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2Q24 EPS 優於預期；2H24 至 2025 年獲利率將穩健復甦  

      重要訊息 

受惠於業外利益高於預期，緯創 2Q24 EPS 達 1.55 元 (年增 35%、季增 25%)，超前凱

基近日預估。我們認為 3Q24 營運前景正向，因伺服器營收穩步向上。在獲利率擴張帶

動下，2H24 與 2025 年獲利可望強勁成長。 

評論及分析 

2Q24 EPS 優於預期。2Q24 EPS 1.55 元，優於凱基預估，主因業外利益高於預期。儘

管公司認列關閉中國昆山廠的營業費用 10 億元(影響營利率 0.4-0.5 ppts)，但產品組合

改善使 2Q24 毛利率季增及年增至 8.4%，營利率亦升至 3.6%。獲利率上升因伺服器營

收佔比由 1Q24 的 38%增至 2Q24 的 44%，且不再有虧損的 iPhone 業務。加上公司認

列匯兌利益 10 億元及資產處分利益 5.52 億元，2Q24 EPS 達 1.55 元。1H24 EPS 則為

2.79 元，年增 127%。 

3Q24 營收、獲利率前景正向。我們預期 3Q24 展望良好，動能來自伺服器營收成長，

而旺季效應亦帶動筆電、桌機與監視器營收季增個位數。我們預估 3Q24 整體營收將季

增 14%，數項專案啟動將帶動緯創與子公司緯穎 (6669 TT,NT$1,965,增加持股)的伺服

器營收季增 20%以上。因 Tesla(美 )與 X(美 )需求暢旺，緯創將受惠於 AI 基板 

(H100/H200)營收升溫，對 Dell(美)的 L6 出貨量亦增加。而 Meta(美)與 AWS(美)的

ASIC AI伺服器需求則將為緯穎的營收挹注動能。伺服器營收佔比上升將帶動緯創 3Q24

營利率走揚，EPS 亦將季增。我們預期 4Q23 EPS 持續季增，獲利率升勢及 1H24 較高

的業外利益驅動我們上修 2024 年 EPS 年增 52%至 6.2 元。 

2H24-2025 年獲利率上升，帶動 EPS 擴張。緯創將受惠於 2024-25 年

H100/H200/B200 的 GPU 基板使用量增加，公司接單比重在 90%以上；2025 年公司

在 GB200 compute board 供應比重亦達 40-50%。此外，公司也將受惠 2025 年 Dell

之 AI 伺服器訂單增加，因此將在湖口(台灣)、德州(美)與墨西哥擴增產能以因應。上述

因素加上緯穎營收擴張將帶動緯創 2024-25 年伺服器營收佔比攀升，由 2023 年的 35%

提高至 2024-25 年的 46%、55%。加上虧損業務今年出脫，我們看好 2H24 與 2025 年

公司毛利率、營利率改善驅動 EPS 增長。營利率可望自 2024 年預估的 3.9%上升至

2025 年的 4.6% (2023 年為 3.2%)。我們預估 2025 年 EPS 為 8.85 元，年增 43%。 

投資建議 

維持緯創「增加持股」評等與目標價 150 元，基於 20 倍 2024-25 年平均 EPS，主因公

司利潤率與 EPS 升勢確定，評價亦具吸引力。 

投資風險 

需求不如預期、AI 伺服器競爭。 
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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。 
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