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MLCC 行业事件点评
英伟达 VR200 量产有望拉动 MLCC 价值重估，量价齐升
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事项：

2026 年 4 月以来 MLCC（多层片式陶瓷电容器）厂商公开宣布涨价，股价也显著上涨，核心由 AI 算力需求

爆发、VR200 重新定义其价值量、供需失衡、日韩龙头提价、原材料成本上涨等因素共振驱动，形成“量

价齐升+估值重估”的戴维斯双击行情。

国信互联网观点：1）VR200方案显示 MLCC 在 AI 服务器中价值量增长：根据英伟达 GTC发布会与 Trendforce

信息,对其产品 BOM 拆分，测算 VR200 NVL72 机柜的 MLCC 价值量由 GB300 的 1,530 美元跃升至 4,320 美元，

增幅 182%。其涨幅包含三层：单板密度提升、料号结构高端化、新模块额外增量。2）超高容产品需求显

著提升，市场格局整体集中度高，高端超高容更接近日韩寡头：MLCC 整体市场是典型的高集中度行业，按

2024 年营收金额口径全球 CR5 约 77.3%。根据村田、太阳诱电等公司 26Q1 业绩说明会，AI 需求高度集中在

47μF+高容、100μF 级超高容、小型化、高温高压等高端规格上。AI 服务器所需的高端料号，当前主要由

村田、三星电机、太阳诱电主导，部分高端规格接近村田与三星电机双寡头。3）高毛利驱动存量产能置

换，消费产线转向 AI 高容品类：AI 高容 MLCC 毛利率显著优于消费级低容产品，过往赛道价格内卷、盈利

偏弱。当前 AI 服务器使用的高容 MLCC 头部厂商现有产能满载，因此选择转产，同产线切换带来利润大幅

增厚。

投资建议：行业高端产能紧缺周期拉长，涨价逻辑循序渐进落地，海外高端 MLCC 龙头企业将受益于本轮

AI 高容 MLCC 产品紧缺，量价齐升、利润率改善。国产厂商受益于海外供给紧缺带来的订单外溢、产品涨

价带来毛利率抬升利好。

风险提示：AI 资本开支下滑、海外产能落地提速、渠道价格回落、原料涨价、国内扩产致行业竞争加剧。。

评论：

 MLCC 本轮行情开始于 Rubin VR200 平台对 MLCC 价值量的重新定义

MLCC 板块热度主要因英伟达 Rubin VR200 平台对板级供电网络的重新定义。VR200 并非只是 GPU 升级，而

是机柜整体功耗、互联复杂度、模块数量、电源架构和散热方案同步抬升，导致 MLCC 从“边际物料”升

级为决定供电稳定、瞬态响应与板级空间利用率的关键器件。

VR200 驱动 MLCC 增长的路径包含三层：单板密度提升、料号结构高端化、新模块额外增量。VR200 对比

GB300，主要 BOM 增量在内存、交换芯片、网络芯片、PCB 和 MLCC。这轮 MLCC 不是全行业同步涨价，而是

高端结构性短缺：AI 高容先紧，Rubin800V 高压后紧，最后瓶颈迁移到上游高端粉体、电极浆和离型膜。

表1：VR200 对比 GB300 MLCC 环节变化

环节 关键变化 核心数据 对 MLCC 的含义

NVIDIA 平台升级 GB300 升级至 VR200
VR200 机柜 ODM 采购价 780.3 万美元，较

GB300+95%
AI 服务器价值链向外围器件扩散

单机柜 MLCC 价值量 GB300→VR200 1,530 美元→4,320 美元，+182% MLCC 成为 BOM 重估受益环节

单机柜 MLCC 数量 GB300→VR200 32 万→57 万或 44 万→60 万 数量增长确认需求实增

关键模块变化 新 DPU/NIC 模块 18 个 BlueField、72 个 ConnectX Orchid 新模块形成额外 MLCC 需求

单板价值量变化 计算板/交换板 计算板 25→90 美元；交换板 20→45 美元 需求集中于高端高容料号



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

2

高容占比变化 47μF+占比提升 GB300<20%，VR20030%+ 非均值复苏，而是结构性高端化

资料来源:公司官方业绩会，英伟达 GTC 大会，Trendforce,国信证券经济研究所整理测算

 MLCC 整体市场与超高容产品市场格局：整体集中度高，高端超高容更接近日韩寡头

MLCC 整体市场是典型的高集中度行业。按 2024 年营收金额口径，全球 CR5 约 77.3%，其中村田 31.8%、三星电

机 22.9%、太阳诱电 11.2%、TDK5.9%、京瓷 5.5%。

AI 服务器所需高容/超高容市场，竞争格局比整体市场更集中。AI 服务器所需的 0402/47μF、0603/100μF、

0805/100μF 等高端料号，当前主要由村田、三星电机、太阳诱电主导，其中部分极高端规格甚至接近村田与

三星电机双寡头。本轮涨价最受益的是具备超高容、高温特性、小型化和高可靠交付能力的头部厂商。

表2：MLCC 市场格局

厂商 高容市场份额（预估） 核心高容核心技术与突破

日本村田(Murata) ~50%-55% 绝对霸主。最早实现 0201/01005 尺寸下 10μF/22μF 超高容商用的厂商，全品类高容料号垄断。

韩国三星电机(SEMCO) ~25%-28% 规模追赶者。在 48V/100V 等服务器/车载高压高容料号上扩产最猛，通过自研粉体打价格战。

日本太阳诱电

(TaiyoYuden)
~10%-12% 小尺寸高容专家。率先商业化 1005 尺寸 22μF 基板内置型超高容电容，积压订单暴涨。

日本 TDK ~5%-7% 车规高容巨头。主要聚焦于汽车动力总成、大功率车载逆变器所需的大尺寸、极高韧性高压高容料号。

中国台湾国巨(Yageo) ~3%-5% 通过收购基美（Kemet）切入高端，目前能稳定供应部分工控、高阶通用服务器的高容料号。

中国大陆厂商(三环/

风华)
<2% 目前处于突破阶段，主攻消费级和信创服务器的 1μF-10μF核心料号国产替代。

资料来源:各公司官方业绩会，Gartner，国信证券经济研究所整理

 算力平台迭代拉动高容需求，47μF 以上已成为本轮核心增长点

本轮 MLCC 需求主要由 AI 服务器产品驱动，行业口径将≥1μF产品划为高容 MLCC，AI 算力硬件核心耗用 10μ

F/22μF/47μF 中高容规格，其中 47μF以上超高容产品供需错配最为突出。根据 36 氪，AI 服务器所需的 MLCC

具有小尺寸（如 0201、01005）、高容值（10μF/22μF 以上）、高耐温（X7R/X8R）等极端电气特性。其单颗

平均售价（ASP）通常是普通消费级通用电容的 3到 5 倍，部分基板内置核心料号甚至高达 10 倍以上。

算力硬件迭代下，新一代机柜整机 MLCC 耗用规模相较前代产品出现明显抬升，单机用料型号集中在固定区间，

物料结构可划分为三大品类：

1 适配 GPU/HBM 封装去耦的小尺寸超高容核心料，含可内嵌于芯片基板的特种定制型号，是整机价值核

心组成；

2 匹配 AI 服务器高压直流供电架构、用于电源模块的大尺寸高耐压耐高温用料；

3 配套链路、光模块使用的低阻抗高频滤波用料。

产品价值呈现明显分化特征，通用信号类用料单品价值偏低，而少量高容、车规及基板内置尖端用料单品价值

大幅走高，虽用料占比有限，但包揽整机绝大部分采购成本。

 MLCC 行业供需与稼动率现状：总量未极端短缺，但高端线已接近上限

需求端：根据村田、太阳诱电等公司 26Q1 业绩说明会，从 2025 年 12 月开始，太阳诱电、村田、三星等头部厂

商订单情况向好，太阳诱电订单出货比（B/B Ratio）达 1.36，AI 相关订单超交付能力 2倍以上；日韩头部厂

商订单景气度持续改善，新签订单规模大幅超出企业原有投产规划，现有产能无法完全覆盖增量订单，大量订

单被迫延后排产交付。

稼动率情况：根据新浪财经，当前太阳诱电平均稼动率约 95%，村田稼动率达 99%-100%，已接近满产状态；2025

年太阳诱电整体稼动率仅为 85%-88%。

订单交付：库存端全产业链备货逻辑发生反转，原厂成品库存维持低位；代理商逐步提升库存储备，部分贸易

商提前锁货囤积库存；下游终端客户一改此前低迷周期零备货的习惯，主动加大原料备货，全链条补库进一步

放大现货端紧缺预期。



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

3

 MLCC 价格走势与涨价情况

1 原厂端：常规产品暂未调价，高端高容率先涨价。根据 MLCC 厂商官方公告和 36 氪，2026 年仅太阳诱

电落地柔性端 MLCC 正式涨价函，通用手机/服务器常规 MLCC 原厂尚未统一调价；但村田、太阳诱电已于上半年

上调 AI 专用高阶高容产品报价，涨幅 15%~35%。

2 渠道端：现货涨价先行兑现。根据36氪，现货贸易、代理渠道价格已普遍上行，全规格均价涨幅20%~40%，

47μF+超高容等紧缺规格涨幅高于行业均值，涨价由高端向中低端逐步传导。

 AI 服务器对 MLCC 产能挤占与头部厂商转产情况

根据 36 氪，当前 AI 服务器 MLCC 出货量占整体 MLCC 出货量的 3-5%左右，但由于单颗产品生产难度更高，实际

占用 MLCC 总产能约 10%。从产能占用来看，AI 服务器相关 MLCC 出货体量在全行业中占比偏低，但受生产工艺

壁垒约束，耗用大量行业产能，在高端（高容、高频、尖端制程）先进产线中产能挤占现象尤为突出。

转产动因：AI 服务器需求爆发，AI 高容 MLCC 毛利率显著优于消费级低容产品，过往赛道价格内卷、盈利偏弱，

且 AI 服务器使用的高容 MLCC 头部厂商现有产能满载，因此选择转产。

转产收益：同产线切换带来利润大幅增厚。消费级与 AI 服务器级 MLCC 单颗价差普遍 7~8 倍、部分料号超 10

倍；产线由低容消费料切换至高容服务器料，单产线盈利提升。

转产规格：村田、三星已开始转产，根据太阳诱电 2026 年 5 月发布的《产品结构调整通知》，其将在五一后发

布转产料号清单，预计 2026 年 8 月左右正式落地转产动作。

扩产节奏：面对高容产品持续紧缺，全球头部厂商、上调资本开支加码超高容产线建设，但日企扩产节奏偏保

守，且高端 MLCC 建厂、产能爬坡耗时较长，新增投产产能难以在短期内缓解当下供需缺口。

 投资建议：行业高端产能紧缺周期拉长，涨价逻辑循序渐进落地，海外高端 MLCC 龙头企业将受益与本

轮 AI 高容 MLCC 产品紧缺，量价齐升、利润率改善。国产厂商受益于海外供给紧缺带来的订单外溢、产

品涨价带来毛利率抬升双重利好。

 风险提示：AI 智能体落地不及预期，AI 资本开支下滑、海外产能落地提速、渠道价格回落、原料涨价、

国内扩产致行业竞争加剧。

相关研究报告：

《CPU 行业点评-CPU 与加速器配比重构，Intel 业绩爆发，ARM 架构崛起》 ——2026-04-29

《SpaceX：重构万亿太空基建，定义下一代全球基础设施》 ——2026-04-16

《海内外云厂商发展与现状（四）：NeoCloud(新兴云)商业模式与业绩深度剖析》 ——2026-04-06

《人工智能行业专题（15）：从全球模型巨头的发展历程，思考模型企业的壁垒与空间》 ——2026-03-07

《AI Agent 专题：Opus 4.5 开启 AI Agent 拐点，CPU 需求迎高增》 ——2026-02-09
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