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美伊戰爭帶來部分短期衝擊，審視 Agentic AI 轉型契機  

軟體產業︰1Q26財報前瞻 

                
重要訊息 

美國軟體公司將陸續公布 C1Q26 財報，我們觀察高頻數據尋找短期契機。 

評論及分析 

CSP：Agentic AI 帶動算力需求大增及漲價效應。OpenAI 近日釋出 GPT-5.5 API 單價

US$11.6/mn token 為 GPT-5.4 兩倍，我們正向看待 AWS 同時為 OpenAI 與

Anthropic 重要算力供應商，低評價轉機方面，正向看待 META 商務應用進展快於

MSFT 的生產力應用。 

商用軟體：需用加速成長證明非 SaaS 末日論受害者。CIO Survey 顯示 1Q26/2026 IT

支出展望較上季略有改善，惟 NOW 及 SAP 財報會議皆提及中東衝突對服務交付造成

部分影響及遞延(NOW 影響 1Q26 訂閱營收年增 0.75ppts 逆風)，產業趨勢在於

Anthropic 推出 Managed Agents、OpenAI 推出 Frontier 等延伸價值鏈到基礎設施

軟體，相較於過往靜態 LLM API，此類服務將整體 Harness 統合(Session, Tools, 

Sandbox…)成單一服務，相較過往更容易轉換成結果收費模式，商用軟體公司需用加

速成長證明非 SaaS 末日論受害者，短期我們相對正向看待：(1) TWLO 得益於 GPT-

realtime-1.5 品質提升，Voice 業務具上修契機； (2) SNOW 得益於 Snowflake 

Intelligence 更多案例由 POC 走向放量，更直接貢獻使用量；(3) CRWD 得益於

OpenAI 有效反擊 Anthropic Mythos 模型，使公司採用 GenAI 功能時不受限於單一

高價供應商而稀釋毛利率。 

消費性網路 & 金融科技：美伊戰爭短期衝擊可控，聚焦結構性轉機。承 CSP 前瞻報告

美伊戰爭對消費造成部分負面衝擊但仍相對可控，我們聚焦結構性轉變包含： (1) 

ROKU 得益於 AMZN DSP 持續加速成長，該司為 CTV 趨勢主要受惠者；(2) UBER 考

量 2022 經驗在油價回落後有不俗的報酬，該司亦積極搭建基礎架構企圖成為未來

Physical AI 重要資料收集夥伴；(3) HOOD 得益於 CLARITY Act 爭議協商出現正向進

展(穩定幣禁止付息但允許獎勵機制)，法案計畫於 5 月闖關且不囊括 CCCA 法案。 

投資建議 

我們在 1Q26 財報事件交易(短期觀點)上正向看待 AMZN 及 META 具備較多催化劑，

亦樂觀看待 TWLO、SNOW、CRWD、ROKU、UBER 及 HOOD 出現轉機。台股供應

鏈見圖 7-10。 

投資風險 

消費動能趨緩；用戶對數位產品偏好改變；監管及反壟斷議題升溫。 
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上述為證監會持牌人，隸屬凱基證券亞洲有限公司從事相關受規管活動，其及／或其有聯繫者並無擁有上述有關建議股份，發行人及／或新上市申請人之財務權益。 
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動。本報告內的資料及意見，凱基證券亞洲有限公司不會就幷公正性、準確性、完整性及正確性作出任何申述或保證。本報告所載的資料及意見如有任何更改，本行幷不另行通知。
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