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4Q 訂單會持續改善，但基期因素致9 月可能負成長 20%  

   8 月外銷訂單年減 15.7%，劣於我們預估的年減 11% 

8 月外銷訂單 460.4 億美元，月減 3.5%（季調減 1.8%）、年減 15.7%，衰退幅度

較上月的-12%大，也劣於我們預估的-11%與 Bloomberg 預估中位數的-11.4%

（圖 1）。 

除電子產品外接單都有改善，特別是原物料類別與光學產品 

在主要貨品訂單方面，資訊通信產品 121.9 億美元，年減 14.6%，主因終端需求持

續疲弱，使筆電、手機、網通等接單減少；惟伺服器與顯卡接單成長，抵銷部分減

幅。電子產品 157.6 億美元，年減 17.3%，與上月相對佳的表現大相逕庭，主因終

端電子產品需求仍疲弱、供應鏈持續調整庫存，客戶下單保守，使記憶體、晶圓代

工、PCB、晶片通路接單減少；惟 IC 設計接單增加，抵銷部分減幅。光學器材 18

億美元，年增 2.5%，歷經很長一段時間的低潮後終於轉正（2022/2 以來首次轉

正），主因大尺寸電視面板漲價，推升訂單價值；但被光模組接單仍減少。原物料

產品接單減幅本月持續收斂，三大類別除化學品年減17.5%外，減幅已落在15%以

下。基本金屬因用鋼產業需求仍疲軟，接單仍衰退。塑橡膠則因油價仍低於去年同

期（8 月），加上海外同業產能開出競爭致價格下跌；惟因近期油價明顯回升，激

勵下游客戶回補庫存，跌幅收斂。化學品與塑橡膠情境類似，因此跌幅也自上個月

的 25.4%大幅收斂至本月的 17.5%。機械年減 15.7%，因全球經濟趨緩、廠商對設

備投資保守（圖 2、3）。 

主要地區中，來自美中的訂單改善，其餘地區皆惡化，特別是東協 

來自美國訂單年減 14.5%，以電子減少 10.5 億美元（-15.4%）與資通減少 7.7 億

美元（-14.4%）較多。來自中國大陸及香港訂單年減 2.1%，以機械減少 1.4 億美

元（-36.2%）與化學品減少 1.1 億美元（-17.3%）較多；惟資通產品增加 1.7億美

元(14.6%)，抵銷部分減幅。來自歐洲訂單年減 33.6%，表現持續低迷，以資通產

品年減 39.1%與電子產品年減 42.6%最多。來自東協與日本訂單分別年減 11.6%與

年減 16.7%（圖 4、5）。 

展望：4Q 外銷訂單年增率將持續改善，但因基期因素 9 月可能負成長 20% 

儘管 8 月訂單表現劣於預期，且減幅較 7 月重新擴大，但並未改變我們對訂單年增

率探底時間在第二季的預測，即便因庫存調整尚未完全結束，後續仍會有一些波

瀾。此外，全球製造業已經嗅到觸底的跡象，加上近期國際各品牌消費性電子新品

陸續上市，皆會挹注外銷訂單動能，我們仍預估第四季外銷訂單年增有機會轉正，

全年將可收斂至低雙位數甚至是高個位數的年率衰退。9 月按家數計算之動向指數

為 46.5，按接單金額計算之動向指數為 52.9（圖 6）；但因去年基期高的關係，我

們預估 9 月外銷訂單衰退幅度可能達 20%。 
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上述為證監會持牌人，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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