
ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรศึกษำ ท ำควำมเข้ำใจลักษณะสนิค้ำ เงื่อนไขผลตอบแทนและควำมเสี่ยง 
ก่อนตัดสินใจลงทุน ผลตอบแทนในอดีตมิได้เป็นเครื่องยืนยันถึงผลตอบแทนในอนำคต
กำรลงทุนในต่ำงประเทศอำจมีควำมเสีย่งด้ำนอัตรำแลกเปลี่ยน

บริษัทออกแบบชิปประมวลผลประสทิธภิำพสงู ผู้วำงรำกฐำน AI Infrastructure 
รำยได้หลักมำจำกกลุ่ม Data Center โดยไม่ได้ขำยแค่ GPU อีกต่อไป แต่ขำย
รวมเป็น Solution ครบวงจรพร้อมใช้ ส ำหรับ AI Training และ AI Inferencing
จุดแข็งเชิงโครงสร้ำงอยู่ที่ CUDA Ecosystem ที่สะสมมำ 20 ปี ท ำให้นักพัฒนำ
ทั่วโลกผูกติดกับ Platform นี้อย่ำงลึกซ้ึง ปัจจุบันบริษัทอยู่ในช่วงเปลี่ยนผ่ำน
จำกชิป Grace Blackwell ไปสู่ Vera Rubin ที่เริ่ม Ramp ใน 2H26 ที่จะถึงนี้

บริษัทท ำธุรกิจอะไร ?

ควำมเสี่ยงที่ส ำคัญ

แม้ NVIDIA อำจไม่ใช่ชิปเดียวที่โลก AI ต้องกำรอีกต่อไป บริษัทคลำวด์รำยใหญ่
ก ำลังพัฒนำชิปเองและเป็นควำมเส่ียงที่เพิกเฉยไม่ได้ ประกอบกับโอกำสในจีนที่
ยังไม่เป็นรูปเป็นร่ำง ท ำให้ NVIDIA ไม่ใช่หุ้นที่น่ำตื่นเต้นที่สุดในกลุ่มหุ้นชิป 
อย่ำงไรก็ตำมตลำดใส่ควำมกังวลเหล่ำนี้ไปในรำคำพอสมควร เมื่อมองไปถึงปี 
FY28 หุ้นปัจจุบันเทรดที่ P/E รำว 17.7 เท่ำของอัตรำกำรเติบโตของก ำไร
ระยะยำวที่รำว 40% ต่อปี ถือว่ำสมเหตุสมผลส ำหรับบริษัทที่ยังมียอดส่ังซื้อ
ล่วงหน้ำกว่ำ 1 ล้ำนล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ รออยู่ จึงแนะน ำให้ทยอยสะสม

มุมมองกำรลงทุน: ทยอยสะสม

ปัจจัยสนับสนุนกำรเติบโต
ค ำสัง่ซื้อลว่งหนำ้กวำ่ 1 ล้ำนลำ้นดอลลำรส์หรฐัฯ ยืนยันวำ่ Demand ยังแกรง่
NVIDIA มียอดสั่งซ้ือที่ยืนยันแล้วส ำหรับสินค้ำรุ่น Blackwell และ Vera Rubin 
รวมกันทะลุ 1 ล้ำนล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ ผ่ำนปี 2027 และตัวเลขนี้ยังไม่รวม
ผลิตภัณฑ์ใหม่อีกหลำยรำยกำรที่ก ำลังจะวำงขำย ขณะเดียวกันฐำนลูกค้ำ
ก็กระจำยตัวดีขึ้นมำก โดยรำยได้จำกรัฐบำลทั่วโลกที่ต้องกำรสร้ำง AI ของตัวเอง
ทะลุ 3 หมื่นล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ ต่อปีและช่วยลดควำมเสี่ยงพึ่งพำจีนได้อย่ำงดี
AI ก ำลังเปลีย่นจำกกำรเรยีนรู้ไปสูก่ำรท ำงำนจรงิ และ NVIDIA ได้เปรยีบในจุดนี้
ในยุคแรก AI ใช้กำรประมวลผลส่วนใหญ่ไปกับกำรฝึกโมเดล แต่ปัจจุบัน AI เร่ิมถูก
น ำมำใช้จริงในรูปแบบ Agent ที่สำมำรถท ำงำนแทนมนุษย์ได้ งำนแบบนี้ต้องกำร
ควำมยืดหยุ่นสูงมำกซ่ึงเป็นจุดที่ชิปของ NVIDIA ได้เปรียบอย่ำงชัดเจน โดยชิปใหม่ 
Vera Rubin สำมำรถประมวลผลได้เร็วกว่ำรุ่นก่อนถึง 5 เท่ำในกำรใช้ไฟเท่ำเดิม
คู่แข่งกลำยเปน็พนัธมติร Amazon ก ำลังเชื่อมต่อชิปที่พัฒนำเองเข้ำกับ NVLink 
ของ NVIDIA แทนที่จะลดกำรพึ่งพำ สะท้อนว่ำเทคโนโลยีของ NVIDIA ยังแกร่ง
และทดแทนยำกในระยะสั้น แม้แต่บริษัทที่พัฒนำชิปเองก็ยังต้องพึ่งพำ NVIDIA อยู่

ชิปของลกูคำ้ท ำเอง ภัยคุกคำมทีช่ำ้แตห่ยุดไมไ่ด้ บริษัทคลำวด์รำยใหญ่อย่ำง 
Google, Amazon และ Meta ต่ำงพัฒนำชิปของตัวเองเพ่ือลดกำรพ่ึงพำ NVIDIA 
แม้ปัจจุบันยังตำมหลังอยู่มำก แต่ระยะห่ำงก ำลังน้อยลงเรื่อย ๆ หำกพวกเขำ
สำมำรถใช้ชิปตัวเองรับงำนทั่วไปได้ ก็จะลดยอดซื้อจำก NVIDIA ได้จริงในระยะยำว
ดีลจีนอนมุตัแิลว้ แต่ยังไมม่ชีิปแมแ้ตช่ิน้เดยีวสง่ออก แม้สหรัฐฯ จะอนุมัติให้ขำยชิป 
H200 ให้จีนแล้ว แต่จนถึงปัจจุบันยังไม่มีกำรส่งออกเกิดขึ้นจริง เพรำะรัฐบำลจีน
สนับสนุนให้ใช้ชปิจำกจีนก่อน เพ่ือหนุน Huawei และผู้ผลิตชิปในประเทศให้พัฒนำ
ควำมสำมำรถในกำรผลิตได้ต่อเนื่อง ทั้งนี้ยอดขำยสูงสุดที่เป็นไปได้ตำมเงื่อนไข
ปัจจุบันอยู่ที่รำว 2 หมื่นล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ ซ่ึงยังต ่ำกว่ำทีต่ลำดคำดไว้มำก 
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รำยได้จำก Data Center เติบโตจำกศูนย์สู่รำยได้หลัก

ผลิตภัณฑ์และบริกำรที่ส ำคัญ
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