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Revenue Breakdown 

Last Price : $252.42 
Cons. Target Price: $345.25 (+36.8%)
Cons. Rating: BUY
Market Cap: $631bn
Stock Exchange: NASDAQ

Key Information 

Financials

Nvidia (NVDA US)

$ bn

2019               2020              2021E              2022E

20A 21E 22E

PE: 72.1x 49.3x 56.7x

EPS Growth:                               -16.0% 67.7% 73.8%

ROE: 28.8% 45.1% 47.0%

Dividend Yield :                           0.06 0.22 0.07

3 เหตุผล.. ท ำไม Nvidia (NVDA US) ถึงน่ำสนใจ
1) ผู้น ำธุรกิจเทคโนโลยีประมวลผลด้ำนกรำฟฟิก (GPU) รุกสู่ธุรกิจ Metaverse

2) ธุรกิจ Data Center มีแนวโน้มสดใสจำกกลุ่มลูกค้ำองค์กร 

3) กลุ่ม Semiconductor เติบโตไปพรอ้มกบักำรพัฒนำเทคโนโลยีหลำกหลำย Application

Company Profile
บริษัทผู้ผลิตกำร์ดจอหรือหน่วยประมวลผลทำงด้ำนกรำฟฟิก (Graphics Processing 
Unit: GPUs) ซึ่งเริ่มแรกใช้ส ำหรับท ำกรำฟฟิก 3 มิติ ส ำหรับนักออกแบบและเกมออนไลน์ 
และต่อมำได้พัฒนำมำท ำ  Machine Learning และ  Deep Learning ซึ่ ง เป็นกำรใช้ 
Algorithm ในกำรประมวลผล เรียนรู้และคำดกำรณ์ผ่ำนชุดข้อมูลที่ป้อนเข้ำไปซึ่งเป็นพื้นฐำน
ของเทคโนโลยีปัญหำประดิษฐ์  โดยรำยได้หลักของบริษัทรำวครึ่งหนึ่งมำจำกธุรกิจกำร์ดจอ
ส ำหรับเกมออนไลน์ และบำงส่วนน ำไปใช้ขุด Bitcoin ซึ่งที่ผ่ำนมำเติบโตอย่ำงมีนัยยะ และอีก 
40% มำจำกธุรกิจ Data Center ซึ่งมุ่งเน้นไปยังธุรกิจ Cloud ซึ่งมีศักยภำพในกำรเติบโต
เช่นกัน 

ผู้น ำธุรกิจชิปประมวลผลด้ำนกรำฟฟิก รุกสู่ธุรกิจ Metaverse
ด้วยประสิทธิภำพของกำร์ดจอ หรือ GPUs ที่มีควำมละเอียดในกำรจับภำพ สร้ำง
ประสบกำรณ์ต่อผู้ใช้ ส่งผลให้ Nvidia สำมำรถครองส่วนแบ่งตลำดได้ถึง 80% โดยธุรกิจ 
เกมออนไลน์ถือเป็นสัดส่วนรำยได้หลักยังคงเติบโตต่อเนื่อง หนุนจำกควำมต้องกำร 
GeForce ซึ่งเป็นผลิตภัณฑ์ประมวลกรำฟฟิกเกม อีกทั้งยังมีกำรเปิดตัวกำร์ดกรำฟฟิกที่ใช้
ส ำหรับกำรขุด Cryptocurrency โดยเฉพำะอีกด้วย

นอกจำกนี้ บริษัทยังตั้งเป้ำรุกเข้ำสู่เทรนด์ Metaverse ซึ่งก ำลังเป็นกระแสระดับโลกช่วงนี้
อย่ำงกำรพัฒนำ Omniverse ซึ่งเป็นแพลตฟอร์ม 3 มิติที่จะรวบรวมของเชี่ยวชำญของ 
Nvidia ทั้งด้ำน AI, กำรจ ำลอง, กรำฟฟิกและโครงสร้ำงพื้นฐำนด้ำนกำรประมวลผลอีกด้วย 
โดยแนวคิด Omniverse ของ Nvidia จะช่วยเชื่อมต่อโลกควำมเป็นจริง กับพื้นที่ในโลกเมือน
จริงได้ดียิ่งขึ้น 

ธุรกิจ Data Center มีแนวโน้มสดใสจำกกลุ่มลูกค้ำองค์กร
ธุรกิจ Data Center เป็นหนึ่งในธุรกิจที่มีศักยภำพในกำรเติบโต จำกกำรพัฒนำระบบ 
Cloud ซึ่งทำง Goldman Sachs ประเมินว่ำค่ำใช้จ่ำยในกำรลงทุนในระบบ Cloud ของ
บริษัทในภำพรวมจะเติบโต 20% ในปีนี้ จึงมองว่ำ Nvidia จะได้รับประโยชน์จำกประเด็น
ดังกล่ำว เนื่องจำกมีสัดส่วนรำยได้ในธุรกิจนี้อยู่รำว 40% ของรำยได้รวม ซึ่งรำยได้ส่วนนี้โต
ขึ้นประมำณ 50% ต่อปี หนุนจำกกำรขำยGPUs ที่ใช้ในระบบ Cloud ให้กับลูกค้ำระดับ 
องค์กรที่มีควำมสำมำรถในกำรขยำยระบบให้รองรับควำมต้องกำรใช้งำนที่เพิ่มขึ้นอย่ำง
มหำศำลอย่ำง Amazon (AMZN US), Microsoft (MSFT US), Alphabet (GOOGL US) 
เป็นต้น

46%

41%

8%

3% 2%

Gaming

Datacenter

Pro vis

OEM & Other

Automotive

Source: Company Data, Bloomberg, Goldman Sachs Global Investment Research, Deutsche Bank, Global Market Outlook 
First Quarter 2022 by Investment Advisory Product & Strategy, Asia Plus Securities as of 2/2/22
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กลุ่ม Semiconductor เติบโตไปพร้อมกับกำรพัฒนำเทคโนโลยี
หลำกหลำย Application
อ้ำงอิงจำก Global Market Outlook First Quarter 2022 มองว่ำในภำพรวม ควำม
ต้องกำรของกลุม่ Semiconductor ยังคงเติบโตหนุนจำกกำรเปลี่ยนผ่ำนยุคดิจิทัล ซึ่งเร่งตัว
จำกกำรแพร่ระบำดของสถำนกำรณ์Covid-19 ซึ่งคำดว่ำอุตสำหกรรมจะเติบโตต่อเนื่องรำว 
4% ต่อปี อีกทั้งมองว่ำ Valuation ของผู้ผลิต Semiconductor อยู่ที่ Forward PE อยู่ที่ 18 
เท่ำ ซึ่งอยู่ในระดับที่ไม่แพง และต่ ำกว่ำค่ำ Forward PE ของดัชนี S&P500 ซึ่งอยู่ที่ 22 เท่ำ 
ถึงแม้ว่ำ Nvidia จะมี Forward PE ที่สูงกว่ำอุตสำหกรรม แต่เรำมองว่ำบริษัทยังมีศักยภำพ
ในกำรเติบโต อีกทั้งมผีลประกอบกำรที่แข็งแกร่ง สะท้อนในอัตรำก ำไรขั้นต้นซึ่งเฉลี่ยอยู่ที่ 60-
65% และทำง Bloomberg ประเมินว่ำอำจปรับขึ้นไปเกือบ 70% ในปี 2022-23

3 ควำมเสี่ยงที่ต้องจับตำ
1. กำรแข่งขันที่ดุเดือดและคู่แข่งที่เพิ่มขึ้น

2. ควำมต้องกำรของผลิตภัณฑ์อำจจะผันผวนตำมวัฏจักรของกลุ่มเทคโนโลยี ซึ่งอำจส่งผล
ต่อรำยได้และอัตรำก ำไรขั้นต้น

3. รำยได้ส่วนมำกของบริษัทมำจำกลูกค้ำรำยใหญ่เพียงไม่กี่แห่ง 

Technical View by ASP Research  

GLOBAL STOCK FOCUS

Technical Comment: ภำพรำยสัปดำห์อยู่ในจังหวะกลับตัวจำกแท่งเทียน Bullish Spinning 
Bottom ยืนเหนือแนวรับที่ $228 คำดอยู่ในช่วงฟื้นตัว ประเมินแนวต้ำนถัดไปไว้ที่ $272 และ $346

Source: Company Data, Bloomberg, Goldman Sachs Global Investment Research, Deutsche Bank, Global Market Outlook 
First Quarter 2022 by Investment Advisory Product & Strategy, Asia Plus Securities as of 2/2/22
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https://www.asiaplus.co.th/asps/upload/link/pdf/Global Market Outlook 1Q2022_20220111.pdf
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยั นหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ ไม่ว่ำ
ประกำรใดๆ บทวิเครำะห์ในเอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรชี้น ำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ กำรตัดสินใจ
ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะเกิดจำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพัน
ใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด
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