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AMD 與 Open AI 合作，斬獲百億美元大單  

  
重要訊息 

10 月 6 日 AMD 與 Open AI 宣布合作關係，Open AI 計畫將在數年內部屬 6 GW 的

AMD GPU 硬體，AMD 則授予 Open AI 認股權證。 

評論及分析 

合作案隱含價值貢獻超過千億美元。AMD 表示將在 2H26 出貨，並在 2030 年完成交

付，預估每 GW 產能建置將帶來數百億美元營收，公司亦表示產品含蓋其他 CPU、NIC

等高毛利產品，價值貢獻將超過千億美元，而以營收認列角度來看約發生在 2026 年

底，並在 2027 年後逐步增加，認股權證預計將於 2030 年 10 月到期。 

測算 2027 年資料中心營收年增 70%。我們大致推算 Open AI 對 AMD 的獲利貢獻，預

估每 GW 將貢獻 AMD 約 US$150 億營收(不考慮其他產品營收增長)，毛利率約 45%，

OPEX 新增約 15 億，2027 年單就 Open AI 訂單將使得資料中心營收年增約 70%，對

整體 EPS 貢獻 US$2.8 元(對比 2026 年預估 EPS US$5.4)，該合作案對 AMD 來說增長

幅度巨大。 

風險與市場重新估值並存。由於採取認股權證，相當於 AMD 送了一部份 GPU 給 Open 

AI，導致市場擔憂 AI 泡沫化，且由於 MI 450 將是 AMD 第一款機架級(Rack-Level)產

品，相關技術瓶頸與供應鏈交付問體恐造成實際營收認列不如預期，但我們認為倘若

AMD 能夠如期交付 MI 450 系列並證明其效能，對於其他 CSP 業者來說，將是一個制

衡 NVIDIA 產品獨大的機會，推動更多大型客戶購置 AMD GPU，對估值來說具正面意

義。 

投資建議 

我們上調 2026-27 年 EPS 至 US$5.4/$8.7，上調評等至「增加持股」與目標價至

US$260 元，以 2027 年 EPS 與 30x 本益比給出。 

投資風險 

MI 450 系列技術與供應鏈瓶頸、AI 實際需求不如預期。 
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美國 Advanced Micro Devices 
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