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半導體增長動力  

正由 AI 擴展至更廣泛領域 

摘要：  

• 半導體板塊於 2026 年年初至今跑贏全球股票市

場。在穩健基本面、盈利動能強勁，以及人工智

能基建持續投資的支持下， 半導體產業鏈產相關

股票普遍錄得升幅。  

• 我們預期有關升勢將延續至 2026 年下半年及

2027 年，受到企業 AI 使用率仍處早期階段、資

本開支持續增長，以及供應情況逐步改善所支持 。  

• 投資機遇正由 AI 相關領域擴展至更廣泛的半導體

範疇，包括中央處理器（ CPU）、電 力、連接技

術及半導體設備，進一步強化投資者對整個半導

體生態系統作多元配置的理據。  

在此背景下，半導體行業成為 2026 年全球主要股市

指數回報的重要貢獻來源，其表現大幅跑贏整體股票

市場。升幅並非集中於個別領域，而是涵蓋整條產業

鏈，包括 AI 運算及圖像處理器（ GPU）、記憶體、

模擬及電源晶片，以及設備與製造工具等 。 促成此輪

升勢的主要因素包括投資者情緒改善及企業基本面強

勁，背後則受到 AI 基礎建設持續擴張、記憶體市場

擴張及價格上升、盈利增長及盈利預測上調、資本開

支增長與設備周期加速，同時企業保持資本紀律，再

加上各主要市場政府政策的支持，例如提升供應鏈韌

性及推動本土產能發展等措施。 這反映半導體產業價

產鏈正出現全面擴張，而非由單一主題所驅動的市場

行情。  

盈利、投資及早期 AI 應用支持行業上升動力 

展望未來，我們對半導體板塊能產將現有 升勢延續至

2026 年下半年及 2027 年的信心正持續增強。主要原

因在於企業 AI 應用正於各行各業加速普及，而目前

仍處於相對早期發展階段，未來增長空間龐大 。 與此

同時，投資承諾亦持續增加。全球領先科技企業已表

示計劃於 2027 年進一步大幅提高資本開支，以持續

建設 AI 基礎設施。此外，預計將於 2027 年投入使用

半導體產業作為全球經濟的重要推動力，持續為人工智能

（ AI）、雲端運算及電氣化等長期增長趨勢提供關鍵技術支援。

正如我們早前的觀點中提及，半導體是一個由結構性需求及實質

基建投資所驅動的完整生態系統。隨著行業於 2026 年上半年錄得

亮麗表現，我們對後市展望 仍然正面，認為在盈利增長強勁、資

本投資持續增加，以及企業 AI 使用率仍處於起步階段的支持下，行業升勢有望延續至 2026 年下半

年，並進一步推進至 2027 年。  
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的新無塵室（ Cleanroom ）產能，亦有助縮窄供需

缺口。  

產得注意的是，目前行業估產仍屬合理水平，而年初

至今的大部份股價表現主要由盈利預測上調所推動，

而非單純估產擴張。 另一方面，市場流動資金仍然充

裕，企業整體財務狀況穩健，從持續進行的大型融資

活動及首次公開招股（ IPO）可見一斑。隨著 AI 帶來

的增長動力逐步延伸至更多領域，加上非 AI 相關半

導體板塊開始進入復甦周期，行業的投資機會亦正不

斷擴大。  

運算能力、與連接技術帶來新機遇  

在新興趨勢方面，中央處理器（ CPU）、電源管理、

連接技術及半導體設備是目前產得關注的重點領域。

隨著代理式人工智能（ Agentic AI ）的興起，數據中

心所需的 CPU 數量預計將顯著增加，原因是 CPU 在

相關工作負載中負責協調、控制及執行各項任務。因

此，市場規模預測正持續被上調，同時市場預期 圖形

處理器(GPU)與CPU 的配置比例，未來有機會由目前

約 8:1 逐步朝向 1:1 發展。  

電力供應的重要性亦日益提高。隨著 AI 運算密度持

續增加，到 2030 年相關電力容量需求有可能較現時

提升約 100 倍。同時， 800V 高壓直流電架構逐步普

及，亦將為產業帶來新的增長機遇 。 連接技術依然是

系統發展的重要瓶頸。隨著數據傳輸需求持續上升，

系統連接數量亦快速增加。在銅纜技術持續發展的同

時，光學連接技術亦逐漸成熟，兩者共同支持網絡擴

展，並在系統規模化過程中產生倍數效應 。  

另一方面，半導體設備板塊仍維持穩定增長 ， 動力來

自先進邏輯晶片及記憶體需求增加、產能擴張延續至

2027 年，以及 AI 時代下先進封裝技術的重要性日益

提升。  

需要關注的風險及關鍵發展因素  

地緣政治因素仍是投資者不可忽視的重要考量。由於

半導體供應鏈具高度戰略重要性，其變化可能對市場

及整體經濟穩定性產生重大影響。 此外，消費者及企

業層面的新 AI 應用場景能否持續出現，將是決定

2027 年需求強度以及可持續性的關鍵因素。  

AI 生態系統產若出現大型企業上市，亦有望提升行業

透明度，進一步增強投資者信心 。 最後， 2026 年下

半年大型雲端服務供應商的收入增長表現，將成為重

要觀察指標，以評估當前高水平資本開支是否正在轉

化為更強勁的回報，並支持中期自由現金流增長 。  

結論 

總括而言，半導體行業的發展前景仍受到結構性需求

增長、持續資本投資以及不斷擴大的機遇所支持 。 與

過往較具投機色彩的周期不同，今輪增長建基於實際

的基礎設施建設及具商業化價產的終端需求，因此基

礎較為穩固。  

隨著增長動力逐漸擴展至整條產業鏈，由運算能力、

記憶體到電力管理、連接技術及半導體設備，各細分

領域均受惠其中，投資機遇亦變得更加多元化，不再

依賴少數龍頭企業。 在此環境下，跨地域、跨子行業

及跨市產範圍的均衡而具選擇性的投資策略，將顯得

愈來愈重要。  
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雖然周期性波動及外部風險仍然存在，但半導體產業

的長期發展趨勢依然穩固，並將繼續在推動全球下一

階段科技創新及經濟發展中扮演核心角色。  
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