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雙軌並進：CPU 續強，GPU 營收將至 

  
重要訊息 

AMD 公告優於市場預期的 1Q26 財報與展望，受惠於 CPU 市場持續火熱，公司上修

CPU 市場規模的年複合成長率。 

評論及分析 

1Q26 營運優於市場預期。1Q26 營收 US$102.53 億，優於市場預期的 US$98.89 億

元，並超越前季營收指引的 US$95-101 億。受惠於 CPU 大幅成長，AI GPU 則因前季

出貨中國 MI308 基期較高呈季減，資料中心營收 US$57.75 億，優於市場共識的

US$56.1 億。客戶端業務、遊戲業務與內嵌式業務均優於市場共識。毛利率 55.4%、營

利率 24.8%、每股盈餘 US$1.37 均優於市場預期的 55.1%/24.4%/US$1.28。 

CPU 推動資料中心業務大幅上修。2Q26 預估營收 US$109-115 億，以營收中值計算，

季增 9.2%，優於市場共識的 US$105.2 億。受惠於 Agentic 帶動 CPU 需求，公司上修

TAM 2025-30 年 CAGR 翻倍至 35+%。儘管近期供應鏈傳出 CPU 漲價消息，公司表示

售價將反映成本，但推動營收增漲主要來自於出貨量與市占率提升，並有望在今年資料

中心市佔率超越 50%。我們上調 2026-27 年 AMD CPU 營收年增至 63/35%。 

AI GPU 亦將在 2H26 開始貢獻營收。儘管 CPU 驅動 1Q26-3Q26 資料中心成長，但

4Q26 開始 MI400 系列放量後，將推動公司中長期成長。公司表示目前 MI400 系列進

度無虞，且除了 Open AI 與 Meta 的 AI 基礎設施部署，在推論端 Design win 更多，考

量 CoWoS 供應鏈將限制住 MI GPU 的出貨空間，我們維持 2026-27 年 AI GPU 的營收

貢獻 US$160/420 億。 

投資建議 

反映 CPU 成長性優於預期，上調 2026-28 年每股盈餘至 US$7.1/14.0/19.5，維持「增

加持股」評等，並將目標價上調至 US$490 元，以 2027 年每股盈餘與 35 倍本益比得

出。 

投資風險 

GPU 產品供應鏈/技術瓶頸、客戶拉貨動能減緩、AI 需求不如預期。 
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