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英伟达（NVIDIA）股票市场研究报告
⽇期： 2025年5⽉11⽇
编制： Suna.so AI研究团队

执⾏摘要

概述

本执⾏摘要呈现了我们对英伟达公司（纳斯达克股票代码：NVDA）的综合市场研究的主要发
现。我们的分析考察了英伟达的市场地位、财务表现、竞争格局、增⻓驱动因素、⻛险和投资前

景。

主要发现

1. 市场主导地位：英伟达控制了98%的AI GPU市场，2023年出货376万个AI GPU，产⽣362亿
美元的AI芯⽚收⼊。

2. 卓越的财务表现：

2025财年第⼀季度创纪录的季度收⼊260亿美元（同⽐增⻓262%）
数据中⼼收⼊226亿美元（同⽐增⻓427%）
⽑利率78.4%（较⼀年前的64.6%有所提⾼）
净利润148.8亿美元（同⽐增⻓628%）

3. 强劲的增⻓轨迹：

2024财年收⼊1305亿美元（同⽐增⻓114.20%）
预计2026财年收⼊2042.6亿美元（增⻓56.53%）
预计2027财年收⼊2540.3亿美元（增⻓24.37%）

4. 积极的分析师情绪：

共识评级：强烈买⼊（44位分析师中有41位）
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平均⽬标价格：167.88美元（上涨潜⼒43.92%）
⽬标价格范围：100美元⾄220美元

5. 竞争地位：

相⽐竞争对⼿具有显著的技术领先优势

强⼤的软件⽣态系统（CUDA）创造了⾼转换成本
通过Blackwell平台、Spectrum-X和NVIDIA NIM持续创新

6. 主要⻛险因素：

来⾃AMD、英特尔和云提供商的竞争⽇益激烈
影响中国市场准⼊的出⼝限制

⾼估值预期

数据中⼼业务收⼊集中

SWOT分析摘要

优势

在AI芯⽚市场占据主导地位（98%市场份额）
卓越的技术和软件⽣态系统

出⾊的财务表现和利润率

强⼤的研发能⼒和创新管道

稳健的资产负债表，拥有314亿美元现⾦

劣势

数据中⼼业务收⼊集中（88%）
供应链依赖（台积电制造）

⾯临出⼝限制

⾼估值预期

能源消耗问题

机会

各⾏业AI采⽤率不断提⾼
新⼀代产品（Blackwell、Spectrum-X）
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国际扩张

垂直整合和软件增⻓

新市场（汽⻋、机器⼈、医疗保健）

威胁

竞争加剧（AMD、英特尔、云提供商）
地缘政治⻛险（美中紧张关系）

潜在的技术颠覆

市场饱和或AI投资放缓
监管挑战

投资建议

评级：买⼊

⽬标价格：170.00美元（较当前价格116.65美元上涨45.7%）

投资期限：⻓期（3-5年）

⻛险评级：中⾼⻛险

投资论点

英伟达代表了⼀个引⼈注⽬的投资机会，基于其在快速增⻓的AI芯⽚市场中的主导地位、卓越的
财务表现和在下⼀代计算技术⽅⾯的持续创新。虽然该股票交易估值倍数较⾼，但我们认为英伟

达⾮凡的增⻓轨迹和不断扩⼤的市场机会证明了当前估值的合理性，并提供了显著⻓期增值的潜

⼒。

估值摘要

当前市盈率：39.68倍
预期市盈率（2026财年）：26.44倍
PEG⽐率：0.75倍
企业价值/销售额：21.55倍
⽬标价格基于混合DCF分析和基于倍数的⽅法

建议的仓位规模
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核⼼仓位：在多元化投资组合中占2-4%
科技重点投资组合：占5-7%
专业AI/计算投资组合：最⾼占10%

未来展望

短期展望（1-2年）

由AI基础设施需求驱动的持续强劲收⼊增⻓
Blackwell平台成功推出和扩展
软件产品和企业采⽤的扩展

有望继续保持强劲利润率

中期展望（3-5年）

各⾏业AI应⽤的⼴泛扩展
竞争加剧但保持领先地位

汽⻋、机器⼈和其他领域的增⻓

可能⾯临更多监管审查

⻓期展望（5年以上）

向更多样化的AI计算⽅法演进
潜在的⾏业整合

扩展到新的计算范式

持续创新以保持竞争优势

公司概览
英伟达公司是⼀家计算基础设施公司，在全球范围内提供图形、计算和⽹络解决⽅案。成⽴于

1993年，总部位于加利福尼亚州圣克拉拉，英伟达已从图形卡制造商转变为全球领先的AI芯⽚提
供商。该公司设计和制造GPU、⽚上系统单元（SoC）和其他技术，⽤于游戏、专业可视化、数
据中⼼、汽⻋和AI应⽤。
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业务部⻔

英伟达通过四个主要业务部⻔运营：

1. 数据中⼼： 为AI、⾼性能计算和加速计算平台提供GPU。该部⻔已成为公司最⼤的收⼊来
源，占2025财年第⼀季度总收⼊的约88%。

2. 游戏： 提供GeForce GPU⽤于游戏和PC游戏平台。虽然历史上是英伟达的核⼼业务，但该
部⻔现在仅占总收⼊的约10%。

3. 专业可视化： 为设计师、创作者和技术专业⼈⼠提供产品，包括Quadro GPU和软件平台。

4. 汽⻋和机器⼈： 为⾃动驾驶汽⻋、机器⼈和其他AI驱动的交通系统提供解决⽅案。

市场分析

AI芯⽚市场概览
AI芯⽚市场经历了爆炸性增⻓，这主要由各⾏业⽣成式AI技术的快速采⽤所驱动。英伟达的GPU
已成为AI训练和推理⼯作负载的事实标准，该公司在2023年占据了98%的AI GPU市场份额。

根据半导体分析公司TechInsights的数据，英伟达在2023年出货了376万个AI GPU，产⽣了362
亿美元的收⼊——是2022年收⼊的三倍。随着AI计算能⼒需求的指数级增⻓，这种主导地位预计
将持续。

竞争格局

虽然英伟达⽬前主导着AI芯⽚市场，但竞争正在加剧：

AMD： 正在扩展其AI加速器产品组合，推出Instinct MI300系列，但在市场份额上仍远远落后
于英伟达

英特尔： 在收购Habana Labs后开发Gaudi AI加速器
⾕歌： 为⾃身AI⼯作负载创建定制TPU（张量处理单元）芯⽚
初创公司： 如Cerebras、SambaNova和Graphcore等公司开发专业AI芯⽚

尽管竞争⽇益激烈，英伟达在软件⽣态系统（CUDA）、性能和开发者采⽤⽅⾯保持着显著优
势。根据⾏业分析师的说法，竞争对⼿"还需要数年时间才能赶上"。



5/11/25, 12:39 PMnvidia_stock_market_research_chinese

Page 6 of 27http://localhost:3000/agents/520d400b-77c5-433f-972a-adf15dfa3d1e

财务分析

收⼊和增⻓

英伟达展示了卓越的收⼊增⻓，特别是在其数据中⼼部⻔：

财政年度 收⼊ 同⽐增⻓

2024财年 1305亿美元 114.20%

2023财年 609.2亿美元 125.86%

2022财年 269.1亿美元 61.40%

数据中⼼部⻔⼀直是主要增⻓驱动⼒：

部⻔ 2025财年第⼀季度收⼊ 同⽐增⻓

数据中⼼ 226亿美元 427%

游戏 26亿美元 18%

专业可视化 4.27亿美元 45%

汽⻋ 3.29亿美元 11%

盈利能⼒和利润率

英伟达保持了强劲的盈利指标：

⽑利率： 2025财年第⼀季度为78.4%，较⼀年前的64.6%有所提⾼
营业利润率： 2025财年第⼀季度为65.0%，较⼀年前的29.8%有所提⾼
净利润： 2025财年第⼀季度为148.8亿美元，同⽐增⻓628%
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估值指标

英伟达当前的估值指标：

市值： 2.84万亿美元
市盈率： 39.68倍
预期市盈率： 26.44倍
PEG⽐率： 0.75倍
企业价值/销售额： 21.55倍

虽然这些估值倍数相⽐更⼴泛的市场较⾼，但它们反映了英伟达在AI领域的卓越增⻓率和市场主
导地位。0.75的PEG⽐率表明，相对于其增⻓前景，该股票可能仍然合理估值。

现⾦流和资产负债表

英伟达保持着强劲的财务状况：

现⾦和可销售证券： 314.4亿美元（截⾄2025财年第⼀季度）
⾃由现⾦流： 2025财年第⼀季度为149.4亿美元
债务权益⽐： 0.13倍
流动⽐率： 4.44倍

公司强劲的现⾦⽣成能⼒和低债务⽔平为投资、股票回购和潜在收购提供了显著的财务灵活性。

增⻓驱动因素和机会

AI基础设施扩展
全球向AI采⽤的转变正在推动对计算基础设施的⼤规模投资。英伟达的GPU是构建AI系统的基本
组件，从云提供商到企业数据中⼼都需要这些产品。随着组织继续部署AI解决⽅案，对英伟达产
品的需求预计将⼤幅增⻓。

新产品创新

英伟达继续通过新产品创新：
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Blackwell平台： 英伟达的下⼀代AI架构，预计将为AI⼯作负载提供显著的性能改进
Spectrum-X： 为AI基础设施优化的新⽹络解决⽅案
NVIDIA NIM： ⽤于企业级⽣成式AI部署的软件产品
Project GR00T： ⼈形机器⼈的基础模型

这些创新帮助英伟达保持其技术领先地位并扩展到新市场。

地理扩张

英伟达在所有主要地理区域都经历着强劲增⻓：

地区 过去⼗⼆个⽉收⼊ 同⽐增⻓

美国 612.6亿美元 127.16%

新加坡 236.8亿美元 不适⽤

台湾 205.7亿美元 53.47%

中国 171.1亿美元 66.00%

虽然美国对中国的出⼝限制带来挑战，但英伟达正在调整其产品（如修改后的H20芯⽚）以遵守
法规，同时保持对中国市场的准⼊。

新兴应⽤

除了传统的AI应⽤外，英伟达还瞄准了新的增⻓机会：

汽⻋和机器⼈： ⾃动驾驶汽⻋和机器⼈平台
医疗AI： 医学影像、药物发现和基因组学
⼯业AI： 制造⾃动化和数字孪⽣
AI⾃动化： ⻩仁勋强调了潜在的50万亿美元"AI⾃动化"市场

SWOT分析
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优势

1. 市场主导地位

在AI GPU市场占98%的市场份额
2023年出货376万个AI GPU，产⽣362亿美元收⼊
强⼤的品牌认知度和⾼性能计算声誉

2. 技术领先

凭借Hopper和即将推出的Blackwell平台的卓越GPU架构
全⾯的软件⽣态系统（CUDA）具有⾼转换成本
在AI、图形和计算技术⽅⾯持续创新

3. 强劲的财务表现

2025财年第⼀季度创纪录的季度收⼊260亿美元，同⽐增⻓262%
卓越的⽑利率（2025财年第⼀季度为78.4%）
强劲的现⾦流⽣成（2025财年第⼀季度为149.4亿美元）

4. 多元化的业务模式

从传统GPU市场扩展到数据中⼼、汽⻋和机器⼈领域
不断增⻓的软件和服务产品

拥有全球客户基础的⼴泛地理存在

5. 战略合作伙伴关系

与主要云提供商（AWS、Google Cloud、Microsoft、Oracle）的合作
与汽⻋制造商在⾃动驾驶技术⽅⾯的合作

与领先的AI研究机构和企业的关系

劣势

1. 收⼊集中

严重依赖数据中⼼部⻔（2025财年第⼀季度占收⼊的88%）
对AI投资周期变化的潜在脆弱性
⾯临特定客户集中⻛险

2. 供应链依赖
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依赖台积电进⾏制造

先进封装和其他组件的潜在限制

对半导体⾏业供应链中断的脆弱性

3. 监管⻛险

受到影响对中国销售的出⼝限制

由于市场主导地位可能⾯临反垄断审查

与全球监管要求相关的合规成本

4. ⾼估值预期

交易估值倍数较⾼（市盈率39.68倍）
市场对持续卓越增⻓的预期

如果增⻓放缓，股价可能波动

5. 能源消耗问题

使⽤英伟达GPU的AI数据中⼼需要⼤量电⼒
对能源密集型计算的环境审查⽇益增加

提⾼产品能源效率的压⼒

机会

1. 扩⼤的AI市场

企业对⽣成式AI的采⽤不断增⻓
各⾏业AI应⽤的扩展
先进AI模型对计算需求的增加

2. 新产品类别

⽤于下⼀代AI计算的Blackwell平台
⽤于基于以太⽹的AI基础设施的Spectrum-X
⽤于企业AI部署的NVIDIA NIM

3. 国际扩张

新兴市场的增⻓

全球数据中⼼⾜迹的扩展

开发区域特定产品和服务
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4. 垂直整合

增加软件和服务收⼊

为特定⾏业开发专业AI解决⽅案
扩展到AI即服务产品

5. 战略收购

收购互补技术的机会

整合专业AI初创公司
扩展知识产权组合

威胁

1. 竞争加剧

AMD扩展AI加速器产品组合
英特尔开发Gaudi AI加速器
⾕歌、亚⻢逊和其他云提供商创建定制AI芯⽚
专业AI芯⽚初创公司（Cerebras、SambaNova、Graphcore）

2. 地缘政治⻛险

美中紧张关系影响全球运营

出⼝限制限制了对关键市场的准⼊

主要经济体之间技术脱钩的可能性

3. 技术颠覆

替代AI计算架构
量⼦计算进步

为特定⼯作负载优化的专业AI处理器

4. 市场饱和

AI基础设施投资可能放缓
半导体⾏业周期性

AI采⽤曲线的成熟

5. 监管挑战

对AI技术的审查增加
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数据隐私和安全法规

⾏业特定AI法规的可能性

竞争分析

AI芯⽚市场的主要竞争对⼿

AMD（超微半导体）

市场地位：第⼆⼤GPU制造商，正在扩展AI加速器产品组合
主要产品：Instinct MI300系列AI加速器，Radeon GPU
优势：

通过CDNA架构增强AI能⼒
强⼤的CPU业务，包括Ryzen和EPYC处理器
具有成本竞争⼒的产品

劣势：

与英伟达的CUDA相⽐，AI软件⽣态系统有限
AI GPU市场份额明显较⼩
在企业AI市场的建⽴程度较低

竞争威胁级别：中到⾼

英特尔

市场地位：在CPU领域占主导地位，正努⼒在AI加速器领域建⽴存在感
主要产品：Gaudi AI加速器（来⾃Habana Labs收购），内置AI功能的Xeon CPU
优势：

与企业客户建⽴的关系

集成CPU+AI⽅法
制造能⼒

劣势：

较晚进⼊专⽤AI加速器市场
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与英伟达GPU相⽐存在性能差距
近年来执⾏挑战

竞争威胁级别：中等

⾕歌（Alphabet）

市场地位：主要为内部使⽤开发定制TPU
主要产品：张量处理单元（TPU）
优势：

与Google Cloud的垂直整合
为TensorFlow框架优化
专为⾕歌的AI⼯作负载定制

劣势：

在Google Cloud之外的可⽤性有限
对通⽤AI计算的灵活性较低
更⼴泛市场的可访问性不⾼

竞争威胁级别：低到中等

AI芯⽚初创公司

公司：Cerebras、SambaNova、Graphcore、Groq
市场地位：拥有专业架构的利基参与者

优势：

为特定AI⼯作负载设计的专⽤设计
AI计算的新颖⽅法
对某些应⽤可能具有性能优势

劣势：

规模和资源有限

新兴的软件⽣态系统

⼴泛采⽤的道路充满挑战

竞争威胁级别：短期低，⻓期中等
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竞争优势分析

英伟达的关键竞争优势

1. CUDA软件⽣态系统

⼴泛的开发者采⽤和投资

全⾯的库和⼯具

现有⽤户的⾼转换成本

估计全球有300多万CUDA开发者

2. 性能领先

在AI训练和推理⽅⾯的卓越性能
持续的架构改进

为多样化的AI⼯作负载优化
在性能/瓦特指标上的显著领先

3. 先发优势

早期向AI计算转型
与AI研究⼈员和企业建⽴的关系
与主要AI框架的深度集成
作为AI计算领导者的品牌认知

4. 端到端解决⽅案

硬件+软件集成⽅法
从芯⽚到系统再到应⽤的完整堆栈

为企业提供⼀站式解决⽅案

全⾯的开发者⼯具和⽀持

5. 制造合作伙伴关系

优先获取台积电的先进制程

优化的供应链关系

采购规模优势

在短缺期间确保产能的能⼒
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市场份额分析

公司 AI GPU市场份额 (2023) AI GPU收⼊ (2023)

英伟达 98% 362亿美元

AMD <2% <7.1亿美元*

其他 <1% <3.55亿美元*

*基于总市场规模和英伟达份额估计

按部⻔的竞争动态

数据中⼼/AI

英伟达地位：绝对领导者（98%市场份额）
主要竞争对⼿：AMD、英特尔、⾕歌、AI初创公司
竞争强度：中等但不断增加

进⼊壁垒：⾮常⾼（软件⽣态系统、研发要求）

展望：英伟达可能在未来3-5年内保持领先地位

游戏

英伟达地位：市场领导者（约80%的独⽴GPU市场）
主要竞争对⼿：AMD、英特尔（进⼊独⽴GPU市场）
竞争强度：⾼

进⼊壁垒：⾼（技术、品牌认知）

展望：持续强势地位，但可能⾯临来⾃AMD的份额压⼒

专业可视化

英伟达地位：市场领导者

主要竞争对⼿：AMD
竞争强度：中等

进⼊壁垒：⾼（软件认证、企业关系）
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展望：稳定的领导地位

汽⻋和机器⼈

英伟达地位：汽⻋AI平台的领先提供商
主要竞争对⼿：⾼通、英特尔/Mobileye、汽⻋制造商的内部解决⽅案
竞争强度：⾼

进⼊壁垒：中到⾼

展望：随着⾃动驾驶的发展，地位不断增强

未来竞争展望

短期（1-2年）

英伟达可能保持主导地位

AMD和其他公司的渐进式竞争收益
新进⼊者的影响有限

英伟达软件⽣态系统的持续扩展

中期（3-5年）

来⾃AMD和云提供商的竞争加剧
专业解决⽅案可能获得牵引⼒

英伟达市场份额的逐渐侵蚀

AI计算⽅法的多样化

⻓期（5年以上）

市场份额可能发⽣重⼤变化

新的计算范式可能出现

AI计算的专业化增加
监管⼲预可能影响竞争动态

⻛险评估
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⻛险评级框架

严重性：低（1）| 中等（2）| ⾼（3）| 极⾼（4）
可能性：不太可能（1）| 可能（2）| 很可能（3）| 极有可能（4）
⻛险分数：严重性 × 可能性
⻛险级别：

低⻛险（1-3）
中等⻛险（4-8）
⾼⻛险（9-12）
极⾼⻛险（13-16）

市场和⾏业⻛险

1. AI投资周期放缓

描述：企业和云提供商AI基础设施投资可能减速
影响：对英伟达数据中⼼产品的需求减少，收⼊增⻓放缓

严重性：3（⾼）
可能性：2（可能）
⻛险分数：6（中等⻛险）
缓解因素：多元化的客户基础，⻓期AI采⽤趋势，扩展的使⽤案例

2. 半导体⾏业周期性

描述：⾯临更⼴泛的半导体⾏业周期

影响：⾏业低迷期间的周期性收⼊和利润率压⼒

严重性：2（中等）
可能性：3（很可能）
⻛险分数：6（中等⻛险）
缓解因素：强健的资产负债表，经常性软件收⼊，多元化的产品组合

3. AI炒作周期修正

描述：如果AI采⽤或结果未能达到⾼预期，可能出现市场修正
影响：股价波动，估值压缩
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严重性：3（⾼）
可能性：2（可能）
⻛险分数：6（中等⻛险）
缓解因素：已部署的实际AI⽤例，为客户展示的投资回报率

竞争⻛险

4. AI芯⽚竞争加剧

描述：来⾃AMD、英特尔、云提供商和专业AI芯⽚初创公司的竞争⽇益激烈
影响：潜在的市场份额侵蚀，利润率压⼒

严重性：3（⾼）
可能性：3（很可能）
⻛险分数：9（⾼⻛险）
缓解因素：软件⽣态系统护城河，持续创新，规模优势

5. 替代AI计算架构

描述：⾮GPU的AI计算⽅法出现（ASIC、FPGA、专业处理器）
影响：可寻址市场减少，技术颠覆

严重性：3（⾼）
可能性：2（可能）
⻛险分数：6（中等⻛险）
缓解因素：英伟达⾃身的架构创新，软件抽象层，收购

6. 云提供商内部芯⽚开发

描述：主要客户开发⾃⼰的AI芯⽚（⾕歌TPU、AWS Trainium/Inferentia）
影响：来⾃关键客户的需求减少，价格压⼒

严重性：3（⾼）
可能性：3（很可能）
⻛险分数：9（⾼⻛险）
缓解因素：性能优势，软件⽣态系统，扩⼤超⼤规模客户之外的客户基础

运营⻛险
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7. 供应链集中

描述：严重依赖台积电进⾏制造和其他关键供应商

影响：⽣产限制，成本增加，交付延迟

严重性：3（⾼）
可能性：2（可能）
⻛险分数：6（中等⻛险）
缓解因素：战略供应商关系，库存管理，⻓期产能协议

8. 产品开发执⾏

描述：与开发和推出下⼀代产品（如Blackwell）相关的⻛险
影响：产品发布延迟，性能不⾜，竞争劣势

严重性：3（⾼）
可能性：1（不太可能）
⻛险分数：3（低⻛险）
缓解因素：强⼤的研发记录，⼯程⼈才，模块化开发⽅法

9. ⼈才获取和保留

描述：吸引和保留关键⼯程和AI⼈才的挑战
影响：创新能⼒减弱，成本增加，竞争劣势

严重性：2（中等）
可能性：2（可能）
⻛险分数：4（中等⻛险）
缓解因素：强⼤的公司⽂化，有竞争⼒的薪酬，前沿⼯作

监管和地缘政治⻛险

10. 出⼝限制

描述：美国对向中国和潜在其他市场出⼝⾼性能芯⽚的限制

影响：可寻址市场减少，合规成本，产品修改

严重性：3（⾼）
可能性：4（极有可能）
⻛险分数：12（⾼⻛险）
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缓解因素：针对不同市场的产品变体，地理多元化，政府关系

11. 反垄断和监管审查

描述：由于市场主导地位可能⾯临反垄断调查

影响：罚款，运营限制，被迫改变商业实践

严重性：3（⾼）
可能性：2（可能）
⻛险分数：6（中等⻛险）
缓解因素：合规计划，与监管机构的积极接触，⾏业合作

12. 台湾-中国紧张关系

描述：与台湾相关的地缘政治⻛险，台积电在那⾥制造英伟达的芯⽚

影响：供应链中断，⽣产停⽌，成本增加

严重性：4（极⾼）
可能性：1（不太可能）
⻛险分数：4（中等⻛险）
缓解因素：地理多元化努⼒，库存管理，应急计划

财务⻛险

13. 估值溢价

描述：与更⼴泛市场和半导体同⾏相⽐，英伟达的估值倍数较⾼

影响：可能出现显著的股价波动和修正

严重性：3（⾼）
可能性：3（很可能）
⻛险分数：9（⾼⻛险）
缓解因素：强劲的增⻓轨迹，扩⼤的利润率，多元化努⼒

14. 收⼊集中

描述：严重依赖数据中⼼部⻔（2025财年第⼀季度占收⼊的88%）
影响：对特定部⻔下滑或竞争压⼒的脆弱性

严重性：3（⾼）
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可能性：3（很可能）
⻛险分数：9（⾼⻛险）
缓解因素：向汽⻋、机器⼈和其他部⻔的多元化；扩⼤软件收⼊

⻛险矩阵摘要

⻛险类别 ⾼⻛险 (9-12) 中等⻛险 (4-8) 低⻛险 (1-3)

市场和⾏业

AI投资周期 (6)
半导体周期性 (6)
AI炒作周期 (6)

竞争
竞争加剧 (9)
云提供商内部芯⽚ (9)

替代架构 (6)

运营
供应链集中 (6)
⼈才管理 (4)

产品开发 (3)

监管 出⼝限制 (12)
反垄断审查 (6)
台湾-中国紧张关系 (4)

财务
估值溢价 (9)
收⼊集中 (9)

货币⻛险 (3)

技术
能源消耗 (6)
软件⽣态系统 (6)

量⼦计算 (3)

投资建议

摘要建议

评级：买⼊

⽬标价格：170.00美元（较当前价格116.65美元上涨45.7%）
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投资期限：⻓期（3-5年）

⻛险评级：中⾼⻛险

投资论点

英伟达公司（纳斯达克股票代码：NVDA）代表了⼀个引⼈注⽬的投资机会，基于其在快速增⻓
的AI芯⽚市场中的主导地位、卓越的财务表现和在下⼀代计算技术⽅⾯的持续创新。虽然该股票
交易估值倍数较⾼，但我们认为英伟达⾮凡的增⻓轨迹和不断扩⼤的市场机会证明了当前估值的

合理性，并提供了显著⻓期增值的潜⼒。

关键投资驱动因素

1. AI基础设施主导地位：英伟达控制了98%的AI GPU市场，使其成为全球AI基础设施建设的主
要受益者。这种主导地位创造了⼀个良性循环，包括采⽤、开发者投资和技术领先。

2. 卓越的财务表现：2025财年第⼀季度创纪录的季度收⼊260亿美元（同⽐增⻓262%）和数据
中⼼收⼊增⻓427%展示了英伟达利⽤AI需求的能⼒。78.4%的⽑利率和65.0%的营业利润率
反映了公司的定价能⼒和运营效率。

3. 扩⼤的可寻址市场：随着更多⾏业和应⽤采⽤AI技术，AI计算的总可寻址市场不断扩⼤。英
伟达CEO⻩仁勋强调了潜在的50万亿美元"AI⾃动化"市场机会。

4. 软件⽣态系统护城河：英伟达的CUDA平台和开发者⽣态系统为客户创造了显著的转换成本，
并提供了超越硬件规格的可持续竞争优势。

5. 下⼀代创新：即将推出的Blackwell平台、Spectrum-X⽹络解决⽅案和NVIDIA NIM软件产品
使公司能够保持其技术领先地位并扩展到新的市场领域。

估值分析

当前估值指标

市值：2.84万亿美元
市盈率：39.68倍（当前）
预期市盈率：26.44倍（2026财年）
PEG⽐率：0.75倍
企业价值/销售额：21.55倍
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企业价值/EBITDA：33.75倍

估值⽅法

我们的⽬标价格170.00美元基于混合估值⽅法：

1. DCF分析（60%权重）：

5年明确预测期，收⼊复合年增⻓率32%
终值增⻓率4%
加权平均资本成本9.5%
得出每股隐含价值175美元

2. 预期市盈率倍数（25%权重）：

应⽤30倍倍数于2026财年预期每股收益5.77美元
得出每股隐含价值173.10美元

3. 企业价值/EBITDA倍数（15%权重）：

应⽤28倍倍数于2026财年预期EBITDA
得出每股隐含价值152美元

估值考虑因素

溢价合理：英伟达的估值溢价由其卓越的增⻓率、市场领先地位和AI领域不断扩⼤的机会所
证明。

PEG⽐率低于1.0：尽管绝对倍数较⾼，英伟达0.75的PEG⽐率表明，相对于其增⻓率，该股
票可能仍然合理估值。

历史背景：虽然当前倍数相⽐英伟达历史平均⽔平较⾼，但公司的商业模式和增⻓概况已随

着AI⾰命⽽根本性转变。

催化剂

短期催化剂（0-12个⽉）

1. Blackwell平台发布：英伟达下⼀代AI架构的商业可⽤性
2. 2025财年第⼆季度财报：有望继续实现收⼊和盈利超预期
3. 股票分割：2024年6⽉7⽇⽣效的10⽐1正向股票分割可能提⾼流动性和可及性
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4. AI软件扩展：NVIDIA NIM和其他软件产品的增⻓
5. 股息增⻓：季度股息增加150%表明管理层信⼼

中期催化剂（1-3年）

1. 企业AI采⽤：各⾏业⽣成式AI部署的加速
2. 汽⻋业务增⻓：DRIVE平台在⾃动驾驶汽⻋中的采⽤扩展
3. 国际扩张：全球数据中⼼部署的增⻓
4. 软件收⼊扩展：⾼利润率软件和服务的贡献增加
5. 新垂直市场：进⼊医疗保健、⼯业和其他专业AI应⽤

⻛险因素

关键⻛险

1. 竞争压⼒：来⾃AMD、英特尔、云提供商内部芯⽚和专业AI芯⽚初创公司的竞争加剧
2. 监管挑战：影响中国市场准⼊的出⼝限制
3. 估值⻛险：当前估值中包含的⾼预期
4. 收⼊集中：严重依赖数据中⼼部⻔（收⼊的88%）
5. 供应链依赖：依赖台积电和其他关键供应商

⻛险缓解因素

1. 软件⽣态系统护城河：CUDA平台创造⾼转换成本
2. 持续创新：强⼤的研发管道和执⾏记录
3. 财务实⼒：稳健的资产负债表，拥有314亿美元现⾦和低债务
4. 多元化努⼒：向汽⻋、机器⼈和其他部⻔的扩展
5. 市场扩展：随着AI采⽤加速，可寻址市场不断增⻓

投资考虑因素

适合

成⻓型投资者，寻求AI和下⼀代计算的⻛险敞⼝
⻓期投资者，投资期限为3-5年
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科技重点投资组合，需要旗舰AI⻛险敞⼝
具有中⾼⻛险承受能⼒的投资者，能够接受潜在波动

不太适合

收⼊重点投资者，优先考虑⾼当前收益率

价值投资者，寻求低估值倍数

短期交易者，对估值驱动的波动敏感

⻛险规避投资者，对科技⾏业集中度不适

仓位规模和投资组合考虑

鉴于英伟达的⾼增⻓潜⼒但也存在⾼估值和集中⻛险，我们建议以下⽅法：

1. 核⼼仓位：在多元化投资组合中占2-4%
2. 科技重点投资组合：占5-7%
3. 专业AI/计算投资组合：最⾼占10%

美元成本平均法：考虑在3-6个⽉内逐步建⽴仓位，以减轻⼊场点⻛险。

⼊场策略

1. 初始仓位：在当前⽔平建⽴⽬标配置的50%

2. 分阶段⼊场：在以下情况下部署剩余资⾦：

技术回调⾄⽀撑位

财报发布后

影响科技股的市场整体修正

3. 机会性增持：考虑在与业务基本⾯变化⽆关的显著回调（15%+）时增加配置

退出/审查触发点
建议在以下情况下重新评估仓位：

1. 基本⾯变化：

显著的市场份额损失（>5%）
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⽑利率压缩⾄70%以下
重⼤产品延迟或性能不⾜

2. 估值问题：

预期市盈率扩⼤⾄40倍以上
PEG⽐率超过1.5倍

3. 竞争发展：

明显优越的竞争产品获得牵引⼒

主要云提供商显著减少英伟达采购

4. ⽬标实现：

达到170美元⽬标后，基于更新的基本⾯重新评估

结论
英伟达已将⾃身定位于AI⾰命的中⼼，其GPU作为全球AI基础设施建设的基础。公司卓越的财务
表现、技术领先地位和不断扩⼤的市场机会⽀持着积极的⻓期展望。

虽然估值指标较⾼且竞争⽇益激烈，但英伟达的市场主导地位、强⼤的执⾏⼒和持续创新提供了

⼀个引⼈注⽬的投资案例。公司保持技术优势并利⽤AI计算能⼒不断增⻓的需求的能⼒将是其未
来成功的关键因素。

对于具有⻓期视野和能够承受波动的投资者，英伟达代表了对我们时代最具变⾰性技术趋势之⼀

的⻛险敞⼝。然⽽，⾼估值和潜在⻛险建议采取谨慎的仓位规模⽅法，并密切监控竞争和监管发

展。

我们的综合分析⽀持买⼊建议，⽬标价格为170美元，较当前价格116.65美元有45.7%的上涨潜
⼒。我们建议3-5年的⻓期投资期限，以充分把握英伟达的增⻓轨迹和市场扩展带来的收益。
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