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受記憶體產能排擠，手機成長受限  

  
重要訊息 

高通公告 1Q26 財報與展望，記憶體缺貨潮衝擊手機出貨量。 

評論及分析 

1Q25 營運表現優於市場預期。1Q26 營收 US$122.52 億，季增 8.7%，略優於市場預

期的 US$121.96 億，主要受惠於手機出貨量與產品組合。QCT (3G/4G/5G 和其他技術

IC)營收 US$106.13 億，季增 8.1%，位於前季指引 US$103-109 億中值且與市場預期

相近；QTL (IP 組合授權)營收為 US$15.92 億元，季增 13%，位於前季指引 US$14-16

億上緣，並優於市場預期。 

2Q26 指引不及市場預期。公司展望 2Q26 營收 US$102-110 億，以營收中值計算，季

減 13.5%，大幅低於市場共識的 US$111.90 億。受記憶體缺料影響，QCT 手機業務營

收約 US$60 億，季減 23%；IoT 與車用業務則預估季增雙位數；QTL 營收預估 US$12-

14 億，以營收中值計算，季減 18%；且營業費用由於併購 Alphawave，季增 10%，短

期獲利率受到壓抑。 

基本面逆風，短期股價成長動能有限。從管理層口徑推算，全年手機出貨量約下滑 15-

20%，儘管公司表示需求端未受衝擊，且廠商將集中供應中高階手機(具價格彈性)，但

我們不排除消費者延遲購買影響最終實質需求。此外，觀察近幾季車用與 IoT 營收，年

增速已持續放緩，手機晶片營收占比約 60%仍高，短期基本面逆風但營業費用持續上

升，且 AI 晶片亦未見新客戶採用，短期成長動能疲軟。 

投資建議 

由於低於預期的手機展望，我們維持「持有」評等，下調 2026-27 年 EPS 至

US$10.9/$10.4 以及目標價至 US$160 元，以 2026-27 年平均每股盈餘與 15 倍本益比

得出。 

投資風險 

記憶體缺料緩解、手機市佔率提升、車用/IoT 加速增長。 

 
 
 
   

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
   

Qualcomm (QCOM.O/QCOM US) 
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美國 Qualcomm 
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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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