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美股手機財報 - 安卓復甦  

  
重要訊息 

綜合美國手機業者 Apple、Qualcomm、Qorvo 和 Skyworks Sep-Q 財報來看，

Sep-Q 財報普遍符合市場預期，Qorvo 受惠強勁 iPhone 15 系列拉貨與內容量提

升，Sep-Q 財報優於預期；展望 Dec-Q，iPhone 營收展望低於預期(與我們從

iPhone 交期上觀察到的一致，手機客戶營收比重見圖 18)，使 Apple、Skyworks 

Dec-Q 展望不如預期，Andriod 庫存去化順利(與中國每週手機出貨趨勢相同)，需

求改善使 Qualcomm、Qorvo Dec-Q 展望符合預期。 

評論及分析 

Qualcomm 財報顯示 Android 手機進入早期復甦階段。Qualcomm Dec-Q 財測

手機和車用展望均優於市場預期5%/12%，IOT低於市場預期14%，反應Android 

手機庫存大致正常，公司上修 2023 年全球手機出貨量至年減中高個位數(前季展望

年減至少高個位數)，我們估計 Qualcomm QCT 手機業務 Dec-Q 有望季增 15-

20%，反應 Android 庫存正常和 Snapdragon 8 Gen 3 客戶加速推出旗艦手機，公

司表示 Dec-Q 其中國 OEM 業者營收將季增超過 35%。IOT 仍在去化庫存、需求

疲弱，然公司預期 Dec-Q 為低部，車用則預期在 2024 年有多項合作車款推出

(Cadillac Escalade IQ、BMW、Mercedes-Benz E-Class 轎車)。 

Apple Dec-Q iPhone、iPad 與穿戴式裝置展望不如預期。Apple Dec-Q財測營收

低於市場預期 5%，毛利與營業利益符合市場預期，主要反應公司毛利率展望中位

數高於市場預期190bps，反應硬體成本改善與產品組合。公司預期 iPhone 營收將

年增、Mac 營收年增表現將較 Sep-Q 顯著加速(M3 系列新品推出)，服務業務每週

營收年增與 Sep-Q 維持強勁雙位數增長，iPad 與穿戴式裝置營收年增表現則將較

Sep-Q 顯著下滑，反應缺乏新品推出。我們估計 Dec-Q 業務 iPhone 低於市場預

期 4% (估計 iPhone 2023 年出貨量約為 225 百萬台)、iPad/穿戴式裝置低於市場

預期 20-25%，Mac 和服務營收符合市場預期。 

RF IDM 手機需求復甦、通訊基建 /IOT 疲弱，毛利率仍拖累獲利表現。

Qorvo/Skyworks 市場展望與同業相同，然 Qorvo/Skyworks 毛利率展望低於市場

預期 62bps /131bps，主要反應低產能利用率與產品組合，然公司普遍預期隨著需

求復甦拉高產能利用率，毛利率有望於 2024 年(我們估 2H24)某個時點回到過往

50%水平。 

投資建議 

我們看好 2024 年手機需求逐漸復甦，偏好 Andriod 手機相關類股，首選個股為

Qorvo 和 Qualcomm。我們調高 Qualcomm 目標價至 145 美元，與調低 Qorvo

目標價至 110 美元，反應 EPS 修正。 

投資風險 

手機需求不如預期；新產品接受度不如市場預期。 
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