
ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรศึกษำ ท ำควำมเข้ำใจลักษณะสนิค้ำ เงื่อนไขผลตอบแทนและควำมเสี่ยง 
ก่อนตัดสินใจลงทุน ผลตอบแทนในอดีตมิได้เป็นเครื่องยืนยันถึงผลตอบแทนในอนำคต
กำรลงทุนในต่ำงประเทศอำจมีควำมเสีย่งด้ำนอัตรำแลกเปลี่ยน

Coherent เป็นผูผ้ลติออปตกิครบวงจรทีค่มุตัง้แตช่ปิเลเซอร ์InP ไปจนถงึโมดลู
ส ำเรจ็รปู รำยได้ 79% มำจำกกลุ่ม Data Center และ Communications 
ที่ขำย Transceiver และชิ้นส่วน Optics ให้ลูกค้ำ Cloud ที่เหลือเป็น Industrial 
ซ่ึงขำยเลเซอร์และวัสดุให้งำนอุตสำหกรรม จุดต่ำงจำกคู่แข่งคือควำมแข็งแกร่ง
ของ Pipeline สินค้ำใหม่ ทั้ง OCS, CPO, multi-rail และวัสดุระบำยควำมร้อน 
ซ่ึงทยอยเปิดตลำดใหม่ให้ถึงปี 2030

บริษัทท ำธุรกิจอะไร ?

ควำมเสี่ยงที่ส ำคัญ

เรำมีมุมมอง Positive แนะน ำทยอยสะสม งบโตเร่งขึ้นทุกบรรทัด โดยก ำไร
โตเร็วกว่ำรำยได้กว่ำสองเท่ำจำก Operating Leverage หนี้ลดจำก 2.0 เท่ำ
เหลือ 0.7 เท่ำในปีเดียว ค ำสั่งซื้อยำวถึงปี 2028 ค ำถำมจึงไม่ใช่ว่ำจะขำยได้
ไหม แต่จะผลิตทันไหม ในเชิงมูลค่ำ Forward P/E* 31.8 เท่ำ แตะ +1SD ของ
ตัวเอง เทียบ CAGR ก ำไรต่อหุ้น 3 ปีที่ 38% คิดเป็น PEG** 0.84 เท่ำ แนะน ำ
ให้ติดตำมสำยกำรผลิต Wafer 6 นิ้วและกำรใช้เงินลงทุนในงบไตรมำสถัดไป

มุมมองกำรลงทุน: ทยอยสะสม

ปัจจัยสนับสนุนกำรเติบโต
งบไตรมำสลำ่สดุทะลกุรอบตวัเองทกุบรรทดั (12 ส.ค. 2026) รำยได้เป็น
ไตรมำสแรกที่เกิน 2 พันล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ โต 34% เทียบปีก่อน อัตรำก ำไร
ขั้นต้นขยำยเป็นไตรมำสที่สำมติดต่อกันเป็น 40.2% และก ำไรต่อหุ้นทะลุปลำย
บนของกรอบ ทั้งปีบัญชี 2026 รำยได้เกิน 7 พันล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ เป็น
ครั้งแรก และก ำไรต่อหุ้นโต 59% เร็วกว่ำรำยได้กว่ำสองเท่ำ

ค ำสัง่ซื้อทอดยำวถงึป ี2028 สัญญำยำวถงึสิน้ทศวรรษ ผู้บริหำรระบุว่ำ
ค ำสั่งซ้ือท ำสถิติใหม่อีกครั้ง ซ่ึงเป็น visibility ที่ยำวผิดปกติส ำหรับธุรกิจชิ้นส่วน 
และเป็นฐำนให้เป้ำที่ประกำศไว้ว่ำจะท ำไตรมำสแรกที่รำยได้เกิน 3 พันล้ำน
ดอลลำร์สหรัฐฯ ภำยในสิ้นปีบัญชี 2027

สำยรำยได้ใหมท่ยอยเขำ้ตัง้แตไ่ตรมำสธนัวำคม OCS แพลตฟอร์ม CPO 
ชื่อ PhotonLink ที่เปิดตัวเดือนกันยำยน multi-rail และวัสดุระบำยควำมร้อน
ส ำหรับ XPU ก ำลังเริ่มสร้ำงรำยได้ ขณะที่โรงงำน Texas เริ่มผลิตเลเซอร์ CW 
ก ำลังสูงส ำหรับ CPO รวมถึงส่วนที่อยู่ภำยใต้ควำมร่วมมือกับ NVIDIA

เป้ำ 3 พันลำ้นตอ่ไตรมำส ต้องโตอกีเกือบ 50% ในรำว 4 ไตรมำสขำ้งหนำ้ 
กำรแปลง backlog เป็นรำยได้ขึ้นกับกำรขยำยก ำลังผลิตล้วน ๆ โดยเฉพำะ
ก ำลังผลิต InP ภำยในที่ต้องเพ่ิมเป็นสองเท่ำ ควำมเสี่ยงจึงย้ำยจำกกำรหำ
ลูกค้ำไปอยู่ที่กำรก่อสร้ำงและอัตรำผลผลิต ขณะที่ CAPEX ยังต้องเพ่ิมขึ้นอีก

รำยไดก้ระจกุที ่Data Center 79% และ Industrial ยังไมฟ่ืน้ กำรพ่ึงพำ
กลุ่มอุตสำหกรรมเดียวสูงขนำดนี้ท ำให้ผลประกอบกำรผูกกับรอบกำรลงทุน AI 
โดยตรง ขณะที่ Industrial ยังทรงตัว ทั้งนี้ CEO ระบุว่ำไม่เห็นสัญญำณอ่อนแรง
ของ Demand เลย ซ่ึงเป็นค ำยืนยันที่มีโทนมั่นใจในอุตสำหกรรมที่เป็นวัฏจักร

13.74
DR Target Price (฿)

Upside: 39.49%

10.01
DR Last Price (฿)

Notes : DR Target Price ค ำนวณจำกรำคำคำดกำรณ์ของหุ้นอ้ำงอิงใน
อีก 12 เดือนข้ำงหน้ำ โดย Bloomberg Consensus แปลงด้วยอัตรำ
แปลงสภำพ 1,000: 1 และ Fx Spot Rate = 32.884 THB/USD

COHR80
กลับมำเร่งตัว ตอนนี้ติดที่ก ำลังผลิต ไม่ใช่ดีมำนด์

Coherent Corp : COHR US

*Forward P/E ปัจจุบัน | **PEG = P/E หำร CAGR ก ำไร 3 ปี   
ที่มำ: Bloomberg, EODHD และ SET | ข้อมูล ณ วันที่ 10 ก.ย. 69 | จัดท ำ ณ วันที่ 10 ก.ย. 69

เทรดใน Premium ที่สูงข้ึนตำมกำรเติบโตที่คำดหวัง

รำยได้รำยไตรมำส และอัตรำกำรเตบิโต

ผลิตภัณฑ์และบริกำรที่ส ำคัญ
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ภานรินทร์ สื่อจินดาภรณ์
นักกลยุทธ์หุ้นต่ำงประเทศ

พศุตม์ โถมนาการ, CISA
นักวิเครำะห์กำรลงทุนปัจจัยพ้ืนฐำน
ด้ำนหลักทรัพย์
เลขที่ทะเบียน: 137386

รำยช่ือนักวิเครำะห์
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