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▪ 今年亚洲股市焦点在南韩，受全球 AI 投资热潮与

内存芯片需求强劲带动，推升韩股今年一度大幅上

涨。惟其后因市场质疑云端资本开支回报、获利回吐

及去杠杆大幅回落，须分散市场与板块配置

▪ 通过日本股市参与亚太股市，日本股市升势背后的

动力正由单一AI主题，渐转向盈利扩散与资本效率提

升，行业结构更为分散，兼享企业改革及内需复苏因

素支持

▪ 日本投资机遇多元化。日经225中半导体、电子零件

及数据中心相关股份比重高。自6月中旬，TOPIX走势

较稳，反映资金扩散至金融、工业与商社等内需及价

值板块，加上企业回购、提升资本效率与股东回报

▪ 日圆走势对日股的影响。日圆弱势利好出口企业，但

加剧国内输入性通胀。日本政府下调食品消费税并补

助中低收入家庭，支持必需消费与内需及中小企盈利

改善。日圆走势仍是不确定因素，但短期波动对日股

中长期影响料可控

最新焦点分析–亚洲股市最新动态

日本股市投资机遇多元化较稳健
#投资 #CIO观点 #股票市场 #亚太股市 #日本股市
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南韩AI股急升后回调 投资避免集中单一市场

今年的亚洲股市焦点非南韩莫属，受惠环球AI投资热潮

及内存芯片需求持续强劲，市场显著上调当地两大芯片

龙头盈利预测，带动韩股年内一度录得逾倍升幅，成为

区内最炽热AI交易。惟急升过后，随着市场质疑云端服

务商的巨额资本开支能否换来对应回报，加上投资者获

利离场及监管行动触发去杠杆，韩股波动性急增，KOSPI

指数自高位曾大幅下跌。此轮震荡正好提醒投资者，亚

太股市机遇虽仍然存在，但不应只把目光放在单一市场

或太集中于个别板块。

南韩股市近期波幅明显较亚太股市高

资料来源：彭博，截至2026年8月26日

彭博亚太大中型股指数(左轴)
南韩KOSPI指数(右轴)



通过日本股市参与亚太股市增长机遇

于亚洲区内，另一个受惠AI供应链、惟行业结构更为分

散，兼享企业改革及内需复苏因素支持的是日本股市。

日股固然受半导体周期及日圆走势左右，惟推动升势的

动力正由单一AI主题，渐转向盈利扩散与资本效率提

升，为参与亚太股市增长机遇提供另一途径。

AI投资主题仍然是日本经济重要增长引擎，半导体、电

子零件及数据中心股份占日经225指数比重极高，若全球

云端服务商资本开支持续向上，料相关企业盈利可望受

惠。上半年大部分时间半导体相关股份较重的日经225指

数表现亮丽，惟自6月中旬，走势明显较波动。然而，东

证指数近期表现走势稳步上扬，反映市场资金正由科技

权重股逐步扩散至金融、工业及商社等内需和价值板

块。近期日本企业的业绩及经济数据亦显示，金融、机

械、商社等内需相关行业表现改善，半导体及大型出口

商的盈利则维持稳健。企业调查同样反映，制造业与非

制造业信心同步回升，资本开支、耐用品需求及就业市

场均具韧性；中小企景气亦有所改善。此外，企业持续

回购股份、提升资本效率及改善股东回报，均有助推动

估值重估，并进一步提升日股的吸引力。
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东证指数从4月初起处于上升通道中

資料來源：彭博，截至2026年8月26日



日圆走势对日股的影响

日圆汇价过去对日本股市表现有一定程度的影响。虽然

近期市场对日本央行于9月加息的预期升温、10年期国债

孳息率亦创三十年新高，但日圆弱势仍未扭转。近期美

债收益率同样强势上行，因此单靠日债孳息率上行，仍

不足以逆转利差对日圆造成的趋势性压力。这相信有利

于一众对汇率敏感的出口相关企业；但弱日圆或将持续

令国内消费者面临输入性通胀。

此外，日本政府近期将食品消费税由8%暂时下调至1%，

为期两年，并向中低收入家庭提供额外补助，有望纾缓

生活成本压力，并对必需消费及整体民间消费带来一定

支持。因此，相较由出口及大型企业主导的盈利增长，

内需及中小企的盈利边际改善空间或更为显著。整体而

言，日圆走势对日本经济与日股的影响仍是一个重要的

不确定因素；惟短期波幅对日股中长期表现的影响，料

将维持在预期之内。
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