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How Oracle’s $455b Backlog Crowned NVIDIA's AI Reign 
   
• Oracle’s record AI-driven backlog sent a strong demand signal for NVIDIA.   

   
• With CUDA, rapid innovation, and Huang’s leadership, NVIDIA stays dominant.   

   
• Recommend a BUY with TP of THB34 ($213, USD/THB at 32)   

   

Oracle’s $455b AI Backlog Ignites Sector Sentiment   
วันท่ี 11 กันยายน 2025 Oracle ได้แสดงผลงานท่ีโดดเด่น ซึ่งส่งผลให้ความเชื่อมั่นในการลงทุนภาคส่วน AI เพิ่มสูงขึน้
อย่างมาก ราคาหุ้นของ Oracle พุ่งขึน้ 36% ท าให้มลูค่าตลาดสงูถึงประมาณ 933 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐ และท าให้ Larry 
Ellison กลายเป็นบุคคลท่ีร ่ ารวยท่ีสุดในโลก  ปัจจัยส าคัญท่ีท าให้เกิดการพุ่งขึน้ครัง้นีคื้อผลประกอบการไตรมาส 1 
ปีงบประมาณ 2026 ของ Oracle ท่ีน่าประทับใจ ซึ่งเปิดเผยว่ายอด RPO (Remaining Performance Obligations) หรือ
ภาระผูกพันคงค้างตามสัญญา พุ่งขึน้ไปอยู่ท่ีประมาณ 4.55 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐ โดยมีแรงผลักหนุนจากการจอง
โครงสร้างพืน้ฐาน AI ซึง่รวมถึงข้อตกลง Cloud ครัง้ใหญ่ท่ีสดุเท่าท่ีเคยมีมากับ OpenAI เส้นทางการเติบโตของส่วนธุรกิจ
โครงสร้างพืน้ฐาน Cloud ของ Oracle ท่ีคาดการณ์ว่าจะขยายตวัถึง 14 เท่า จาก 1 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐในปี 2025 เป็น 
1.44 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐในปี 2030 ตอกย า้ถึงความต้องการอย่างมหาศาลส าหรับโครงสร้างพืน้ฐาน AI ซึ่งส่ง
ผลประโยชน์โดยตรงต่อ NVIDIA ในฐานะผู้ผลิต GPU รายใหญ่ในตลาด 

  

From Chips to Cloud: Oracle Embeds NVIDIA at the Core of AI   
นัยส าคัญส าหรับ NVIDIA นัน้มีมากมายและหลากหลายด้าน มีรายงานว่า Oracle ได้ตกลงท่ีจะซือ้ชิป AI รุ่น NVIDIA 
GB200 จ านวนประมาณ 400,000 ชิป มูลค่า 4 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐ เพื่อน าไปใช้งานในศูนย์ข้อมูล ซึ่งนับเป็นหน่ึงใน
ค าสัง่ซือ้ GPU ครัง้ใหญ่ท่ีสดุในประวติัศาสตร์ การจดัซือ้ครัง้ใหญ่นีไ้ม่เพียงแต่จะสร้างรายได้ท่ีชดัเจนให้กบั NVIDIA เท่านัน้ 
แต่ยังเป็นการยืนยันถึงแนวโน้มความต้องการท่ีต่อเน่ืองส าหรับผลิตภณัฑ์ Blackwell รุ่นถัดไปอีกด้วย นอกจากนี ้CAPEX 
(รายจ่ายฝ่ายทนุ) ท่ี Oracle วางแผนไว้ท่ี 3.5 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐส าหรับปีงบประมาณ ซึง่เพิ่มขึน้ 65% เมื่อเทียบกบัปี
ต่อปี ยังเป็นสญัญาณบ่งชีถ้ึงการลงทุนอย่างหนักในโครงสร้างพืน้ฐาน AI อย่างต่อเน่ือง ท่ีส าคญัคือ ความร่วมมือเชิงกล
ยทุธ์ท่ีแน่นแฟ้นยิ่งขึน้ระหว่างบริษัท ซึง่เห็นได้จากการผนวกรวมเคร่ืองมือ AI กว่า 160 รายการ และไมโครเซอร์วิส NVIDIA 
NIM กว่า 100 รายการเข้ากบั Oracle Cloud Infrastructure ท าให้ความสมัพนัธ์ท่ีส่งเสริมกนัของ NVIDIA กลายเป็นหวัใจ
ส าคญัของ AI ของ Oracle 

  

Why NVIDIA Is Hard to Displace   
ในช่วงนีข้องวัฏจักร AI, NVIDIA คือผู้ ได้รับประโยชน์อย่างชัดเจน ซึ่งไม่ใช่เร่ืองของโชค แต่เป็นเพราะวิสยัทัศน์  การลงทุน
อย่างต่อเน่ืองและยาวนานเกือบทศวรรษในด้านฮาร์ดแวร์และซอฟต์แวร์ AI ซึง่ในช่วงแรกมีรายได้ไม่มากนกั ได้ท าให้บริษัท
เตรียมพร้อมอย่างเป็นเอกลักษณ์ส าหรับ "ChatGPT" ในปัจจุบัน แนวทางแบบครบวงจรของ NVIDIA ซึ่งมีแพลตฟอร์ม
ซอฟต์แวร์ CUDA, เคร่ืองมือส าหรับนกัพัฒนา และระบบท่ีผสานรวมกนัอย่างแน่นหนา ได้กลายเป็นมาตรฐานหลกัส าหรับ
โครงสร้างพืน้ฐาน AI โดยปริยาย  ผลกระทบของเครือข่าย (network effects) และต้นทุนในการเปลี่ยนระบบ (switching 
costs) ท่ีสูง ท าให้การสร้างระบบแบบเดียวกันนัน้เป็นเร่ืองยาก ซึ่งช่วยเสริมความแข็งแกร่งให้กับต าแหน่งผู้น าในตลาด 
ดงันัน้ เราจึงคาดว่า NVIDIA จะยงัคงเป็นผู้ให้บริการแพลตฟอร์มท่ีโดดเด่นช่วงการน า AI ไปใช้ในระยะต่อๆไป 

  

Jensen’s Edge: Execution and Vision at the Helm   
ปัจจัยส าคญัท่ีขับเคลื่อนความส าเร็จของ NVIDIA คือ Jensen Huang ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร ซึ่งมีประวัติการบริหารท่ี
ยอดเยี่ยม โดยความคลาดเคลื่อนส่วนใหญ่ท่ีเกิดขึน้จากการเปลี่ยนแปลงนโยบายของรัฐบาล ความสัมพันธ์อันดีกับ
หน่วยงานก ากับดูแลยังช่วยให้บริษัทสามารถรับมือกับกฎระเบียบท่ีซับซ้อนได้  ในเชิงการแข่งขัน NVIDIA มีการพัฒนา
นวัตกรรมอย่างรวดเร็วในทุก ๆ ปี ท าให้คู่แข่งตามได้ยาก ความเสี่ยงท่ีใหญ่กว่าอาจมาจากปัจจัยภายนอก เช่น การขาด
แคลนพลงังานในสหรัฐฯ หรือความตึงเครียดทางภมูิรัฐศาสตร์รอบเกาะไต้หวัน แม้ว่าสิ่งเหล่านีจ้ะไม่ใช่สถานการณ์พืน้ฐาน
ท่ีเราคาดการณ์ไว้ เน่ืองจากต้องเสียค่าใช้จ่ายจ านวนมากการหยุดชะงกัดงักล่าวอาจเกิดขึน้แต่ทัง้สองปัจจัยนีก้็ยังคงต้อง
จบัตามองอย่างใกล้ชิด 

  

Recommend a BUY with TP of THB34 ($213, USD/THB at 32)   
เราขอแนะน าให้ "ซือ้" NVDA80 โดยมีราคาเป้าหมายของ  Bloomberg consensus อยู่ท่ี 34 บาท (เทียบเท่ากับ 213 
ดอลลาร์สหรัฐ เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนอยู่ท่ี 32 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ) ราคาหุ้นของ NVIDIA ซือ้ขายอยู่ท่ีประมาณ 41 เท่า
ของอัตราส่วนราคาต่อก าไรล่วงหน้า (forward P/E) ซึ่งอยู่ในระดบัใกล้เคียงกับบริษัทอื่น ๆ ในกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกัน 
ปัจจุบนั NVIDIA ก าลงัได้รับผลประโยชน์ในฐานะผู้ให้บริการโครงสร้างพืน้ฐานตลอดห่วงโซ่ท่ีมีคุณค่าของ AI ซึ่งเป็นการ
ตอกย า้ต าแหน่งในฐานะผู้ขบัเคลื่อนท่ีส าคญัท่ีสดุในระบบเศรษฐกิจ AI 
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Exhibit 1: Oracle Stock Price  Exhibit 2:  Oracle and NVIDIA Collaboration 
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Exhibit 3: NVIDIA’s 2Q26 results  Exhibit 4: NVIDIA’s revenue breakdown 
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Exhibit 5: NVIDIA’s Total Addressable Market (TAM)  Exhibit 6: NVIDIA’s Product Lineup 
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GENERAL DISCLAIMER 
Analyst Certification  
 
Suwat Sinsadok, Register No. 020799, Globlex Securities Public Company Limited 
 

The opinions and information presented in this report are those of the Globlex Securities Co. Ltd. Research Department.  No representation 

or warranty in any form regarding the accuracy, completeness, correctness or fairness of opinions and information of this report is offered 

by Globlex Securities Co. Ltd.  Globlex Securities Co. Ltd. Accepts no liability whatsoever for any loss arising from the use of this report or 

its contents.  This report (in whole or in part) may not be reproduced or published without the express permission of Globlex Securities Co. 

Ltd. 

 

 

 

RECOMMENDATION STRUCTURE  

Stock Recommendations 
 
Stock ratings are based on absolute upside or downside, which we define as (target price* - current price) / current price.  

 

BUY:         Expected return of 10% or more over the next 12 months.  

HOLD:       Expected return between -10% and 10% over the next 12 months. 

REDUCE:  Expected return of -10% or worse over the next 12 months. 

 

Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future price volatility may 

cause temporary mismatch between upside/downside for a stock based on market price and the formal recommendation.  

* In most cases, the target price will equal the analyst's assessment of the current fair value of the stock. However, if the analyst doesn't 

think the market will reassess the stock over the specified time horizon due to a lack of events or catalysts, then the target price may differ 

from fair value. In most cases, therefore, our recommendation is an assessment of the mismatch between current market price and our 

assessment of current fair value.  
 
 

Sector Recommendations  

 

Overweight: The industry is expected to outperform the relevant primary market index over the next 12 months. 

Neutral:  The industry is expected to perform in line with the relevant primary market index over the next 12 months. 

Underweight:  The industry is expected to underperform the relevant primary market index over the next 12 months. 

 

Country (Strategy) Recommendations  

 

Overweight:  Over the next 12 months, the analyst expects the market to score positively on two or more of the criteria used to determine 

market recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative to the regional benchmark and index 

returns relative to the market cost of equity.  

 

Neutral: Over the next 12 months, the analyst expects the market to score positively on one of the criteria used to determine market 

recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative to the regional benchmark and index returns 

relative to the market cost of equity.  

 

Underweight: Over the next 12 months, the analyst does not expect the market to score positively on any of the criteria used to determine 

market recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative to the regional benchmark and index 

returns relative to the market cost of equity. 
 


