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美股網通 – AI/ASIC 狀況良好，企業網通/電信需求劣於預期 

  
重要訊息 

網通廠 Broadcom 與 Marvell 公告 Jan-Q 財報與 Apr-Q 財測，兩者半導體營收均

不如市場預期，主因傳統網通、資料中心與電信業者需求疲弱。然而，兩者均對 AI

需求展望正向，Broadcom 上修今年 AI 營收 30%+至超過 100 億美金(原 75 億美

金)；Marvell 除表示其光通訊業務需求持續強勁外，亦展望 2025 年 ASIC 營收有

望達 10 億美元，超過原先 8 億美元目標。 

評論及分析 

Broadcom 上修 AI 營收，下修寬頻與儲存業務。公司 Jan-Q 半導體營收低於市場

預期 4%，主要反應寬頻與儲存需求疲軟。由於兩雲端業者(Google、Meta)對

ASIC 需求強勁，以及 Tomahawk 5 800G 交換器、DSP 與光通訊等受惠於大規模

AI資料中心建置，公司上修今年(FY24，財年止於 10月)AI營收目標至 10億美元，

且網通營收將年增 35%(原 30%)。與同業相同，公司展望 FY24(財年止於 10 月)寬

頻營收將年減 30%(原中雙位數)，且預期寬頻業務今年底才有望改善；儲存營收展

望年減約 25%(原年減高雙位數)，惟預期下半年有望復甦。另外，VMware 訂單表

現強勁(季增超過 67%)，反應公司專注於將已使用 vSphere 的客戶，升級到 

VMware Cloud Foundation（VCF）平台，作為公有雲的補充和替代方案。 

Marvell AI/雲端需求強勁，惟通訊/網通低迷。Marvell Apr-Q 營收低於市場預

期，係因通訊基建(展望季減 50%)、企業網通(季減 40%)和消費(遊戲主機)業務(季

減 70%)不如市場預期 40-60%，然公司亦預期 Apr-Q 為營運谷底，2H24 有望見

到復甦。Apr-Q 資料中心營收展望季增低個位數，高於市場預期 3%，反應 AI、傳

統雲端產品將持續季增，部分受企業地端季節性季減抵銷。光通訊產品需求持續強

勁，包含(1)客戶開始認證 200G 通道的 1.6T PAM 產品，預期年底部屬；(2) AEC

的 PAM DSP 開始起量，預期今年將打入多家雲端大廠；(3) 800G DCI 將取得多個

資料中心客戶設計認證，預期 2025 年起量；(4) 51.2T 交換器產品將於今年晚些開

始出貨。另外，2 個雲端 AI ASIC 專案(5 奈米供 AWS) Apr-Q 開始進入初期量產，

帶動 ASIC 4Q FY25 季度(財年止於 1 月)營收將超過 2 億美金，FY26 年有望達 10

億美元。公司正與多個雲 

端客戶討論 3 奈米 ASIC 機會，對前景展望樂觀。 

投資建議 

凱基維持 Broadcom 與 Marvell「增加持股」評等，將 Broadcom 目標價上修至

1560 美元(原 1435 美元)，28 倍 2025 年 EPS(原 25 倍)；Marvell 目標價上修至 94

美元(原 85 美元)，35 倍 2025 年 EPS(原 30 倍)，上修本益比反應 AI 市場行情。 

投資風險 

網通與電信業者需求不如預期；ASIC 專案進展不如預期。 
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