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美股 4Q24 財報焦點：交換機升級、DeepSeek 驅動 AI 需求  

  
重要訊息 

我們整理歐美網通公司 4Q24 財報會議重點，本季財報中投資人主要關注包括(1) 

800GbE 與 1.6TbE 的光收發模組及交換器升級趨勢；(2) DeepSeek 對產業之影響及 AI

相關需求則維持樂觀。 

評論與分析 

資料中心規格升級為投資人關注重點。本季財報會議中，投資人普遍關注包括 800GbE

與1.6TbE的光收發模組及交換器升級趨勢，以及CPO技術發展的影響。其中Coherent 

(美)、Lumentum (美)皆提及 1.6TbE 光收發模組將於 2026 年逐漸放量且 200G EML 目

前仍供不應求。而 CPO 技術演進則將有助於(1)頻寬增加；(2)節點間的傳輸媒介從電轉

為光；(3)高功率雷射增加，都將驅動光網路的的 TAM 持續增長。 

正向看待 DeepSeek 驅動 AI 需求成長。關於 DeepSeek 帶來的影響方面，Celestica 

(加)認為 DeepSeek 對其業務影響為中性偏正向，並看好降低 AI 訓練成本可以促進對高

頻寬、低延遲網路等需求。而 Cisco (美)則認為 DeepSeek 相關技術有助於 AI 在企業領

域中加速發展，同時也表示目前觀察到DeepSeek等模型的資安相關疑慮，將有助於AI

防禦模型發展，整體而言亦正向看待。 

Qorvo持續退出Android 5G手機中低階市場；Skyworks iPhone供應份額持續流失。

Qorvo (美)於 3Q25 財年財報會議表示 Android 5G 手機消費偏好加速轉往中低階，預

期 Android 相關營收將自 2025 財年的 8.75 億元，於 2026-27 財年各下滑 1.5-2 億美

元(減少約 34-46%)；中國 Android 市場單季營收將自約 1 億美元下滑 50%至 5,000 萬

美元。未來 Qorvo 將以供應 iPhone 及 Android 旗艦/高階機種為主，其中 iPhone 機

型以 Pro/Pro Max 為主，並對秋季新機種之 content growth 提升具信心；而若未來

iPhone採用自製 Modem，亦有信心持續供應。Skyworks (美)則表示其在 iPhone發生

content loss，預期在秋季新機種流失 20-25%份額，將影響 3Q25-2026 財年相關營

收。兩間公司並同時指出在車用、IoT、Wi-Fi 看到較佳之成長動能。 

投資建議 

我們依據 4Q24 財報與展望調整 Arista 與 Cisco 目標價為 105 美元(基於 35 倍 2025 年

每股盈餘預估)與 80 美元(基於 20 倍 2026 財年每股盈餘預估)，皆維持「增加持股」評

等。至於 Qorvo 及 Skyworks，由於手機相關營收皆佔整體營收 65-70%，我們認為車

用、IoT、Wi-Fi 成長動能將無法抵銷手機業務之下滑，導致產能利用率無法提升進而影

響獲利能力，目前股價分別交易在 2025 財年每股盈餘共識預估的 14 倍及 13.8 倍，位

於過去 5 年平均本益比之中緣。 

投資風險 

AI 需求不如預期，電信與企業客戶需求回升放緩，總體經濟風險。 
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