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我将启动并行研究代理收集最新的公开数据（ARM 云厂商渗透率、AMD Venice 赢单、Intel DCAI 最新财报、NVIDIA
Grace 数据），然后综合输出中文研究报告。

我已经收集完成三路并行研究的数据。现在综合输出中文研究报告。

INTC ARM/AMD 服务器 CPU 竞争威胁深度验证——M5 精炼

一、关键发现（Bullet-first）
• [FACT] ARM 已占 Q1 2026 全球服务器 CPU 营收 >45%（IDC），但单位出货量仅 13.2%（Mercury

Research）——巨大缺口来自 NVIDIA GB200/GB300 机架内 Grace CPU 被计入 ARM，每机架 ASP ~$3M；
这是 M5 原始 crystallization 未充分捕捉的”营收权重转移”通道，erosion 速度比预期更快。

• [FACT] Intel DCAI Q2 2026 呈现”反身性陷阱”信号：营收 $6.3B（YoY +59%），但 ASP 上涨 +48%，
单位仅 +9%（Intel Q2 2026 财报电话会）。ASP 主导的增长意味着当中低端 Xeon 被 EPYC Venice / ARM
侵蚀时，剩余产品组合上移不可持续。营业利润率 39.5% 显著高于历史均值。

• [FACT] AMD EPYC Venice（Zen 6）2026-07-22 发布，Meta + OpenAI 承诺 12 GW 部
署（AMD Advancing AI 2026）——微软 Azure 已发布 HDv2 系列（~500 物理核 Venice SKU），Oracle 为
Helios 早期采用者。但 AWS 与 Google Cloud 未公开承诺 Venice SKU，继续推自研 ARM（Graviton /
Axion）。

• [FACT] AWS Graviton4 占 2026 新增 EC2 工作负载 33%（从 YoY 18% 翻倍，AWS re:Invent
2025），Graviton5 于 2025-12 GA；“两个大客户申请 100% 独占 2026 全部 Graviton 产能”（被 AWS 拒
绝，DatacenterDynamics 报道）——AWS 存量 EC2 ARM 占比仍未披露 [UNK]，但需求信号极强。

• [FACT] Google Cloud 内部已迁移 30,000+ 应用到 Axion（占 Google 应用组合 ~1/3），Cloud Next
2026 Axion 覆盖 7 个 GCP 区域；Microsoft Cobalt 100 覆盖 32 个 Azure 区域，Cobalt 200 已宣布，2026
年底 GA。

• [FACT] BofA (Vivek Arya, 2026-06-11) 罕见双升 INTC 至 Buy / PT $135，但同时坚持”2030
年 ARM 服务器 CPU 营收份额升至 50%，Intel 从 41% 降至 24%“——bull thesis 建立在 TAM 从 $35B
扩至 $170B（5x）而非份额稳固。这一 setup 意味着 M5 论文与市场共识方向一致，分歧在 erosion 速度而非终局。

• [CONFLICT —DR-1 vs 本轮] DR-1 假设”ARM 在 AI 服务器 host CPU 场景加速渗透，但缺具体数
字”；本轮 IDC 数据将定性判断量化为 Q1 2026 ARM 已占 AI 服务器 host CPU 营收”近一半”**（IDC Q1
2026 服务器追踪）——远超 DR-1 隐含预期，M5 的 attachment rate 侵蚀已实质发生。

二、关键数据点
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指标 数据 来源 标签 时间点
ARM 全球服务器
CPU 出货量份额

13.2%（Mercury）/
21.1%（IDC 全年
2025）

Mercury Research
/ IDC

[FACT] Q1 2026 / 2025 全
年

ARM 全球服务器
CPU 营收份额

>45%（含 AI 加速服
务器 host CPU）

IDC Worldwide
Server Tracker

[FACT] Q1 2026

AWS Graviton 占
新增 EC2 CPU 容量

>50%（连续三年），
Graviton4 占新工作
负载 33%

AWS re:Invent
2025

[FACT] 2025

AWS 存量 EC2 装机
ARM 占比

未披露；[EST] ~30–
40%（推算：
Graviton 5+ 年历
史，新增连续 3 年
>50%）

无官方披露 [UNK]/[EST] 2026 H1

Google Cloud
Axion 存量部署占比

未披露；30,000+ 内
部应用（~1/3 组合）
已迁移；7 GCP 区域
GA

Google Cloud Blog
/ Arm

[UNK]/[FACT] 2026 H1

Azure Cobalt 100
存量装机占比

未披露；32 Azure 区
域 GA；Cobalt 200
2026 年底 GA

Azure Blog [UNK]/[FACT] 2026 H1

AI 服务器新增部署：
ARM Host CPU
占比

“近一半”（IDC，AI
服务器 host CPU 营
收口径）

IDC Q1 2026 [FACT] Q1 2026

NVIDIA
GB200/GB300 机
架 2026E 出货

70,000–80,000
racks（Q1 2026
~1,000 racks/週）

SemiAnalysis /
Longbridge

[EST] 2026 全年

AMD EPYC
Venice 超大规模客户
赢单

Meta + OpenAI
12 GW；Microsoft
Azure（HDv2
SKU）；Oracle

AMD AAI 2026
keynote

[FACT] 2026-07-22

AMD Venice 量产
爬坡时间

2026-05 开始生产爬
坡，H2 2026 初始 1
GW 部署，“volume
GA”2027

AMD 官方 / Tom’
s Hardware

[FACT]/[EST] 2026 H2 –2027

Intel x86 服务器
CPU 出货量份额（含
ARM 分母）

~58%（推算：
Mercury x86 内
66.8% × 全部 x86
86.8%）

Mercury Research
/ UBS 校准

[EST] Q1 2026

Intel 服务器 CPU
营收份额（含 ARM）

~30%（推算：ARM
45% × 剩余 55%
x86 中 Intel 53.8%）

综合 IDC +
Mercury

[EST] Q1 2026

Intel DCAI Q2
2026 营收

$6.3B（+59% YoY） Intel 8-K / XBRL [FACT] Q2 2026

Intel DCAI Q2
2026 营业利润率

39.5% Intel XBRL / 财报 [FACT] Q2 2026

Intel DCAI Q2
2026 ASP YoY

+48% Intel Q2’26 财报电
话会

[FACT] Q2 2026
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指标 数据 来源 标签 时间点
Intel DCAI Q2
2026 单位 YoY

+9% Intel Q2’26 财报电
话会

[FACT] Q2 2026

BofA 2030 ARM
服务器 CPU 营收份
额预测

50%（从 32% at
2025）

BofA Vivek Arya
2026-06-11

[EST] 2030E

BofA 2030 Intel 服
务器 CPU 营收份额
预测

24%（从 41% at
2025）

BofA 同一份 note [EST] 2030E

BofA 2030 服务器
CPU TAM 预测

$170B（从 2025
$35B 起，5x 扩张）

BofA 同一份 note [EST] 2030E

BofA INTC 目标价
（June 2026 双升）

$135（Buy） BofA 2026-06-11 [FACT] 2026-06-11

Historical AMD
EPYC 0% → 20%
用时

~5 年（Q4 2017 →
Q4 2022）

Mercury Research
历史

[FACT] —

Intel 市值 /
Forward P/E

$465.7B / 46.5x 用户提供 [FACT] 2026-07-26

三、深度分析与机制推演（§C）
维度 1 —多维度因果链推演：M5 论文的核心传导链在 Q1 2026 已获显性数据确认，但表面被 Xeon 6 短期供给紧张所掩盖。
传导路径为：ARM 在 AI 服务器 host CPU 营收份额 ~45%（IDC） → NVIDIA Grace + 云厂商自研 ARM 共同吃
掉超大规模新增容量 → Intel 单位增长仅 +9% YoY 而依赖 ASP +48% 撑起营收 → 一旦 Xeon 6/Granite Rapids 供给
瓶颈缓解（Intel 已宣布 2026 CapEx 加至 $20B+ 扩产 Intel 3 wafer starts）、AMD Venice H2 2026 –2027 量产爬
坡释放，Intel 将同时失去”稀缺溢价”和中端市场份额。传导速度最快的环节是新增 AI 服务器选型（NVIDIA Grace 每机
架自动配 36 颗 ARM，不给客户选择），而非存量迁移摩擦——这与 DR-1 隐含假设”存量惯性会保护 Intel 3–5 年”存在结构
性不同。Agentic AI CPU:GPU 比例收紧论（Lip-Bu Tan Q2’26 电话会引述部分前沿模型公司需求为 4:1 CPU:GPU）
理论上利好 Xeon，但实际订单流向已证明超大规模客户倾向选择自研 ARM 或 NVIDIA Grace 一体化方案；Intel 是否能
截获这一增量取决于 Xeon 6 生态锁定（软件 x86 兼容性 + 安全等级）是否足够抵御云厂商 TCO 优势。[GAP — Xeon 6
中截获的 Agentic AI 增量订单具体数字未披露]

维度 2 —历史类比：AMD EPYC 在 2017 Q4（0.8%）到 2022 Q4（>20% 单位份额）耗时 5 年蚕食至 Intel 5pp/年，
触发事件为 2019 Rome（Zen 2）超大规模首批赢单。当前 ARM + AMD 双重压力下的类比不完全适用：（i）ARM 从
更高起点（Q1 2026 单位 13.2%，营收 45%）出发，且有 AWS/Google/Microsoft/NVIDIA 四路并行渗透而非 AMD
单一路径；（ii）AMD 当年主要吃到 Intel 10nm 延迟的窗口，本轮 Intel 18A 已实际量产（Clearwater Forest MWC
2026 发布），执行风险显著降低；（iii）ARM 迁移的软件摩擦（相较 x86-to-x86 EPYC 迁移）高一个数量级——AWS
Graviton 用 5 年时间 + AWS Transform for Java 等工具才让 98% 前 1000 客户使用（AWS re:Invent 2025）。结
论：M5 论文关于 attachment rate 侵蚀在方向上确认，但侵蚀速度可能呈现”AI 服务器场景快速失守 + 通用企业服务器
缓慢流失”的双轨模式，而非 AMD 类型的均匀爬坡。BofA 隐含的 Intel 41%→24% 五年降 17pp（约 3.4pp/年）慢于
AMD 历史 5pp/年速度，反映 BofA 也认为存量迁移摩擦客观存在。

维度 3 —反身性陷阱：Intel DCAI Q2 2026 营业利润率 39.5% + 营收 YoY +59% 是本轮估值最危险的反身性信号。分解
看：ASP +48% / 单位 +9% 意味着增长几乎全部来自产品组合上移（Xeon 6 P-core 高端占比提升）和 AI 服务器供给紧张
下的定价溢价，而非份额扩张或需求扩张。参考 DCAI 历史均值营业利润率约 20–25%（2023 FY 大幅亏损、2024 FY 大幅
亏损、2025 Q3 曾单季 $964M / margin 22.4%），当前 39.5% 边际处于统计极端值区间。触发均值回归的具体条件为：（i）
AMD Venice 2026 H2 出货导致 Xeon 6 供给紧张缓解、ASP 溢价消失；（ii）超大规模客户 2027 年新增 AI 集群 host
CPU 选型明显偏向 Grace / Axion / Cobalt 200；（iii）Intel 为守份额被迫价格战。推演时间窗口：Q4 2026 –Q2 2027，
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此时 Venice 首批 Meta 部署完成、Cobalt 200 GA 大规模上量、Grace Blackwell Ultra shipment 达 70K+ racks。
若 DCAI 利润率在 4 个季度内从 39.5% 快速回落至 25%，DCAI 营业利润下降约 $3.6B（按 $22B 2026E revenue 计
算），按 15x EV/EBIT → EV 收缩约 $54B（占市值 11.6%）——这是”反身性陷阱”的量化下限。

维度 4 —概念命名：本情境最契合的两个已命名概念——“Attachment Rate Compression”（GPU 主导 AI CapEx
后，Host CPU 从独立采购决策降级为附属采购，NVIDIA GB200/GB300 将 Grace ARM 自动捆绑至每机架，Intel
从”平等供应商”降为”可选替换品”）和“Architectural Disruption”（ARM 在特定 workload（AI host CPU、云
原生 scale-out）首先渗透，然后逆向攻占通用市场——AWS 从 Graviton1 到 Graviton5 五代演进对应企业级 workload
逐步开放）。对 2027 年后估值论文的含义：Intel DCAI 应从”周期性半导体业务”重估为”结构性衰减业务”，估值倍数从当前
隐含 EV/Rev ~10–12x 应逐步压缩至 5–7x，等同未来 2–3 年 DCAI EV 面临 $80–120B 结构性压缩（占 Intel 当
前市值 17–26%）。这一压缩通道与 M5 crystallization $45B 估计存在向下修正空间。

四、情景矩阵

情景
ARM 存量渗
透（2027E）

AMD Venice
规模化时间

Intel x86 服
务器 CPU 份
额（2027E）

DCAI 营收影
响 关键触发事件 最早可观测信号

Bull case 存量单位
<18%（迁移摩
擦高于预期，企
业级 Xeon 6
生态锁定）

Venice 量产推
迟至 2027
H1+，超大规
模赢单仅
Meta
（AWS/Google
保持自研
ARM）

x86 单位维持
55–58%，
Agentic AI
CPU
pull-through
让 Intel 截获
$3–5B 增量

DCAI 2027E
$24–26B，增
速维持 15–
20% YoY，利
润率 32–36%

Xeon
6/Diamond
Rapids 生态
锁定成功；
Venice 客户采
用缓慢；
Agentic AI
CPU:GPU
比例向 1:1 实
质收紧

Q3/Q4 2026
DCAI YoY
增速维持
>30%；
AMD Venice
无
AWS/Google
公告；Intel
Diamond
Rapids 2027
H1 按时发布

Base case 存量单位达
22–25%，
Grace +
Cobalt 200
+ Axion 加速

Venice 2026
H2 量产，
2027 内赢得
Microsoft +
Oracle + 1–
2 家二级超大规
模；仍未攻入
AWS/Google

x86 单位降至
50–53%（临
界 50% 阈值
2027 H2 边
缘）

DCAI 2027E
$18–22B，增
速从 +59% 回
落至 5–15%，
利润率均值回归
至 25–30%

AMD 赢单 +
ARM 持续扩
张同时发生；
DCAI ASP
优势被 Xeon
中端侵蚀；
NVIDIA
Grace 占 AI
服务器 host
CPU 55%+

DCAI Q4
2026 增速降至
<25%；
AMD Venice
公告 2 家超大
规模；Cobalt
200 覆盖 40+
Azure 区域
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情景
ARM 存量渗
透（2027E）

AMD Venice
规模化时间

Intel x86 服
务器 CPU 份
额（2027E）

DCAI 营收影
响 关键触发事件 最早可观测信号

Bear case 存量单位达
28%+，
NVIDIA
Grace 主导
AI 服务器
（80%+），云自
研 ARM 攻入
企业混合云

Venice 2026
H2 量产爬坡超
预期，2027 内
赢得 3+ 超大
规模；AMD
从 46% x86
revenue
share 升至
55%+

x86 单位跌破
45%（2027），
比 BofA
2030 24% 预
测早 3 年

DCAI
2027E $14–
17B，营业利润
率从 39.5%
压缩至 <22%

NVIDIA
GB300
Grace 全面替
代 x86 host
CPU；AMD
Venice 攻入
AWS/Google
（超大规模
AWS
Graviton 增
速放缓，转向
Venice-based
ARM host +
AMD
MI455X）；超
大规模宣布”
x86-free AI
集群”目标

2027 Q1
DCAI YoY
增速首次转负；
超大规模在财报
量化 x86 比例
下降；AWS
财报报告
Graviton 新
增 <40%（迁
移放缓伴随
Venice 抢单）

五、估值影响结论（§A）
估值影响结论 (Valuation Impact Conclusion)
一句话核心判断

Intel DCAI 当前 39.5% 营业利润率 + 59% YoY 营收增速的组合是”ASP 主导 + 供给紧张”的短期反身性组合，而非可
持续的份额稳固——M5 估计的 $45B 价值风险在 base case 下基本合理，但 IDC Q1 2026 ARM 已占 AI 服务器 host
CPU 营收”近一半”的新证据表明 bear case 侵蚀速度可能显著超出原始 crystallization。

三档情景估值影响
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情景 估值影响 推算路径 Epistemic Tag
Bull case +$12B / +2.6% 市值 财务锚点 [FACT]：DCAI

Q2 2026 营收 $6.3B
（run-rate $25B）；MS 预
测 2026E DCAI $21.8B。
倍数 [EST]：Agentic AI
CPU pull-through 实质
化，DCAI 2027E $26B ×
隐含 EV/Rev 10x =
DCAI EV $260B；vs
base 2027E EV $220B
（$22B × 10x）→ +$40B
EV，扣除已定价 bull
expectations 净影响
~+$12B

[EST]

Base case -$28B / -6.0% 市值 财务锚点 [FACT]：DCAI
Q2 2026 营收 $6.3B，利润
率 39.5%（Intel XBRL）。
倍数 [INFERRED]：
DCAI 2027E 从 base
line $22B 下滑至 $19B，
利润率从 39.5% 均值回归至
27%（vs Xeon 6 供给缓解
+ Venice 竞争）→ DCAI
EBIT 从 $8.7B 降至
$5.1B。按 15x EV/EBIT
→ EV 收缩 $54B；净化
Intel Foundry / CCPG
上行部分抵消 → 净 -$28B

[INFERRED]

Bear case -$95B / -20.4% 市值 财务锚点 [FACT]：
Mercury Q1’26 x86 内
Intel 53.8% rev；IDC
ARM 45% 总营收。倍数
[EST]：若 x86 份额跌破
45% + ARM 加速至 60%
AI host CPU 营收，
DCAI 2027E $16B ×
EV/Rev 5x = $80B
EV；vs current implied
DCAI EV ~$220B（隐含
$22B × 10x）→ EV 收缩
$140B；扣除市场已计入部分
bear（BofA 24% 2030
targets）+ Foundry /
CCPG 中性 → 净 -$95B

[INFERRED]
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Time horizon

近期（2–4 季度内）催化剂：Q3 2026 –Q1 2027 DCAI YoY 增速拐点；AMD Venice 超大规模赢单公告节奏；Cobalt
200 GA + Grace GB300 大规模上量。中期（2–3 年）结构性重定价：2027–2028 x86 单位份额穿越 50% 阈值 + DCAI
利润率均值回归 → 市场从”周期性半导体”重估为”结构性衰减”业务，EV/Rev 倍数从 ~10–12x 压缩至 5–7x。长期（5
年 +）战略终局：BofA 2030 targets（ARM 50%, Intel 24%）为共识锚点，若 Intel Foundry 2027–2028 未能实现
付费客户量产则 DCAI 承压叠加 Foundry disappointment，估值下修可能超过 -25%。

Failsafe

未触发。三档 $ 数字基于本轮公开数据 + XBRL 财务锚点 + 已披露分析师共识倍数推算，可靠性 medium。主要不确定
性：（i）Intel DCAI EV 无公开 SOTP 分拆，隐含倍数为三角推算；（ii）2027E DCAI 营收未有共识预测，基于当前 run
rate + 情景假设外推；（iii）Xeon 6 中截获的 Agentic AI 订单增量无公开数字。

六、Linked Mispricing Refinement（§B）
Mispricing refinement: M5 —ARM 架构 CPU（AWS Graviton 4/Google Axion/Microsoft
Cobalt 100）对 Intel x86 Host CPU attachment rate 的侵蚀速度可能超出当前共识

• Crystallization estimate（前置）: magnitude_class=medium, estimated_value_at_stake_b=$45.0B
• My refined estimate after this branch’s research:

– Bull: -$12B
– Base: -$45B
– Bear: -$105B

• Direction: confirmed —核心方向不变（ARM erosion 加速）；但 IDC Q1 2026 数据（ARM 已占 AI server
host CPU 营收 ~50%）显示 erosion 已在实质发生，比原始 crystallization 隐含的”未来 2–3 年逐步侵蚀”时
间线更快。Bear case 从原估 $45B 上调至 $105B 以反映”NVIDIA Grace 捆绑机制 + Cobalt 200 加速 +
Venice 分食企业中端”三路并发压力。

• Confidence: medium —IDC + Mercury + AMD/Intel 官方披露多源交叉验证方向；但 DCAI EV 无公
开分拆、2027E 营收预测缺共识、云厂商存量装机 ARM 占比 [UNK]，具体 $ 数字仍有 ±30% 不确定性。

• Key finding driving refinement: IDC Q1 2026 数据显示 ARM 已占全球服务器 CPU 营收 >45%
（含 AI 服务器 host CPU 捆绑），且 Intel DCAI Q2’26 +59% YoY 增长实为 ASP +48% / 单位仅 +9% 的
反身性组合，掩盖了单位份额已被 ARM 显著侵蚀的事实——直接支持 §A Bear case 的 DCAI EV 从 $220B 压缩
至 $80B 推算逻辑。

Overlap 说明：§A Bear case -$95B 与 M5 Bear -$105B 描述同一 ARM Host CPU attachment rate 侵蚀
逻辑的估值影响，两者存在方法学 overlap，不得相加。M5 refinement -$105B 略高于 §A 顶层 Bear -$95B 主要因为
§A 已扣除 Foundry / CCPG 部分抵消，而 M5 是聚焦 DCAI 单业务影响的纯量化。

七、可监控指标清单

指标 监控来源 监控频率 Bear trigger（信号） Bull trigger（信号）
Mercury Research
季度 ARM 服务器
CPU 单位份额

Mercury 季报 /
The Register /
Tom’s Hardware

季度 ARM 单季 >18%
出货量（比 Q1’26
13.2% 升 5pp）

ARM 连续 2 季
<13%（迁移放缓）

IDC 季度非-x86 服
务器营收份额

IDC WW Server
Tracker

季度 非-x86 单季营收
>55%（从 Q1’26
47.9% 升）

非-x86 <42%
（Grace 出货放缓）
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指标 监控来源 监控频率 Bear trigger（信号） Bull trigger（信号）
AWS Graviton 占
新增 EC2 容量披露

AWS re:Invent /
AWS Blog

半年 / 年度 >65%（从 >50% 加
速）；或 Graviton5
占新工作负载 >45%

<45%（从连续 3 年
>50% 转向）；
Venice-based AWS
EC2 SKU 公告

NVIDIA GB300
Grace 系列出货量占
AI 服务器 CPU 比例

NVIDIA 财报 /
SemiAnalysis / 供
应链报道

季度 Grace 占 AI 服务器
host CPU 单位
>70%（IDC 或
SemiAnalysis 量化）

Grace <45%（x86
Host CPU 主导恢复）

AMD EPYC
Venice 超大规模客户
公告

AMD 财报电话会 /
新闻稿

事件驱动 2026 全年 3+ 超大规
模赢单（含 AWS 或
Google）

2026 全年 <2（仅
Meta + Microsoft，
AWS/Google 缺席）

Intel DCAI 季度营
收 YoY 增速

Intel 季报 8-K 季度 连续 2 季 <15%
YoY（从 Q2’26
+59% 快速回落）

连续 2 季 >40%
YoY（Xeon 6 需求
持续）

Intel DCAI 季度营
业利润率

Intel 分部数据 季度 连续 2 季 <28%（从
Q2’26 39.5% 回落
>10pp）

稳定维持 >35%（定
价权维持）

Intel DCAI ASP
vs 单位分解

Intel 电话会 / 分析师
Q&A

季度 单位 YoY 转负 +
ASP 继续 +30% 以
上（份额流失被组合上
移掩盖）

单位 YoY >15% +
ASP 温和 +5–15%
（真实份额扩张）

Intel IFS 14A/18A
付费量产外部客户公告

Intel 新闻稿 / IC
Insights

事件驱动 无付费大客户公告至
2027 H1（IFS 商业
化失败信号）

2026 内签署首个付费
超大规模外部客户

超大规模云厂商
CapEx AI 部分 x86
vs ARM 拆分披露

Meta / Microsoft /
Google / AWS 财报

季度 任一超大规模公开量化
x86 host CPU 占比
<40%

超大规模在 Agentic
AI 集群公告首选
Xeon 6

八、来源引用
Intel 官方披露 [FACT] - Intel Q2 2026 10-Q (SEC): https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/0000050863/000005086326000157/intc-20260627.htm
—DCAI $6.3B revenue, 39.5% operating margin (XBRL 已在 prompt 内确认) - Intel Q2 2026 Earnings
Call Transcript: DCAI ASP +48%, units +9%; Lip-Bu Tan on CPU:GPU ratio narrative, Zinsner on 1:1
parity claim

竞争厂商官方披露 [FACT] - AMDAdvancing AI 2026 (2026-07-22–23): https://ir.amd.com/news-events/press-releases/detail/1294/aai-2026-amd-delivers-full-stack-compute-for-the-agentic-ai-era
—Venice 发布，Meta + OpenAI 12 GW 承诺 - AWS re:Invent 2025 (2025-12): Graviton4 33% 新工作负
载，98% top-1000 客户使用 Graviton - Google Cloud Blog (Cloud Next 2026): Axion 7 区域 GA，30,000+
Google 应用迁移 - Azure Blog: Cobalt 100 32 区域，Cobalt 200 announcement (Microsoft Tech Community)
- NVIDIA Q1 CY2026 Data center revenue $75.2B (+92%)

第三方研究 [FACT]/[EST] - Mercury Research Q1 2026 (via The Register 2026-06-04): https://www.theregister.com/systems/2026/06/04/amd-takes-a-third-of-server-cpu-market-as-shipments-grow/
—AMD 33.2% units, Intel 66.8% units; AMD 46.2% revenue, Intel 53.8% revenue; ARM 13.2% total server
units - IDCWorldwide Server Tracker Q1 2026 (via Tom’s Hardware): https://www.tomshardware.com/desktops/servers/arm-servers-capture-over-45-percent-of-data-center-market-revenue-gpu-clusters-and-high-end-ai-infrastructure-fuel-a-tectonic-shift-away-from-x86
—ARM>45% total server CPU revenue - IDC AI Infrastructure Blog Q1 2026: https://www.idc.com/resource-center/blog/ai-infrastructure-spending-holds-near-90-billion-in-q1-2026-as-arm-overtakes-x86-in-accelerated-servers-2026-forecast-raised-to-497-billion/
- SemiAnalysis“CPUs are Back”: https://newsletter.semianalysis.com/p/cpus-are-back-the-datacenter-cpu
—GB200/GB300 出货趋势 - Longbridge / wccftech: GB200/GB300 rack shipments 2026 forecast ~70-80K
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卖方研究 [EST] - BofA (Vivek Arya) 2026-06-11 double upgrade: https://www.techtimes.com/articles/318291/20260612/bank-america-double-upgrades-intel-lifts-amd-arm-170-billion-ai-bet.htm
—ARM 32%→50%, Intel 41%→24% by 2030; TAM $170B; PT $135 - Morgan Stanley (Joseph Moore):
PT $75 (raised), 2026 DCAI ~$21.8B - Goldman Sachs (James Schneider): Neutral, PT $150 initiated -
Bernstein (Stacy Rasgon): Market Perform, PT $78

历史数据 [FACT] - AMD EPYC 历史份额轨迹: Q4 2017 0.8% → Q4 2022 20%+ (Mercury / Guru3D 汇总) -
NVIDIA-Intel $5B 投资完成 2026-02 (ServeTheHome)
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