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通膨與財報左右股市表現、債市留意利率變化、平衡布局兼顧風險與機會

正向 原因 4Q關注風險

區域

美國
AI資本支出續強，企業獲利預估持續上修；Q4焦點由CAPEX競賽轉向
AI變現與資本效率

期中選前政策變化、Fed利率動向

日本
高市政府推動AI、半導體等17大戰略投資、日銀升息通縮結束，日股轉
向政策驅動的結構性成長

BOJ、Fed利率動向

台灣、韓國
先進製程、封裝與HBM需求持續吃緊，AI伺服器與記憶體景氣延續，產
業進入獲利兌現期

期中選前政策變化、台、韓利率動向

產業

AI半導體 / 資安
AI算力需求與資本支出續強，先進製程、HBM需求旺盛，AI半導體仍為
成長主軸 / AI代理快速普及擴大攻擊面，資安轉為企業剛性支出，企業
防護需求升溫

期中選前政策變化、Fed利率動向

醫療健護
健保醫療成本逐步改善，27年重新定價與MA業務修復支撐獲利；搭配
低估值，具獲利修復與資金輪動題材

金融
Fed重啟升息有助銀行淨利差，經濟與就業仍具韌性；投行、交易及資
本市場活動支撐獲利，金融股具評價優勢

黃金
財政赤字、高政府負債與地緣風險仍支撐避險需求；若美元與長債殖利
率回落，金價可望重拾動能

美伊局勢、Fed利率動向

債券 中短天期
複合債

Fed及主要經濟體進入升息循環，中短天期債除了能提供穩健息收外，
對於利率敏感度亦較低

美伊局勢、Fed利率動向

4Q匯率區間

美元指數：98~105 新台幣：30.5~33.5 澳幣：0.66~0.76 日圓：145~165
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2026年底市場關注焦點
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Q3美國企業獲利展望依然強勁
企業獲利

• 標普500企業Q3獲利預估成長29%，11大產業

中以能源、科技、通訊服務及原物料獲利最強。

• 預估七巨頭Q3獲利成長為33.2%。同時，標普

其餘493家公司Q3綜合獲利成長為27.7%。



 讓陽光照亮您的財富與健康人生 

「穩健、前瞻、專業、熱忱」讓陽光照亮您的財富與健康人生 資料來源：Bloomberg、國泰世華，陽信銀行財富管理部投資研究科整理，2026/8/31 4

企業獲利經過26年爆發成長後，27年將逐漸趨緩
企業獲利

• 走過26年獲利爆炸式成長，預估27年、28年獲

利仍有雙位數表現，但成長將逐漸放緩。

• 以美台股市為例，企業獲利年增率與股市表現

連動密切，甚至具有領先的效果。
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• 將歷次升息步調分成快速、慢速、無規律，統

計顯示，慢速、無規律升息，股市表現較佳。

Fed升息速度是影響股市多空的關鍵

二戰以來，Fed不同升息節奏下的標普500指數表現

慢

快

無規律

整體

央行政策

• 目前市場預估26年Fed尚有一碼升息空間（12

月），27年則有兩碼升息空間（會變化）。
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• 微弱席次優勢、支持度低迷，選後共和黨失去

眾議院控制已為基本情境。

共和黨期中選情面臨挑戰

• 目前民主黨於期中選舉後控制參議院的機率也

已經升至64%。

期中選舉
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• 民主黨完全掌控參眾兩院已成為機率最高的情

境預測，在Kalshi定價高達62%，Polymarket

定價達66%。

市場或面臨「共和黨總統、民主黨國會」的府會分治

• 若民主黨贏得兩院，將提高國會制衡力道、美

伊全面開戰可能下降、財政赤字略為改善，須

留意恐提高資料中心反對建設聲浪。

期中選舉
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• 長債殖利率走高，除了擔憂長期通膨外，也反

應財政赤字風險，對於成長股評價面不利。

債券殖利率方向取決於貨幣及財政政策變化
風險機會

• 自美伊衝突以來，油價和美國10年債殖利率走

勢高度相關，殖利率隨油價起起伏伏。

10年美債殖利率與WTI油價
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11月投資策略總結
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【免責聲明暨注意事項】

(一)鑒於各資料係依據公開資訊及本行認為可靠之資料來源整理僅供參考之用。本行已盡力
確保資訊之正確性與即時性，惟不保證其完整性及正確性，如有錯漏或疏忽，本行不負
任何法律責任。

(二)本資料所載市場資訊與分析僅為一般性說明，不構成任何投資建議要約或招攬。投資人
於進行投資決策前應審慎評估自身財務狀況、投資目標及風險承受能力，並自行承擔投
資風險與投資結果。

(三)本資料如涉及外國有價證券或金融商品，其相關資訊係依各該國法令辦理，投資人應留
意包括市場價格波動、匯率變動及其他相關風險。

(四)本資料所提及之經濟或市場趨勢預測，僅為分析判斷，不代表相關金融商品之未來績效
。投資前請詳閱產品說明文件並留意最新市場資訊。

(五)未經本行同意，不得將本資料全部或部分內容進行抄錄、轉載或散布。
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