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2026年5月全球金融市場延續今年以來的強勢格局，股市普遍上漲，但各國市場表現差異明顯。人工智慧（AI）相關產業仍是全球資金追逐的核心，使與AI供應鏈密切相關的市場大幅領先，而傳統產業比重較高或經濟基本面相對疲弱的市場則表現落後。
從主要市場表現來看，美國股市持續受到科技股帶動。道瓊工業指數5月上漲2.78%，S&P 500指數上漲5.15%，以科技股為主的那斯達克指數則上漲8.36%。其中最受市場矚目的莫過於費城半導體指數單月大漲22.14%，不僅遠高於三大指數，也凸顯全球資金正持續湧入半導體與AI相關產業。
若從全球市場觀察，MSCI全球指數5月上漲5.21%，反映全球股市整體表現穩健。然而，不同區域間的表現差異相當明顯。MSCI歐洲指數上漲2.93%，雖然受惠於銀行股、國防股及工業自動化相關產業表現，但相對缺乏具全球影響力的AI龍頭企業，因此未能充分參與本輪科技行情。相較之下，MSCI新興市場指數上漲9.71%，明顯優於已開發市場，主要原因在於台灣與韓國等科技製造重鎮在新興市場指數中占有重要權重，且直接受惠於全球AI投資熱潮。
本月最大的贏家無疑是東亞市場。韓國股市5月大漲28.45%，居全球主要市場之冠。韓國企業掌握高頻寬記憶體等AI運算關鍵零組件，隨著全球大型科技公司持續擴建AI資料中心，市場對記憶體需求快速增加，帶動相關企業獲利與股價同步攀升。台灣股市同樣表現亮眼，加權股價指數5月上漲14.92%。台灣在全球AI供應鏈中占據關鍵地位，從先進製程晶圓代工、先進封裝、AI伺服器到高速傳輸設備均具有高度競爭力，因此成為全球資金配置的重要標的。日本股市亦有不錯表現，日經225指數上漲11.88%，除受惠於AI產業鏈需求之外，近年企業治理改革與資本效率提升，也持續吸引國際資金流入。
與東亞市場形成鮮明對比的是中國股市。上海綜合指數5月下跌1.06%，成為主要市場中少數收黑者。中國市場持續受到房地產調整、消費復甦不如預期及企業投資信心偏弱等因素影響，雖然部分科技產業同樣受惠於AI發展，但整體經濟環境尚未明顯改善，使中國股市未能跟上本輪全球科技股上漲的步伐。
相較於全球股市的強勢表現，債券市場則呈現不同景象。投資人對通膨前景、美國財政赤字及公債供給增加保持警戒，導致美國公債殖利率大幅波動，而美元則維持區間整理。
從美國公債市場來看，5月可分為「殖利率上升」與「殖利率回落」兩個階段。10年期美國公債殖利率由4月底約4.40%一路攀升，至5月19日達到4.67%，創下近期高點，隨後回落至月底的4.45%。短天期的2年期公債殖利率亦由3.88%上升至4.13%，月底回落至3.98%。至於長天期公債則承受更大壓力，20年及30年公債殖利率於5月19日分別升至5.19%及5.18%，月底雖回落至4.98%及4.99%，但仍維持在相對高檔。
從殖利率變化可以看出，市場在5月中旬曾明顯調高對未來利率水準的預期。首先，市場對通膨的擔憂再度升溫。5月期間，中東地緣政治風險升高，一度引發市場對能源供應及油價上漲的憂慮。其次，美國財政赤字與公債供給問題逐漸成為市場關注焦點。近年美國聯邦政府財政赤字維持高檔，國債發行規模持續增加，使投資人要求更高的殖利率作為補償。特別是20年與30年等長天期公債，其殖利率升幅高於2年期公債，反映市場要求更高的期限溢酬。
然而，殖利率在5月下旬出現回落，顯示市場情緒有所修正。一方面，美國與伊朗衝突緩和，中東局勢降溫，使能源價格回落；另一方面，部分經濟數據並未顯示通膨失控，投資人重新評估聯準會未來政策路徑，因此帶動公債買盤回流。
在外匯市場方面，美元則呈現相對穩定的區間震盪格局。美元指數於4月底約為98.1，5月中旬升至99.3，月底回落至98.9。整體而言，美元並未出現明顯升值或貶值趨勢，而是在98至99區間內波動。新台幣則表現相對穩定，美元兌新台幣匯率由4月底31.6元下降至5月底31.45元，代表新台幣小幅升值。這反映外資持續流入台灣股市，尤其是AI供應鏈相關個股，對新台幣形成支撐。
在此市場環境下，全球資金配置呈現明顯分化。受惠於AI產業鏈發展的股票型基金普遍表現亮眼，而固定收益商品則受到美國公債殖利率上升的壓力。
就國內股票型基金而言，305檔投資國內股票基金5月份三個月平均報酬率為45.38%，其中89.84%的基金表現優於同期大盤(報酬率26.31%)；年初至5月底平均報酬率達78.86%，亦有84.18%的基金擊敗同期大盤(報酬率54.45%)。進一步觀察204檔主動型台股基金六個子類別的表現，5月份三個月平均報酬率除價值型之外，皆超過50%；年初至5月底平均報酬率亦除價值型之外，皆超過80%，整體而言，主動式台股基金普遍受惠於AI相關個股強勁表現，展現優於市場平均的績效。
64檔一般型ETF方面，5月份三個月平均報酬率為32.86%，年初至5月底平均報酬率為57.94%，皆高於大盤表現。其中各子類基金又以主題式與產業型ETF績效最佳，顯示市場資金持續集中於AI及科技相關產業。至於指數型（非ETF）基金，上述兩項平均報酬率分別為32.08%及51.34%，略低於一般型ETF。
值得注意的是，11檔國內主動式ETF於5月份三個月平均報酬率達45.36%，全數擊敗大盤；年初至5月底平均報酬率達74.76%，其中88.89%的基金優於大盤表現，顯示主動選股策略在本波由AI產業驅動的行情中具備一定優勢。
跨國股票型基金方面，899檔基金5月份三個月平均報酬率為14.04%，年初至5月底平均報酬率為23.35%。其中規模最大的全球一般股票型基金（380檔）之上述兩項平均報酬率分別達15.77%與24.29%，均優於MSCI世界指數同期表現。區域型基金則以亞洲型表現最佳，歐洲型相對落後；國家型基金則以美國及日本基金表現較佳。跨國投資的一般型ETF亦呈現相同趨勢，以產業型ETF績效最佳，其次為美國型與日本型ETF。跨國投資主動式ETF之三個月及年初至5月底平均報酬率則分別達37.85%與54.02%。觀察績效較佳的基金，不論是產業型ETF或主動式ETF，大多配置於AI相關產業與價值鏈。
相較之下，債券型基金表現則相對平淡。海外債券型基金方面，以全幣別計算，302檔投資等級全球債券基金三個月及年初至5月底平均報酬率分別為     -1.13%及 -0.04%，主要反映利率上升對債券價格的壓力。相對而言，328檔非投資等級全球債券基金同期平均報酬率分別為0.03%及0.42%，略優於投資等級債券基金，反映信用風險溢酬帶來的支撐效果。
此外，其它類型投資等級債券基金除短期型及目標到期型維持正報酬外，多數類型平均報酬率皆為負數；非投資等級債券基金則以新興市場型表現較佳。一般型債券ETF三個月平均報酬率為 -0.97%，年初至5月底平均報酬率為0.27%；主動式海外債券ETF則分別為0.80%與0.82%，相對表現較佳。至於海外貨幣市場基金，三個月平均報酬率為0.93%，年初至5月底平均報酬率達1.5%，反而成為固定收益產品中表現最穩定的類型。
平衡型基金方面，國內債券股票平衡型基金三個月平均報酬率為37.04%，年初至5月底平均報酬率為62.11%，主要受惠於台灣股市強勁表現。跨國投資平衡型基金則以亞洲區域型表現最佳，三個月平均報酬率為23.64%，年初至5月底平均報酬率為38.97%，全球型基金則次之。
[bookmark: _Hlk231444212]至於跨國組合型基金，不論三個月或年初至5月底績效，皆以股票組合型基金表現最佳，其中又以新興市場配置最為突出；目標日期型及平衡組合型基金居次，而債券組合型基金表現相對落後。最後，不動產證券化型基金三個月平均報酬率為 -2.17%，反映近來不動產市場得疲軟。
綜合而言，5月份全球金融市場最鮮明的主題仍是AI。從美國科技股、台灣、與韓國股市，到各類股票型基金與產業型ETF的績效表現，均可看到AI產業鏈對資金流向的主導力量。相較之下，債券市場受到通膨與財政疑慮影響而承受壓力，相關基金表現疲弱。
