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◼ 市場回顧 

 市場回顧：中東衝突暫緩、聯準會如預期暫停升息，美股目前已公布財報整體優於預期，

不過晶片科技股表現分歧，主要反應個別企業 AI 變現能力的差異，美股主要指數收漲，
惟費城半導體指數週跌 4.3%，美債殖利率則維持高檔。 

 中東局勢略有緩和：美國總統川普表示，鑒於包括伊朗在內的一些中東國家正在促成一

項有望迅速重新開放荷姆茲海峽的協議，美方同意暫緩對伊朗的新一輪打擊，不過前提

是要迅速達成協議，新一輪談判即將開始。 
 央行動態：(1)聯準會：7 月利率決議維持在 3.50%~3.75%不變，但出現 2016 年來首次三

位委員投下反對票，顯示內部看法分歧。主席華許重申，聯準會將持續以 2%通膨目標為
核心，不會預先透露政策路徑。(2)英國央行宣布維持基準利 3.75%不變，符合市場預期，
但官員以 6 比 3 通過利率決策，支持升息的官員較上次會議增加 1 人，顯示美伊衝突升
溫及能源價格劇烈波動的背景下，英國存在升息壓力。 

 市場關注 AI投資的變現效率：亞馬遜財報及財測優於預期，儘管上修全年資本支出，但
AWS雲端事業營收大增，優於預期並貢獻亞馬遜五分之一的營收，隔日股價大漲 15%。
同時微軟財報喜，受惠 Azure 雲端業務成長強勁，股價隔日勁揚 15%。反觀Meta則在龐
大的 AI 建設支出下，未給出更明確的雲端業務計畫，股價隔日收跌近 8%。 

◼ 市場展望(持續關注 AI行情及中東局勢) 

 股市：AI 投資熱潮持續受到市場放大鏡的檢視，關注點從資本支出、自由現金流轉向雲
端業務營收成長。儘管各大科技巨頭在資本支出轉化成營收的效率表現有所差異，但基

本證實 AI 基礎建設的投資價值，預料短線半導體硬體類股將獲得資金回補。 
 債市：聯準會主席華許如預期的僅簡短說明決議結果，顯示其不願透露政策指引的風格。

債市方面，短端利率聚焦經濟數據而略有走跌，然而受到華許「沉默療法」的風格影響，

長端利率因不確定性而走揚，在殖利率曲線變得陡峭的情境下，短中天期的券種較能應

對價格波動，不過若是長期持有至到期的現金流策略，不妨把握漂亮的長債利率布局。 

◼ 主要指數表現                                                
市場 收盤價 週漲跌% 月漲跌%  市場 收盤價 週漲跌% 月漲跌% 

股

票

市 
場 

道瓊工業 52,485.03 1.04  0.34  債

券

市

場 

全球投資級債 321.67 (0.05) (1.38) 

標普 500 7,489.72 1.05  0.09  全球政府公債 205.86 0.87  (0.03) 

那斯達克 25,373.85 1.59  (2.56) 全球非投資級債 513.40 0.38  (0.02) 

道瓊歐洲 600 649.19 0.73  1.55  新興市場美元債 461.50 (0.01) (1.42) 

日經 225 64,362.02 (0.39) (8.67) 其

他 

美元指數 99.91 (1.53) (1.46) 

台灣加權 43,119.75 (1.23) (8.29) VIX 指數 15.99 (13.94) (3.62) 

香港恆生 25,884.43 3.69  13.13   市場 收盤價 週±bps 月±bps 

中國上證 3,832.26 0.47  (6.81) 
利

率 

美債 2年期 4.2912  (3.94) 11.68  

商

品 
黃金期貨 4,049.10 (0.53) (0.82) 美債 10年期 4.7347  5.76  25.56  

布蘭特原油 90.12 (6.88) 25.92  德債 10年期 3.2060  3.40  32.80  
 

資料來源:Bloomberg，債券市場為巴克萊債券指數 
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