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▪ 对人工智能(AI)硬件板块忧虑引发亚洲股市调整。

从6月底开始，市场担心AI资本支出放缓，引发全球

龙头半导体股回调，其中南韩KOSPI指数受杠杆交易

所基金(ETF)加剧波动影响而尤其受压

▪ AI制造龙头企业的业绩仍为亮点。亚洲AI制造业未

来几年仍将继续受惠环球AI的结构性增长，区内的重

磅AI企业估值合理。未来市场关注芯片龙头企业的资

本开支指引及对AI供需的判断，长期基本面仍相当稳

健

▪ 资金轮动或利好其他亚洲市场。近期亚洲资金从升

幅已高的AI概念股流出，未来或转向估值较具吸引力

的市场如香港股市及东盟股市，分散布局亚洲不同市

场有助捕捉多元化的增长机遇

最新焦点分析–亚洲股市最新动态

AI硬件股忧虑触发调整下的部署
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AI硬件股忧虑触发亚洲股市调整，南韩更跌入熊市

今年上半年，人工智能(AI)继续主导环球投资市场，半

导体及科技相关板块表现强势，带动北亚股市表现尤其

突出。南韩KOSPI指数一度接近翻倍，台湾加权指数曾升

近六成，日经225指数亦一度升约四成，反映市场对AI供

应链前景维持乐观。然而，以上的股市自6月下旬相继出

现较明显调整，因市场出现对AI硬件资本支出或将减少

的忧虑，环球多个半导体与其他AI硬件的股市与相关板

块出现调整，其中南韩KOSPI指数及费城半导体指数首当

其冲。截至7月20日，南韩KOSPI指数更已从高位回落大

约28%，技术上跌入熊市。当中原因也包括其股市权重集

中，加上受以杠杆投资单一股票的某些ETF波动所影响，

也使其波幅加剧。

南韩KOSPI指数接近翻倍后大幅回落

资料来源：彭博，截至2026年7月20日

~28%南韩KOSPI指数



3

AI制造业龙头业绩仍为亮点。估值合理，基本面稳健

亚洲AI制造未来几年仍将继续受惠环球AI的结构性增

长。从产业基本面分析，AI需求并未减弱，反而正由模

型训练延伸至推论、企业应用及终端装置，半导体需求

的受惠范围有望持续扩大。某环球晶圆代工龙头企业早

前公布，2026年资本开支指引介乎520亿至560亿美元，

且达区间上限的机会较高，意味未来投资规模有望持续

高企，反映下游需求未因短期股价波动而转弱。

估值方面，目前南韩KOSPI指数2027财年的预测市盈率大

约为5倍，同期预测盈利年增长率大约为38%。其监管机

构也因应股市的显著波动，已收紧规管及限制新的杠杆

产品上市，反映对市场一度过热的警惕。台湾股市方面

的情况也类近，2027财年的预测市盈率虽然较高为大约

15倍，综合之上各种因素，长期基本面仍相当稳健。
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资金轮动或利好其他亚洲市场如香港股市及东盟股市

环球与亚洲区内的半导体股面对较大的获利回吐压力，

资金转向估值偏低的市场，如港股及东盟等，这些股市7

月以来逆市造好。恒指自6月下旬低位的22,500水平出现

较显著反弹，至今累升约2,500点。同时交投转趋畅旺，

7月以来日均成交高达3,300亿港元，表示本轮的资金流

入较多是以机构投资者资金为主。展望后市，香港恒生

指数目前的市账率仅为大约1.3倍，为亚太区最低，且远

低于整个亚太股市的市账率平均值大约2.3倍。整体而

言，港股估值修复的空间仍在，而外围资金有望继续推

升股市。

东盟股市方面，市场关注点为近期屡创新高的新加坡股

市，尤其是于海峡时报指数中占比甚重的银行业表现亮

丽。其国内的大型银行近期不单业绩亮丽，而且对亚洲

区内业务的前景乐观，于波动市况下成为资金近期流入

的受惠者。
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香港股市估值远低于亚太区平均
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