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美光业绩超预期 2026 存储需求仍将高增长

[Table_Summary]核心观点：

 美光科技 Micro 公布了 2025 年 12 月至 2026 年 2 月的 2026 财年第二财季业

绩，营业收入 238.6 亿美元，同比增长 196%，超出 200 亿美元市场预期约 19%。

毛利率 75%，环比提升约 18 个百分点，创公司历史纪录，经营利润率从上季

度的 47%提升至 69%。净利润 140.2 亿美元，同比增长 686%。分业务看，DRAM

营收 188 亿美元，同比增长 207%，Bit 出货量中等个位数百分比增长。NAND

闪存营收 50 亿美元，同比增长 169%，Bit 出货量低个位数百分比增长。

 对于后续业绩展望，美光预计 2026 年 3~5 月的第三财季，营业收入、毛利率

和经营净现金流等核心指标都将再创新高，其中营业收入预计为 335 亿美元，

上下浮动 7.5 亿美元，再超市场 243 亿美元的预期，毛利率约 81%。2026 财

年资本支出预期将上调 50 亿美元至超过 250 亿美元，2027 财年资本支出还将

显著增加，其中洁净室的投资将比设备支出更快增长，持续看好后续需求。

 美光反馈当前 DRAM 和 NAND 市场供应极度紧张，部分关键客户的需求仅能满

足 50-66%，同时公司预计 2026 年行业 DRAM 按 bit 容量计的出货量将增长

20%~25%，NAND 按 bit 容量计的出货量将增长约 20%，增速较 2025 年继续加

快。在当前存储供不应求的状况下，存储芯片大厂的扩产产能在 1~2 年内却

难有明显改变。美光目前在爱达荷、纽约、新加坡三处新建晶圆厂，初步产

能释放指引为 2027 年中-2028 年，因当前供需紧张的格局将继续维持。

 美光预计 2026 年服务器使用的内存按容量将占市场的 50%以上，成为第一大

应用。去年底至今，Google 等美国 AI 算力巨头已陆续宣布将 2026 年的资本

开支翻倍，因此 2026 年服务器市场的需求将继续增长。在数量增长的同时，

单台服务器因为 AI 输入长度的增加、深入推理和智能体的应用导致内存用量

快速增长。以 Nvida 的 NVL72 规格服务器系统为例，GB200 型号的内存用量为

30.2TB，而最新发布的 Rubin 型号的内存用量增加到 75TB，而且后续还会新

增 LPX 机柜，需要 12TB 的 DDR5 内存。

 从其它主要消费电子存储芯片配置变动趋势看，AI 的发展也带来内存需求的

成倍增长。手机领域，搭载 12GB 或更多 DRAM 的旗舰智能手机出货占比已从

25Q1 的不到 20%增长到 Q4 的超过 80%。个人 PC 方面，AI PC 的内存配置基本

都到了32GB，是普通PC内存用量的一倍，而英伟达DGX Spark和AMD的AI Halo

AI 工作站内存配置达到 128GB。汽车方面，目前基本 L2 级别 ADAS 系统的内

存配置一般为 16GB，而具备 L4 级自动驾驶能力的汽车则需要超过 300GB 的内

存。以小鹏汽车 G7 Ultra 为例，搭载三颗图灵辅助驾驶芯片需 192GB 内存，

再加座舱搭配高通 8295 芯片配套 24GB 内存，单车内存用量达 216GB。

风险提示：AI 算力基础设施建设不如预期、新技术变革等。仅供投资分析时参考。
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一、佰维存储预计 2025 年业绩高增长 四季度单季净利超 9 亿元

美光科技 Micro Inc.公布了 2025 年 12 月至 2026 年 2 月的 2026 财年第二财

季业绩，营业收入 238.6 亿美元，同比增长 196%，超出 200 亿美元市场预期

约 19%。毛利率 75%，环比提升约 18 个百分点，创公司历史纪录，经营利润率

从上季度的 47%提升至 69%。净利润 140.2 亿美元，同比大增 686%。

表 1、美光 26 财年第二财季业绩继续高增长

数据来源：Micro Inc、第一创业证券研究所整理

分业务看，DRAM 营收 188 亿美元，同比增长 207%，Bit 出货量中等个位数百

分比增长。NAND 闪存营收 50 亿美元，同比增长 169%，Bit 出货量低个位数百

分比增长。从公司公布的业绩增长主要原因看，云存储、数据中心服务器、手

机消费者和汽车等其它业务收入都有成倍的增长，服务器相关收入占比超 55%。

表 2、全球 DRAM 价格主要在 2025 年四季度大幅上涨

数据来源：Micro Inc、第一创业证券研究所整理
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二、美光预计行业供应紧张持续 公司第三财季业绩将再创新高

美光反馈当前 DRAM 和 NAND 市场供应极度紧张，部分关键客户的需求仅能满足

50-66%，同时公司预计2026年行业DRAM按bit容量计的出货量将增长20%~25%，

NAND 按 bit 容量计的出货量将增长约 20%，增速较 2025 年继续加快。在当前

存储供不应求的状况下，存储芯片的产能在 1~2 年内却难有明显改变。美光目

前在爱达荷、纽约、新加坡三处新建晶圆厂，初步产能释放期为 2027 年中-2028

年，因当前供需格局将维持相当长时间。

表 3、全球前三存储厂近期扩产规划与最早投产时间

数据来源：公司新闻、第一创业证券研究所整理

对于后续业绩展望，美光预计 2026 年 3~5 月的第三财季，营业收入、毛利率

和经营净现金流等核心指标都将再创新高，其中营业收入预计为 335 亿美元，

上下浮动 7.5 亿美元，再超市场 243 亿美元的预期，毛利率约 81%。2026 财年

资本支出预期将上调 50 亿美元至超过 250 亿美元，2027 财年还将显著增加，

而且洁净室的投资将比设备支出增长更快，持续看好后续需求。

表 4、美光对 2026 财年第三季业绩预测主要指标再创新高

数据来源：Micro Inc、第一创业证券研究所整理



行业研究

证券研究报告 请务必阅读正文后免责条款部分 第 4 页 共 6 页

按 2024 年全球存储芯片厂产能格局，从技术构成来看，DRAM 占据最大市场份

额 57%，其中高带宽内存 HBM 约占 10%，NAND 闪存次之 40%。供应方面市场集

中度高，三星、SK Hynix 和美光科技三家合计市占率约 95%。当三家的扩产都

难以跟上当前市场需求增长步伐的前提下，后续存储供应紧张格局仍将延续。

图 1、全球 DRAM 和 NAND 芯片供应高度集中

数据来源：Yole 数据、第一创业证券研究所整理

三、AI 仍将推动服务器、手机、汽车等内存需求成倍增长

美光预计 2026 年服务器使用的内存按容量将占市场的 50%以上，成为第一大

应用。去年底至今，Google 等美国 AI 算力巨头已陆续宣布将 2026 年的资本

开支翻倍，因此 2026 年服务器市场的需求将继续增长。

图 2、2026 年美国主要 AI 云厂商资本开支仍将大幅增长

数据来源：各公司财报 PPT 整理、第一创业证券研究所整理
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在数量增长的同时，单台服务器因为 AI 输入长度的增加、深入推理和智能体

的应用内存用量快速增长。以 Nvida 的 NVL72 规格服务器系统为例，GB200 型

号的内存用量为 30.2TB，而最新发布的 Rubin 型号的内存用量增加到 75TB，

而且后续还会新增 LPX 机柜，需要 12TB 的 DDR5 内存。

图 3、英伟达各代 DGX NVL72 服务器内存用量

数据来源：英伟达公司网站、第一创业证券研究所整理

从其它主要消费电子存储芯片配置变动趋势看，AI 的发展将带来内存需求的

成倍增长。手机领域，搭载 12GB 或更多 DRAM 的旗舰智能手机出货占比已从

25Q1 的不到 20%增长到 Q4 的超过 80%。个人 PC 方面，AI PC 的内存配置基本

都到了 32GB，是普通 PC 内存用量的一倍，而英伟达 DGX Spark 和 AMD 的 AI

HaloAI 工作站内存配置达到 128GB。汽车方面，目前基本 L2 级别 ADAS 系统的

内存配置一般为 16GB，而具备 L4 级自动驾驶能力的汽车则需要超过 300GB 的

内存。以小鹏汽车 G7 Ultra 为例，搭载三颗图灵辅助驾驶芯片需 192GB 内存，

再加座舱搭配高通 8295 芯片配套 24GB 内存，单车内存用量达 216GB。
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第一创业证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询

业务资格。

本报告仅供本公司研究所的客户使用。本公司研究所不会因接收人收到本报告而视其为客户。若本报告的接

收人非本公司的客户，应在基于本报告作出任何投资决定或就本报告要求任何解释前咨询独立投资顾问。

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信
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述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。本公司不会承担因使用本报告

而产生的法律责任。

本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提

供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。

本报告版权归本公司所有，未经本公司授权，不得复印、转发或向特定读者群以外的人士传阅，任何媒体和

个人不得自行公开刊登、传播或使用，否则本公司保留追究法律责任的权利；任何媒体公开刊登本研究报告必须

同时刊登本公司授权书，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改，并自行承担向其读者、受众解释、
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市场有风险，投资需谨慎。
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评级类别 具体评级 评级定义

股票投资评级
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