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美系 CSP 資本支出展望正向  

      重要訊息 

美國前四大 CSPs、Meta、Google、Amazon 與 Microsoft 宣布優於預期的 2024

年資本支出計畫，伺服器為主要投資項目，尤其是 AI 伺服器。 

評論及分析 

美系 CSP 資本支出展望正向。美系 CSP 於近期法說會上之 2024 年資本支出展望正

向，AI 將為今年主要投資項目。反映加大 AI 投資力道，Meta (美)上修 2024 年資本

支出展望，從300-350億美元調升至300-370億美元 (中位數年增19%)，相較2023

年下滑 13%。Meta 之前亦宣布 2024 年底目標擁有 35 萬顆 H100 GPU，加計其他

類型 GPU，公司將擁有 60 萬顆 GPU 來支應 AI 服務，並將持續增加此領域投資力

道。Google(美) 2023 年資本支出年增 2%至 320 億美元，管理層預估 2024 年將顯

著攀升。Amazon 亦展望 2024 年資本支出將年增，其中 60%將針對基礎建設投資 

(多數為 AWS)。此外，Microsoft 展望 1Q24(3Q FY24) 資本支出大幅季增，動能來

自雲端與 AI 投資，且其中一合約支付由上一季度遞延至 1Q24。市場共識目前預估

2024 年四大美系 CSP 資本支出將年增 23%，對比 2023 年為年減 2%。我們認為本

支出展望正向將助益台灣供應鏈，尤其 AI 相關業者。 

1H24 為伺服器淡季；2024 年伺服器出貨成長。Intel 展望其 1Q24 資料中心營收季

減雙位數，係因 FPGA 營收疲軟與通用伺服器季節性，低於共識預估。AMD(美)預

期 1Q24資料中心營收將季持平，其中資料中心GPU放量季增，抵銷伺服器CPU營

收季減之影響。儘管 1H24 環境不確性較大且季節性淡季，AMD 正向看待 2H24 伺

服器業務，動能為新一代 CPU (Turin, Zen 5 核心) 上市。Intel 亦將於 2H24 推出

Granite Rapids CPU (Birch Stream)。我們認為新 CPU 平台上市將帶動 2024-25 年

伺服器需求成長。我們預估 2024-25 年全球伺服器出貨將年增 15%，主要動能來自

AI 伺服器，AI 伺服器於 2024-25 年將佔整體伺服器市場出貨 14%、22%。 

AI 伺服器為 2024-25 年主要營收動能。AI 伺服器為 2024 年主要營收成長動能。

2024 年 AI 伺服器需求提升，且 GPU 供應將於 2Q24 後轉佳。我們維持先前預估之

訓練 GPU 出貨將從 2023 年的 153 萬顆成長至 2024-25 年的 457 萬顆、596 萬顆。

假設一台訓練伺服器需要 8 顆 GPU，整體訓練伺服器出貨量將自 2023 年 19.1 萬台 

(年增 56%)提高為 2024 年 57.2 萬台 (年增 200%)、2025 年 99.3 萬台 (年增 74%)。

均價提升下，AI 伺服器需求攀升將帶動 2024-25 年 ODM 營收成長。此外，零組件

供應商如散熱、電源供應器、機殼、導軌及 PCB 業者亦將受惠於均價與利潤率擴

張。主要受惠者包括 GPU 模組與基板供應商鴻海 (2317 TT, NT$102, 增加持股)、緯

創 (3231 TT, NT$120, 增加持股)、ODM 廠商廣達 (2382 TT, NT$253, 增加持股)、

緯穎 (6669 TT, NT$2,310, 增加持股)、英業達 (2356 TT, NT$56.3, 增加持股)、技嘉 

(2376 TT, NT$333, 增加持股) 與零組件廠商雙鴻 (3324 TT, NT$425, 增加持股)、奇

鋐 (3017 TT, NT$478, 增加持股)、川湖 (2059 TT, NT$1,085, 增加持股)、金像電

(2368 TT, NT$241, 增加持股)、台光電 (2383 TT, NT$475, 增加持股)。此外，受惠

新 CPU 平台推出，2024 年通用伺服器需求有望復甦，相較 2023 年受庫存修正影響

年減 15-20%。我們認為上述正向因素將驅動 2024 年伺服器供應鏈營收成長。 

投資建議 

我們正向看待 AI 伺服器供應鏈，預期 2024-25 年 EPS 將成長強勁。我們的首選為

廣達、緯穎、緯創、奇鋐、雙鴻、金像電與台光電，主因其 CSP 客戶比重較高，且

AI 伺服器帶動產品內涵價值提升。 

投資風險 

需求疲弱；CSP AI 伺服器超額預訂。 
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