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GB300 短期處良率爬坡期，預期 FY2027 獲利加速成長 

  
重要訊息 

Supermicro 公告 FY1Q26 EPS 低於市場共識，公司雖上修 FY2026 營收指引，但

FY2Q26 獲利指引低於市場共識，導致盤後股價下跌 9%。 

評論及分析 

FY1Q26 因產品出貨遞延而使 EPS 低於市場共識 13%。Supermicro 公告 FY1Q26 

(2025 年 7-9 月)財報，營收年減 15%、季減 13%至 50.2 億美元，低於公司先前展望之

60-70 億美元，主因產品遞延出貨，約 15 億美元訂單將於 FY2Q26 認列營收。FY1Q26 

EPS 年減 51%、季減 13%至 0.35 美元，低於凱基與市場共識 EPS 預估 20%/13%。 

GB300 出貨雖挹注 FY2Q26 營收升溫，但獲利性仍低於市場預期。FY2Q26 營收財測

達 100-110 億美元，中位數年增 85%、季增 109%，優於市場共識預估 30%，主要受

惠公司取得更多 Nvidia GPU 晶片配額，有助 GB 系列產品出貨升溫。但因 GB300 量產

初期良率仍處爬坡階段，公司給予 FY2Q26 毛利率季減 3ppts 至 6.5%之展望，遠低於

預期；因而使 EPS 財測為年減 16%、季增 41%至 0.50 美元，低於市場共識 20%。 

預期 FY2027 在良率與產能提升下將推升獲利加速成長。Supermicro 於 GB300 之供貨

份額回升，短期獲利率雖低於凱基先前預估，此次評價將 FY2026 EPS 由前次預估之

2.83 美元下修至 2.24 美元、年增 9%；但預期 FY2027 在良率與產能提升的帶動下將使

整體獲利加速成長，營運下修與不如預期之疑慮可望逐步消除，預估 FY2027 EPS 將年

增 35%至 3.02 美元。 

投資建議 

凱基調升評等至「增加持股」，目標價為 60 美元 (20x FY2027F EPS)。 

投資風險 

液冷散熱供貨市占提升速度不如預期；客戶因經濟衰退而下修訂單展望。 
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美國 Super Micro Computer 

 

 

 

 

 

 

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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