
ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรศึกษำ ท ำควำมเข้ำใจลักษณะสนิค้ำ เงื่อนไขผลตอบแทนและควำมเสี่ยง 
ก่อนตัดสินใจลงทุน ผลตอบแทนในอดีตมิได้เป็นเครื่องยืนยันถึงผลตอบแทนในอนำคต
กำรลงทุนในต่ำงประเทศอำจมีควำมเสีย่งด้ำนอัตรำแลกเปลี่ยน

ผู้ผลิตชปิหนว่ยควำมจ ำ DRAM และชิปจดัเก็บขอ้มลู NAND อันดบั 3 ของโลก 
มีส่วนแบ่งตลำด DRAM ประมำณ 20% รำยได้หลักกว่ำ 80% มำจำก DRAM 
ซ่ึงปัจจุบันถูกขับเคลื่อนด้วย AI Data Center Demand โดยเฉพำะจำกชปิ HBM 
ล่ำสุด บริษัทตัดสินใจถอยจำกธุรกิจ Consumer Memory เพ่ือโฟกัสกับกลุ่ม
ลูกค้ำ AI และ Data Center พร้อมซื้อโรงงำนในไต้หวันจำก Powerchip มูลค่ำ 
1.8 พันล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ เพ่ือรองรับ Demand ที่ยังมำกกว่ำ Supply

บริษัทท ำธุรกิจอะไร ?

ควำมเสี่ยงที่ส ำคัญ

พื้นฐำนยังแข็งแกรง่ แต่ปัจจัยบวกส่วนใหญ่อำจถูกสะท้อนในรำคำไปแล้ว โดยมี
ควำมเส่ียงที่ต้องจับตำคือ Pricing Momentum ที่อำจมีแนวโน้มชะลอตัวลง
ใน 2H26 เมื่อ Supply ชิปทยอยเข้ำระบบ และ Consumer Demand ที่อ่อนไหว
กับรำคำชิปที่สูง ขณะที่ในฝั่งชิป HBM หำก Micron ไม่สำมำรถปรับปรุง 
HBM4E ให้ได้ทันเส้นตำยกำรผลิตของชิป AI รุ่นถัดไป อำจท ำให ้Key Driver
หลักของบริษัทในปี 2027 อำจสะดุด บวกกับ CXMT ที่ก ำลังเข้ำมำแย่งตลำดใน
จีนได้เพิ่มขึ้น เรำจึงแนะน ำรอจังหวะรำคำย่อตัวก่อนค่อยทยอยสะสม

มุมมองกำรลงทุน: รอซื้อเมื่อย่อตัว

ปัจจัยสนับสนุนกำรเติบโต
HBM กลำยเปน็ Bottleneck ของ AI เพรำะชิป HBM ใช้พ้ืนที่ Silicon Wafer 
มำกกว่ำ DDR5 ถึง 3 เท่ำ ท ำให้ Supply ตึงตัวต่อเนื่อง ขณะที่ Micron ได้ขยำย 
HBM Market Share จำกประมำณ 7% ในปี 2024 สู่รำว 22% ในปี 2026
โดยคำดรำยได้ HBM แตะ 1.3 หมื่นล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ ในปี 2026 เพ่ิมขึ้นกว่ำ 
86% YoY ท ำให้ Micron กลำยเป็น Pure Play บน AI Memory Cycle ที่แท้จริง
Hyperscaler เดินหนำ้ลงทนุ AI ไม่หยุด หนุน Server DRAM โดยตรง งบลงทุน
ของ Hyperscaler กลุ่มใหญ่คำดแตะเกือบ 7.5 แสนล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ ในปี 
2026 โดย GPU Server รุ่นใหม่ต้องกำรปริมำณ DRAM เพ่ิมขึ้นถึง 3 เทำ่เมื่อ
เทียบกับรุ่นก่อน ท ำให้ Demand ขยำยตัวในเชิงโครงสร้ำง ไม่ใช่วัฏจักรช่ัวครำว
Supply ยังตงึตวัตอ่เนือ่ง รองรับ Demand ได้เพียง 50–65% โดย Micron 
ยืนยันว่ำแม้จะเร่งสร้ำงโรงงำนใหม่ใน Idaho ที่จะเริ่มผลิตในกลำงปี 2027
บริษัทจะยังสำมำรถตอบสนองควำมต้องกำรของลูกค้ำหลักได้เพียงแค่ 50%
หรือ 2 ใน 3 เท่ำนั้น โดยก ำลังผลิตใหม่จะต้องใช้เวลำหลำยปีกว่ำจะขยำยเสร็จ 
ซ่ึงปัจจัยนี้จะยังช่วยสนับสนุนให้รำคำ DRAM ยังอยู่ในระดับสูงอย่ำงต่อเนื่อง
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Notes : DR Target Price ค ำนวณจำกรำคำคำดกำรณ์ของหุ้นอ้ำงอิงใน
อีก 12 เดือนข้ำงหน้ำโดย Bloomberg Consensus จำกนั้นแปลงด้วย
อัตรำแปลงสภำพ 1,000 : 1 และ FX Spot Rate = 32.44 THB/USD
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Memory ยังแข็งแกร่ง แต่หนทำงข้ำงหน้ำเริ่มขรุขระขึ้น
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อัตรำก ำไรเพ่ิมตำม Pricing Power ที่สูงขึ้น

รำยได้เติบโตตำมเทรนด์ Localization

ผลิตภัณฑ์และบริกำรที่ส ำคัญ
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รำคำอำจทรงตวัก่อนทีต่ลำดคำด รำคำตลำด DRAM ที่พุ่งสูงถึง 90–95%
QoQ ใน 1Q26 นั้นอำจสะท้อนในรำคำหุ้นไปแล้ว เมื่อ Supply เร่ิมทยอยเขำ้จำก
คู่แข่งใน 2H26 ประกอบกับกำรที่ Demand อำจชะลอเพรำะก ำลังซ้ือถดถอย 
รวมถึง Hyperscaler ที่อำจเร่ิมชะลอกำรลงทุนลงเร็วกว่ำที่ตลำดคำด
แรงกดดนัจำกคูแ่ขง่ Micron ยังมีข้อจ ำกัดด้ำนกำรผลิต HBM4e เมื่อเทียบกับ 
SK Hynix ที่ครอง 60% ของตลำดและมีควำมสัมพันธกั์บ NVIDIA ยำวนำนกว่ำ 
ท ำให้อำจสูญเสียส่วนแบ่งในชิป NVIDIA รุ่นถัดไปได้ ในขณะเดียวกัน CXMT 
จำกจีนก ำลังขยำยก ำลังกำรผลิต DRAM หลังมีรัฐบำลจีนหนุนต่อเนื่อง ซ่ึงท ำให้ 
Micron เข้ำถึงตลำดนี้ได้ยำกขึ้น และอำจกดดัน Pricing Power ได้ในระยะกลำง
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