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ASIC 業務遇逆風，短期缺乏亮點 

  
重要訊息 

Marvell 公告財年 2Q26 營運表現與 3Q26 展望，均低於市場預期，盤後股價下跌

11%。 

評論及分析 

2Q26 資料中心業務低於市場預期。2Q26 營收 US$20.06 億元，季增 5.8%，略低於市

場共識的 US$20.13 億元，毛利率 59.4%與每股盈餘 US$0.67 元，同樣略低於市場共識

的 59.5%與 US$0.68 元。其中，資料中心營收雖季增 3.5%達 US$14.9 億，但仍低於市

場預期的 US$15.16 億，消費性產品與企業網絡則受惠於季節性與客戶回補庫存，季增

83.7%/ 9.1%。 

3Q26 展望因客戶拉貨遞延不及市場預期。公司預估 3Q26 營收約 US$20.6 億元，季增

2.8%，不及市場預期的 US$21.21 億元，且由於出售車用乙太網業務給 Infineon，倘若

扣除掉車用乙太網營收(約US$0.6 億)，實際 3Q26 營收季持平。其中，資料中心營收預

估季持平約US$15 億，低於市場預期的US$16 億，oDSP 業務季增雙位數將因ASIC業

務下滑而抵銷，預估要到 4Q26 才會有較大幅度季增。 

ASIC 能見度較低，轉往高速傳輸發展。儘管公司維持 2028 年 XPU & XPU Attach 市場

規模 US$940 億與 20%市占率目標，但由於 PCIe/NIC 等產品單價不如 AI ASIC 的設計

費用，再加上AWS同業競爭加劇，我們認為短期ASIC業務要有大幅度成長，仍需接到

新設計專案才可大幅度成長。本次法說中，公司提及將開發基於 UALINK 和乙太網交換

機產品，並預計未來兩年內推出，我們認為公司正從 ASIC 市場轉投入資源於高速傳輸

業務。 

投資建議 

我們調整 2026-27 年每股盈餘預估至 US$2.8/3.2，反映 ASIC 訂單的不確定性以及價值

含量下滑，但高毛利的 DSP 業務與 XPU Attach 帶動營運槓桿持續上升，維持「持有」

評等與目標價 75 元。 

投資風險 

DSP 業務大幅上升、ASIC 出貨量上調、接獲 ASIC 新專案。 
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美國 Marvell Technology 
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