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聯儲局加息預期升溫 加劇科技股跌勢

大新銀行經濟研究及投資策略部

環球科技股本周再度出現拋售。周初南韓大型晶片股急挫引發鄰近亞

太區股市相繼下跌，及後美國周三公布的通脹數據令跌勢進一步蔓延

至美股科技股：

• 納斯達克指數周三（10月14日）挫1.9%，連跌三日，累跌2.4%；費

城半導體指數同日亦挫4.3%，周四再跌0.9%，過去七個交易日累跌

了12%，創2025年5月以來最長連跌紀錄

• 亞太股市周四普遍跟隨美股受壓，其中南韓股市受到重磅晶片股急

挫拖累，盤中曾一度挫近8%，再次觸發熔斷，連跌七日，累跌逾兩

成（圖一）；台灣股市跌3.4%；日本股市跌近5%。港股跌約1%；滬

深300指數跌1.2%。周五亞洲股市早段普遍回穩

環球科技股近日跌勢，或受到以下因素影響：

• 內地記憶體製造技術突破憂加劇行業競爭——內地大型儲存商表

示，有望超前美國及南韓廠商並跨代突破關鍵技術，引發了市場的

擔憂內地生產商最終可能會增加供應量，並挑戰現有記憶體領導者

市場地位，拖累南韓及美國儲存商周初股價急跌

• 通脹加速引起加息憂慮——受燃料成本飆升推動，美國9月消費物價

指數按年升幅擴大至3.7%，創五個月來最大升幅，核心通脹亦超預

期。芝加哥聯儲行長 Austan Goolsbee 表示，數據顯示上月通脹壓

力廣泛存在，並警告稱，與人工智能相關的基礎設施建設可能導致

經濟過熱。市場亦憂慮進一步加息，可能會增加科技股的債務及現

金流壓力。

內地威脅短期或有限——內地記憶體製造技術出現突破，但內地廠商在

先進記憶體方面技術仍有困難，先進技術展示能否轉成新增供應，可

能仍面臨不少阻力，尚不能以此認定能扭轉存儲設備短期供應緊張的

局面。而且，龍頭廠商早已透過長期採購合約鎖定未來兩至三年訂

單，來自內地廠商的威脅短期料仍然有限。

• 人工智能憂慮加上通脹超預
期，拖累美國科技股下挫，
加劇亞太區股本周跌勢

• 市場對利率上升及人工智能
基建巨額成本的擔憂加劇，
或續引起股市劇烈波動

• 維持看好美股，其他以半導
體股主導的股市短線可能會
持續波動

資料來源：彭博、大新銀行；截至2026年10月15日。
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圖一：半導體股拖累南韓股市跌幅 圖二：部分股市估值回落至低於歷史平均水平
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業績表現保持強勁或為相關市場帶來支撐——台灣、南韓晶片廠商業績

最新季度業績保持強勁增長，並表示隨著人工智能技術不斷發展，相

關需求仍具韌性，或反映出相關股市受到盈利增長的基本因素所支

持。市場大幅波動或顯示投資者對人工智能交易普遍存在的敏感情

緒，而不是人工智能投資格局發生了重大變化。

金融市場短線續波動——我們預料，風險資產的短線波幅或續高企。

• 股市——人工智能領域競爭加劇、融資需求上升且利率走高可能不

時加大市場波動，但我們認為，最近這輪下跌更多是市場敏感情緒

及重新調整預期，而不是人工智能投資邏輯出現根本性轉變。經過

近期的跌勢，部分股市估值回落至低於歷史平均水平（圖二），估

值變得合理，甚至吸引，尤其是部分亞太區股市。人工智能相關基

建的龐大需求仍有望持續，受惠於人工智能和相關科技發展的股市

仍可望繼續跑贏，我們維持看好美股。市場對人工智能投資趨於審

慎和敏感，以半導體股主導的日本、台灣及南韓股市短線可能會持

續波動，不過中長線可望繼續受惠高端晶片及記憶體晶片的強勁需

求。

• 債市——近期的股市波動，避險情緒或使部分資金流入國債市場，

或有助紓緩長年期國債孳息率的上行壓力。不過聯儲局等主要央行

有望再上調利率，加上成熟國家財政前景的憂慮，主要經濟體長年

期國債孳息率可能會持續高企。我們繼續維持對債券看淡的觀點。
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