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上修 AI 市場展望緩解供應鏈疑慮 

  
重要訊息 

邁威爾科技(Marvell)於 2025 年 6 月 17 日舉辦 Custom AI Investor Event，公司上修

2028 年 XPU TAM 以及公布 ASIC 專案進度緩解市場疑慮。 

評論及分析 

資料中心 TAM 較去年上修 25%。相較於去年預估 2028 年資料中心 TAM 為 US$75B，

公司上修至 US$ 94B，上修幅度達 25%。其中，XPU TAM 從 US$43B 上調至

US$55B，並獨立拆分出 XPU Attach(涵蓋 SerDes、NIC、HBM controller 等)市場規模

約為 US$15B。去年僅強調 XPU 設計，今年闡述 AI 應用推動周邊晶片的需求提升，及

平台擴展的機會。 

XPU 客戶持續擴展。公司首度公開已在 XPU 領域贏得 18 顆 socket，包括 4 顆加速器

(AWS、Meta)、1 顆 CPU(Google)，以及多顆 AI Attach Socket，優於去年僅揭露的 3

顆 XPU。公司表示客戶已橫跨美國前四大 hyperscaler 與多家新興 CSP，並已確認部分

進入量產，其餘預計將於 2026-27 年貢獻營收。此外，公司持續開發超過 50 顆新專案

(lifetime Revenue 達 US$75B)，證實 Marvell 已從早期單一大客戶，擴展為跨平台、

多產品線樣貌。 

從 IP 提供商轉為 AI 基礎設施平台。公司已投入 2nm custom SRAM、HBM4E 整合邏

輯、Vault 封裝平台、光/電 SerDes 等技術，並與多位客戶共同開發設計，擴展至

CPU、Switch、NIC 等應用。在商業模式上，透過 NRE 與客戶共同投資，使營運費用

與毛利結構更具彈性，為未來規模放大建立營運槓桿。公司已逐步轉型為「可設計、可

製造、可量產」的 AI 系統級供應商。 

投資建議 

考量 ASIC 能見度與 DSP 業務競爭，調整財年 2026-27 年營收至 US$91.0/$102.5 億，

以及每股盈餘預估至 US$2.88/3.33，維持「增加持股」評等，與目標價 95 元。 

投資風險 

DSP 競爭加劇、ASIC 業者低價競爭、ASIC 開發時程不如預期。 
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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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