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類比 IDM 財報：谷底浮現，靜待復甦  

  
重要訊息 

美股類比 IDM 業者多數 1Q24 與 2024 年營收展望低於市場預期(見圖三)，主因總

經環境較前季惡化，使工業庫存去化加劇，而車用除燃油車去化庫存外，電動車成

長亦見到放緩。然而，部分公司(STMicro、NXP 與 Infineon)仍預期，車用與核心

工業庫存調整有望於 2Q24 底結束。 

評論及分析 

Infineon 財報：庫存去化加劇與弱美元致 FY24 財測下修。Infineon 下修 FY24(財

年止於九月 )營收約 6%，一半反應庫存去化加劇，一半為匯率因素。然而，

Infineon 展望 2H FY24 營收將較 1H FY24 成長 19%，係因預期 2H FY24 車用標準

品庫存去化完成，以及 PSS 部門(動源與感測系統)於手機、運算(資料中心)等應用

見到初步復甦跡象。受惠於電動車滲透率提升(儘管速度減緩)，以及車用 MCU 市

場份額成長，我們估計 Infineon FY24 車用業務營收仍將成長近 10%。 

NXP 財報：2024 展望優於同業，反應公司 2023 年謹慎出貨。NXP 1Q24 與 2024

年營收展望大致符合市場預期，表現優於同業，係因公司 2023 年率先控制出貨。

展望 2024年，預期 1H24營收呈年減，係因車用客戶庫存修正大於預期，然 2H24 

營收將較 1H24 成長，反應庫存恢復正常。公司對手機與消費 IOT 展望樂觀與同業

相符。 

Onsemi 財報：2024 展望保守，公司 SiC 營收增長無虞。Onsemi 1Q24 營收展望

低於市場預期，主因各終端市場見到庫存修正延長，且車廠計畫亦表明電動車需求

放緩，因此估計 2024 年 SiC 整體市場約年增 20-30%，然公司估自身 SiC 營收年

增 40-60%，反應更多客戶與車款(亞洲、北美和歐洲)起量，對比 Infineon SiC 營

收估年增 50%、STMicro SiC 營收估年增 40%。儘管公司對後續市場復甦態度保

守，但估計產能利用率將維持在當前約 65%水準，不預期會進一步降低，而

Onsemi 亦將在未來數季逐步提高通路庫存水準，預備需求復甦。 

投資建議 

儘管部分類比 IDM 業者對 2H24 復甦看法保守，尤其是工業相關，然我們認為在

2024 年將會降息的情況下，2H24 工業需求下檔有限，而車用業務多數仍預期

2024 年中庫存去化完成。據此，我們估計 1H24 為類比 IDM 業者營收年增最差情

況(見圖七)，2H24 營運動能迎來復甦，建議於 1Q24 (庫存修正結束前 3-6 個月)進

行布局。類股維持首選 Infineon 與目標價 49 美元，NXP 維持「持有」評等，目標

價上修至 256 元。 

投資風險 

總體環境需求疲弱；庫存修正時程延長。 
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