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印尼 4.75 3.88 0.87 5

泰國 1.5 0.67 0.83 3.5

台灣 1.065 0.8 0.265 2.15

新加坡 0.25 0.36 -0.11 2.7

美國 1.77 1.97 -0.2 2.1

瑞士 0.16 0.49 -0.33 0.9

日本 0.012 0.39 -0.378 1.6

中國 1.5 2 -0.5 6.8

南韓 1 2.19 -1.19 3

歐元區 -0.25 1.51 -1.76 2.2

英國 0.75 2.61 -1.86 1.5

台灣 –CBC 連 5 季維持政策利率於 1.375%不變 

由於貿易保護主義、地緣政治衝突等國際不確定性仍存，恐影響我國外需成長動能，

加上國內需求尚緩，2H/17 及 2018 年經濟成長力道溫和，且仍低於潛在產出成長；此外，

我國實質利率已呈正數(0.265%)，在當前及預期通膨穩定下，9/21 央行理監事會議決議維

持重貼現率、擔保放款融通利率及短期融通利率分別維持年息 1.375%、1.75%及 3.625%

不變，有助經濟復甦及維護金融穩定。 

雖 Fed 於 9 月 FOMC 會議宣布 10 月啟動縮表，並鞏固 2017 年內升息預期，然全球

貿易保護主義、地緣政治衝突及氣候變遷等國際不確定性仍存，加上部分國家經濟成長

率高於台灣，實質利率卻相對較低，鄰近國家如南韓央行已連續 14 個月維持利率於 1.25%

的歷史低點不變，日本央行亦持續寬鬆貨幣政策，主要央行在緊縮政策上態度仍然謹慎。

就國內景氣而言，由於國際景氣回溫，手持行動裝置、新興應用科技等加速開發可望持

續挹注我國出口動能，我們預估 2017 全年經濟成長 2.10%，2018 年加速成長至 2.58%；

惟根據過去 CBC 升息經驗，景氣燈號多維持在紅燈或黃紅燈 3 到 6 個月，經濟成長率多

在 3.6%以上，目前我國經濟成長力道尚待加強，景氣燈號連 4 個月呈現黃藍燈，通膨亦

屬溫和，顯示目前我國經濟條件並不足以支持跟進美國升息條件，因此，我們認為 2017

全年央行將維持重貼現率於 1.375%不變。 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

資料來源：中央銀行；永豐投顧經濟研究處整理，Sep. 2017 

 

電子、機械需求強勁，8 月出口金額創近 3 年高；8 月外銷接單金額創歷年同月新高，

連 13 紅。台灣 8 月因積體電路出口爆發，海外機械需求力道維持強勁，出口金額由 271.07

億美元續揚至 277.69 億美元，創 2014 年 9 月以來高，yoy 由 12.5%上升至 12.7%，連 11

個月正成長；進口金額亦由 217.40 億美元上升至 220.56 億美元，yoy 由 6.5%上升至 6.7%，

連 12 個月正成長，貿易順差由 53.66 億美元回升至 57.13 億美元；累計 1~8 月出口金額

2025.92 億美元，yoy 成長 12.5%，進口金額 1686.89 億美元，yoy 成長 13.8%。 



 

 
 
經濟研究 

2017 年 10 月 02 日－投顧月報 

 

永豐投顧 8 

 

-20

-10

0

10

20

30

100

150

200

250

300

2015-1 2015-7 2016-1 2016-7 2017-1 2017-7

出口金額(億美元)

出口年增率(%)

12.7

277.7

-35

-25

-15

-5

5

15

25

35

45

100

150

200

250

2015-1 2015-7 2016-1 2016-7 2017-1 2017-7

進口金額(億美元)

進口年增率(%)

6.9

220.6

展望未來，全球景氣及貿易可望維持穩定正向發展，國際品牌手機進入備貨週期，

行動裝置創新升級加上物聯網、車用電子、人工智慧、高速運算等新興商機擴展，且時

序進入外貿旺季，即將迎來中國十一黃金週、雙十一購物潮及歐美年底採購旺季，均有

助我國出口動能續揚，9 月出口金額預估小幅下滑，yoy 估 15.5%；整體而言，下半年出

口展望樂觀，2017 全年出口可望逐季走高，創近 6 年高。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：財政部、CEIC；永豐投顧經濟研究處整理，Sep. 2017 

 

台灣 8 月外銷訂單金額由 387.2 億美元上升至 407.8 億美元，續創歷年同月新高，yoy

雖由 10.5%降至 7.5%，然為連 13 個月正成長；累計 1~8 月訂單金額達 3,031.2 億美元，

yoy+10.6%；海外生產比則由 52.8%降至 50.8%。 

展望 9 月，手持行動裝置等新品陸續上市，可望帶動組裝代工、晶圓代工、記憶體

及相關供應鏈之訂單擴增，加上車用電子、AI、高效能運算、物聯網等新興應用加速開

發，均有助資訊通信、電子產品等接單續揚，加上原物料價格上漲有助傳統貨品接單暢

旺，預期接單持續看好；根據外銷訂單受查廠商對 9 月接單看法，預期接單增加之廠商

家數占 20.6%，致以家數計算之動向指數為 50.2，若以接單金額計算的動向指數則由 50.5

上升至 59.9；因此，我們預期 9 月整體外銷訂單金額將較 8 月增加，yoy 估 6.64%。 
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資料來源：經濟部、Bloomberg；永豐投顧經濟研究處整理，Sep. 2017 

 

颱風、高溫推升菜價，8 月物價成長 0.96%；8 月六都買賣移轉棟數上揚，房市買氣

穩。台灣 8 月 CPI yoy 由 0.77%上升至 0.96%，1~8 月 CPI yoy 成長 0.72%；核心 CPI yoy

由 0.92%小幅上升至 0.96%，1~8 月核心 CPI yoy 持平於 0.97%，整體物價溫和平穩。相

較其他主要國家 1~7 月 CPI ，美國成長 2.1%，南韓成長 2.0%，中國及香港成長 1.4%，

新加坡亦成長 1.4%，我國 1~7 月 CPI yoy 成長 0.69%，僅高於日本的 0.4%。 

若按商品性質觀察，8 月民眾購買次數較高的非耐久財商品(如食物、能源、衛生紙、

牙膏等民生用品)價格漲幅由 0.87%上揚至 1.58%；若按購買頻率觀察，民眾每月至少購

買一次者之價格漲幅由 1.31%升至 1.61%；觀察行政院物價穩定小組所監控之 17 項重要

民生物資，該 17 項物資價格平均漲幅則由 1.55%回升至 2.19%，累計 1~8 月漲幅 1.54%。 

時序進入颱風侵台高峰期，加上適逢中元普渡可望帶動蔬果、肉類以及相關食品需

求增加，惟去年節慶月份落差導致比較基期仍高，預估 9 月 CPI yoy 僅小幅成長 0.51%。 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 

 

 
 

 

資料來源：主計總處、CEIC；永豐投顧經濟研究處整理，Sep. 2017  
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雖時序進入暑期房市淡季，且適逢農曆民俗鬼月，然市場悲觀氣氛淡化帶動 8 月房

市買氣小幅回溫，台北市 8 月買賣建物移轉棟數由 1,976 棟上升至 2,129 棟，yoy 由-28.6%

大幅回揚至 8.6%，台北市 7 月信義房價指數由 116.4 小幅上升至 116.8，yoy 跌幅由-3.6%

縮小至-1.5%；新北市 8 月買賣建物移轉棟數由 4,223 棟上升至 4,278 棟，yoy 由 2.4%攀

升至 11.5%，新北 7 月信義房價指數則由 129.6 下滑至 129.1，yoy 則由-1.8%降至-2.4%，

大台北地區信義房價指數年增率已連 27 個月呈現負成長。 

桃園市 8 月買賣移轉棟數雖由 3,214 棟下滑至 3,054 棟，然 yoy由-20.3%回正至 5.6%；

台中市買賣建物移轉棟數則由 3,143 棟增加至 3,421 棟，yoy 由 11.9%揚升至 28.5%；高

雄市由 2,969 棟回升至 3,009 棟，yoy 由-2.3%回升至 12.2%；台南市買賣移轉棟數由 1,537

棟上揚至 1,884 棟，yoy 由 3.2%攀升至 20.1%。 

7 月全體銀行購置住宅貸款餘額由 6.4831 兆元上升至 6.5072 兆元，再創歷史新高，

單月大增 241.02 億元，然 yoy 由 4.57%小幅降至 4.44%，建築貸款餘額則由 1.6688 兆元

增加至 1.6718 兆元，yoy 由 3.38%滑落至 3.08%，然為連 8 月正成長，房貸、建貸餘額雙

雙續創歷史新高，顯示房市剛性需求仍在。 

象徵首購族的青年安心成家方案 7 月增加 69 億元至 6,102 億元，佔全體房貸餘額比

重 9.38%，自住客、首購族仍為撐盤力量。 

9 月除天氣炎熱、颱風季節影響看屋外，農曆鬼月等因素恐影響房市動能，料移轉棟

數恐轉為下滑。 

由於政府與民間銀行積極推出優惠房貸方案，利率偏低可望吸引首購民眾進場，有

效促使承做房貸額度走高；加上市場未見重大利空，下半年房市預期緩步回溫，然熱錢

與投資集中股市，且整體景氣復甦力道尚緩，不動產市場預估將維持價跌量微揚趨勢。 

 

 
 

 

 

 
 

 

  
 

 

 
 

 

 

 

資料來源：內政部、CEIC；永豐投顧經濟研究處整理，Sep. 2017 
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製造業、出口表現亮眼，8 月燈號轉為綠燈。8 月景氣燈號綜合判斷分數由 22 分增

加 2 分至 24 分，燈號由黃藍燈轉呈綠燈，終止連 4 月黃藍燈，9 項構成項目中，海關出

口值變動率由上修值 5.1%揚升至 10.5%，燈號由黃藍燈轉為綠燈；製造業營業氣候測驗

點由上修值 100.6 點增至 102.7 點，燈號由綠燈轉呈黃紅燈，分數各增加 1 分，其餘 7 項

燈號不變，包括：貨幣總計數 M1B 變動率由 4.98%增至 5.04%，燈號續為黃藍燈；股價

指數變動率由 17.1%減至 14.8%，燈號續為黃紅燈；工業生產指數變動率由下修值 1.8%

增至 2.2%，燈號續呈黃藍燈；非農就業人數變動率持平於 0.83%，燈號仍為黃藍燈；機

械及電機設備進口值由-1.1%回升至 2.5%，燈號仍為綠燈；製造業銷售量指數變動率由

1.5%增加至 3.0%，燈號續呈黃藍燈；批發、零售及餐飲營業額變動率由上修值 3.3%小幅

下滑至 3.2%，燈號續呈黃藍燈。 

8 月不含趨勢之景氣領先指標綜合指數經回溯修正後，由 100.89 上升至 101.02，當

中 7 項構成項目去除長期趨勢後，5 項較上月上升，包括核發建照面積、實質貨幣總計數

M1B、股價指數、外銷訂單指數以及製造業營業氣候測驗點，其餘 2 項：實質半導體設

備進口值及工業、服務業受雇員工淨進入率則較上月下滑。不含趨勢之同時指標綜合指

數則由 101.22 上升至 101.85；景氣領先、同時指標同時上升，顯示國內景氣持續復甦。 

全球經濟穩步復甦帶動需求回溫，加上消費性電子產品邁入銷售旺季，歐美年底採

購需求陸續湧現，有助維繫我國出口動能，內需部分受惠半導體業者為掌握智慧化應用

商機，高階製程投資可望續揚，且政府積極改善投資環境有助提升民間投資力道；此外，

隨就業情勢持續好轉以及中秋節送禮商機展開，加上政府加薪可望帶動民間響應，有助

維持國內消費動能，整體景氣仍審慎樂觀，預期 9 月燈號將續呈綠燈。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：國發會；永豐投顧經濟研究處整理，Aug. 2017 

 

 


