
明投 Minto Nebius ／ NBIS

01 · 本季概览

云收入放量，
扩建仍需要外部资金
2026 Q2 · 截至 2026-06-30 · 金额单位：亿美元

营业收入

5.823
GAAP 实际  同比 +454.0%

营业亏损

-1.759
GAAP 实际  亿美元

收入增长与持续经营亏损
灰：上年同期　蓝：本季 · 亿美元

营业收入 5.823

营业亏损 -1.759

持续经营净亏损 -1.904

客户预付款与融资支持扩建。经营现金流为正，不能单独
证明业务已经自给。

1.051
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来源：季度业绩公告、股东信 · 数据核验 2026-09-06 · 待审阅
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02 · 业务与利润

调整后盈利，
不等于 GAAP 盈利
2026 Q2 · 截至 2026-06-30 · 金额单位：亿美元

AI 云业务是收入主体
本季金额 · 亿美元

AI 云收入 5.749

其他业务（计算） 0.074

其他业务收入为合并收入减 AI 云收入的计算值。

营业亏损

-1.759
GAAP 实际  亿美元

调整后 EBITDA

2.362
公司调整后  亿美元

调整后指标加回折旧、SBC 等；折旧年限变更影响可比性。
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来源：季度业绩公告、股东信 · 数据核验 2026-09-06 · 待审阅
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03 · 现金桥接

经营现金流仍不足以覆盖扩建
2026 Q2 · 截至 2026-06-30 · 金额单位：亿美元

明投计算：CFO − 现金资本开支

22.461

经营现金流

−56.574

减：现金
资本开支

−34.113

经营现金流
减资本开支

期末现金及等价物

80.421
期末余额  亿美元

受限现金

10.560
期末余额  亿美元

上述差额不是公司定义的 FCF。客户预付款附带履约义
务，递延收入净变化不等于预付款总额。

本季递延收入变化 11.970；期末递延收入 59.752 亿美元。
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04 · 官方展望

签约电力，
还要转成交付能力
2026 Q2 · 截至 2026-06-30 · 金额单位：亿美元

年末签约电力目标 公司指引

5 GW
保持公司原披露条件

2026 客户预付款预期 公司指引

超过 90 亿美元
保持公司原披露条件

签约电力不等于上线产能；ARR 是最后一个月 AI 云收入
乘十二，不是全年收入保证。

接下来核对

1. 签约电力、可交付容量与客户合同兑现

2. 客户预付款、资本开支与后续融资义务
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来源：季度业绩公告、股东信 · 数据核验 2026-09-06 · 待审阅
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05 · 数字与证据

关键数字与来源
2026 Q2 · 截至 2026-06-30 · 金额单位：亿美元

项目 亿美元

营业收入 5.823

营业成本（不含折旧） 1.336

营业亏损 -1.759

持续经营净亏损 -1.904

持续经营现金流 22.461

现金资本开支 56.574

经营现金流减现金资本开支 -34.113

现金及等价物 80.421

1. 季度业绩公告 2. Q2 股东信

原始数据为百万美元；展示转为亿美元。计算使用原始精度，完整定位与口径
见网页附表。

历史现金流口径冲突仍保留；受影响的历史同比与八季度
序列不在本批展示。
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https://assets.nebius.com/assets/72a8c258-bbb7-4df7-ab9d-8698f6cb88fc/PR.pdf
https://assets.nebius.com/assets/a6ecfd85-a6cb-4967-8ef7-9a25bd261f9c/SHLQ226.pdf

