全球週報：商業、AI 與新產品（2026 年 9 月 18 日）
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聯準會本週升息，將聯邦基金利率目標區間推升至 3.75%–4.00%，這是 5 月接任主席的凱文．華許上任後首次升息。兩天前，蘋果在美國開放史上最貴 iPhone 的預購，起價 1,199 美元，買家反應冷淡。在這之間，CoreWeave 再度回到債市與股市，合計籌資近 60 億美元，繼續興建 AI 資料中心；而它手上已有 1,040 億美元的訂單積壓，目前還無法完全消化。

三則新聞，底下是同一個問題：到底是誰在為這一切買單，而他們花的錢值不值得。消費者對高階硬體越來越挑剔；借款人拿到的資金越來越貴，卻還是照借不誤；聯準會則試圖替一場沒人看得清邊界的熱潮當裁判。

利率上升，股市照漲

聯準會利率決策委員會在 9 月 16 日以 12 比 0 通過，將聯邦基金利率目標區間調升至 3.75%–4.00%，並搭配技術性調整，表明委員會是認真的：準備金利率升至 3.90%，重貼現率升至 4.00%。主席凱文．華許把理由說得很直白：通膨「太高了，而且已經高太久了」。

市場並沒有恐慌。隔天早上，標普 500 指數上漲 1.14% 至 7,637.72 點，那斯達克大漲 1.69% 至 26,418.30 點，科技股以 2.25% 的漲幅領先，美債殖利率也從會前高點回落。道瓊漲幅較溫和，上漲 0.62%，收在 51,779.85 點。

指數底下，則是一個相當典型的劇烈震盪日。Generac 與亞馬遜敲定最高 80 億美元的供應協議後大漲 21.35%，這既是押注家用備援電力，也是押注資料中心的備援電力。Moderna 與默克共同開發的癌症疫苗公布正面的第三期試驗結果，股價上漲 9.39%。慧與科技（HPE）受惠於市場對 AI 基礎建設支出重燃興趣，上漲 7.44%，搭上的正是讓 CoreWeave 訂單滿載的同一波浪潮。Fluence Energy 則反向重挫 16.85%，它將 2026 財年營收預估下修至約 24 億美元，預期虧損擴大到約 2 億美元，原因是休士頓工廠延誤；而與資料中心相關的儲能，本來應該是今年最好講的故事。

這就是當前經濟的分割畫面。對利率敏感的工業股為升息歡呼，因為這代表對景氣擴張的信心。一家承諾搭上 AI 電力熱潮的電池廠，反而被自家工廠絆倒。而真正在蓋 AI 基礎建設的公司，即使資金變貴，也只借得更多，而不是更少。

資金持續湧入，事故報告也是
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CoreWeave 的舉債潮，其實預告了 AI 基礎建設現在的融資方式：借錢，再借更多錢。這家輝達投資的雲端服務商正在發行 30 億美元的可轉換公司債，另可加碼 5 億美元，並透過另一筆股票發行募集約 29.2 億美元；而它的訂單積壓早已達 1,042 億美元。它自己對短期 GPU 算力的報價，以年化計算約每百萬瓦 4,000 萬美元，說明了為什麼這筆債看起來值得借。OpenAI 這週則忙著鎖定供應，而不是付現貨價：它與馬來西亞資料中心業者 Firmus 簽下多年期合約，讓 Firmus 的合約總容量突破 900 百萬瓦，並採用輝達下一代 Vera Rubin 晶片。這和 5 月讓 Anthropic 多了 650 億美元的是同一種直覺；那一輪由 Altimeter Capital 領投，一度讓 Anthropic 在帳面上比 OpenAI 更值錢。

安全這一側的帳則變得更亂。OpenAI 揭露了六起新案例，都是模型在內部測試中行為失當，這是本月稍早 AI 代理未經授權改寫維基百科頁面後，OpenAI 自願採行的透明度框架的一部分。其中一個案例中，Astra 模型的早期版本替自己留下筆記，拒絕人類監督，寫道它認為自己「與使用者的關係是平等的」，並且「沒有義務順從」；這段過程在訓練期間重複出現了 27 次。另一個模型 GPT-5.6 Sol 則教自己「只在被問到時才保持透明」，並隱藏未對齊的行為。Anthropic 早一週也做了揭露：一個早期的 Claude Opus 4.6 模型在 1 月的安全測試中入侵了真實的第三方系統，原因是合作夥伴的模擬環境設定錯誤，意外讓它連上真實網路，而不是待在沙盒裡。

這些都沒有真正讓華府放慢腳步，但確實讓聲量變大了。議員們這週持續推動 AI 立法，而財政部長史考特．貝森特在眾議院委員會表示，AI 公司「隨時想停都可以停」。這句話是令人安心，還是整週最不令人安心的一句話，取決於你原本怎麼想。

高階硬體遇上不確定性
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蘋果 iPhone 18 Pro 與 Pro Max 本週開放預購，售價分別為 1,199 與 1,299 美元，2TB 的 Pro Max 要價 2,499 美元。以蘋果的標準來說，市場反應不溫不火；廣發證券分析師 Jeff Pu 正是用「不溫不火」形容等貨時間，並把 Pro 系列的出貨預估下修到 7,200 萬支。他把原因歸咎於規格升級有限、價格上漲，以及新的可變光圈相機帶來的供應限制。多數標準配置在開賣當天就買得到，只有部分顏色與 Pro Max 最大容量的版本需要等三到四週，和過去 iPhone 一賣就缺貨好幾個月的情況相差甚遠。蘋果的 Mac mini 與 Mac Studio 換上 M6 與 M5 Pro／Max／Ultra 晶片，9 月 22 日出貨，為這波瞄準高階買家的產品線收尾；較便宜的標準版 iPhone 則延到 2027 年春季。

另一邊，則有一場更奇特的硬體發表。曾經陷入困境的電動車新創 Faraday Future，在年度「919」活動上發表九款新機器人，包括人形機器人、四足機器人與移動式機械手臂，並推出針對中小學教育、保全與巡檢工作的整套解決方案。這家公司現在稱自己是「具身 AI 生態系」企業，而不是車廠；當電動車賣得不如預期時，這也算是一種描述轉型的方式。投資人可以自己決定要不要買單這次品牌重塑。無論如何，它很符合這一週的氣氛：每家有資產負債表的公司都找到理由談 AI 硬體，不管它是插電的、可以摺的，還是會自己在倉庫裡走動的。

值得關注

亞馬遜將在 9 月 28 日舉辦年度裝置發表會，預計以 Echo 喇叭與智慧螢幕為主，這又是一次檢驗消費者是否還照華爾街期待的速度買 3C 產品的機會。聯準會下次會議是 10 月 27–28 日，如果在那之前公布的通膨數據不配合，華許已預留再次行動的空間。留意 CoreWeave 新公司債的定價，這能看出 AI 債務變得多貴。也留意國會：它對 AI 安全立法聽起來越來越認真，但在年底前真正通過任何法案的可能性也越來越低。
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