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國際投資市場週報

通膨增長牽動政策變動的影響被淡化，而本週全球聚焦美聯儲會議

過去一週市場回顧

上週全球投資市場主要關注美國通膨數據的結果，致使公布前國際股市走勢較偏弱勢震盪。

結果公布後，增長超出預估但市場以正面反應為主，明顯令週末前市場情緒好轉，最終歐洲

股市整週表現依然較為穩健，而美股在類股輪動之下，指數呈現有漲有跌，亞股還是漲跌稍

明顯，整體較有所差異。

◆ 美股對通膨結果轉向正面反應，類股輪動使科技和成長為走勢支撐

美股三大指數過去一週呈現較明顯的波動，最終整週道瓊工業小跌0.8%，標普500和那斯達

克二指數則收漲0.41%及1.85%，而投資者對通膨數據結果朝正面反應及類股輪動，成為上

週科技和成長相關類股表現較佳的重要因素。

在6/10美國公布全球關注的通膨增長結果之前，道瓊工業和標普500兩指數前三天是走低，

而那斯達克為小漲0.7%，投資者對通膨結果相當謹慎。然而，公布的結果為年增5%，不僅

高於市場預估的4.7%，也是近13年新高，同時一週初申請失業救濟金人數減少至37.6萬人。

通膨加速增長且就業數據佳，但市場卻一反先前的擔憂情況，美股以正面走勢為主，而且美

國10年期公債殖利率走低至1.45%下方，主要關鍵應是投資者認為該結果將不會改變本週美

聯儲會議維持寬鬆政策的決定。所以，不僅促使美股指數走高和長期債券利率走低，也帶動

亞洲和歐洲股市的正面表現。

以類股來看，上週美股出現較明顯的類股輪動情況。在週四(6/10)美國公布通膨之前的三天

交易內，健康照護、非必需消費、資訊科技、通訊服務等類股皆上漲，而前一週強漲的能源

和金融則下挫走低，可見資金呈現明顯輪動。通膨結果並未令市場情緒轉差，類股輪動也持

續，使科技和成長類股的漲勢繼續獲得支持，最終健康照護、資訊科技、非必需消費整週漲

幅皆超過1%，而景氣循環型類股的能源、工業、原物料及金融等皆收低。

拜登上週公布250頁的供應鏈計劃報告，同時參議院通過<美國創新與競爭法案>，準備投
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資2,500億美元提高美國製造及科技技術能力，其中包含500多億美元扶植其境內半導體產

業。雖然此訊息並未明顯牽動股市走勢，但對未來全球科技發展及美中關係皆可能產生長遠

影響。另外，拜登政府的基建計畫確定無法與共和黨取得共識，未來可能會是民主黨單邊推

進的機率較高，但能否順利完成，則將會是新一季度的重大議題之一。

◆ 通膨議題並未帶來干擾且歐央行支持寬鬆，幫助歐股走勢持續穩健

歐洲投資者同樣關注美國通膨數據結果，不過歐股主要指數走勢相對較為沉穩，整週泛歐

Stoxx 600指數漲1.09%，不僅連兩週收漲，而且漲幅較前一週的0.8%擴大。在週四美國公

布數據結果前，整週前三個交易日泛歐Stoxx 600指數為小漲0.4%，可見歐洲投資者對於美

國通膨結果並未有太明顯擔憂。後續市場對美國通膨增長朝正面解讀，也進一步帶動歐洲股

市指數的漲幅擴大。

除備受注目的美國通膨數據外，歐央行的會議結論也成為支持歐股走勢的重要因素之一。歐

央行維持基準利率和現行寬鬆措施不變，並重申維持緊急抗疫購債計畫(PEPP)至2022年3月

底的計畫，並且將會加快購債速度。同時，將2021年經濟成長率由4%調升至4.6%，通膨也

由1.5%調升至1.9%，但2022年的通膨增長則預估回落至1.5%。

歐洲類股走勢與美股相似，出現明顯輪動情況。前一週漲幅較大的能源、景氣循環消費、金

融、原物料等類股，過去一週皆回落走低，而健康照護和科技則漲幅放大至2%以上，資金

暫時重新回到科技與成長型類股。

◆ 疫苗捐贈及通膨干擾消退，幫助大多亞洲地區股市下半週拉升

過去一週亞洲地區股市的上下半週呈現較明顯不同走勢，週三以前因對美國通膨數據的擔憂，

主要股市指數普遍走低，但隨著美國政府和七大工業國將合計至少捐贈10億劑以上的疫苗，

以及美股對通膨結果朝正面反應的帶動，幫助部份地區股市下半週出現較明顯的拉升，最終

日本、台灣、南韓、印度、新加坡、印尼、泰國等地區股市整週收漲，而越南、中國、香港、

馬來西亞等地股市則收低。

中國上證和滬深300兩指數整週下跌0.06%及1.09%，走勢顯得較為起伏震盪。拜登政府取

消TikTok及微信的禁令，帶來一定程度的激勵，同時中國5月消費通膨年增長僅1.3%，不如

預估的1.6%，消費物價僅溫和增長令市場壓力減輕。不過，5月出口年增27.9%，稍微不如
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預估的32.1%，令人對出口動能維持有所疑慮，加上白酒類股整週重挫超過5%，銀行、證

券、保險等大金融也收低，致使中國股市指數上週表現較為疲弱。

台灣加權股價指數上週前三個交易日表現也不佳，出現1%以上的跌勢，不過在台積電及電

子和運輸類股等下半週漲勢的帶動下，週四和週五連兩日的紅盤，幫助大盤指數整週最終逆

轉收漲0.39%並且週線連三紅。同時，前一週大漲4%的越南股市，上週則反向下挫1.6%，

資金獲利了結的賣壓相當明顯，可見該股市短線投機成份極高。

未來一週市場展望

★ 美聯儲會議結論與經濟預期

本週台北時間6/17凌晨2點後，美聯儲將公布備受全球注目的會議結論、經濟預期及點陣圖。

上週四美國通膨年增率攀升至5%，來到近13年新高，不過市場反應並未如先前一樣恐慌，

而且美國10年公債殖利率進一步走低，投資者似乎更相信本週的美聯儲會議幾乎不會有任

何寬鬆政策措施調整的情況，但市場關注的縮減購債討論依然有可能出現，同時投資者應該

也會關心是否出現討論升息的相關言論，或點陣圖出現可能提前升息的暗示。若有出現相關

措辭或暗示，市場呈現負面反應的機率或將提高，若沒有很明確的緊縮政策言論，股市走勢

偏向正面的機會較大。

對於經濟預期，投資者應該也會相當在意。上週四歐央行會議結論也包含最新經濟預測，調

升今年經濟及通膨兩項增長，但預估2022年通膨增長有望回落。或許美聯儲的最新經濟預

測，有可能與歐央行變動模式相似，更加看好今年基本面發展，而通膨短暫期間將會上升，

但明年或將有所回落。

另外，週三(6/16)中國預定公布最新的社會零售銷售、工業產出、城鎮固定資產投資等重要

月度數據，預估仍可維持不錯的正成長，市場應會注意結果與預估值的差異及增長變動。由

於數據公佈是在美聯儲公布會議結論之前，有機會牽動國際股市走勢。

★ 留意英國全面解封計畫變動，亞洲疫情發展仍不可忽略

英國原訂6/21起實行全面解封計畫，但隨著印度Delta變種病毒在英國境內蔓延增加，感染人

數已超過4.2萬人，可能產生被迫延後的變數。目前預定本週一(6/14)，首相強森將向全國人
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民宣布最新計畫，而根據媒體透露的消息，全面解封計畫延後的機率頗高。

雖然目前英國至少接種一劑疫苗的人口已超過60%，但今年六月以來，每日新增確診人數從3

千多人攀升至7千多人，變種病毒的擴散正在進一步增強。若疫苗施打比率已不低的英國，依

然無法順利照原定計畫解封，則市場對變種病毒帶來的潛在威脅，所產生的相關擔憂可能會

有所上升。

此波情中心的亞洲地區，隨著印度平均七天確診人數降至10萬人以下，以及美國和七大工業

相繼宣布大量捐贈疫苗之下，市場對於管控疫情發展的信心逐漸回復。不過，若英國無法順

利解封，亞洲地區疫苗接種速度也無法大幅加快，則未來依然會有衝擊市場信心的可能，此

為需特別留意之處。

不過，上週美國疾病管制中心(CDC)宣布將放寬全球110個國家的旅行禁令，加上全美疫苗接

種超過50%人口，而且平均七天確診人數已降至1.3萬人。只要此一狀態可以繼續維持，投資

者對於美國帶領全球走出疫情依然會充滿信心。
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