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存儲超級周期的個人與國家機遇
波場TRON創始人、評論員 孫宇晨

名家指點 最近，我在 2025
年的一個判斷：短

期缺芯片，長期缺能源，永遠缺存儲，被
許多人和媒體在討論。在2016年，我建議
去投資特斯拉、英偉達等公司的股票，在
近期也引起了一些人的關注。這兩個觀
點，在這一輪 AI 超級周期中都得到了印
證，如閃迪的股價在一年內漲了快50倍，
如果是 2016 年買入英偉達，則會實現近
240倍的收益。

這兩個跨越近十年的認知，並不是我個
人在投資上有未卜先知的超能力，而是再
次讓我們看到了，AI以及全球存儲市場正
經歷歷史上最猛烈的爆發。這不僅關乎個
人投資的財富增值，也是一個國家在國際
創新浪潮中面對的新形勢和新機遇。

存儲乃AI時代的「水電煤」
近期的存儲板塊出現迅猛增長，我認

為，其核心驅動力是它已成為AI浪潮中的
必需品。從去年到今年年初，AI大模型訓
練與推理對算力的需求呈指數級增長，而
被人們容易忽略的一點是算力離不開高
速、大容量、穩定存儲的支持。AI服務器
對內存帶寬和容量的需求是傳統服務器的
數倍至十倍，而高帶寬內存（HBM）作為
AI加速器的核心，可以說已成為最緊俏的
戰略資源。

在過去，存儲板塊呈現了明顯的周期特
點，從 2016 年到 2018 年，2020 年到 2021
年，以及2024年至今。而這一輪增長遠超
傳統庫存周期，因為這是由AI帶來的超級
周期，在周期強度和持續性上更強。雖然
近期有所回調，只是與整個資產市場的大
趨勢相關，與存儲和AI本身的產業趨勢並
不關聯。

從更深層看，存儲的緊缺是信息時代底

層屬性的體現。如果以歷史的視角來說，
人類產生的數據量爆炸式增長讓存儲需求
翻倍。我在去年的預判，就是看準了存儲
作為 「永動機」的戰略地位。只要AI持續
演進，只要數據持續爆炸，存儲就將長期
處於供不應求狀態。

可以說，存儲不是周期性機會，而是十
年、二十年的確定性賽道。誰抓住AI基礎
設施，誰就抓住下一個時代的重大機遇。

對於未來走勢我的判斷是，存儲與AI的
這種緊密關聯，使得2026年及以後，AI推
理需求將持續放大存儲缺口，全球市場規
模繼續擴張。存儲正在從傳統大宗商品，
向戰略級資源轉型，價格中樞向上移，行
業盈利能力也將不斷被重估。

這裏有一個思維定勢需要轉變，就是傳統
存儲靠規模和價格競爭，未來則靠技術與場
景定義價值。存儲不僅從被動 「倉庫」變為
主動計算參與者，更重要的是，存儲迭代將
催生新應用如AI Agent、具身智能、空間計
算等，都需要更智能、低功耗的存儲解決方
案。

在今年我建議大家關注未來的四個方
向：具身智能、無人機、空間計算和太空
探索，這四個方向與存儲都緊密相關。我
的判斷依據是，存儲正向太空、邊緣、工
業、區塊鏈等領域深度滲透。商業航天需
要抗輻射、高可靠的太空存儲；工業互聯
網和智能製造需要分布式邊緣存儲；去中
心化計算則依賴高效存儲保障數據可用
性。未來，存儲將與能源、網絡、AI算法
形成深度融合的複合生態，而非孤立硬
件。

存儲是AI時代的 「水電煤」。它先支撐
底層革命，再通過技術重構價值，最終擴
張出新生態。未來十年，它仍是穿越周期
的超級風口。創業者和投資者可以考慮布

局全鏈條，如芯片、設備、材料以及應用
端創新。短期的漲跌並不重要，而是抓住
結構性長期機會。

自主性建設需堅持「三步走」
存儲如此重要，所以存儲行業的自主

性，是國家數字安全與產業升級的核心命
題。在全球供應鏈重構、地緣風險加劇的
背景下，提升自主可控能力既是戰略底
線，也是彎道超車的重大機遇。

國際競爭長期呈現寡頭格局，中國作為
全球最大存儲消費市場，過去自給率較
低，供應鏈風險顯著。近年來，國產力量
加速崛起，國產替代與需求爆發形成歷史
性共振，為本土廠商打開窗口。

我認為，我們在AI和存儲的自主性建設
需堅持 「三步走」：一是技術突破，聚焦
HBM、先進製程、封裝等關鍵環節，通過
產學研協同提升技術主動權；二是生態構
建，完善設備、材料等方向的國產化鏈
條，形成全產業鏈韌性；三是市場應用，
依託內地超大規模場景，先實現本土導
入，再走向全球。政策支持與企業創新的
合力，為長期趕超奠定基礎。

在國際競爭中，中國優勢在於需求端韌
性和應用場景豐富度。AI基礎設施由中美
共同驅動，但中國在 5G/6G、電動汽車、
工業互聯網等領域的落地速度更快，能反
向牽引存儲技術演進。

對企業家而言，存儲自主不是單純敘事，
而是真實商業機會。誰在周期高點持續投資
研發、擴充產能、構建生態，誰就能在未來
十年分享紅利。以長期主義為原則，在區塊
鏈、AI、存儲等底層基礎設施布局，就是在
布局人類數字未來的底座。我相信，未來存
儲自主浪潮，必將催生更多世界級中國企
業。

夾公仔店近年不斷湧現，街
頭巷尾總有一間在左近，成為

青年和家庭的休閒去處。然而，隨着行業急速擴張，
不少害群之馬藉監管灰色地帶大搞 「變種賭博」。這
些不良經營手法，不僅損害消費者權益，更令不少青
少年沉迷其中，愈夾愈上癮，愈輸愈不甘心。政府計
劃修例規管彈珠機店、夾公仔機等納入正式發牌制
度，正是要清除害群之馬，還夾公仔健康娛樂的本
質。

造假詐騙多變質為賭博
現行制度下，高等法院2022年裁決一般夾公仔機

不符合《公眾娛樂場所條例》中 「娛樂」的定義，導

致相關店舖毋須領牌，
變相脫離整條規管鏈，
以致經營門檻低， 「台
主」可以自由設定自己
的機台，變相出現多種
機關，內容物亦沒有受
到規限，容易做成不良

經營手法。監管真空之下，夾公仔店如同 「無王
管」，愈開愈多，由大型商場延伸到街頭地舖，由鬧
市擴散至住宅區， 「總有一間在左近」絕非誇張。子
女放學途經夾公仔店，總忍不住入內 「試試運氣」，
一次五蚊，夾二十次就無一百，零用錢如水流失，青
少年沉迷夾公仔，已不是個別現象，而是值得社會警
惕的警號。

更令人憂慮的是，部分店家為牟暴利，將夾公仔機
變質為賭博工具。 「幸運台」的玩法與賭博無異——
玩家投幣後機器自動旋轉，指針停在何處便獲得相應
獎品，玩法與輪盤賭博如出一轍，玩家毫無技巧可
言，純粹靠運氣，本質上已屬博彩活動。此外，有店
家在出口處加裝斜擋，爪子看似能抓起公仔，但每次

提起便滑落，根本
不可能夾出；另有

店家將爪子力度調至極弱，即使夾中亦無法提起。這
些 「技術台」，實質上是欺騙消費者。更離譜的是，
有市民花費數百元終於夾中獎品，拆開才發現是假
貨、次貨，甚至是不知名的山寨產品。消費者權益何
在？娛樂本質何存？

夾公仔之外，另一種變相賭博正在旺角、油麻地及
其他區大小商場蔓延——抽卡店。這些店舖以 「隨機
抽卡」為名，售價由數十元至數千元一抽不等，獎池
卻完全不透明。玩家往往抽完才發現根本沒有大獎，
甚至有人拆開才知是假卡。這種玩法源自日本，當地
早已有人揭發，職員在玩家抽完後會將 「大獎」悄悄
放回獎池，確保永遠沒有人抽中。更離譜的是，不少
抽卡店只以 「一格」形式寄居於格仔舖內，店主沒有
留下聯絡電話，玩家中招後投訴無門、追討無從。這
種玩法近年已在香港及內地流行，成為新的賭博陷
阱。

發牌安心玩警示勿沉迷
政府修例針對夾公仔機，方向正確，但抽卡店的監

管同樣刻不容緩。抽卡店的運作模式與賭博更為接近
——玩家付出金錢，換取一個 「隨機結果」，獎品價
值遠低於投入金額，獎池透明度為零。這不是娛樂，

這是披着 「抽卡」外衣的賭

博。政府應將抽卡店納入同一規管框架，要求公開獎
池幾率、限制單次抽卡金額、強制張貼告示及提供營
運者聯絡方式。對於以格仔舖形式經營的抽卡點，更
應要求店主登記資料，確保消費者遇事可追討。

政府今次修訂建議，解除以公眾娛樂場所牌照為必
要前提，讓牌照處可直接根據遊戲裝置性質向個別裝
置發牌。新措施要求持牌人於處所入口張貼顯眼告
示，說明裝置已獲發牌，並考慮加入防沉迷警告。這
意味着，過去 「無王管」的夾公仔店將無所遁形——
無牌經營即屬違法，違規操作可被吊銷牌照。消費者
亦可憑藉 「持牌標誌」辨識正規店舖，有信心毋墮不
良商家的陷阱。防沉迷警告則有助提醒玩家，尤其是
心智未成熟的青少年，認清夾公仔的本質是 「娛樂」
而非 「賭博工具」。

清除害群之馬，不是要打擊整個行業，而是讓守法
經營者有規可依、讓消費者玩得安心。各界支持政府
加快修例進度，同時建議進一步規範獎品價值上限、
幾率透明度、玩家年齡限制等細節，並加強巡查執
法。對於抽卡店，政府應儘快研究納入規管，避免
「按下了夾公仔，卻浮起了抽卡店」。唯有如此，有

獎娛樂遊戲才能回歸健康娛樂本質，而非淪為變相賭
博的溫床。家長亦應引導子女適可而止，讓這些遊戲
成為消閒樂趣，而非金錢陷阱。

嚴格整頓 還抽卡夾公仔娛樂本質
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立法會昨天辯論並通過 「提高北部都會
區人均居住面積」的無約束力議員議案，促
請政府提高北都人均居住面積，並加快興建
區內各項生活配套設施等。一個城市要留得

住人，除了靠產業與發展機會外，更要讓人居
住得舒適、生活得安心。對普通市民而言，努力工

作半生，所求未必是豪宅名廈，而只是一個宜居環境、讓家
人幸福成長的 「安樂窩」。如今北都提供了一次重新規劃
城市空間的重要契機，政府應透過創新規劃思維及制度改
革，讓北都成為香港宜居都會區的先行示範。

香港人居住面積細小是不爭的事實。根據政府統計處在
2021年人口普查中公布，全港 「家庭住戶的人均居所樓面
面積中位數」僅16平方米，即約172平方呎，遠低於鄰近區
域和先進城市18%至40%。為改善市民的居住空間和回應社
會訴求，政府自2022年起已要求所有政府賣地、鐵路物業
及換地項目，每個單位實用面積最低26平方米；房委會亦
落實新落成資助出售單位的一般實用面積不少於 26 平方
米；公屋方面，除最小的一至二人單位外，室內樓面面積
亦不會少於21平方米；《香港2030+》報告更以單位平均
面積增加10%至20%作為推算土地需求的重要假設，可見政
府在追求充足供應同時，亦致力提升居住質素。

宜居城市亦不只取決於單位大小，也在於整體生活配套
是否完善。過去部分新市鎮發展出現 「先住人、後配套」
問題，居民入住後交通、醫療、教育及休憩設施仍未到
位，影響生活質素。因此，北都以 「產業帶動」及 「基建
先行」為原則，方向值得肯定。議案提及三點着手完善生
活配套，一是以人為本的土地用途布局，二是便利的交通
連接，三是優質的公共空間及藍綠網絡，這些規劃若能真
正落實，將有助北都擺脫過去高密度城市發展模式，提升
整體宜居水平。

北都亦為香港提供進一步改革空間。隨着北都建設全面
展開，首批公屋將由今12月底陸續入伙；未來10年，房委
會與房協將於北都提供約15萬個出租及資助出售公營房屋
單位。北都的規劃標準將影響香港未來數十年的居住模
式。若仍沿用過去高密度、小單位、配套滯後的舊思維，
便難以真正回應市民對 「幸福生活」的期望。雖然提升居
住空間涉及建築成本及市民負擔能力等現實因素，正如有
議員所言，北都作為新發展區，在規劃上具備較大彈性，
加上未來十年土地供應預計可達標，反映香港已具備改善
居住空間的條件。若以北都為試點，先行先試，率先建立
更高居住面積、更完善社區配套及更宜居的規劃標準，從
而延伸到全港各區，香港居住標準將得以提高，亦有望成
為香港長遠城市規劃的示範。

所謂安居樂業， 「安居」始終是幸福生活的基石，孩子
有地方成長，長者有空間安享晚年，家庭能在舒適環境中
生活。因此，政府正在制定香港首個五年規劃，北都肯定
是其中一個重點課題， 「幸福北都」一定不會只是一個願
景，而是一個行動未來，不只是要 「住得到」，更要 「住
得好」，故此需要政府、市場業界、市民攜手合作，共同
努力，各界期待北都成為新典範，為市民創造更美好的生
活，為香港注入新的發展動力。

香港商報評論員 藍蓮


