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韓半導體出口繁榮 難帶動青年就業
【大公報訊】綜合《聯合早報》、韓聯

社報道：在當下韓國，半導體出口的繁榮推高
了經濟成長率和股價，但反映青年就業狀況的
就業率，以及衡量經濟增長創造就業能力的

「就業彈性」 卻雙雙跌至近年來低點。分析認
為，在產業結構加速轉型、經濟增長高度依賴
資本密集型產業的背景下， 「無就業增長」 正
進一步影響韓國青年。

儘管受益於半導體出口強勁，今年上半
年韓國實際國內生產總值（GDP）增長率達
3.8%，創2021年下半年以來四年半新高。但
據韓聯社援引韓國國家數據處7月15日發布
的就業動向資料，6月韓國15至29歲的青年
就業人數年減19.7萬人，就業率較去年同期
下降1.7個百分點至43.9%，連續第26個月
下滑。青年失業率較去年同期上升0.9個百分
點，達到7%，升幅為去年3月以來的最大。
同時，因求職受挫而放棄找工作、處於 「休息
狀態」 的青年比例也再度上升。韓國勞動研究

院資深研究委員金裕彬直言，韓國青年的就業
情況已近乎於 「災難」 。

專家認為，半導體、信息技術（IT）等近
年來拉動韓國經濟增長的產業大多屬於資本密
集型行業，雖然投資規模龐大，卻難以帶動大
量就業。尤其是智能工廠、人工智能（AI）和
機器人自動化加速普及，大型半導體工廠僅需
少量人員即可運作，新增崗位持續減少。漢城
大學經濟學教授金相奉指出，半導體產業的就
業擴張已接近極限，景氣回升難以轉化為整體
就業增長；而吸納青年就業較多的服務業和中
小企業仍受內需疲弱拖累，招聘意願低迷。同
時，企業招聘模式也發生變化，更偏好有經驗
的人才，AI替代基礎崗位的趨勢進一步壓縮
了青年就業空間。

韓國綜合股價指數（KOSPI）走勢

▲7月28日，韓國首爾的外匯交
易員關注KOSPI指數。 美聯社

這類ETF主要風險有哪些？
•傳統槓桿ETF追蹤的是 「整體指數」（如標普
500），具備分散風險功能，但單一股票ETF追
蹤的是單一股票的表現，槓桿放大收益同時，也
以同等倍數放大虧損，導致風險高度集中、波動
性極大。三星電子與SK海力士合計佔韓國綜

合股價指數（KOSPI）
市值超過一半。韓國為何要引入這類產品？

•韓國政府原為防止資金外流，吸引
外國投資，才批准兩倍槓桿ETF上
市。但大批懷着一
夜暴富夢想的韓國
散戶蜂擁而至，淨
買入額達14萬億韓
圜（770億港元），
而外國投資者淨買
入額才約2萬億韓
圜（110億港元）。
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受影響散戶及損失情況？

•若按持有者數量計算，單一股票槓
桿ETF的投資者92%是散戶，主要投
資者是20至30歲的年輕人，約佔6
成。花旗銀行最新估算，韓國散戶近
期在槓桿ETF投資中損失達58萬億
韓圜（約3020億港元）。

•韓國金融監管部門於7月31日宣布，
散戶投資單一槓桿ETF限制在其個人總
投資金額的20%以內；投資基本保證
金從1000萬韓圜（5.49萬港元）上
調至 3000萬韓圜（約 16.5 萬港
元）。此前，韓國政府7月16日宣
布暫停此類新產品上市和宣傳。
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美日聯手干預外匯 專家：長期作用不大
【大公報訊】記者李耀華報道：日本財務大

臣片山皋月3日承認，日本與美國聯合干預外匯
市場，且不排除根據市場情況追加干預措施。日
圓兌美元在周一曾回升至155.23的高位，但經
濟師認為，日圓沽壓是結構性的，今次干預所起
的長期作用將不大。

片山皋月在聲明說，此次聯合干預依據
2025年9月發表的日美財長聯合聲明，旨在應對
近期日圓匯率劇烈波動與混亂走勢。日本將繼續
與美國保持密切溝通，如有必要 「將毫不猶豫進
一步採取協調干預措施」 。美國財政部長貝森特
亦表示，未來如有需要，雙方將毫不猶豫再次採
取聯合干預行動。

除金融危機、重大災害等特殊時期外，日美
聯合干預匯市極為罕見。據日本廣播協會報道，
這是繼2011年 「3‧11」 大地震後，日美時隔
15年再次聯合干預匯市，但當時是賣出日圓。美
日上一次聯手買入日圓，則是1998年。

美債經不起日本拋售
日圓兌美元在周一曾回升至155.23水平，

每百日圓兌港元亦回升至5.05的水平。目前還未
清楚華府用了多少資金買入日圓。根據日本央行
周一的資料，日方有可能在最新一次行動中動用
了365.8億美元買入日圓。

美國總統特朗普8月2日在專機上說，美國

買入日圓是釋放支持日本的 「友誼信號」 ，並強
調日本一直對美國很好， 「除了珍珠港事件」 。
但實際上，美國亦有其自身的考量。當前，美國
各類國債收益率集體上行，10年期國債收益率達
到2025年1月以來最高水平，30年期更是達到
2007年以來高點。如果日本為了維持日圓匯率
在市場上集中拋售美債，美國金融體系將直接受
到衝擊。

雖然美日聯手干預匯市的消息令日圓在周一
回升了1.4%，但是，經濟師認為效果並不長
遠。彭博引述高級日本經濟師Taro Kimura指
出，日圓的沽壓是結構性的，雖然干預行動有助
日圓短暫反彈，但由於入口商需要美元，而海外

併購亦需要美元，日圓兌美元的升勢將會逆轉。
三菱日聯摩根士丹利證券投資研究部首席

經濟學家六車治美認為，近期日圓走弱主要反
映出市場對日本財政擴張和日本央行貨幣政策
反應滯後的擔憂。匯市干預屬於短期應對措
施，要穩定日圓走勢，仍需從財政和貨幣政策
調整等方面入手。

有分析人士指出，此次干預可能不會有太大
成效。美日上次聯手買入日圓是在1998年6
月，當時日圓兌美元匯率從低位146水平附近，
一度反彈至137，然而，日圓跌勢其後再現，在
當年8月份兌美元更跌至147水平，比干預前還
要低。
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▲7 月 31 日，韓國
KOSPI 指 數 漲 至
6291.10點。 美聯社

什麼是 「單一股票槓桿ETF」 ？

•這是一種聚焦於單一特定股票的交易所買賣基
金，通過期貨等衍生品金融工具來撬動收益倍數。5
月27日，韓國交易所批准16隻追蹤三星電子與SK
海力士的兩
倍槓桿ETF
上市。

Q

◀SK海力士位於利川的總
部。 法新社

▲7月29日，韓國KOSPI指數
跌至5531.56點。 美聯社

韓國政府推出的補救措施？

韓國全民炒股 年輕人豪賭血本無歸
高槓桿產品成「殺手」 總統親信面臨刑事指控

▲民眾從首爾的三星門店前路過。 美聯社

韓國ETF
問題Q&A

韓國股市3日經歷上周最後一個交易日大幅上漲
後轉跌5%，延續近期劇烈波動趨勢，外界形容宛如
一個巨大的賭場。大批韓國散戶加槓桿押注芯片巨
頭三星電子和SK海力士，因股市暴跌而血本無歸，
年輕散戶成為重災區。不少年輕投資者不僅本金盡
失，更負債纍纍，陷入財務絕境，面臨韓國電視劇
《魷魚遊戲》中底層民眾的絕望困境。此外，這場
股災更掀起政治風暴，總統李在明民調近期跌至新
低，親信金容範因涉嫌推動槓桿類產品面臨刑
事指控。

【大公報訊】今年以來，在人工智能（AI）芯片熱潮影
響下，三星電子和 SK 海力士帶動韓國綜合股價指數
（KOSPI）指數大漲，韓國掀起全民炒股風潮。韓國交易所
在5月27日推出16隻針對三星電子和SK海力士的 「單一股
票槓桿ETF」 （EFT為交易所買賣基金），散戶蜂擁而至，一
度推高韓股在6月19日創下9385點的歷史新高。

但好景不常，韓國股市在7月瘋狂大起大落，觸發韓國史
上罕見的連鎖強制平倉潮。花旗銀行最新估算，韓國散戶近
期在槓桿ETF投資中損失達58萬億韓圜（約3020億港元）。
這類單一槓桿ETF主要投資者是20至30歲的年輕人，約佔6
成。7月31日，韓國政府為此緊急提高了此類產品的購買門
檻，包括限制散戶投資單一槓桿ETF的資金佔比，以及調高
最低投資保證金至3000萬韓圜（約16.5萬港元）。但是，對
於負債纍纍的年輕散戶而言，為時已晚。

8月3日，韓國股市在經歷了上一個交易日17.91%的歷
史最高單日漲幅後，最新收盤轉跌5.12%，SK海力士和三星
電子均跌近9%。

韓大學生5倍槓桿炒股
有分析指，本輪股災暴露了韓國社會的深層矛盾。韓國

民眾在金融市場投資風格激進，槓桿產品深受歡迎。韓國青
年失業率高企、社會階層固化，股市成為多數青年改變命運
的唯一渠道，如今最流行的詞是 「把靈魂都掏出來貸款投
資」 。

根據韓國銀行數據，2026年上半年，20至30歲 「閒
置」 青年（即失業一年以上或無工作經驗者）人數將達到
427143人，較2024年增長13.5%。首爾公寓均價已飆升至
約15.7億韓圜（約860萬港元），30歲以下韓國3人家庭，
須不吃不喝22年才能湊齊首付。

24歲的韓國大學生李承浩（音譯）將服兵役期間攢下的
2000萬韓圜（約11萬港元）投入股市，加了5倍槓桿，短短
時間實現15倍的驚人回報，股票戶口資產一度暴增至近3億
韓圜（約165萬港元）。然而，短短一個月內，股市劇烈波
動又引發了券商強制平倉，賬戶資金連本金都出現虧損。他
形容那一刻： 「我突然感到喘不過氣來，腦袋一片空白。」
但是，李承浩表示只要再存到一筆錢，他仍會選擇再次入
場。他表示： 「如果槓桿達到5倍的話，當股價上漲時，就能
比別人快五倍創造財富」 。

經歷黑色股災後，韓國社交媒體充斥着年輕人因投資虧
損而焦慮和無助的貼文。被套牢的年輕投資者對投資的新規
不滿，認為回本更無望。24歲大學生李美娜在去年7月投資
約1500萬韓圜（約8.24萬港元）購買了槓桿ETF產品，目前
僅剩400萬韓圜（約2.2萬港元）。她說， 「有多少二十多歲
的人手頭上有3000萬韓圜的現金？」

股市現亂局 民眾強烈不滿
隨着股市暴跌，韓國民眾將不滿情緒指向總統李在明及

其執政團隊。7月29日，散戶在首爾汝矣島國會大樓前擺放
約40個團體送來的弔唁花圈，花圈標語寫有 「屠殺散戶」
「將單股槓桿ETF下市」 等字眼。民調機構Realmeter於8月
3日公布數據顯示，韓國總統李在明施政好評率跌至45.9%，
創下去年6月就任以來新低，負面評價首度突破50%。

此外，李在明的左右手、總統辦公室政策室長金容範因
槓桿ETF面臨刑事指控。前首爾市議員李鍾培3日向韓國最高
檢察廳提交對金容範的刑事舉報，指控其濫用職權、強迫及
妨礙業務，在推出單一股票槓桿ETF過程中向金融監管部門
施壓，導致投資者遭受數十億美元損失。韓媒報道，金容範
今年1月曾公開表示： 「如果納斯達克允許這類產品，為什麼
韓國不能允許？」 他的這番表態，被視為是韓國金融服務委
員會允許推出槓桿ETF的誘因。 （綜合報道）
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