

75

80

85

90

95

100

105

110

115

120

景氣領先指標(%,R) 工業生產(%,L)


	日本8月份工業生產與前月相比上升1.5%；年增率則從前月-4.2%上升至4.6%，主要受運輸設備、電子製品與塑膠製品大幅成長所致。然與去年同期相比，1~8月平均工業生產年增率為-1.3%，略高於去年同期平均-1.4%，但仍為負數，顯示企業資本支出成長出現停滯現象。

元富認為，受今年以來日圓相對強勢影響，致使日本企業獲利受阻，雖8月份數據轉強但經濟仍未有明顯動能推升，預估今年日本工業生產呈現小幅衰退情況。

	日本今年第三季短觀大型製造業指數與前季相比持平為6
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	日本今年第三季短觀大型製造業指數與前季相比持平為6，和市場預期大抵相符，仍維持在2013年6月以來低檔，主因為造船與重型機械相關製品大幅下滑抵銷木材與鋼鐵相關製品的成長；短觀大型非製造業指數則從前季的19降至18，其中運輸與資訊服務降幅抵銷了個人服務的成長。
元富認為，今年以來除就業市場表現相對穩定外，企業投資意願偏低、民眾消費意願仍較保守，加上調查顯示大型企業多數對製造業景氣看法仍持中性對待，預估4Q日本短觀大型製造業指數將持續維持在相對低檔。

	日本9月份消費者信心指數從前月的42上升至43
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消費者信心指數(R) 景氣領先指標年增率(%, L)


	日本9月份消費者信心指數從前月的42上升至43，突破近一年半以來在40.5-42.5的區間震盪，為2013年7月以來最佳表現。其中，所有計分細項中，包括總體民生、收入、就業與耐久財購買意願等指標皆呈上揚情形；不計分項目的資產價值亦較前月上揚。

元富認為，從儘管9月份消費者信心指數回揚，但從上週公佈的8月零售銷售與家計支出數據來看，民眾消費意願仍較為保守，加上日本下半年經濟仍然缺乏成長動能，預估未來一季消費者信心指數仍在低檔徘徊。

	台灣
	
	

	台灣9月CPI年增率由前月0.57%續降至0.33%
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	9月風災推動蔬果價格大漲，但去年同有颱風因素干擾比較基期不低，9月CPI年增率由前月0.57%降至0.33%，為今年漲幅最低的月份，扣除蔬果後的核心CPI年增率則升至0.95%，為近一年半來最高；另外，WPI較去年同期續跌3.95%，連25個月下跌，進口及生產成本壓力極低。

元富認為，台灣景氣動能增強，帶動內需及核心CPI上漲，但國際原物料價格居低且平穩，預估全年CPI漲幅僅落在1%左右


	
	下週經濟數據與重大事件彙整  2016/10/08-/10/14

	
	日期/時間
	項目
	本期預估值
	前期
	重要性

	美國
	
	
	
	
	

	
	10/13/2016 02:00
	U.S. Fed Releases Minutes from Sept. 20-21 FOMC Meeting
	
	
	★★

	
	10/13/2016 20:30
	進口物價指數(年比)
	--
	-2.20%
	

	
	10/14/2016 20:30
	先期零售銷售(月比)
	0.50%
	-0.30%
	★

	
	10/14/2016 20:30
	PPI最終需求(年比)
	0.60%
	0.00%
	

	
	10/14/2016 22:00
	密西根大學市場氣氛
	92.1
	91.2
	★

	歐洲
	
	
	
	
	

	
	10/12/2016 17:00
	工業生產WDA(年比)
	--
	-0.50%
	

	
	10/14/2016 17:00
	貿易收支(未經季調)
	--
	25.3b
	

	日本
	
	
	
	
	

	
	10/12/2016 07:50
	機器訂單(年比)
	6.40%
	5.20%
	

	
	10/14/2016 07:50
	PPI年比
	-3.20%
	-3.60%
	

	中國
	
	
	
	
	

	
	10/10/2016 10/15
	貨幣供給M2(年比)
	11.60%
	11.40%
	

	
	10/13/2016
	出口(年比)
	-3.30%
	-2.80%
	★

	
	10/14/2016 09:30
	CPI(年比)
	1.60%
	1.30%
	

	韓國
	
	
	
	
	

	
	10/13/2016
	韓國央行7日附買回利率
	1.25%
	1.25%
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