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AI安全 【AI/网络】

Anthropic启动网络安全使命，并投入1.5亿美元Genesis计划
面向电网、水务、交通与政府部门防御方的专属通道同步开放，配套开源的 OSS Scanner  可
免费扫描代码库漏洞；三年 1.5 亿美元的 Genesis 计划则覆盖 NASA、NIH、NSF 等 15 家以
上联邦机构。把最前沿的模型优先交给守方，等于把攻防不对称的天平往回拨一点；但关键基
础设施部署周期长、容错极低，模型能否在真实工控环境里保持可控，才是这套承诺真正的兑
现难度。

AGI Hunt（引Anthropic News） · 10-09 · 境外 · AGI Hunt（引Anthropic News）

AI融资 【AI】

TypeSafe AI获8.7亿美元A轮，估值75亿美元
a16z 领投的这笔 A 轮于 10 月 9 日宣布，而这家旧金山公司 9 月 15 日才走出隐身态——不到
一个月估值冲到 75 亿美元。其模型 Jev 主打嵌入软件内部执行决策而非对话，端到端延迟压
到 100 毫秒以下，上线数日用户破百万，约三分之一财富 500 强已在用。A 轮就给到 75 亿美
元，说明资本定价的不再是模型能力而是落地速度；代价是容错空间被压缩，一次严重事故足
以改写估值逻辑。

Crypto Briefing · 10-09 · 境外 · Crypto Briefing



量子纠错 【量子】

IBM用288物理比特撑起12个逻辑量子比特
新方案把标准表面码所需的物理比特数压掉约九成，并在近  100  万次综合征测量周期中保持
稳定；配套的 Nighthawk r2 处理器每秒可执行超 10 万条线路，错误处理时延控制在 480 纳
秒以内。纠错开销如果真能降一个数量级，量子计算的成本模型会从堆比特转向拼控制；不过
近百万次周期仍是实验室尺度，真实算法所需的连续运行时间还要再抬两三个数量级。

Wisevoter · 10-09 · 境外 · Wisevoter

先进封装 【信技】

GF签20亿美元为台积电CoWoS供应硅中介层
五年期协议落地在纽约 Malta 厂，除标准中介层外还包含嵌入式深沟槽电容版本，2028 年上
半年量产，被视为美国本土第一个中介层供应来源。先进封装的瓶颈正从光刻环节向下游材料
与基板转移；把中介层产能放到美国本土，既是对  CoWoS  扩产的配套，也是把  AI  芯片供应
链的关键一环从亚洲挪出去的尝试，能否按期量产取决于 Malta 厂的良率爬坡速度。

The CODEW · 10-09 · 境外 · The CODEW

细胞重编程 【生科/前沿】

全球首个细胞重编程疗法一期：2/3青光眼患者视力改善
Life Biosciences 在美国眼科学会年会披露 ER-100 的一期结果：3 名青光眼患者接受眼部注射
的部分重编程治疗（去掉 c-Myc 的三因子组合）后，2 人视野测试出现改善迹象，未出现严重
副作用，独立安全委员会已批准下一组剂量提高至 3 倍。样本只有三人，不足以谈疗效；但安
全委员会放行爬坡本身就是关键信号——重编程最大的争议一直是失控增殖风险，剂量能否继
续上探决定它能走多远。

红星新闻 · 10-09 · 境外 · 红星新闻



量子通信 【合肥/量子】

中科大实现抗噪声量子密钥分发，噪声容忍提升4个数量级
郭光灿院士团队首次把基于优势提取的测量设备无关协议做成实用化系统，噪声容忍极限推到
425 千赫兹，并用中国联通现网设备在 150 公里共纤链路上完成验证，成果发表于《物理评论
快报》。测量设备无关协议原本因对探测器侧信道免疫而被看好，却一直卡在噪声容忍上；四
个数量级的提升意味着它不必再依赖专用暗纤，可直接跑在运营商现网里，城域  QKD  的部署
成本结构随之改变。

中国科学院 · 10-09 · 国内 · 中国科学院

商业航天 【空天】

中国航天商业火箭公司增资27亿元
中国航天科技集团商业火箭有限公司新增中国长征火箭有限公司、西安航天动力研究所为股
东，注册资本增加约  27  亿元。把总体设计单位与动力研究所一起拉进股东名单，指向的是研
产一体的组织方式——商业发射拼的是批产节奏与成本，而这两块恰恰取决于设计端与发动机
端的协同深度。增资规模本身也说明，集团层面对商业发射的定位已从配套业务转为独立增长
线。

太空与网络（网易） · 10-09 · 国内 · 太空与网络（网易）

批发CBDC 【数域】

新加坡金管局推批发CBDC结算代币化票据
批发路线与欧洲的零售数字欧元走的是两条路：前者只面向机构、用于债券与票据的券款对付
结算，改造范围小但见效快。10  月  9  日金管局局长谢啇真披露这一安排的同时，单一货币稳
定币框架的立法修正案也在公开征求意见；把立法与试点同时推进，是想先让代币化资产在受
控环境里跑通清算闭环，再谈向外扩容。

联合早报 · 10-09 · 境外 · 联合早报



合肥专项 HEFEI

聚变装置 【合肥/核能】

等离子体所亮相第34届国际聚变工程技术大会
SOFT  大会在法国举行，29  国  1200  余名代表参会，宋云涛作了全场唯一的中方大会邀请报
告，内容覆盖 EAST 实验突破、CRAFT 建设进展、BEST 装置研制与 ITER 采购包交付。一次国
际会议上的邀请报告席位，某种程度上是技术话语权的计量单位：中方从早年的参会者变成议
程设置者，与合肥同时推进装置建设与 ITER 部件供货直接相关，也让 BEST 的进度在国际同
行注视下被反复核对。

中国科学院合肥物质科学研究院 · 10-09 · 国内 · 中国科学院合肥物质科学研究院

量子教育 【合肥/量子】

"本源悟空"量子计算机已连接国内113所院校
本源量子在向科大附中捐赠量子计算学习机的同时披露，该系列超导量子计算机全球上线以来
已被 192 个国家和地区访问超 5600 万次，累计完成量子计算任务超 130 万个。访问量分布比
算力参数更能说明问题：把真机接进中学课堂，是在为十年后的产业储备会用量子的人；而对
一台仍在迭代的机器来说，教学场景的低负载、高并发恰好是稳定性最好的压力测试。

中国科学报 · 10-09 · 国内 · 中国科学报

成果转化 【合肥】

中国科大200多项科创成果亮相中安创谷，意向投资1.47亿
经路演与洽谈，《中科智源》《中科光联》《蓝海蓝显》等项目获投资意向总额  1.47  亿元，
创下历届科创项目成果展之最。中安创谷依托基地+基金+科创服务的生态承接这批成果，把路
演、融资与落地放在同一空间内完成。意向金额创新高说明资本对硬科技项目的筛选标准正从
赛道热度回到技术可验证性；但从意向到实缴仍有距离，真正需要观察的是半年内的交割率。

中国科学技术大学新闻网 · 10-09 · 国内 · 中国科学技术大学新闻网



人工智能 AI

智能体 【AI】

谷歌云发布通用工作智能体Gemini Agent
Gemini at Work 大会上，谷歌云向 700 多家云客户推出单一提示框覆盖问答、知识工作与编
程的智能体，可调用 Gemini  与 Claude 双模型，并具备独立的企业身份；金融版与法律版同
步开启预览。把竞品模型也放进自己的智能体，说明云厂商在这一层的竞争点已从模型能力转
向工作流与权限体系——企业真正难的是让智能体在合规边界内拿到数据，而不是让它多会写
代码。

财联社（腾讯新闻转载） · 10-09 · 境外 · 财联社（腾讯新闻转载）

具身智能 【装备/AI】

全国具身智能训练场已建成启用70余家
除已启用的这批之外，在建及规划的还有  40  余家，聚成长三角、京津冀、珠三角三大集群；
工信部给出的目标是年底落地百个高价值场景、形成万台级落地能力。训练场的价值在于把场
景数据从各家手里集中起来——人形机器人缺的从来不是算法演示，而是足够多的真实工位与
操作样本；不过场地建成只是第一步，数据能否跨主体流通才决定它是否沦为展厅。

东方财富 · 10-09 · 国内 · 东方财富

核聚变能与氢能 FUSION

聚变装备 【核能/装备】

束研聚创中性束注入样机完成首次等离子体放电
落户天府新区的这家民营聚变装备企业打通了 NBI 全链路自研与产品化验证闭环，模块化设计
使交付时间缩短约 40%、造价降低约 30%，计划 2027 年上半年具备全工况交付能力。中性束
注入是磁约束装置加热与电流驱动的核心部件，长期由少数国外厂商供货；民企以模块化思路
压成本，意味着国内聚变供应链开始出现专门配套商，装置建设节奏不必再等进口排期。

腾讯新闻 · 10-09 · 国内 · 腾讯新闻



海上制氢 【新材】

福建古雷绿氢中试基地打通海上风电制氢全链条实证
23 亩基地配套 20 兆瓦陆上风电，可自选风机并网或离网两种试验模式，已落地制氢、储氢、
用氢全链中试项目十余项，目标是为深远海风电制氢提供核心验证场。离网模式的价值在于绕
开电网消纳约束，直接检验波动电源下电解槽的响应与寿命；中试数据一旦积累起来，海上制
氢的经济性测算才有真实依据，而不只是按满发小时数做出的纸面模型。

中国网 · 10-09 · 国内 · 中国网

量子科技 QUANTUM

基准评测 【量子】

于利希基准：Helios有效错误率较IBM低约10倍
德国于利希超算中心评测了 Quantinuum、IBM、IQM 共 10 台处理器，Helios-1 的有效错误
率约 0.22%–0.49%，IBM 的 Heron 与 Eagle 在 1.1%–3.2% 区间；离子阱路线在多族纠错码
上扩展到 91 个数据比特仍保持可用信号，论文编号 arXiv:2610.05928。第三方超算中心出面
做横向评测，比厂商自报指标更有约束力——逻辑错误率而非物理比特数正在成为可比口径，
这也会倒逼各家公开测试条件。

Quantum Zeitgeist · 10-09 · 境外 · Quantum Zeitgeist

国防投入 【量子】

美国国防部投3.5亿美元押注量子国家安全应用
约 3.5 亿美元投资分两条线：1.5 亿美元有条件贷款给光量子企业 PsiQuantum 扩产 Milpitas
制造中心，约  2  亿美元支持  DARPA  量子基准计划，推动  Atom  Computing、IBM、IonQ、
Diraq  进入最终验证阶段。以贷款而非补贴支持建厂，说明关注点已从实验室指标转向产能与
供应链；而  DARPA  把多条技术路线同时推进到验证阶段，等于不明确押注单一路径，用赛马
换时间。

腾讯新闻 · 10-09 · 境外 · 腾讯新闻



生物科技 BIO（包括：生物医药与生物制造）

长效制剂 【生科】

Teva每月一次奥氮平Weltruza获FDA批准
梯瓦 10 月 9 日宣布 FDA 批准成人精神分裂症每月一次皮下注射的奥氮平制剂，无需负荷剂量
与口服补充，318/425/531  毫克三种规格分别对标口服  10/15/20  毫克，依据  SOLARIS  研究
675 人数据；EMA 申请仍在审。精神分裂症治疗的最大痛点是不依从，把给药频率压到一月一
次，等于把复发风险从患者自律转移到制剂设计上；能否换来更低的整体医疗支出，还需真实
世界数据回答。

Europe Pharma Today · 10-09 · 境外 · Europe Pharma Today

基因疗法 【生科】

Perceive基因疗法VOY-101地图样萎缩2a期入组超预期
Perceive Biotherapeutics 宣布 JOURNEY 研究入组完成 94 只眼（47 名受试者），超出 62 只
眼的计划目标；单次玻璃体腔注射  VOY-101  以对侧眼作自身对照，15  个月主要终点数据预计
2027  年底公布。地图样萎缩进展缓慢、个体差异大，自身对照设计能在小样本下压住噪声；
入组超预期也说明患者对延缓视力丧失的疗法有真实需求，但疗效判定仍要等到  15  个月终
点。

PR Newswire · 10-09 · 境外 · PR Newswire

数字疗法 【生科/信技】

FDA首款精神分裂症阴性症状数字疗法Motivista获批
Click  Therapeutics  的  Motivista  获  FDA  批准，成为首个针对精神分裂症阴性症状的治疗产
品。阴性症状（情感淡漠、社交退缩等）长期缺乏有效干预手段，现有抗精神病药主要作用于
阳性症状。获批的意义不止于一款软件：处方数字疗法此前多在失眠、成瘾等领域落地，进入
精神分裂症核心症状意味着监管认可了软件即治疗的循证路径，后续定价与支付方态度将决定
扩散速度。

PharmaPhorum · 10-09 · 境外 · PharmaPhorum



空天深海 AERO（包括：航空航天、低空经济、深空探测、船舶与海洋工程装备）

发射纪录 【空天】

SpaceX年内第150次入轨，提前近3个月刷新纪录
又一次星链批量发射并完成助推器海上回收，使 2026 年度入轨次数达到 150 次，比自己保持
的年度纪录提前近三个月，平均不到两天一发，全年总数有望推高至 180 次以上。发射节奏被
压到这个程度，瓶颈已不在火箭产能而在回收后的检修周转与海上平台调度；对星链而言，高
频发射意味着星座可以更快换代，也让竞争对手在单位发射成本上的追赶窗口持续收窄。

All Things Elon · 10-09 · 境外 · All Things Elon

深海普查 【空天/前沿】

阿根廷深海峡谷一次性鉴定57个新物种
日本财团-Nekton  海洋普查与施密特海洋研究所在联合物种鉴定工作坊上一次性宣布  57  个新
种，含 20 种桡足类、22 种棘皮动物、14 种刺胞动物及 5 个新属，样本由 ROV SuBastian 在
2025 年 8 月航次下潜 4500 米采集。一次工作坊集中发布，反映深海分类学产能正被专项普查
组织起来——深海开发的环评与矿产资源勘探都依赖本底数据，而这类数据的缺口恰恰是争议
最多的地方。

New York Post · 10-09 · 境外 · New York Post

可复用 【空天/装备】

欧空局Themis可复用验证机低空跳跃试验延至年底
欧盟委员会再度延长 SALTO 项目至 2026 年底，由阿丽亚娜集团牵头的这项 4280 万欧元计划
将在瑞典 Esrange 开展 Themis 验证机首次低空跳跃测试，原计划 2025 年 11 月完成。欧洲在
可复用上的落后不是技术问题而是进度问题：一次跳跃试验的延期会把后续垂直着陆与回收复
用的验证整体后推，也让欧洲在发射成本上与美国可复用运力的差距继续拉大。

Rocket Report · 10-09 · 境外 · Rocket Report



新材料与新能源 MATERIAL

光伏 【新材】

全球能源前沿报告:钙钛矿/有机叠层电池效率达28.2%
同一份报告还点名了另外两条路线：韩国 KIST 的 FAPbI3 电池达 26.25%，中科院物理所柔性
铜锌锡硫硒组件以 14.5% 刷新国际纪录。开路电压 2.18 伏与效率之间仍存在明显损耗，说明
叠层界面复合尚未解决；而柔性硫系组件破纪录指向的是另一条不依赖稀缺元素的低成本路
线，两条路线的成熟度差距，短期内会决定资本更愿意投哪一端。

中国能源新闻网 · 10-09 · 境外 · 中国能源新闻网

新型储能 【新材】

深泽国顺300MW/1200MWh新型储能电站全容量并网投产
石家庄深泽县项目配置 300 兆瓦/1200 兆瓦时液冷储能系统与 220 千伏升压站，一次性全容量
并网，承担削峰填谷、新能源消纳、电网调频与应急保供四项功能。4  小时时长配液冷已成为
独立储能电站的主流配置，说明收益模型正从单一的峰谷价差转向多品种叠加；真正决定回报
的是调频与容量市场的规则落地速度，而非系统本身的成本下降。

碳索储能网 · 10-09 · 国内 · 碳索储能网

新一代信息技术 ICT（包含半导体）

半导体预测 【信技】

WSTS:全球半导体营收2027年将达2.1万亿美元
WSTS  预测  2026  年全球半导体营收约  1.655  万亿美元、2027  年约  2.1  万亿。HBM  占用的
DRAM 晶圆产能为标准 DDR5 的三倍，部分季度 DRAM 价格涨幅达 50%，成本压力正沿内存
传导到手机与整机。两年内跨过  2  万亿美元，增量主要来自  AI  相关的高单价产品而非出货
量，这意味着行业周期与  AI  资本开支的绑定更深——一旦算力投资放缓，缺少消费端支撑的
增长会显得脆弱。

Tech Times · 10-09 · 境外 · Tech Times



存储 【信技】

美光Q4营收542亿美元 锁定2027年75%产能
美光 FY26Q4 营收 542.29 亿美元、同比增长 379%，Non-GAAP 毛利率达 87%；DRAM 均价
环比上涨 17%–19%，数据中心 SSD 收入约 100 亿美元，2027 年产能已有超过 75% 被锁定。
87% 的毛利率在存储史上极不寻常，说明这一轮涨价不是库存周期而是产能结构问题；锁产能
的做法把议价权推到卖方手里，也让下游整机厂在明年只能接受成本或削减配置。

中财网 · 10-09 · 境外 · 中财网

出口数据 【信技】

韩国9月半导体出口增262%至600亿美元创新高
出口额成倍抬升通常由量价齐升造成，但这一次价格的贡献远大于出货量：三星高管预计
2027 年 HBM 将占 DRAM 晶圆产能近 30%，美光称供应紧俏持续至 2028。若 HBM 占比真的
接近三成，通用 DRAM 的供给缺口会被进一步放大，消费电子的成本压力将延续到后年；对韩
国而言，出口结构过度集中于存储，也让其宏观数据对单一品类的价格周期更加敏感。

PcHybrid · 10-09 · 境外 · PcHybrid

高端装备与机器人 ROBOT

机器人供应链 【装备】

长盈精密1-8月交付人形机器人零组件超110万件
公司称已与国内外多家人形机器人头部品牌紧密合作，三四季度订单增速快于上半年并正积极
扩产，同期特斯拉推进量产准备、国内智元等密集发布新品。零组件交付量破百万件，说明整
机厂已从样机阶段进入小批量装配；对供应商而言这既是产能爬坡的考验，也是锁定规格的机
会——谁的零件被写进量产 BOM，谁就能吃到后续放量。

中财网 · 10-09 · 国内 · 中财网



精密机床 【装备】

南阳煜众机床加工精度达2微米 五轴车铣复合国产替代
国标精密数控机床精度为 6 微米，煜众自研机床达到 2 微米，多项指标满足 ISO 标准；核心零
部件自制率 70%，立式五轴车铣复合达到国内领先并已通过欧盟 CE 认证。精度从 6 微米到 2
微米看似只是数字变化，实际决定了能加工的零件类别——航空航天与精密模具的门槛就在这
几微米之间；70% 自制率则意味着供应链受制于人的环节大幅减少。

南阳日报 · 10-09 · 国内 · 南阳日报

关节模组 【装备】

雷赛智能进入80%人形机器人整机厂供应体系
公司无框力矩电机、空心杯电机、行星/谐波关节模组与 21 自由度灵巧手等已批量交付，客户
近三百家，预估全年人形相关订单规模约 2 亿元。覆盖率比订单额更值得注意：当八成整机厂
都在用同一家的关节模组，供应链事实上开始收敛于少数方案，成本下降会加快，但整机厂在
运动性能上的差异化空间也随之变窄。

新浪财经 · 10-09 · 国内 · 新浪财经

新兴数字领域 DIGITAL（包含虚拟货币）

稳定币监管 【数域】

ESMA限期90天清退非MiCA合规稳定币
欧盟监管机构要求加密服务商在 2027 年 1 月 8 日前解决非合规稳定币敞口，并同步收紧托管
与转账限制，MiCA  由此进入硬性执行期。过渡期结束意味着合规成本不再是可选项：托管与
转账的限制会把资金流推向持牌机构，未取得授权的发行方将失去欧洲渠道；对市场结构而
言，这一步比发行规则更关键，因为它直接决定哪些代币还能被交易。

CryptoSlate · 10-09 · 境外 · CryptoSlate



央行数字货币 【数域】

欧洲央行确认2029年正式发行数字欧元
ECB 敲定 2029 年推出数字欧元以维护区域货币主权，同期法国推进加密税收修正案、日本财
务省梳理国债代币化三类路径。把发行时点定在三年后，反映的是立法与系统建设的现实节
奏，而非技术难度；真正的驱动力来自私人稳定币的扩张——当美元的链上份额持续上升，央
行数字货币就从效率议题变成了货币主权议题。

火星财经 · 10-09 · 境外 · 火星财经

资产代币化 【数域】

OKX联合ICE向SEC申请代币化美股平台
双方依据创新豁免申请合规的代币化美股交易平台；同期 Securitize 在 Solana 上线含完整股
东权益的代币化美股，Ondo  推出私募股权代币化平台。含完整股东权益意味着代币不只是价
格敞口，而是带有投票与分红的权利凭证，这在法律上要跨过证券登记与过户的门槛；交易所
系机构亲自下场申请，说明代币化已从边缘实验转入主流基础设施规划。

腾讯新闻 · 10-09 · 境外 · 腾讯新闻

未来网络 NETWORK（包含网络安全）

6G 【网络】

Jio：印度有望首批商用6G，已申8000+专利
IMC 2026 上，Jio 展示了 pre-6G 协议栈与印度首款 Giga MIMO Radio，称 6G 容量可达 5G 的
5  倍、时延降至约十分之一，并规划约  1600  颗  LEO  卫星。以运营商身份同时押注地面与卫
星，是把覆盖与容量打包解决的思路；印度用专利数量与自研射频单元争取首批商用席位，也
反映出 6G 标准竞争正从单纯的技术指标扩展到产业链话语权。

Gadgets 360 · 10-09 · 境外 · Gadgets 360



6G试验网 【网络】

北京十五五规划：率先落地6G试验网
规划提出建成全球领先的双万兆城市，同步率先建设  6G  试验网、突破通感算融合关键技术，
并将低轨卫星互联网纳入首都基础设施体系。把低轨卫星写进城市基础设施清单，意味着地面
网络与卫星的统筹从行业层面下沉到城市规划；通感算融合被单列，则指向  6G  与  5G  的本质
差异——网络不再只传输数据，还要承担感知与算力调度。

腾讯新闻 · 10-09 · 国内 · 腾讯新闻

前沿交叉 FRONTIER（包括：元宇宙、脑机接口、未来显示、绿色环保）

神经接口 【前沿/生科】

浙大二院闭环脊髓神经接口助20余例患者
一名俄籍患儿术后三个月可自主迈步，是这批病例里最直观的进展；团队同时把汉语脑电语言
解码的准确率稳定在约 90%。闭环与开环的差别在于系统能根据反馈实时调整刺激参数，这正
是步态恢复更自然的原因；汉语解码达到九成，则说明语言脑机接口不再只能围绕英文音素设
计，中文声调与语义的映射已被单独建模。

浙大科技园脑机智能产业化基地（网易） · 10-09 · 国内 · 浙大科技园脑机智能产业化基地（网易）

脑机接口 【前沿/生科】

单枚皮层植入体同时解码言语与手势
3 名脑干卒中或渐冻症患者植入 253 电极皮层网格后，单一植入体可并行解码言语与手势，会
话准确率分别为 75% 与 85%，言语误报率为 0。同一块电极同时跑两路解码，意味着皮层信
号的语义与运动信息可在空间上分离提取，植入体数量与手术风险不必随功能增加而上升；零
误报对交流场景尤其关键，随机冒出的词会直接破坏使用信任。

European Medical Journal · 10-09 · 境外 · European Medical Journal



康复设备 【前沿/生科】

国产非侵入式脑机康复仪临床有效率超85%
念通智能的 eConHand 上肢康复训练仪为国内首个完成 GCP 验证的同类设备，可采集约 5 微
伏级神经电信号，由 AI 识别运动意图，临床有效率 85% 以上。非侵入路线的关键在于信号幅
度极小，5 微伏的采集能力决定了能否跳过植入手术；完成 GCP 验证则是拿证与进院的前提，
这类设备一旦进入康复科常规流程，脑机接口的落地形态将从实验室演示转为日常训练。

上观新闻 · 10-09 · 国内 · 上观新闻

趋势研判 TRENDS

01 量子计算的竞争口径正从物理比特数换成纠错开销比

IBM 用 288 个物理比特维持 12 个逻辑比特、把标准表面码开销压掉约九成，同一天于利希超
算中心给出第三方基准：Helios-1  的有效错误率比  IBM  机器低约一个数量级。两件事放在一
起看，业界终于有了一个不靠厂商自报的可比指标。开销比下降的意义在于，量子计算的经济
性第一次可以被工程化推算——逻辑比特的成本不再随物理比特线性膨胀；但从近百万次测量
周期到真正跑通实用算法，中间还隔着几个数量级的工程距离。

02 AI 的钱继续往能落地的那一层集中

TypeSafe 走出隐身态不到一个月就拿到 8.7 亿美元 A 轮、估值 75 亿，谷歌云把通用工作智能
体推给 700 多家企业客户，而 OpenAI 年化营收 500 亿美元反而低于预期、拖累 AI 概念股。
钱并没有离开  AI，只是从基座模型转向应用与交付层：前者看的是延迟、任务完成率与企业
权限体系，后者仍被按高增长曲线定价。风险在于，应用层的估值建立在对部署速度的乐观预
期上，一旦企业级落地的周期被拉长，最先被重新定价的是这批高估值的新公司。



03 存储涨价的成本传导开始显形

WSTS 把 2027 年全球半导体营收看到 2.1 万亿美元，美光单季毛利率冲到 87% 并锁定 2027
年逾七成产能，韩国  9  月半导体出口同比增  262%  创纪录——三条数据指向同一个源头：
HBM 占掉的晶圆产能是标准 DDR5 的三倍。这不是库存周期，而是产能结构被 AI 订单系统性
改写。传导链条已经清楚：通用 DRAM 与 NAND 涨价 → 手机与 PC 成本抬升 → 终端要么提价
要么减配，压力会在明年一季度的定价策略上集中释放。

04 代币化与稳定币同时进入监管兑现期

ESMA 要求加密服务商限期清退非 MiCA 合规稳定币，ECB 敲定 2029 年发数字欧元，新加坡
要用批发 CBDC 结算代币化票据，OKX 联合 ICE 向 SEC 申请代币化美股平台。四件事在同一
窗口出现，说明 2026 年剩下的时间将从规则制定转入执行：合规成本变成硬约束，未获授权
的发行方会被挤出欧洲渠道，而含完整股东权益的代币化证券开始尝试跨过登记与过户的法律
门槛。谁能先把清算闭环跑通，谁就拿到下一阶段的入场券。
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