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台股剛開始修正，不建議急於撈底  

   

美國總統大選辯論會後市場重新開始擔憂川普風險 

台股近兩日大跌 700 點以上，表現上或許是反映川普的激進言論或者是拜登

考慮加強對晶片進行更嚴格出口管制，但我們認為關鍵原因應是台股漲幅過

大且評價太高，對壞消息自然容易有較大反映所致。我們認為台股本波的修

正應該只是初始階段，因為過去一年投資人賺得盆滿缽盈，在台股本波起跌

之前，過去一年投資人的平均投報率已達 31% (或指數位置已超出年線 31%

幅度)，過往這個關鍵數據超過 30%後，倘若台股遭遇利空則往往容易觸發

多殺多賣壓，指數因此會迎來顯著修正，同時，台股指數步入修正後的最小

滿足點通常是 5~10%的修正，最悲觀情境則是進入 20%以上跌幅的空頭，

我們認為此時最好的作法就是暫先避開並等待落底。 

台股本波修正應只是初始階段，因為 AI 股所有利多消息都已被消化 

台股本波修正之前，預估本益比最高曾來到 21 倍，逼近歷史高位的 22 倍。

同時這樣的評價也較長期平均水準高出 2 個標準差以上，逼近過往極端值。

或許我們也非常認同，AI 狂潮的確會支撐相關供應鏈迎來非常顯著的價值重

估，但近期有非常多 AI 供應鏈股價早已出現利多不漲的異常現象，這反映在

所有利多消息都已被消化情況下，基本面再好但評價面偏高將難以激發更多

買盤進場，反而容易遭遇獲利了結賣壓。 

台股本波修正應只是初始階段，建議轉為防禦性操作 

我們很難研判台股本波修正滿足點會在哪裡，因為台股指數早已失真並深受

台積電單一家公司以及少數大型電子權值股所影響。儘管如此，在指數的修

正過程當中，許多高評價個股的股價跌幅將會遠遠超出指數的跌幅，因此我

們建議暫時以防禦性操作為要，同時低評價、低基期、高殖利率族群將容易

迎來避險買盤的進駐，包含食品、水泥、塑化、金融、營建、電信、蘋概、

ABF 等，積極型投資人可針對上述族群進行操作。 

投資建議 

台股本波修正應只是初始階段，因為才剛開始觸發多殺多賣壓，且許多 AI 供

應鏈股價早已出現利多不漲的異常現象，這反映所有利多消息都已被消化。

此外，季節性因素疲軟以及川普風險也容易降低市場風險偏好。我們建議暫

時以防禦性操作為要，並以低評價、低基期、高殖利率等族群為操作重點，

包含食品、水泥、塑化、金融、營建、電信、蘋概、ABF 等。 
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上述凱基分析員為證監會持牌人，隸屬凱基證券亞洲有限公司從事相關受規管活動，其及／或其

有聯繫者並無擁有上述有關建議股份，發行人及／或新上市申請人之財務權益。 

  

免責聲明 於本報告內所載的所有資料，並不擬提供予置身或居住於任何法律上限制凱基證券亞洲有限公司 (「凱基」) 或其關聯成員派發此等資料之司法管轄區的人士或實體使用。此等資料

不構成向任何司法管轄區的任何人士或實體作出的任何投資意見、或發售的要約、或認購或投資任何證券或其他投資產品或服務的邀請、招攬或建議，亦不構成於任何司法管轄區用

作任何上述的目的之資料派發。請特別留意，本報告所載的資料，不得在美國、或向美國人士（即美國居民或按照美國或其任何州、屬土或領土之法律成立的合夥企業或公司）或為

美國人士之利益，而用作派發資料、發售或邀請認購任何證券。於本報告內的所有資料只作一般資料及參考用途， 而沒有考慮到任何投資者的特定目的、 財務狀況或需要。該等資

料不擬提供作法律、財務、税務或其他專業意見，因此不應將該等資料賴以作為投資專業意見。 

部份凱基股票研究報告及盈利預測可透過 www.kgi.com.hk取閱。詳情請聯絡凱基客戶服務代表。本報告的資料及意見乃源於凱基的內部研究活動。本報告內的資料及意見，凱基不會

就其公正性、準確性、完整性及正確性作出任何申述或保證。本報告所載的資料及意見如有任何更改，凱基並不另行通知。凱基概不就因任何使用本報告或其內容而產生的任何損失

承擔任何責任。本報告亦不存有招攬或邀約購買或出售證券及/或參與任何投資活動的意圖。本報告只供備閱，並不能在未經凱基書面同意下，擅自以任何方式轉發、複印或發佈全部

或部份內容。凱基集團成員公司或其聯屬人可提供服務予本文所提及之任何公司及該等公司之聯屬人。凱基集團成員公司、其聯屬人及其董事、高級人員及僱員可不時就本報告所涉
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