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oDSP 需求強勁，ASIC 接續成長 

  重要訊息 

Marvell 公告財年 1Q27 營運表現與展望，均優於市場預期。 

評論及分析 

1Q27營運與展望略優於市場預期。1Q27營收US$24.2 億元，季增 9.0%，略優於市場

共識的US$24.1億元，其中資料中心應用季增 11%達US$18.3億，通訊產品則季增3%

達 US$5.85 億。毛利率 58.9%，營利率 35.0%，每股盈餘 US$0.8 元，均與市場預期相

近。展望 2Q27，受惠於互聯業務成長，預期營收將逐季成長雙位數，營收預估 US$27

億，季增 11.7%，每股盈餘 US$0.94，優於市場共識的 US$26.1 億 與 US$0.90 元。 

管理層再次上調 2027-28 財年指引。管理層再次上調 2027-28 年總營收自

US$110/$150 億至 US$115/$165 億，並表示 2027 財年將逐季以雙位數成長。其中，

資料中心營收年增速自 30%/50%上調至 50%/55%，oDSP 業務則今年則預估成長自

50%至 70%，客製化業務年增長(集中在 2H27-2028)20+%/100%，並預估 2029 財年

ASIC 業務營收將貢獻超過 US$100 億，主要受惠於 1-Tier CSP 業者的新訂單貢獻。 

ASIC 業務營收貢獻將大幅躍升。我們認為 oDSP 產品自 800G 往 1.6T 迭代，產品單價

將上升約 25%，推動互聯業務 2027-29 年年成長 51%/62%/77%。同時，我們預期

ASIC 業務在 2027-29 年營收貢獻約 US$20/$42/$110 億，其中 Google 將成為公司的

第一大客戶。儘管市場擔憂 AWS Trainium 系列的市占率流失問題，但考量 NVIDIA 與

Amazon 均入股公司，我們預期公司在 UALink、NVLink 以及 CPO 等相關產品仍可保

有一定市佔率。 

投資建議 

我們上調 2027-29 財年每股盈餘預估至 US$4.0/$6.2/$10.0，維持「增加持股」評等，

並將目標價上調至 245 元，以 2028-29 財年平均每股盈餘與 30 倍本益比得出。 

投資風險 

DSP 供應鏈短缺、ASIC 專案遞延、ASIC 出貨量下調。 
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