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2026 GTC: 推論時代來臨，GPU 不再是唯一焦點 

  
重要訊息 

輝達召開 GTC，發表其推論晶片並揭示後面兩個世代平台的更多細節。 

評論及分析 

推出推論晶片 Groq 3 LPU。Groq 3 LPU ，旨在強化其在推論的競爭力，目前由三星代

工。輝達將 LPU 以機櫃形式整合進 Vera Rubin 平台，晶片架構變為七個 (Rubin GPU、

Vera CPU、CX9、BF4、NVLink Switch、Spectrum CPO、Groq LPU)，提供 3.6 

EFLOPS 算力與 260 TB/s NVLink 頻寬。 

Rubin Ultra 以及 Feynman 更多的技術細節。 下一個世代 Rubin Ultra (已 Tape out) 

將採用全新 Kyber 架構，將 144 顆 GPU 整合。運算節點以垂直方式插入 Kyber 機架，

突破銅纜傳輸距離限制。LP35為新一代 LPU，導入 Nvidia NVFP4 架構，進一步提升推

論速度。同時，再下一代架構 Feynman (2028)，也揭露更多細節，包含全新 GPU、

LP40 LPU、代號 Rosa 的新一代 CPU、NVLink 8 CPO、Spectrum 7 CPO、BF-5 

DPU，以及 CX10 SuperNIC。Feynman 同時支援銅纜與 CPO scale-up，為首個在

scale-up 同時部署兩種互連技術的世代。 

垂直整合，橫向開放，回應市場對於輝達以及 AI 的種種質疑。公司上修 AI 營收 

(Blackwell+Rubin) 2025 至 2027 年底至少 1 兆美元，對比原先預估至 2026 年底 5,000

億美元，考慮公司表示還有上修空間，略優於我們目前的預估。執行長黃仁勳也回應市

場的種種質疑 : 延伸營收預期至明年底是回應 AI 支出恐難以為繼的質疑 ; 六年前的

A100，至今仍在線上運行，回應對於舊產品的折舊以及價值等擔憂; LPU 回應了市場對

輝達進入推論市場影響力式微的疑慮。最後，公司強調 token 才是客戶產生營收的關

鍵，而不論是每瓦的 token 數或是每單位 token 的成本，都沒有競爭者能夠超越輝達。 

投資建議 

除了 AI 營收上修以外，晶片的發表大致上符合市場預期。輝達對於 AI 市場藍圖有助於

穩住市場信心，但並沒有大幅驚艷。因能見度過高以及成長率因基期趨緩，市場確實對

輝達有 de-rating 的現象。然公司目前評價幾乎是最便宜的 AI 股票，我們仍覺得其評價

被大幅低估，維持「增加持股」的評等。 

投資風險 

AI 需求反轉，晶片競爭加劇。 
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美國 Nvidia 

 

 

 

 

 

 

 

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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動。本報告內的資料及意見，凱基證券亞洲有限公司不會就幷公正性、準確性、完整性及正確性作出任何申述或保證。本報告所載的資料及意見如有任何更改，本行幷不另行通知。

本行概不就因任何使用本報告或其內容而產生的任何損失承擔任何責任。本報告亦不存有招攬或邀約購買或出售證券及/或參與任何投資活動的意圖。本報告只供備閱，幷不能在未經

凱基證券亞洲有限公司書面同意下，擅自複印或發佈全部或部份內容。凱基集團成員公司或其聯屬人可提供服務予本文所提及之任何公司及該等公司之聯屬人。凱基集團成員公司、

其聯屬人及其董事、高級職員及雇員可不時就本報告所涉及的任何證券持倉。 


