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Nvidia 財報前瞻 – 繼續奔馳 

  
重要訊息 

Nvidia (美) 將於香港 2/22 早上公告 4Q FY24 (Jan-Q；財年止於 1 月)財報。Nvidia

過去三個月股價上漲超過 50%，儘管市場過去一季將公司 EPS 與目標價上調 5%與

12%，我們認為公司 Apr-Q 整體/資料中心營收展望仍有望優於買方市場預期

6%~8%。 

評論及分析 

Apr-Q 營收展望有望超越市場預期。根據我們調查，Nvidia Jan-Q 總營收與資料

中心營收賣方(彭博)估計分別為 204 與 171 億美元，買方估計分別落在 215-225 億

美元與 180-190 億美元；Apr-Q 總營收與資料中心營收賣方(彭博)估計分別為 218

與 187 億美元，買方估計分別落在 225-240 億美元與 190-205 億美元。我們估計 

Nvidia Apr-Q 總營收與資料中心營收分別有望達 249 和 213 億美元，分別超過買

方預期中位數約 6%和 8%。電競/PC 業務方面，我們預期 Jan-Q/Apr-Q 均為正常

季節性水準(持平至微幅季減)。 

電話會議關注焦點。我們認為此次財報電話會議關注重點包含：(1) H100 交期與後

續訂單。雖然 H100 隨產能開出，產品交期正在縮短，然價格還維持在高檔，顯示

需求仍十分強勁；(2)同業市場份額提升(AMD MI300X)與雲端 ASIC 競爭狀況，以

及公司成立 ASIC 部門之策略目標。我們認為 Nvidia 在 GPU 與軟體 CUDA 生態系

上具有優勢，且在週邊高速傳輸不落後於 Broadcom、Marvell，然由於該部門才

剛成立，短期內難有營收貢獻；(3) 公司於 AI PC 增長點與潛在進入 PC CPU 市場機

會。 

GTC 2024 火力展示。公司將在 3/18-21 舉辦 GTC 2024 大會，預期焦點在展示其

AI 產品路線圖(如 B100)，亦將發表 AI PC、元宇宙(Omniverse)與自駕車等新技術

與平台。主要焦點為推出資料中心 GPU 新品 B100 (Blackwell)，規格上預期採用台

積電 N4 製程，為 2 個 GPU 晶粒與 8 個 HBM 封裝在一起，整體晶片尺寸約為

H100 的 2 倍，算力亦估計約為 2 倍，我們認為此將催生更多先進封裝需求。另外

B100 熱設計功耗(TDP)將突破 1000 瓦，帶來水冷散熱需求。我們估計 B100 價格

為 4 萬美金初(較 H100 價格提升 70%)，2H24 起量，2024 估計出貨近 4 萬顆。 

投資建議 

凱基維持 Nvidia「增加持股」評等，仍為我們 2024 年首選持股，目標價從 840 美

元上修至 950 美元，反應我們調高 2025 年 EPS 至約 38 美元(25 倍本益比)。台股

相關供應鏈看好先進封裝概念股如志聖(2467 TT)、弘塑(3131 TT)、萬潤(6187 

TT)、水冷概念股如雙鴻(3324 TT)、奇鋐 (3017 TT)。 

投資風險 

全球消費及 ICT 需求不如預期；消費者對新產品的接受度不高。 
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