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台股牛市續行!

日盛投信 2024/1/2



1

››台股市場展望‹‹››台股市場展望

台灣產業焦點

日盛主推基金



四好一公道，台股有望再攻高!

資料來源：日盛投信整理，2023/12 2
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資料來源：CMoney，2022/12/30~2023/12/27 3

期待美國資金寬鬆，外資買超台股

👍資金

2023年以來加權指數走勢(上圖) 與 外資買賣超金額(下圖)

左軸:外資累計+買/-賣超金額(YTD+2439億) 右軸:外資單日+買/-賣超金額



資料來源：日盛投信預估統計，2023年12月

台灣上市櫃企業季度獲利(新台幣兆元)
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台灣上市櫃企業年度獲利(新台幣兆元)
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2024年企業獲利挑戰雙位數成長
 台股2023下半年獲利可望再上修，使2023年全年有機會挑戰3兆元以上獲利；而2024年獲利成長

更有機會持續拉升並達雙位數成長。

👍獲利



資料來源：中經院，日盛投信整理，2023年10月 5

外貿+投資復甦、GDP倍增

2024年台灣實質GDP成長預估與分項成長預估

👍景氣

 受惠AI所帶來的創新研發、零組件升級、終端應用趨勢，台灣經濟表現逐季進入佳境。據中經院預
估，2024年台灣實質GDP將由2023年的1.4%倍數成長至3.0%，其中商品服務輸出(外貿)與固定資
本形成(投資)皆出現大幅好轉。
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｢AI資通訊｣為出口回升引擎

資料來源：Bloomberg，日盛投信整理，2021年1月~2023年11月 6

👍景氣

 2023年11月出口年增率已來到+3.8%，深入分析出口產品細項，「AI相關電子零組件」成為主要
組成的資通訊產品，該類別自2023年7月起產值明顯跳高，11月年增率再創+74%的高增長率！

台灣整體出口與｢資通訊產品｣出口

出口激升



景氣對策分數有望持續復甦

資料來源：Bloomberg，日盛投信整理，台股加權指數截至2023/11/30，景氣對策信號分數公布至2023年10月 7

👍景氣

 台灣2023年10月份的景氣燈號回歸黃藍燈，景氣對策分數雖由17分小幅下滑1分至16分，但受惠
AI相關零組件及手機拉貨的復甦態勢將可延續。

加權指數與台灣景氣對策信號分數

16~9分

22~17分

31~23分

37~32分

45~38分



消費電子V型復甦、百花齊放

資料來源：Macromicro，2023年11月 本文提及個股，僅為說明之用，不代表本基金之必然持股，亦不代表任何金融商品的推介或建議。 8

全球手機與PC出貨量年增率

👍產業

 科技產業庫存修正告一段落，除AI伺服器需求不減，手機、個人電腦(PC)亦有望重回成長軌道；
加上2023年蘋果 iPhone 15、華為 Mate 60 等新機上市後為手機市場帶來提振；Intel和AMD兩
大CPU大廠均表態PC庫存在2023上半年已回歸正常，2024年科技業勢必將百花齊放。



2024年
預估本益比
將因獲利成長
而降至14.5倍

本益比價值造就指數向上空間

台灣加權指數預估本益比

資料來源：Bloomberg，2018/10/01~2023/11/30，2024年為預估 9

👍價值

 台股2024年獲利將呈現雙位數成長，預估本益比將由目前的約18倍進一步下滑至14.5倍，指數向
上有表現空間。

X

投資價值
帶動指數
成長空間?
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››台股市場展望‹‹
››台灣產業焦點

台股市場展望

日盛主推基金
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AI 2.0百家爭鳴、商機大

資料來源：IDC、KGI，日盛投信整理，2023年10月 本文提及個股，僅為說明之用，不代表本基金之必然持股，亦不代表任何金融商品的推介或建議。

2023年 2024年 2025年

AI伺服器出貨量(千台) 581 1046 1569

AI伺服器年增率(%) 42 80 50

AI伺服器佔比(%) 4.5 7.6 10.3

整體伺服器出貨量(千台) 12792 13816 15197

整體伺服器年增率(%) -7.4 8 10

 AI供應鏈熱度仍高，相比2023年NVIDIA供應鏈一枝獨秀，
2024年在各家雲端服務大廠自研發晶片帶領下百家爭鳴；
Intel、AMD也欲推出新品搶佔伺服器CPU市場及AI PC市場，
因此AI仍將是2024年產業焦點，台股供應鏈有望擴大受惠。

AI伺服器出貨量與年增率

🚩AI 2.0



AI營收佔比跳高，台廠直接受惠!

資料來源：Morgan Stanely、各公司預估，2023年8月 本文提及個股，僅為說明之用，不代表本基金之必然持股，亦不代表任何金融商品的推介或建議。 12

公司 主要業務
AI營收佔比

2023(預估) 2024(預估)

世芯 特殊應用IC設計 60% 60%以上

技嘉 AI伺服器製造組裝 28% 39%

緯穎 AI伺服器製造組裝 7% 28%

廣達 AI伺服器製造組裝 10% 26%

致茂 量測儀器 11% 16%

華碩 AI伺服器製造組裝 0% 11%

台積電 先進製程 6% 10%以上

金像電 印刷電路板(PCB)製造 3% 8%

奇鋐 散熱 4% 7%

緯創 AI伺服器製造組裝 4% 5%

台廠AI相關業務營收佔比

🚩AI 2.0

 2024年台廠在更多AI應用增長下，營收貢獻也會有所增加，例如：技嘉AI營收佔比從28%上升至
39%，緯穎佔比預估從7%上升至28%。



聚焦一線晶片大廠之產業鏈契機

13

台積電 CoWoS 產能(主要服務客戶分布/千片)

🚩AI 2.0

資料來源：Morgan Stanely，2023年8月 本文提及個股，僅為說明之用，不代表本基金之必然持股，亦不代表任何金融商品的推介或建議。

 由於主要晶片大廠皆須使用台積電CoWoS先進封裝技術，因此從產能推敲2024年將有多家大廠之台
股產業鏈得以受惠。



2024年AI伺服器倍數成長

資料來源：Morgan Stanley，2023/10/4 本文提及個股，僅為說明之用，不代表本基金之必然持股，亦不代表任何金融商品的推介或建議。 14

AI 伺服器出貨量(單位:千)

🚩AI伺服器

AI 伺服器主要用戶



AI伺服器供應鏈商機
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🚩AI伺服器

資料來源：Morgan Stanley，2023/7/11 本文提及個股，僅為說明之用，不代表本基金之必然持股，亦不代表任何金融商品的推介或建議。

工業富聯 緯創
工業富聯

緯創
英業達

工業富聯
超微電腦

廣達
技嘉

超微電腦
緯創

英業達
ZT Systems

廣達
技嘉

超微電腦
緯穎

工業富聯
ZT Systems

AI 伺服器供應鏈總覽

產業鏈主要供應商



伺服器市場規模因AI而大幅增值

資料來源：IDC，Nomura，2023/7/3 16

全球伺服器出貨量(左-單位)與採購金額(右-百萬元)

+4.2%

+16.0%

 即便出貨量下降，但由於AI採購費用提高，使整體採購金額持續攀升，因此市場規模也隨之成長。

🚩AI伺服器



AI伺服器帶動零組件單價倍增

🚩AI伺服器零組件

AI伺服器零組件單價成長倍數(倍)

資料來源：各台廠零組件公司，凱基投顧，2023年8月

散熱模組 電源供應 風扇 資料儲存 機殼 CPU DDR5 Pcle Switch

10

8

6

4

2

-

▆ 通用型伺服器 ▆ AI伺服器
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2024年散熱方案再升級

資料來源：Cool Master、雙鴻、奇鋐、Celsia、Daiwa、日盛投信整理，2023/10/12 18

各式散熱技術

🚩散熱

 AI伺服器功耗提升，帶動散熱商機，目前氣冷的3D VC將是2024年主流。

散熱模組 熱導管(Heat Pipe) 均溫板(Vapor Chamber) HP+VC的3D VC

主要差異
面積較均溫版(VC)小

但導熱距離較長
可大面積散熱

HP與VC結合更具散熱效能，
且體積空間更具彈性

外觀

平均銷售
單價(ASP)

1.0倍 1.3倍 2.0倍

散熱效能 1 增加20~30% 增加42%



AI促使銅箔基板大幅成長

資料來源：Goldman Sachs，2023/7/3 19

AI伺服器的CCL為一般伺服器的5倍價值2023~2025年銅箔基板(CCL)市場規模續增

🚩CCL



AI伺服器印刷電路板呈數十倍成長

資料來源：Goldman Sachs，2023/8/8 本文提及個股，僅為說明之用，不代表本基金之必然持股，亦不代表任何金融商品的推介或建議。 20

🚩PCB



21

2024年全球邏輯晶片出貨復甦

資料來源：Garnter，海通國際，2023年7月

全球邏輯晶片出貨量成長預估 全球晶圓代工營收成長預估

▆ 出貨(十億套) —營收成長 ▆ 營收(十億美元) —營收成長

🚩消費性電子

 全球消費電子需求可望於2023年落底，2024年將有強勁的復甦契機，而全球晶圓代工營收同樣將
在2024年將展現兩位數成長機會。



筆記型電腦出貨量將恢復成長

資料來源：Digitimes，2023年9月 22

 筆記型電腦(NB)產業需求在2023全年或將衰退10%，但是連兩年衰退後，2024年NB便可望回溫，
且年增長率將達+4.7%、表現不俗。

🚩消費性電子

全球NB出貨量與成長率預估(百萬台)



手機出貨量預估將微幅成長
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手機出貨量預估

🚩消費性電子

 預期2024年手機出貨量可回到11.4億支，年成長翻正至+5.4%。

資料來源：Digitimes，2023年10月



1. 台股可以進場了
嗎?
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››台股市場展望‹‹››日盛主推基金

台股市場展望

台灣產業焦點



掌握日盛台股基金【上上之選】

資料來源：日盛投信整理，2023年12月。
(註1)台北金融研究發展基金會，2020年3月。 (註2)現金股息殖利率=該股票之發行公司最近一年內已公布之現金股息，除以該股票於每年6月、12月最後一個營業日之收盤價。
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👍日盛主推基金

日盛上選基金
 榮 獲 第 23 屆 傑 出 基 金 金 鑽 獎

「國內股票型基金一般型三年
獎」入圍(註1)

 趨勢成長兼具，精挑高獲利、
高成長、高競爭力、高ROE 4
高個股

 基金成立逾26年，歷經多次台
股多空循環，是投資台股基金
最佳選擇

日盛MIT主流基金
 嚴謹的選股邏輯，從市值、盈餘

、營收、毛利率等面向進行篩選
 兼顧穩健與效率，以龍頭優值股

為核心，再搭配具成長潛力標的
 前瞻市場，深入產業，掌握趨勢

股；同時挖掘評價低估，具投資
價值之機會

Al

日盛新台商基金
 聚焦外銷成長受惠股，打破產業

藩籬，投資範圍更廣
 依總體經濟與產業變化，挑選中

長期趨勢明確的族群
 透過實地拜訪企業，由下至上深

入產業與個股

日盛台灣永續
成長股息基金

 責任投資，嚴格篩選台灣永續經
營的好公司

 篩選具營收獲利成長性之標的增
加資本利得

 再選擇現金股息殖利率(註2)排序
前3/4(含)之標的、兼顧收益契機

日 盛 台 股 基 金

主動選股 追求卓越

Al

https://www.jsfunds.com.tw/Funds/Funds_Detail/2030
https://www.jsfunds.com.tw/Funds/Funds_Detail/2038
https://www.jsfunds.com.tw/Funds/Funds_Detail/2034
https://www.jsfunds.com.tw/Funds/Funds_Detail/2076


日盛台股基金績效優異!
<短、中、長期績效均名列同類型基金*前1/4>

基金績效(%)
年迄今 一年 二年 三年 五年

成立
以來報酬率(%) 排名 報酬率(%) 排名 報酬率(%) 排名 報酬率(%) 排名 報酬率(%) 排名

日盛新台商基金 103.6 1 103.6 1 30.8 6 72.0 34 208.8 29 961.8

日盛MIT主流基金 95.7 2 95.7 2 29.5 8 97.3 7 222.2 21 345.9

日盛上選基金 A 90.9 3 90.9 3 17.2 29 73.5 29 214.8 25 791.9

同類型*平均/檔數 46.4 229 46.4 229 5.3 202 48.3 184 155.4 156 -

資料來源：Lipper，日盛投信整理，2023/12/31，*採投信投顧分類之國內股票型
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👍日盛主推基金



警語
本文提及個股，僅為說明之用，不代表本基金之必然持股，亦不代表任何金融商品的推介或建

議。

投資人申購本基金係持有基金受益憑證，而非本文提及之投資資產或標的。本基金經金管會核准

或同意生效，惟不表示絕無風險。基金經理公司以往之經理績效不保證基金之最低投資收益；基

金經理公司除盡善良管理人之注意義務外，不負責本基金之盈虧，亦不保證最低之收益，投資人

申購前應詳閱基金公開說明書。有關基金應負擔之費用已揭露於基金公開說明書中，投資人可至

本公司網站(https：//www.jsfunds.com.tw)及基金銷售機構索取，或至公開資訊觀測站(http：

//mops.twse.com.tw)中查詢。投資人因不同時間進場，將有不同之投資績效，過去績效亦不代

表未來績效之保證。本文提及之經濟走勢預測不必然代表本基金之績效，本基金投資風險請詳閱

基金公開說明書。基金非存款或保險，故無受存款保險、保險安定基金或其他相關保障機制之保

障。

本公司當盡力提供正確之資訊，所載資料均來自或本諸我們相信可靠之來源，但對其完整性、即

時性和正確性不做任何擔保，如有錯漏或疏忽，本公司或關係企業與其任何董事或受僱人不負任

何法律責任。投資人如欲進行投資，應自行判斷投資標的、投資風險，承擔投資損益結果，不應

將本資料引為投資之唯一依據。本文內容非經本公司同意請勿為任何重製、轉載、散布、改作等

侵害智慧財產權或其他權利之行為。【日盛投信 獨立經營管理】
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