
Chart of the Day: 엔비디아의 과거에서 찾는 메모리의 미래 벤치마크(S&P500) 대비 6M 초과 수익률, 엔비디아와 삼성전자
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●투자의 근거가 되지 못한 2024년 엔비디아의 이익과 밸류 메리트
- 메모리업종의이익증가율은주가상승보다가파른흐름유지. 시장에밸류메리트
를제공하며과도한쏠림에도여전히신규진입과비중확대의근거가되고있음

- 그러나과거 2024년엔비디아실적리레이팅흐름을참고. EPS 증가율피크에서
의밸류메리트는향후 6M~12M 수익률알파의근거가되지못함

- 더해 추가실적서프라는소재도긍정적주가반응으로이어지지않았던모습
- 24.8.28자 엔비디아 2QFY25 실적발표에서는컨센상회했음에도위스퍼넘버넘
지못하며주가 -8%가량급락. 이후 7번에서 6번의 실적발표에서부정적주가반응

●엔비디아가 보여준 메모리의 미래, 변동성 장세 이후 베타화
- 중장기 AI 투자사이클유지되는가운데아직이익펀더멘탈훼손되진않은상황. 다
만 급격한이익재평가이후기저효과와시장구조측면에서의부담고려할필요

- 쏠림완화되는구간에서단기변동성불가피할것으로전망. 그럼에도견조한이익
은시장이흔들리는구간에서방어적전략으로유효. 관세, 이란 전쟁 국면이예시0
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지금까지의 흐름: 실적 리레이팅
이익 증가율이 주가 상승분을 상쇄

낮아지는 PER 밸류 메리트가
다시 투자의 근거가 되며 모멘텀 지속
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엔비디아의 과거:
2023~2024 실적 리레이팅 국면

주가 급등에도 EPS 전망 상향으로
PER(12mf)은 하향 안정화

2023.1~2024.6까지 S&P500에서 시총
비중 1%→7%로 급증하며 쏠림 강화

AI 투자 비용의 과도한 부담으로
NPU 대체, 학습->추론 전환, 저비용

인프라 주목되며 독점력 약화
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EPS 증가율 피크인 24년 5월을 진입시점으로
생각한다면 6M뒤 수익률은 S&P500를 -2%p~-9%p 

가량 하회

하반기까지의 메모리 흐름
= 베타화


