
投資策略 

台灣  

 

2024 年 6 月 26 日  1   

2024 下半年投資展望—第 3 季震盪整理，年末向上反彈  

   
多空互相拉扯容易導致今年下半年波動劇烈 

儘管 AI 狂潮將持續支撐台股維持長多格局不變，惟今年下半年行情恐會面臨

較大波動，原因如下：(1)儘管聯準會降息預期持續支撐股市資金行情，惟一

旦通膨頑強或捲土重來卻容易推遲降息時程並引發失望性賣壓。(2)製造業目

前雖正處於去年底開始的庫存回補週期，惟 AI 伺服器以外的終端需求卻遲遲

未見顯著庫存回補力道，意味本波復甦結構不佳。(3)儘管 AI 狂潮將推動 AI

伺服器相關供應鏈今明兩年盈餘迎來結構性增長，惟目前的評價不僅超出本

身長期平均水準甚多，且本益成長比(PEG)亦普遍來到 1.0~1.2 倍。(4)下半

年即將迎來美國總統大選，雖然大選前執政黨政策偏多通常利好股市，惟本

次大選結果將牽動美國長期貿易政策的不確定性。 

第 3 季震盪整理，年末向上反彈，惟美國總統大選結果為主要風險 

我們預期台股第 3 季將以震盪整理為主，年末再向上反彈，原因如下：(1)台

股的領頭羊 AI 供應鏈目前的本益成長比(PEG)普遍已來到 1.0~1.2 倍，意味

股價已逐漸超出合理評價水準，未來股價恐需修正至 1 倍以下的 PEG 才容易

吸引更多買盤進場。(2)聯準會緊縮貨幣政策已開始對經濟產生壓力，導致本

波製造業補庫存力道並不強勁，而台股的持續創高已過度偏離基本面應有的

表現。(3)終端需求不佳與基期因素將導致台股成分股 2Q24~3Q24獲利動能

顯著放緩，此將對台股下半年行情造成壓力。(4)今年下半年即將迎來美國總

統大選，由於此次大選結果將牽動美國長期貿易政策，推估本次選前觀望氣

氛應會特別濃厚。台股下半年高點 23,000 點(約當 2024-25 年平均預估獲利

的 20 倍)，低點為 20,000 點(約當 2024-25 年平均預估獲利的 18 倍)。台股

過去 5 年平均 PE 為 15 倍。 

第 3 季首選「產業觸底、評價偏低、股息夠高、政策偏多」個股，第 4 季首

選 AI 供應鏈 

由於第 3 季台股將以震盪整理為主，我們認為此時應以「產業觸底、評價偏

低、股息夠高、政策偏多」等相關個股為操作重點，而 AI 相關供應鏈股價若

能在此時適度拉回至1倍以下的本益成長比(PEG)才是較好的加碼位置，因此

建議等到接近第 4 季再來檢視相關 AI 供應鏈。大體而言，PC 與智慧型手機

已陸續在去年底至今年初觸底並反彈。而網通、傳統伺服器、電子紙、消費

性電子、汽車、工業、自行車等陸續在今年第 2 季至第 3 季開始觸底或反

彈，上述產業的相關個股若能搭配評價偏低、股息夠高、政策偏多等多項條

件將會是首選。 

投資組合 

第 3 季推薦股：鈺太(6679 TT)、譜瑞-KY(4966 TT)、矽力-KY(6415 TT)、啟

碁(6285 TT)、美利達(9914 TT)、長榮航太(2645 TT)、貿聯-KY(3665 TT)、

大立光(3008 TT)、玉山金(2884 TT)、中信金(2891 TT)、保瑞(6472 TT)。第

4 季推薦股：台光電(2383 TT)、智邦(2345 TT)、台達電(2308 TT)、鴻海

(2317 TT)、華碩(2357 TT)、高力(8996 TT)、金像電(2368 TT)、奇鋐(3017 

TT)、世芯-KY(3661 TT)、勤誠(8210 TT)、森崴能源(6806 TT)、國統(8936 

TT)。 
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上述凱基分析員為證監會持牌人，隸屬凱基證券亞洲有限公司從事相關受規管活動，其及／或其

有聯繫者並無擁有上述有關建議股份，發行人及／或新上市申請人之財務權益。 

  

免責聲明 於本報告內所載的所有資料，並不擬提供予置身或居住於任何法律上限制凱基證券亞洲有限公司 (「凱基」) 或其關聯成員派發此等資料之司法管轄區的人士或實體使用。此等資料

不構成向任何司法管轄區的任何人士或實體作出的任何投資意見、或發售的要約、或認購或投資任何證券或其他投資產品或服務的邀請、招攬或建議，亦不構成於任何司法管轄區用

作任何上述的目的之資料派發。請特別留意，本報告所載的資料，不得在美國、或向美國人士（即美國居民或按照美國或其任何州、屬土或領土之法律成立的合夥企業或公司）或為

美國人士之利益，而用作派發資料、發售或邀請認購任何證券。於本報告內的所有資料只作一般資料及參考用途， 而沒有考慮到任何投資者的特定目的、 財務狀況或需要。該等資

料不擬提供作法律、財務、税務或其他專業意見，因此不應將該等資料賴以作為投資專業意見。 

部份凱基股票研究報告及盈利預測可透過 www.kgi.com.hk取閱。詳情請聯絡凱基客戶服務代表。本報告的資料及意見乃源於凱基的內部研究活動。本報告內的資料及意見，凱基不會

就其公正性、準確性、完整性及正確性作出任何申述或保證。本報告所載的資料及意見如有任何更改，凱基並不另行通知。凱基概不就因任何使用本報告或其內容而產生的任何損失

承擔任何責任。本報告亦不存有招攬或邀約購買或出售證券及/或參與任何投資活動的意圖。本報告只供備閱，並不能在未經凱基書面同意下，擅自以任何方式轉發、複印或發佈全部

或部份內容。凱基集團成員公司或其聯屬人可提供服務予本文所提及之任何公司及該等公司之聯屬人。凱基集團成員公司、其聯屬人及其董事、高級人員及僱員可不時就本報告所涉

及的任何證券持倉。 


