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Nvidia 財報 - 再次驚艷市場  

  
重要訊息 

Nvidia (美) 公告 2Q FY24 (Jul-Q；財年止於 1 月) 營收優於市場預期 22%，3Q 

FY24 (Oct-Q) 營收展望亦優於市場預期 28%，我們認為 Oct-Q 營收展望亦超過買

方預期的 150 億美金約 7%，驚喜主要來自資料中心貢獻(佔 Jul-Q 營收的 76%)，

反應美系雲端服務商(CSP)與消費網路業者對AI需求強勁，公司能見度達2024年，

預計未來數季供給逐季成長。公司亦展望電競(佔比 18%)和專業視覺化(佔比 3%)業

務將於Oct-Q季成長，反應電競終端消費需求穩健、通路庫存正常及購物旺季和返

校季需求。車用業務(佔比 2%) Jul-Q 營收低於市場預期 18%，反應汽車需求疲弱

(尤其是中國)，前一季度管理層預估年底前此情況難有轉變。 

評論及分析 

強勁 AI 需求再度創造驚喜。Nvidia Jul-Q 資料中心營收超過市場預期 29%主要以

出貨 HGX(包含 Hopper 和 Ampere 架構)為主，主要貢獻來自北美 CSP 和消費網

路業者(如 Meta)，CSP 佔資料中心比重從前一季度的 40%增加至 50%初，地區來

看，中國需求約佔資料中心 20-25%(位於歷史區間)。資料中心業務表現強勁亦帶

動 Jul-Q 毛利率優於市場預期 114bps，部分反應系統搭配軟體銷售，公司軟體業

務含與系統搭配(如 DGX)的 AI Enterprise 以及獨立的軟體銷售(營收約數億美金)。

產品方面，L40S 正在出貨，公司表示 L40S 主要用於微調預訓練模型，且為標準設

計能輕易部署，將能滿足雲端和企業不同的工作負載需求，我們估計 L40S 有望佔

公司 Jan-Q 資料中心營收中個位數。GH200 正在出貨，DGX GH200 則預計年底

出貨，Google Cloud、Meta 和 Microsoft 將為首先採用業者。 

資料中心營收明年將倍數增長。我們看好長期 AI 需求持續成長，生成式 AI(GenAI)

之 6 大功能在銷售、行銷、客戶營運、軟體開發及生技等 5 大領域應用先行，生產

力工具、行銷素材生成的商業模式具有早期雛形，詳見我們「生成式 AI 系列」報

告。我們估計 Nvidia FY24/FY25 有望出貨 H100/A100 GPU 約 1.6/3.6 百萬顆，

帶動 Nvidia FY24/FY25 資料中心營收將年增 187%/132%。公司庫存金額季減6%

至 43 億美金，庫存天數大幅下滑至約 100 天(圖六)，採購合約金額季增約 53%至

約 112 億美金。 
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