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报告摘要 

 
事件：Arm 发布 2027 财年第一季度财报，公司单季度实现营业收

入 12.9 亿美元，同比增长 22.4%；毛利率 97.2%；每股收益 0.3 美元 

AI 数据中心芯片放量出货，头部半导体企业签署大额授权订单，驱

动公司收入快速增长。版税业务营收 7.2 亿美元，占总营收 55.5%，同

比增长 22%，增长主要来自 AI 数据中心芯片出货放量，Neoverse 架构

在云厂商定制 CPU 上渗透率持续提升；智能手机版税收入维持温和增长，

手机端整机出货复苏偏弱；授权及其他业务营收 5.7 亿美元，占总营收 

44.5%，同比增长 23%，多家头部半导体企业签署下一代 Armv9 高性能 

IP 大额授权订单，拉动授权收入上行。本季毛利率同比波动较小，主要

是公司加大自研芯片 AGI CPU 方向的研发投入，内部项目相关的直接成

本有所抬升，高价值大额授权订单占比提升对毛利率形成一定对冲；本季

费用率同比上行，研发开支明显增加，用于下一代服务器 CPU 架构、边

缘 AI IP 的预研，销售与管理费用保持平稳。 

云 AI IP、联合开发、端侧赛道推动公司业务稳定增长。第一，云端 

AI IP 持续放量，Neoverse CSS 平台持续深度服务北美各大云厂商，AI 

算力扩张带动版税收入中长期上行；第二，AGI 自研 CPU 业务稳步推进，

与头部企业协同开发服务器样片，打开从单纯 IP 授权向芯片子系统方

案延伸的成长路径；第三，边缘与物理 AI 赛道拓展，面向汽车、工业设

备的高性能 IP 订单持续增长，依托庞大开发者生态，对冲智能手机市场

周期性下行的风险，进一步丰富下游收入结构。 

季度指引环比增长。公司给出下一季度业绩指引，预计单季度营业收

入区间 13.3‑14.3 亿美元；Non‑GAAP 每股收益指引 0.43‑0.51 美元。

数据中心 AI 业务景气度具备较强韧性，但智能手机终端复苏节奏仍存

在不确定性。 

风险提示：AI 产业推进不及预期。   
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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