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回望2026年第⼆季市場呈現極端分化：全球⾦融市場在AI狂潮與地緣政治的拉鋸中震盪⾛⾼。港股延續韌性，資⾦主線全
⾯轉向「重實質業績」的理性回歸；與此同時，加密貨幣市場則深陷去槓桿的「加密寒冬」。這場深刻的市場變化，再次
印證了多元化全球資產配置的迫切性與核⼼價值。

打破傳統⾦融的資⾦⾼⾨檻與⾼昂⼿續費，是現代⾦融科技帶給每⼀位投資者的紅利。過去，跨國配置全球股票、債券或
⼤宗商品是少數⼈的特權；如今，科技讓每個⼈都能輕鬆⽤⼩額資⾦運⽤富⼈的配置策略。這種全球化配置的趨勢，也正
深刻影響著不同資產類別的⾼淨值群體̶̶許多在數位資產領域獲得豐厚回報的⾼淨值客戶，為了分散⾵險，正積極將資
產跨界配置到傳統⾦融產品中，並引⼊信託架構。這意味著，投資者不再滿⾜於單⼀的交易渠道，⽽是需要⼀個能完美兼
顧多元資產、兼具靈活性與安全感的全⽅位財富空間。

順應這⼀市場資⾦流向與客戶需求的劇變，今年我們的戰略核⼼將全⾯聚焦於擴展並活化勝利證券的⽣態體系。務求在不
久的將來，讓您不論在投資理財或⽇常消費場景，都能隨時隨地將資產的靈活度與運⽤效能最⼤化。在國際版圖的推進
上，我們已將⽬光投向亞太區、中亞等⾼速成⻑的新興經濟體，正積極探索與當地特定政策紅利區域（如開放型經濟特
區）的跨境戰略合作機遇。我們將持續透過科技賦能與多元佈局，協助全球客戶在震盪的變局中穩操勝券，鎖定更多元化
的增值紅利。
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普惠與多元佈局
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美股市場

2026年第⼆季度，標普500指數在通脹緩和、美聯儲加息⾵險解除、AI全產業鏈業績優秀、經濟軟著陸等利好因素影響
下反彈回升，累計漲幅達14.9%。從海外政策層⾯來看，進⼊三季度，海外市場料將維持震盪整固的運⾏態勢，多空審
慎博弈將成為階段主旋律。政策上美聯儲6⽉議息會議宣布連續第四次暫停利率調整，同步維持現有國債及MBS縮表節
奏，決議整體符合市場⼀致預期。作為新任主席凱⽂・沃什就任後的⾸次議息會議，本次會議對政策聲明做出結構性調
整：⼤幅精簡聲明⽂本、轉向簡潔化溝通⾵格，上調通脹表述權重並新增對⽣產率增⻑的關注，同時重申銀⾏系統保持
充⾜準備⾦的政策，以穩定市場情緒。

經濟基本⾯上，美國5⽉新增⾮農就業規模顯著超出市場預期，當⽉CPI同⽐上漲4.2%，創近三年新⾼，強勁的就業與通
脹數據為美聯儲偏鷹的政策⽴場提供了基本⾯⽀撐。後續政策路徑⽅⾯，隨著中東地緣局勢逐步緩和，國際油價已進⼊
回落通道；儘管能源價格上漲的⼆次傳導效應仍不可忽視，但美國中⻑期通脹預期整體呈下⾏趨勢。當前市場⼀致預
期，在就業市場未出現顯著惡化、通脹回落路徑尚存不確定性的背景下，美聯儲⼤概率延⻑觀望窗⼝期，年內維持利率
⽔平不變，⾼利率環境或將持續更⻑時間。



A/H股市場

2026年⼆季度A股與港股⾛出極致分化⾏情：A股在內資與外資共振下上演硬科技結構性⽜市，成⻑賽道⼤幅領跑；港
股受指數結構缺陷、離岸流動性約束與舊經濟權重拖累，整體震盪偏弱，顯著跑輸A股與美股。⼆季度A股寬基指數全部
收漲，但⼤⼩盤、成⻑價值分化極端，硬科技賽道漲幅遠超⼤盤藍籌。⼆季度港股呈現“先反彈、後回落”的震盪⾛勢，
全季整體⼩幅收跌，顯著跑輸A股。

國內市場⽅⾯，2026年⼆季度國內經濟呈現“⽣產平穩、外需偏強、財政⽀出節奏階段性放緩”的分化特徵，整體增速較
⼀季度邊際回落，但新質⽣產⼒動能持續釋放，經濟運⾏總體保持穩中有進的發展態勢。⽣產端，⼯業⽣產穩中有升，
現代服務業增⻑動能充⾜；1-5⽉全國規模以上⼯業增加值同⽐增⻑5.4%，製造業增⻑4.4%。需求端，消費市場持續修
復，服務零售增速表現亮眼，進⼝總額同⽐增⻑20.5%，外貿運⾏整體保持穩中有進態勢。政策端，⼆季度國內新型能
源體系建設、深化⼤規模設備更新與消費品以舊換新政策等多領域國家級“⼗五五”專項規劃密集出台，疊加“⼈⼯智能+
製造”專項⾏動、⼈形機器⼈產業培育、私募基⾦⾼質量發展等產業與⾦融⽀持政策相繼落地，政策協同效應持續釋
放。總體來看，第⼆季度多項國家級專項規劃與產業⽀持政策協同發⼒、落地⾒效，有效對沖了內需偏弱與外部環境不
確定性，進⼀步夯實了經濟穩中有進的運⾏根基。展望第三季度，國內經濟將延續穩中有進的運⾏格局，資本市場結構
性投資機會凸顯；但需重點警惕兩類外部⾵險：其⼀為美聯儲偏鷹政策超預期收緊引發的全球流動性波動，其⼆為地緣
衝突升級導致的⼤宗商品價格異常波動。
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黃金

2026年⼆季度國際⾦價遭遇深度回調，現貨⿈⾦單季下跌約14.1%，創下2013年以來最⼤單季跌幅，結束此前連續五個
季度的上漲⾛勢，季末收於約4008美元/盎司，盤中最低下探⾄3943美元；回調核⼼源於美聯儲貨幣政策鷹派預期升
溫、美債收益率與美元指數持續⾼位運⾏，顯著抬⾼無息⿈⾦的持有成本，疊加中東地緣衝突緩和導致避險溢價快速消
退，全球科技⽜市吸引資⾦從貴⾦屬⼤幅分流⾄權益市場，部分新興市場央⾏為緩解外匯壓⼒拋售⿈⾦進⼀步放⼤了短
期拋壓。展望三季度，市場主流機構判斷⾦價⼤概率進⼊震盪磨底階段，基準情景下運⾏區間約為4000-4500美元/盎
司，核⼼博弈點仍在美聯儲政策節奏與通脹回落速度，全球央⾏持續購⾦的結構性⽀撐將限制⾦價深度下跌空間，若加
息預期進⼀步降溫或地緣⾵險反覆，⾦價有望迎來階段性修復，但趨勢性上漲的拐點市場普遍寄望於四季度。

2 0 2 6年
季度市場分析



比特幣

伴隨幣價下⾏，當前近50%的BTC持倉陷⼊浮虧，⻑短週期投資者普遍承壓，低迷情緒與⽌損拋壓持續籠罩市場。⾏業
內部出清未來數⽉⼤概率延續，調整節奏與深度取決於宏觀⾦融環境的惡化程度，核⼼⽭盾在於美聯儲鷹派政策維持的
⾼折現率，與通縮預期、就業降溫驅動的政策轉向預期之間的博弈。政策偏緊格局下，通脹尚未回落⾄⽬標⽔平，實際
利率⾼位與美元流動性約束持續壓制⾼⾙塔資產⾵險偏好，BTC ETF資⾦難以穩定回流，穩定幣發⾏與交易所儲備修復
乏⼒，幣價⼤概率圍繞6萬美元震盪，不排除下探5.3萬美元全局實現價格的可能。另⼀⽅⾯，前瞻性通縮與經濟放緩信
號逐步顯現：油價⼤幅回落緩解能源通脹壓⼒，6⽉就業數據明顯⾛弱，削弱政策持續鷹派的宏觀基礎。若7⽉市場開始
定價政策轉向，將帶動實際利率預期回落、美元壓⼒緩解，進⽽推動ETF買盤修復、穩定幣資⾦流轉正、交易所拋壓收
斂，幣價有望回升並測試70320美元的短線持倉成本位。整體來看，本輪BTC週期級熊市⾃去年10⽉啟動以來已運⾏8個
⽉，累計跌幅達50%以上，⽬前正步⼊熊市後期階段，價格向下再平衡為⼤概率⾛勢。

風險披露

證券交易的風險
證券價格有時可能會非常波動。證券價格可升可跌，甚至變成毫無價值。買賣證券未必一定能夠賺取利潤，
反而可能會招致損失。

以上風險披露聲明不能披露所有涉及的風險。在進行交易或投資前，投資者應負責本身的資料蒐集及研究。
投資者應按本身的財政狀況及投資目標謹慎考慮是否適宜進行交易或投資。勝利證券建議投資者於進行交易
或投資前應尋求獨立的財務及專業意見。假如投資者不確定或不明白任何有關以下風險披露聲明或在進行交
易或投資中所涉及的性質及風險，投資者應尋求獨立的專業意見。

免責聲明

本內容不應被視為邀約、招攬、邀請、建議買賣任何投資產品或投資決策之依據，亦不應被詮釋為專業意
見。投資涉及風險。在作出任何投資決策前，投資者應完全了解其風險以及有關法律、賦稅及會計的特點及
後果，並根據個人的情況決定是否切合個人的財政狀況及投資目標，以及能否承受有關風險，必要時應尋求
適當的專業意見。

施彤

勝利證券有限公司

2026年7月20日
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