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訓練與代理型 AI 需求強勁將帶動電源、散熱、光通升級  

電子硬體產業           

             重要訊息 

有鑑於CSP業者資本支出展望看俏且AI訓練與推論應用趨勢正向，我們看好2H26-

2027 年 AI 供應鏈前景。 

評論及分析 

多款 AI 新機上市將為供應鏈 2H26-2027 年營收挹注動能。Nvidia (美) 的產品規畫

維持不變並明確指出 2026-28 年 GPU 迭代藍圖。Blackwell 平台 (GB300) 是 2026

年 AI 伺服器 GPU 主流，Vera Rubin (VR) 的 NVL72 系統預計將於 4Q26 開始逐步

放量生產，初始出貨量目標為 5,000-10,000 櫃。凱基預估 2026 年 GB 與 VR 機櫃

總出貨量將由 2025 年的 2.5 萬櫃大幅躍升至 6-7 萬櫃，2027 年 VR 機櫃出貨量預

估將增至 6.5-7 萬櫃。Dell、Oracle 與 Microsoft 是主要需求業者，而鴻海 (2317 

TT，NT$248，增加持股)、廣達 (2382 TT，NT$372，增加持股) 與緯創 (3231 

TT，NT$159.5，增加持股) 為主要的系統組裝廠，合計佔需求比重為 80-90%。另

外，AMD (美) 也逐漸成為 AI GPU 市場不容小覷的替代選項，其搭載次世代

MI455X晶片的Helios雙寬架構機櫃 (同樣採液冷系統) 將於 4Q26開始出貨，2027

年出貨量將顯著提升，我們預估 2027 年 Helios AI 機櫃佈署量可能介於 6,000-

10,000 櫃，而緯穎 (6669 TT, NT$5,035, 增加持股)將是供貨 Meta (美) 主要的系統

組裝廠。ASIC 需求主要來自 Google (美) 與 AWS (美)，預估兩家業者都將積極採

用客製化 AI 晶片優化內部特定工作負載。Google 的 TPU v8 與 AWS 的 Trainium 

3 (T3) 驅動了 ASIC 液冷機櫃普及化，我們預估 2026 年 AWS T3 出貨量將由前一年

的 3-3.5 萬櫃增加至 4-5 萬櫃，並於 2027 年再成長逾 30%，而 2026-27 年 TPU 

v8 出貨量則上看 7 萬櫃以上 (以 2026-27 年晶片供給年增 70-80%推算)。凱基看好

緯穎將受惠於 AWS 的 ASIC，而鴻海、廣達則可盡享 Google ASIC 紅利，營收、獲

利率均將上揚。我們認為 CSP 業者因應 AI token 需求強勁而大力投入資本支出佈

署上述所有 AI 伺服器機櫃 (涵蓋不同晶片平台) 將引領供應鏈營收成長 (圖 1-4)。 

美國五大 CSP 業者 2026 年資本支出可望年增 83%；2027 年預估成長率為 22%且

仍有上修空間，反映AI需求強勁且零組件價格攀升。在美國超大型雲端服務商最新

的法說會上，五大 CSP 業者皆看好 2026 年資本支出。多數業者 1Q26 資本支出較

預期強勁，五大業者支出合計達 1,484億美元，年增 91%、季增 14%，較市場原本

預估高出 12%。日前 Oracle (美) 召開法說會後，五大 CSP 業者 2026 年資本支出

財測即上修至 7,530 億美元，隱含 83%年增率 (2025 年為 77%)，反映 AI 基礎設施

需求升溫，2027 年預估資本支出亦調升至 9,220 億美元，年增 22%。我們認為零

組件 (尤其記憶體) 價格攀升是 CSP 業者上修資本支出財測的主要原因之一，而五大

美系 CSP 業者因應 AI 需求較預期熱絡、待執行合約金額 (backlog) 上升與產能依

舊受限，故持續積極投資 AI 基礎設施。我們預期隨著 AI 機櫃價格上漲，2027 年

CSP 業者資本支出有進一步增加空間，市場預期 2027 年五大業者資本支出上看 1 

兆美元以上。截至 1Q26 其資本支出佔營運現金流比重已攀升至 75%，但多數業者

仍維持穩定的營運現金流可支應未來 1-2 年加碼 AI 投資所需 (圖 5-12)。 
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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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