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台股跌破4萬7，下一步棋怎麼走？
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報告摘要

⚫ 通膨黏著與AI股獲利了結，拖累台股第四季開局

⚫ 企業獲利與AI投資支撐，Anthropic上市有望提振行情

⚫ 預估第四季介於47,000至51,000點，關注利率與指標股展望
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台股開跑跌一跤，Anthropic上市有望點燃第四季行情

台股進入第四呈現先穩後急跌的走勢。先前市場受到第三季企業獲利有望優於預期、AI產業需求持續擴

張，以及投資人期待台積電法說釋出正面訊息等因素激勵，加權指數維持高檔震盪格局。然而，美國通

膨數據公布後，市場對聯準會政策路徑出現重新評估，加上科技股漲多後獲利了結賣壓升溫，使全球股

市逐步轉趨保守，台股也開始面臨修正壓力，其中最大的變數來自美國科技股與半導體族群走弱。

美國9月CPI數據顯示通膨仍具黏著性，市場一度擔憂聯準會可能維持較高利率較長時間，壓抑成長股

評價。此外，博通執行長Hock Tan對部分AI投資過熱提出警示，認為部分AI應用距離建立成熟商業模

式仍需時間，引發資金對AI概念股的獲利了結，造成第四季行情在開始階段先跌一跤。受到利空衝擊，

費城半導體指數大跌，三星電子、SK海力士、美光等半導體權值股同步重挫，使全球科技股承受明顯

賣壓。不過，從產業基本面來看，目前尚未看到AI投資循環出現反轉跡象，更多屬於評價面修正與短期

資金調節。

展望第四季，市場仍具備多項正面因素支撐。首先，第三季企業財報可望維持良好表現，為股市提供基

本面支撐。其次，全球AI資本支出趨勢未變，四大雲端服務供應商與大型模型業者仍持續擴大投資。另

外，市場也開始期待Anthropic於第四季推動上市進程，若相關消息進一步明朗化，將有望再次帶動AI

產業評價提升，激勵科技股與風險性資產表現。隨著資金重新聚焦AI長期成長趨勢，市場情緒有機會逐

步回穩。整體而言，10月中全球股市重挫雖為短期重大利空，但較可能是高檔修正而非空頭起點。在企

業獲利成長、AI需求強勁以及資金持續流向科技產業的背景下，第四季台股仍值得正向看待。預估加權

指數第四季主要震盪區間落在47,000點至51,000點之間，短線雖難免波動加劇，但若美國利率預期趨穩、

台積電及AI供應鏈展望維持樂觀，台股仍有機會挑戰區間上緣，延續中長期多頭格局。
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台積電法說會揭示AI基礎建設浪潮不停歇

台積電10/15召開法說，在AI晶片、雲端運算及高效能運算需求帶動下，營收優於財測高標，獲利也持

續創下歷史新高。其中最值得關注的是先進製程比重持續提升，顯示客戶對最先進製程的需求依然十分

強勁，且觀察台積電的產能規劃方面，未來數年將同步推進台灣、美國與日本擴產計畫，其中2奈米產

能預計於2027年較2026年倍增，反映產業需求仍遠大於供給。

我們的看法是產業發展已從單純聊天機器人逐漸邁向Agentic AI時代，未來企業與個人對運算能力的需

求將持續提高。值得注意的是，從目前包括雲端服務供應商（CSP）、大型語言模型開發商及ASIC業

者持續增加資本支出來看，AI投資熱潮短期內仍未見降溫跡象。

整體而言，AI需求強勁、先進製程加速放量以及未來數年產能利用率維持高檔等訊息，都再次驗證全球

AI基礎建設浪潮不停歇，故對投資人而言，市場情緒造成的震盪與拉回，仍可視為中長期布局AI核心資

產的重要機會。
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