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01
股票期貨概況

股期標的推陳出新，交易占比維持高檔！
2022年市場熱門標的！
小型個股期，小資交易好選擇！

02
股期展望六大主題

1. 半導體：2023全球半導體景氣趨緩，先進製程有機會逆勢成長！
2. 蘋果供應鏈：iPhone需求探底，等待15代救市！
3. 電動車與車用電子：淨零碳排推動電動車需求，車用電子普及率續增！
4. 雲端運算：雲端運算浪潮來襲，未來10年CAGR上看15%！
5. 衛星通訊：SpaceX正式商轉，供應鏈出貨量有望高速成長！
6. 獨特技術：具備技術護城河，鞏固企業競爭力與市場地位！
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個股期近期狀況
【股期標的推陳出新，交易占比維持高檔】
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個股期近期熱門選擇
【2022年市場熱門標的】

股期代號 股期標的 標的今年以來報酬率 排名 股期代號 股期標的 日均量(大小合計)(口) 排名

PCF 智擎 89.03% 1 HSF 長榮航 24615 1

CSF 華新 85.78% 2 CZF 長榮 20712 2

FNF 裕隆 57.09% 3 CCF 聯電 10327 3

NJF 榮剛 55.35% 4 QFF 台積電 8125 4

EHF 東陽 44.13% 5 HCF 宏達電 7911 5

IAF 臺企銀 37.80% 6 CHF 友達 7257 6

RAF 奇鋐 32.42% 7 CSF 華新 6062 7

JBF 創意 28.21% 8 IPF 智原 5182 8

LUF 臻鼎-KY 27.64% 9 DQF 群創 5138 9

KOF 宏全 24.72% 10 IRF 欣興 4641 10

GXF 可成 19.52% 11 NVF 元太 4624 11

CRF 遠東新 17.48% 12 DHF 鴻海 3458 12

DEF 永豐金 17.22% 13 DAF 陽明 3018 13

IHF 農林 17.00% 14 QWF 威盛 2123 14

KGF 啟碁 16.60% 15 IIF 晶豪科 1970 15

FTF 華通 16.49% 16 IXF 景碩 1954 16

NVF 元太 15.88% 17 PEF 台半 1922 17

JFF 嘉澤 15.44% 18 NYF 元大台灣50ETF 1847 18

HLF 興富發 15.13% 19 CBF 中鋼 1821 19

CJF 華南金 13.85% 20 FTF 華通 1779 20

註1：交易量為大小期貨合計(經20:1比例轉換)。
註2：本報告中提及之個股期標的，若有發行小型個股期貨，則股期代碼以小型股期表示。
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小型個股期概況
【小型個股期，小資交易好選擇】

期交所針對高價標的加掛每口100股的小型契約，提供小額交易人參與高價位股票期貨交易的管道，
以下是熱門標的今年以來的交易概況：
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普通契約(2,000股) 小型契約(100股)

大立光期貨每口需準備保證金
2,200元*2,000股*13.5% = 594,000元，
而規模1/20的小型期貨只需備29,700元，
更適合交易人參與！
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股期展望六大主題
蘋果供應鏈

雲端運算 衛星通訊 獨特技術

電動車與車用電子

電腦王國搶占伺服器先機：
信驊、緯穎

台廠設備供應鏈完備：
【主機板】技嘉、微星
【散熱模組】雙鴻、健策
【代工組裝】廣達
【連接器】嘉澤、正崴

半導體

Source：YFRD整理；圖片來源：freepik｜ Date：2022

台積電領先群雄：
台積電

需求兩極展望大不同：
【強勢股期】
聯電、創意
【弱勢股期】
聯發科、聯詠

關鍵零組件供應鏈分散：
【ODM】鴻海、和碩

iPhone 15強力升級：
【Type-C】宣德、祥碩
【鏡頭】大立光、玉晶光
【處理器】台積電

產業發展驅動出貨放量：
啟碁

台廠設備供應鏈完備：
【PCB】華通、精測
【通訊模組】同欣電
【衛星晶片】聯發科、穩懋
【網通】明泰

國內車廠搶占電動車商機：
鴻海、裕隆

智慧車帶動車用電子需求：
【自動駕駛】同致
【連接器】胡連
【車用鏡頭】光寶科
【車聯網】明泰、中磊

【ABF載板】南電
【電子紙】元太
【電線電纜】華新
【電源系統】台達電
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半導體股期展望
【2023全球半導體景氣趨緩先進製程有機會逆勢成長】

 近年AI、HPC、5G、車用新興應用更趨成

熟，帶動先進製程設備/材料需求強勁。過

去一年產業飽受晶片斷鏈衝擊，各國興起自

建供應鏈，積極推動補貼政策，盼達成半導

體供應鏈在地化。

 根據資策會產業情報研究所指出，展望

2023年半導體產業發展，受到庫存調整的

負面效應與總體經濟衰退疑慮，預測全球市

場規模將升至6,086億美元，成長率僅0.5％，

不過台灣的半導體產值仍將成長1.7%。

 以半導體產業鏈而言，IC製造受惠於台積電

帶領下，仍能保持成長態勢，而IC設計將持

續受到全球總經環境變動等不利因素影響，

也因此間接拖累IC封測2023年之展望。

★ 台積電領先群雄：

 受惠於AI、HPC、5G等產業發展對於先進

製程晶片之需求，帶動台積電(QFF)2023年

之營運成長動能。台積電計畫3年內投資

1,000 億 美元資本支出擴大先進製程

N7~N2、先進封裝及海外廠相關投資，推

升先進製程營收佔比達60%。

★ 應用面需求兩極展望大不同：

 2023年在經濟衰退的風險提升之下，導致

消費性電子產品需求恐持續承壓，將拖累如

聯發科(PUF)、聯詠(QHF)、南亞科(CYF)、

群聯(QNF)等供應鏈表現。而AI、車用、

NRE等產業將持續成長，有利如聯電(CCF)、

創意(JBF)、智原(IPF)等公司之營運表現。
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【2330 - 台積電(QFF)】

 台積電為持續保有其晶圓代工之領先地位，除在

國內持續擴廠之外，公司持續擴張海外先進製程

的據點，包含即將啟用的美國亞利桑那州5奈米

廠，以及已在2022年4月動工的日本熊本廠，將

可支撐公司未來數年成長動能。

 因5G、AI、HPC趨勢仍在，加上3nm明年將開

始貢獻營運，預期公司2023年營運能持續成長。

【3443 - 創意(JBF)】

 受惠於AI、SSD、FPGA、網通等晶片委託設計

開案維持強勁，加上晶圓滿足率提升，創意

2022年業績有望刷新紀錄，且營運成長動能將

延續至2023年。

 原先市場擔憂美國半導體限制影響公司營運，但

來自中國廠商營收占公司營收比重不高，主要客

戶還是以美、歐、日為主，因此公司營收受禁令

影響有限。

半導體股期展望
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蘋果供應鏈股期展望
【iPhone需求探底等待15代救市】

 自iPhone 14系列發布以來，由於主要市場

需求下滑，蘋果已從最初9000萬部生產目

標下調至8700萬部，而需求疲軟的現象也

被供應商側面證實。

 iPhone 14代主要需求的Pro系列，受到主

力代工廠鴻海鄭州廠區停工拖累出貨進度，

所幸中國進一步放寬限制，現產能恢復至

70-80%，但也加速蘋果「中國+1」的供應

鏈分散計畫。

 2023即將迎來iPhone 15代，根據外媒報

導：4奈米製程的A16晶片、更高畫素的主

鏡頭、潛望式鏡頭與Type-C傳輸介面都是

主要可能升級功能，而新機售價亦可能隨成

本水漲船高。

★ 關鍵零組件供應鏈分散：

 蘋果主力ODM鴻海(DHF)、和碩(JSF)、廣

達(DKF)均受封控影響斷鏈，促使蘋果將手

機與配戴型裝置供應鏈外移至印度、越南、

泰國等地，其中印度長期預估產能可達40-

45%。此外針對晶片供應，蘋果亦暗示將下

單台積電(QFF)於亞利桑那州新廠生產晶片，

進一步降低亞洲依賴。

★ iPhone 15強力升級：

 市場對於iPhone 15的功能揣測陸續浮現，

其中對於傳輸介面、潛望鏡頭與處理器升級

聲量最大，有望帶動相關供應鏈營運動能。

 【Type-C】宣德(PPF)、祥碩(PNF)【鏡頭】

大立光(OLF)、玉晶光(QJF)【處理器】台積

電(QFF)。
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【3008 – 大立光(OLF)】

 業內人士透露，蘋果明年新機對鏡頭畫素要求提

高，潛望式鏡頭更可能捨去全塑膠設計改採混和

鏡頭，並指定使用造價高昂的ALD機台與技術，

再再提高組裝難度。

 大立光近年投入大量成本添購機台並積極掌握製

造技術，有望通吃iPhone 15稜鏡及長焦鏡頭訂

單，此外市場預估蘋果頭戴設備將於2023H2推

出，更支撐光學廠商營運動能。

【2317 – 鴻海(DHF)】

 鄭州廠停工與封控造成產能停滯與員工大量流失，

而蘋果為提高產能與彈性，2023Q1立訊與和碩

將加入Pro系列代工，並進一步對明年iPhone

15的組裝份額產生威脅，預估鴻海新機組裝將

由原先的65%降至60%。

 另一方面，鴻海東南亞布局完整，印度廠有望受

惠蘋果短期1.5倍年出貨成長，長期40-50%(目

前約2%)印度製造目標。

蘋果供應鏈股期展望
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電動車與車用電子股期展望
【淨零碳排推動電動車需求車用電子普及率續增】

 由於全球暖化與碳排放議題，各國紛紛推出

碳排目標與限制，而禁售燃油車與電動車稅

負與補貼優惠，成為達成各國減少碳牌的重

要措施之一，因次帶動電動車近年銷量快速

成長，也推升未來產業之營運展望。

 根據國際能源總署(IEA)數據顯示，2021年

全球合計新售660萬輛電動車，而今年的電

動車總量將達 1,650 萬 輛。此外根據

TrendForce預估，2023年電動車全球出貨

量將達年產1450萬輛，2025年將接近

2500萬輛。

 在電動車的發展趨勢之下，持續帶動車用電

子設備需求，包含自動駕駛、車用雷達感測

器、乙太網路連接器等設備需求強勁成長。

★ 國內車廠搶占電動車商機：

 鴻海(DHF)在2019年11月正式發表「3+3

產業轉型策略」，而智能電動車開放平台

(MIH)便是其中一項，目前鴻海已推出包含

Ｍodel C、Ｍodel E、Ｍodel T等車款。而

國內車廠裕隆(FNF)旗下品牌納智捷，與鴻

海合資成立鴻華先進，正式推出首款Ｍodel

C車款──n7，在預購時已經取得大量訂單。

★ 智慧車趨勢帶動車用電子需求：

 在Tesla的自動駕駛技術帶動之下，無論電

動車與燃油車持續導入輔助駕駛系統，而隨

著5G時代來臨，車聯網需求亦持續提升。

 【自動駕駛】同致(OUF)【連接器】胡連

(OHF)【車用鏡頭】光寶科(FQF)【車聯網】

明泰(IZF)、中磊(RBF)。
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【2201 - 裕隆(FNF)】

 裕隆與鴻海合資成立的鴻華先進搭上電動車熱潮，

預計明年第一季登創新板掛牌，目前推出的納智

捷n7電動車款已累積2.5萬張訂單，預計在

2023年第四季正式量產，將成為裕隆集團新的

營收來源。

 受惠於電動車需求持續升溫，裕隆在原先汽車工

業的基礎上，積極投入電動車開發，有利公司搶

占國內電動車市場。

【6279 - 胡連(OHF)】

 受惠於中國與美國客戶積極推動新能源車，公司

2023年有望維持成長動能，此外在包含歐洲、

越南、印尼等地汽車市場需求持續暢旺，隨著營

收規模持續放大，加上低價銅的效應逐漸發酵，

公司營運前景樂觀。

 因中國與美國積極推廣電動車，而胡連作為中美

兩大車廠比亞迪與特斯拉之供應商，將直接受惠

於電動車產業發展。

電動車與車用電子股期展望
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雲端運算股期展望
【雲端運算浪潮來襲未來10年CAGR上看15%】

 近十年間全球數位化、智慧化熱潮來襲，

「雲端運算」的技術與服務逐漸普及，目前

全球著名的資訊、網路公司，包含微軟、亞

馬遜、Google皆積極搶進雲端服務市場。

 根據研調機構Grand View Research調查，

2021年雲端運算市場規模已達到3,689.7億

美元，且在未來2022-2030年間將以年複

合成長率(CAGR)15.7%的幅度快速成長。

 近年雲端運算的主要應用包含機器學習、人

工智慧(AI)、大數據、影音平台等項目，而

由於疫情的爆發，遠端連線、WFH等技術

快速成長，甚至目前部分企業採用混合式辦

公，未來雲端運算服務需求預期將逐年增加。

★ 電腦王國搶占伺服器先機：

 台灣素有電腦王國之稱，在擁有大量資通訊

人才的優勢之下，台灣廠商在伺服器供應鏈

具有重要之地位。其中如BMC晶片設計廠

──信驊(QAF)，為全球數據中心的主要供應

商之一，而雲端基礎架構產品及系統解決方

案供應商──緯穎(PWF)，亦為供應鏈中的

重要角色。

★ 台廠設備供應鏈完備：

 台灣的伺服器設備廠囊括伺服器硬體近九成

之零組件，為全球最重要的伺服器供應鏈。

 包含【主機板】技嘉(GHF)、微星(GIF)【散

熱模組】健策(JMF)、雙鴻(PTF)【電源供應

器】台達電(FRF)【代工組裝】廣達(DKF)

【連接器】嘉澤(JFF)、正崴(GLF)。
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【5274 - 信驊(QAF)】

 受惠於市場持續看好伺服器產業發展，基板管理

控制器(BMC)出貨放量，公司預估2023年Mini

BMC 出貨量上看400 萬顆，有望帶動營收持續

成長。

 BMC(Board Management Controller)是一種

小型專用處理器，用於遠端監控和主機系統的管

理，在資料中心中可能有數千台伺服器設備，必

須使用BMC執行各式監控和管理工作。

【2376 - 技嘉(GHF)】

 伺服器業務占目前技嘉營收約20%，技嘉據有

多款企業伺服器應用的產品與解決方案，包含伺

服器主機板、機架式伺服器、先進散熱方案等。

 AMD新款EPYC伺服器處理器(代號 Genoa)於

2022年11月中發表，而Intel下一代伺服器處理

器Sapphire Rapids，預計將於2023年1月中推

出，有望帶動伺服器供應鏈拉貨動能。

雲端運算股期展望
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衛星通訊股期展望
【SpaceX正式商轉供應鏈出貨量有望高速成長】

 蘋果在今年的新機款iPhone 14系列中加入

「衛星通訊SOS緊急求救」功能，重新帶起

衛星通訊話題熱度與市場關注。

 目前低軌道衛星營運商中SpaceX以3,341

顆衛星發射數及40萬用戶領先群雄，

SpaceX為達到每年2,000顆衛星目標，已加

速衛星發射數量，相關供應商出貨量隨之放

大。

 隨著高通量衛星技術的突破以及火箭發射成

本的降低，使低軌道衛星的發展於近年蓬勃

發展，Starlink用戶數從今年一月的14.5萬

成長至五月份的40萬，推估2023年用戶數

將達300萬，低軌衛星相關產品營收占比也

將從2022年的3~4%升至2023年的9~12%。

★ 產業快速發展驅動台廠出貨放量：

 2020年全球衛星產業規模達2,710億美元，

而低軌衛星市場規模雖然僅占31.1億美元，

但預估在2026年市場規模將會來到113億

美元，年複合成長率達24%，其中又以地面

設備佔50%最大，而啟碁(KGF)在包含5G行

動網路、地面接收站、天線等方面皆有產品

布局，為衛星產業發展最大受惠者。

★ 台系供應鏈搶攻低軌衛星：

 英、美各國積極部署低軌道衛星通訊，隨著

低軌衛星市場和廠商加入愈來愈多，也帶動

衛星通訊、地面接收的網通設備商機。

 【PCB】華通(FTF)、精測(OYF)、台光電

(PJF)【通訊模組】同欣電(KDF)【衛星晶片】

聯發科(PUF)、穩懋(QIF)【網通】明泰(IZF)。
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【6285 - 啟碁(KGF)】

 受惠Wi-Fi 6/6E比重上升、Starlink CPE放量與

企業級路由器需求佳，持續推升公司網通營收，

加上今年晶片供給缺口縮減使晶片供應增加，訂

單滿足率上升，且預期晶片供應將持續好轉，有

望帶動營收成長。

 啟碁具備相位陣列天線技術，是其成功打入

SpaceX供應鏈的關鍵技術，而隨著客戶衛星通

訊服務上路，將帶動相關接收端裝置出貨上升。

【 2313 - 華通(FTF)】

 華通為SpaceX的主要供應商，受惠於低軌道衛

星訂單持續穩定出貨，產能利用率已逐步爬升到

80-90%以上，出貨持續放量帶動公司稼動率提

升至高檔。

 華通台灣廠產能利用率已滿載，衛星天上板和地

面接收板各占2022年衛星板近半數營收，目前

沒有擴產計劃，規劃2023年優先爭取衛星天上

板訂單，產品組合可望好轉。

衛星通訊股期展望
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【8046 - 南電(QSF) 】

 受惠於英特爾、超微、輝達將持續為高效能產品，

結合先進的晶片封裝技術，將是未來驅動ABF載

板需求的關鍵動力，加上供應鏈庫存調整已接近

完成，ABF載板市況將持續轉佳。

 在主機板、顯示卡、AI、HPC等需求帶動之下，

市場預估ABF供給缺口將重新擴大，而南電的

ABF載板營收占比優於同業，有利公司未來營運

展望。

【8069 - 元太(NVF) 】

 電子標籤(ESL)在2021年需求開始大幅提升，零

售商如家樂福、Walmart、Best Buy亦陸續導

入ESL，2023年全球ESL滲透率估計將提升至

11%，相較於市場預估的滿足點25%，仍具提

升空間。

 低耗電特性的電子紙，在無紙、低碳與環保的未

來趨勢中，具有廣泛的應用發展與商機，公司未

來營運展望樂觀。

具備獨特技術之股期展望
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【1605 - 華新(CSF) 】

 行政院於2022年8/19通過「強化電網韌性建設

計畫」，未來十年將投入5,645 億元預算於汰舊

換新與線路分散化工程，此次計畫規畫兩年內將

完成15條輸電線路汰換作業。

 受惠於台電計畫與台商回流建廠需求支撐，使公

司電線電纜產能保持滿載，加上華新近年積極發

展能源事業，包含電池原料、綠電儲能、離岸風

機等領域，皆有利推升公司營運展望。

【2308 - 台達電(FRF) 】

 台達電是全球重要電源系統關鍵供應商，在電源

及零組件、基礎設施、自動化等項目營收表現穩

定成長。

 近年台達電積極切入電動車與儲能兩大領域，電

動車方面包含車載充電器與動力驅動系統等，營

收年成長率上看20%，而儲能系統則是未來電

網穩定及電力調度關鍵技術，台達電憑藉超過6

成的市占與領先技術，其產業龍頭地位難以撼動。

具備獨特技術之股期展望
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