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獲利率持續受 SiC 與業務重組影響  

  
重要訊息 

安森美半導體公告優於市場預期 3Q25 財報，惟展望平淡且公司獲利率將持續受碳化矽

與業務重組影響。 

評論及分析 

財報雖優於市場預期但展望平淡。3Q25 營收 US$15.51 億，季增 5.6%，年減 12.0%，

優於市場預期的 US$15.17 億元，受惠於產能利用率提升至 74%，毛利率、營益率、每

股盈餘均優與市場預期相近。展望 4Q25 營收預估 US$14.80-15.80 億，以營收中值計

算，季減 1.3%，與市場共識的 US$15.3 億相近，毛利率預估 37-39%、每股盈餘預估

US$0.57-0.67 元，按中值計算均與市場預估相近。 

獲利能力仍受碳化矽業務與重組影響。公司預期隨產能利用率提升、剝離低毛利業務並

轉向高單價產品將推動毛利率提升。當前產能利用率為 74%。產能利用率每上升 1%，

毛利率將上升 0.25-0.3%，然而由於今明年將持續剝離非核心業務，約影響 2025-26 年

營收 US$2.0 億/US$3.0 億營收，我們認為相關重組費用及低毛利的碳化矽營收佔比上

升將影響整體獲利率。 

AI 營收貢獻較小且週期復甦緩慢。我們認為車用拉貨動能仍舊疲軟，儘管安世半導體無

論是在客戶或產品上與公司有諸多重疊，但對公司營收及獲利貢獻較小，相關重疊產品

也多為二線或落後產品。此外，儘管公司切入 NVIDIA 電源供應鏈提供變壓器與轉換

器，使得 AI 相關營收年增翻倍，但實際營收占比仍低於 5%，使其營運動能相對有限。 

投資建議 

反映優於預期的財報，我們略微上調 2025-26 年至 US$2.33/2.95 元，維持「持有」評

等與目標價 US$50 元。 

投資風險 

車用與工控需求提升、關稅緩解、供應鏈去中化。 
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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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