
ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรศึกษำ ท ำควำมเข้ำใจลักษณะสนิค้ำ เงื่อนไขผลตอบแทนและควำมเสี่ยง 
ก่อนตัดสินใจลงทุน ผลตอบแทนในอดีตมิได้เป็นเครื่องยืนยันถึงผลตอบแทนในอนำคต
กำรลงทุนในต่ำงประเทศอำจมีควำมเสีย่งด้ำนอัตรำแลกเปลี่ยน

Sandisk เป็นผูผ้ลติหนว่ยควำมจ ำแฟลช NAND แบบ Pure-play ที่แยกตัวจำก 
Western Digital เมื่อต้นปี 2025 รำยได้ไตรมำสล่ำสุดมำจำก Edge ซ่ึงเปน็ 
SSD และแฟลชในพีซีกับมือถือ 61% กลุ่ม Data Center ที่ขำย Enterprise
SSD ให้ผู้ให้บริกำรคลำวด์ 33% และกลุ่ม Consumer อีก 6% จุดที่คู่แข่งลอก
ยำกคือโรงงำนร่วมทุน Yokkaichi กับ Kioxia ที่ท ำมำ 25 ปีและต่ออำยุถึงสิ้นปี 
2034 ท ำให้มีควำมแน่นอนด้ำนก ำลังผลติที่ผู้ผลิตเดีย่วไม่มี

บริษัทท ำธุรกิจอะไร ?

ควำมเสี่ยงที่ส ำคัญ

สัญญำระยะยำวที่มีหลักประกันล็อกบิตไว้เกินคร่ึงของปีบัญชี 2027
ขณะที่ Supply NAND ยังตึงและภำวะขำดแคลนน่ำจะลำกไปถึงปี 2027
แต่ระยะสั้นรำคำหุ้นขึ้นรำว 23% ภำยในหนึ่งสัปดำห์ จนเหลือ Upside ตำม 
Consensus 21.4% และ Guidance 1Q27FY ให้รำยได้โตรำว 18% QoQ 
ชะลอจำก 51% ในเชิงมูลค่ำ Forward P/E* 9.0 เท่ำ เทียบ EPS LTG 48.2% 
จุดที่ต้องจับตำดูคือรำคำ NAND ในสัญญำที่ทรงตัวมำต้ังแต่เดือน ส.ค. และ
งบ 1Q27FY ที่ก ำลังจะประกำศช่วงต้น พ.ย.

มุมมองกำรลงทุน: ทยอยสะสม

ปัจจัยสนับสนุนกำรเติบโต

งบ 4Q26FY เกิน Guidance เป็นไตรมำสทีส่ีต่ดิ รำยได้ 8.97 พันล้ำนดอลลำร์
สหรัฐฯ โต 372% YoY อัตรำก ำไรขั้นต้นฐำน non-GAAP ขยำยต่อเป็น 
84.6% จำก 78.4% และ EPS เกินกรอบบนของ Guidance เกือบ 19%

สัญญำระยะยำวขยำยจำก 5 เป็น 10 ฉบับภำยในไตรมำสเดยีว สัญญำแบบ 
New Business Model มีหลักประกันทำงกำรเงินวำงกับบุคคลที่สำม ตอนนี้มี 
10 ฉบับกับลูกค้ำ 8 รำย มูลค่ำขั้นต ่ำรวม 9.39 หมื่นล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ 
ผู้บริหำรระบุว่ำจะครอบคลุมเกินครึ่งของบิตที่จ ำหน่ำยในปีบัญชี 2027 และรำว
สองในสำมในปี 2028

Data Center โตเทำ่ตวัในไตรมำสเดยีว ขณะที่ Supply ยังตงึ รำยได้กลุ่ม Data 
Center โต 103% QoQ และคิดเป็น 38% ของบิตทั้งหมด จำกรำว 12% เมื่อ
ปีก่อน ขณะที่ฝั่ง Supply IDC มองบิต NAND ปี 2026 โตเพียงรำว 17% ต ่ำ
กว่ำปกติมำก และภำวะขำดแคลนจะลำกไปถึงปี 2027

ขนำดของกำรเกนิ Guidance หดตัวเปน็ครัง้แรกในสี่ไตรมำส ส่วนที่เกินกรอบ
บนของ Guidance แคบลงจำก 24.0% ในไตรมำสก่อนเหลือ 8.7% ขณะที่ 
Guidance ไตรมำสถัดไปถูกมองว่ำเบำกว่ำที่ตลำดคำด รำคำหุ้นจึงลงหลัง
ตลำดปิดทั้งที่งบดี และ Consensus เองมองก ำไรปีบัญชี 2029 ต ่ำกว่ำปี 2028

รอบนีข้บัดว้ยรำคำ ไม่ใช่ปริมำณ จึงไมม่ฐีำนรองรบัถำ้รำคำพลกิ 3Q26FY 
ปริมำณบิตติดลบเกือบ 20% QoQ ขณะที่รำยได้โต 97% และไตรมำสล่ำสุด
ส่วนเพ่ิมยังมำจำกรำคำรำวสองในสำม ส่วนรำคำ NAND ในสัญญำทรงตัวมำ
ตั้งแต่ ส.ค. และรอบขำลงครั้งก่อนรำคำเคยลงเฉลี่ยรำว 40% ซ่ึงสัญญำยำว
อำจแค่ยืดขำลงออกไป

7.60
DR Target Price (฿)

Upside: 21.43%

6.26
DR Last Price (฿)

Notes : DR Target Price ค ำนวณจำกรำคำคำดกำรณ์ของหุ้นอ้ำงอิงใน
อีก 12 เดือนข้ำงหน้ำ โดย Bloomberg Consensus แปลงด้วยอัตรำ
แปลงสภำพ 10,000: 1 และ Fx Spot Rate = 33.172 THB/USD
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สัญญำยำวล็อกรำยได้ แต่ Beat เกิน Guidance อำจแคบลง
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*Forward 12M P/E จำก Bloomberg | **PEG = P/E หำร EPS LTG
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อัตรำก ำไรข้ันต้นขยำยกวำ่ 58 จุดใน 5 ไตรมำส

Data Center โตแรงสุดแต่ Consensus มองอัตรำเติบโตเร่ิมชะลอ

ผลิตภัณฑ์และบริกำรที่ส ำคัญ
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