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AI 伺服器需求推升液冷滲透率 

   
重要訊息 

2025 年開放運算計劃(OCP) 全球高峰會於 10 月 13 至 16 日在美國聖荷西舉行，聚焦

AI 基礎設施的開放標準與永續設計。隨生成式 AI 推動資料中心邁入兆瓦級電力與散

熱新時代，台灣AI伺服器供應鏈展示了應對高效能伺服器的完整液冷解決方案，在全

球 AI 運算生態系中占有關鍵一席之地。 

評論及分析 

GB300/VR200 運算與交換托盤、AMD 與 ASIC AI 伺服器機櫃之液冷滲透率持續提

升。AI 伺服器運算效能需求攀升，預期將推升 2026-27 年液冷滲透率。Nvidia (美) 

GB300 將於 4Q25-1Q26 量產，其 NVL72 AI 伺服器機櫃運算與交換托盤將採全液冷

設計。因交換托盤中水冷板與快接頭(QD)數量增加，GB300 AI 伺服器機櫃的液冷價

值將較 GB200 提升 10-20%。GB300 每交換托盤的水冷板數量為 27 個 (對比 GB200

為 18 個)，QD 數量為 180 個 (對比 GB200 為 0)，另外運算托盤還需 180 個 QD。而

在 Vera Rubin (VR) 世代水冷板設計仍可能延續，儘管熱設計功耗  (TDP) 高達

2.3kW。VR144 CPX 設計也將採用液冷方案，每運算托盤需額外增加 3 個水冷板與 6

對 QD。因此，我們預期 Nvidia AI GPU 平台的 GB 與 VR 系列液冷內含價值將持續擴

張。同時，凱基也了解到 AMD (美) MI400 系列的 Helios 機櫃 (72 顆 GPU) 將導入液

冷方案，且此趨勢將延續至下一代 MI500 系列 AI 機櫃 (144 顆 GPU)。至於 ASIC AI

方案，AWS (美)將在部分 Trainium 2.5 與 3 晶片導入液冷設計。Trainium 2 晶片為

全氣冷設計，此變更將帶動液冷需求成長，其水冷板與 QD 價值甚至高於 GB300 (99

個水冷板與 360 個 QD)，因每運算托盤配置 6 個水冷板、每交換托盤配置 4 個水冷

板，而QD需求據每運算托盤 11對、每交換托盤 3對計算，約達 456個 (見圖 2-6)。

因此，凱基持續正向看待 2026-27 年液冷市場規模成長。 

晶片級散熱技術於 2027 年導入，應用於 TDP 超過 3,000 瓦的 AI 伺服器。因 Rubin 

GPU 的 TDP 提升至 2.3kW、Rubin Ultra 的 TDP 可能進一步突破 3kW 以滿足運算效

能需求之提升，Nvidia 積極設計晶片級散熱方案，包括微通道蓋板(MCL)與微通道水

冷板 (MCCP)。Microsoft (美) 也展示了微流體散熱系統的概念，表示散熱效能最高比

水冷板高出 3 倍，但目前仍處於實驗室測試階段。上述晶片級散熱技術仍在開發階

段，我們認為 VR Ultra 世代 (Kyber 機櫃設計) 因機櫃空間有限且功耗極高，將有導入

晶片級散熱的必要性。MCL是一種將均熱片與水冷板整合的散熱方案，不僅具備晶片

保護功能(如 Hopper GPU 的加固框 (Stiffener)與 Blackwell GPU 的均熱片)，還將第

二層導熱材料 (TIM 2)、均熱片與水冷板一體封裝，讓冷卻液更貼近熱源，直接於晶

片層級進行散熱，以在更小的體積中提升散熱效率。MCL技術透過在晶片或封裝上蝕

刻微米級通道，讓冷卻液流過並帶走熱量，顯著提升散熱效率，但其效能恐仍受限於

冷卻液的解熱容量。此外，控制氣泡動態與流阻也是需克服的技術挑戰，冷卻液的穩

定性與製程量產亦是關鍵難題 (圖 11-15)。 因此，我們預期晶片級散熱技術如 MCL

將在部分高階 AI GPU 中導入，而未來幾年內傳統液冷技術仍是 AI 伺服器 (特別是推

論用途) 的主流。就 AI 伺服器的 MCL 技術而言，預期健策 (3653 TT, NT$2,135, 未評

等) 將成為首家兼主要供應商，並於 2H26 或 2027 年起開始顯著貢獻營收。 
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上述凱基分析員為證監會持牌人，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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