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資料中心財報：IT 支出復甦不如預期，AI 仍為主要成長動能  

  
重要訊息 

Intel、AMD 和 Supermicro 公布 4Q23 財報。Intel 和 AMD 1Q24 展望低於市場

預期 11%/7%(圖 3)，顯示在當前總體環境仍疲弱下，企業 IT 支出尚未復甦，IT支

出仍以 AI 為主；另外，PC 1H24 拉貨動能如預期疲弱，兩家均展望 2024 年 PC出

貨量低個位數增長(略低於市場預期的 5%)。 

評論及分析 

1Q24 傳統伺服器與 PC 出貨疲弱。IT 支出未如我們預期見到復甦跡象，AMD表示

傳統伺服器 1H24 仍將疲弱，反應雲端支出偏重 AI，且企業投資因總經而保守；

Seagate/Western Digital 則預期 IT 支出 2024 年將略有改善，傳統伺服器預計將

恢復增長，然客戶仍擔憂總體環境。我們預期傳統伺服器復甦應待 2H24，主要由

AMD (Turin)與 Intel (Birch stream)新平台帶動。1Q24 PC 如我們預期疲弱，我們

估計 AMD 1Q24 Client/PC 業務季減 10% (同過往季節性)，而 Intel PC 業務估計

季減 15%，PC 復甦仍需待 2H24 新品推出帶動。 

AI 拉貨仍為 2024 年主要焦點。(1) AMD 4Q23 MI300X 出貨優於預期，係因 AI客

戶拉貨強勁(Microsoft、Oracle、Meta 等)，公司亦上修 2024 年資料中心GPU營

收至 35 億美元(前季展望超過 20 億美元)，對比市場已預期 2024 年 AMD MI300X 

營收有望達 60-80 億美元，我們認為公司後續將上修該營收目標，但我們認為

AMD 2024 年資料中心 GPU 營收難以超過市場預期。(2) Supermicro 展望 Mar-Q

營收季增 6% (達 39 億美元)，高於市場預期 27%，Jun-Q 營收進一步季增 23%(達

48 億美元)，高於市場預期 40%，顯示 AI (尤其是 H100 伺服器)需求十分強勁，以

及供給逐漸開出。Supermicro 預期 AI 爆發仍將持續數個季度，將積極提高產能，

並增加產品組合(Nvidia、AMD、Intel)。(3) Intel 亦對其 AI ASIC(Gaudi)展望正

向，4Q23 訂單季增雙位數至超過 20 億美元(前季展望約 20 億美元)，公司亦提高

了 Gaudi 2 和 3 的供給，預期 2024 年營收將顯著加速成長。 

AMD 2024 年資料中心市場份額提升。AMD 預期其 2024 年傳統伺服器份額有望

成長，反應 Zen 4(Genoa, Bergamo, Siena)拉貨動能，與 2H24 推出 Turin 新品。

我們估計 AMD 1Q24 資料中心 CPU 市場份額(以營收計)從前季的 31%增加到

34%，部分係因 Intel 資料中心業務 FPGA 營收佔比較大。2H24 資料中心 CPU 市

場份額變化則有待觀察，因我們預期 Intel Birch stream (Intel 3 製程)，將早於

AMD Turin(台積電 N4/N3 製程)推出，然台積電製程 PPA 應優於 Intel。在通用資

料中心 GPU 市場，我們預期 AMD 市場份額有望從 2023 年的 1%提高到 2024 年

的 7%，反應 MI300X 拉貨強勁。 

投資建議 

Nvidia 仍為我們相關類股首選，因我們認為其風險報酬比較佳。台股供應鏈建議關

注 AI 相關緯穎(6669 TT)、廣達(2382 TT)、緯創(3231 TT)。 

投資風險 

全球消費及 ICT 需求不如預期；消費者對新產品的接受度不高。 
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