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4 Rev Net Income

Revenue Breakdown 

Last Price : CNY58.88
Bloomberg Consensus Target Price: CNY82.35 (+39.9%)
Bloomberg Consensus Rating: BUY
Market Cap: CNY28.35bn
Stock Exchange: Shenzhen Stock Exchange

Key Information 

Financials 
¥ bn

2020                  2021              2022E              2023E

21A 22E 23E

PE: 60.8X 48.6X 34.7X

EPS Growth:                               36.9% 37.1% 39.6%

ROE: 22.1% 20.7% 23.1%

Dividend Yield :                           - 0.4% 0.5%

59%
32%

9%

ผู้ผลิตและจัดจ ำหน่ำยชิ้นส่วนที่ใช้ในระบบ Factory Automation หรือระบบอัตโนมัติเพื่อใช้
อ ำนวยควำมสะดวกและเพิ่มประสิทธิภำพในโรงงำนอุตสำหกรรมภำยในประเทศจีนเป็นหลัก 
ซึ่ง Yiheda Automation ถือเป็นผู้ผลิตชิ้นส่วนระบบ Automation รำยใหญ่สุดในประเทศจีน
อิงจำกมูลค่ำทำงกำรตลำดที่สูงรำว 1.47 แสนล้ำนบำท โดยบริษัทมีผลิตภัณฑ์ที่หลำกหลำย
มำกกว่ำ 1 ล้ำน SKUs ครอบคลุมมำกกว่ำ 197 หมวดหมู่ ตัวอย่ำงเช่น อุปกรณ์ควบคุมกำร
ท ำงำนของเครื่องจักรและชิ้นส่วนระบบเคลื่อนที่ของเครื่องจักร เป็นต้น ทั้งนี้ กลุ่มลูกค้ำหลัก
กระจำยตัวในหลำกหลำยอุตสำหกรรมทั้งกลุ่มผู้ผลิตเครื่องใช้ฟ้ำ กลุ่มพลังงำนสะอำด กลุ่ม
ผู้ผลิตแบตเตอรี่ และผู้ผลิตโรบอทส ำหรับใช้ในโรงงำนอุตสำหกรรม โดยสัดส่วนรำยได้จำก
ลูกค้ำรำยใหญ่ 5 อันดับแรกนั้นรวมกันน้อยกว่ำ 10% สะท้อนให้เห็นกำรกระจำยตัวของ
แหล่งที่มำที่ของรำยได้ โดยหนึ่งในรำยชื่อลูกค้ำรำยใหญ่ได้แก่ ผู้ผลิตรถยนต์ฟ้ำ BYD (1211
HK), ผู้ผลิตเครื่องเลเซอร์ Han’s laser (002008 CH) และผู้ผลิตและประกอบอุปกรณ์
อัจฉริยะ Lead Intelligent (300450 CH)  เป็นต้น  

รูปแบบกำรด ำเนินธุรกิจที่แตกต่ำง
บริษัทด ำเนินธุรกิจในรูปแบบของ Online-to-Offline (O2O) โดยจัดจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์ผ่ำน
ทั้งรูปแบบ Offline และ Online ผ่ำนแพลตฟอร์ม E-Commerce ซึ่งปัจจุบันกำรจ ำหน่ำย
ผลิตภัณฑ์จ ำพวกนี้ผ่ำนช่องทำงนี้ยังไม่เป็นที่นิยมนัก ซึ่ง Goldman Sachs เผยมีสัดส่วนผู้
จ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์ชิ้นส่วนระบบ Automation ผ่ำน E-Commerce คิดเป็นสัดส่วนเพียง 
5% จำกผู้ผลิตจีนทั้งหมดในปี 2020 และคำดอำจเพิ่มสู่ระดับ 11%ภำยในปี 2025
ทั้งนี้ บริษัทไม่เพียงแต่เน้นลูกค้ำรำยใหญ่เท่ำนั้นแต่ยังท ำหน้ำที่เป็น One stop Service ให้แก่
ลูกค้ำ SMEs ด้วย โดยมีกำรรวบรวมออเดอร์ของลกูค้ำกลุม่นี้ที่มีขนำดเล็กและมีกำรสั่งซื้อไม่
บ่อยนักเข้ำด้วยกัน เพื่อช่วยประหยัดต้นทุนในกำรผลิต โดย Yiheda Automation เผยมีกำร
ด ำเนินธุรกิจบนพื้นฐำนของกำรแก้ไขปัญหำซับซ้อนที่เป็น Pain Point ของลูกค้ำ โดยจัดท ำ 
3D Model ของผลิตภัณฑ์ เพิ่มควำมเข้ำใจของลูกค้ำในผลิตภัณฑ์เนื่องจำกอุปกรณ์ด้ำน
ระบบ Automation มีควำมซับซ้อน ช่วยให้ง่ำยส ำหรับลูกค้ำในกำรเลือกผลิตภัณฑ์ที่ตอบ
โจทย์ที่สุด อีกทั้ง ลูกค้ำยังสำมำรถเลือกแก้ไขผลิตภัณฑ์ได้ตำมควำมต้องกำรผ่ำนกำรใช้ 3D
Model นี้ด้วย ซึ่งช่วยประหยัดเวลำกำรออกแบบผลิตภัณฑ์ไปถึง 90%
อีกหนึ่ง Yiheda Automation เผยมีจุดเด่นในกำรด ำเนินธุรกิจอื่นด้วยโดยกำรผลิตชิ้นส่วน
พื้นฐำนที่รอกำรประกอบ (Work-In-Process Product) คล้ำยคลึงกับชิ้นส่วน Lego ซึ่ง
ชิ้นส่วนเหล่ำนี้สำมำรถน ำไปปรับใช้ได้ในหลำยผลิตภัณฑ์เพื่อตอบโจทย์ควำมต้องกำรที่
หลำกหลำยในเวลำอันรวดเร็ว โดยบริษัทเผย 90% ของออเดอร์ถึงมือลูกค้ำภำยในระยะเวลำ
เพียง 3 วันเท่ำนั้น ทั้งนี้ Goldman Sachs ได้ให้สมญำนำมบริษัทว่ำเป็น ”Disruptor ของ
บริษัทผู้ผลิตอุปกรณ์ Hardware ดั้งเดิม” นอกจำกนี้ บริษัทยังมีกำรให้บริกำรหลังกำรขำย
อย่ำงกำรซ่อมแซม บ ำรุง และดูแลระบบอีกด้วยที่โรงงำนของลูกค้ำด้วย
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ภำครฐัสนับสนุนนโยบำย “Made in China”
นโยบำย Made in China เป็นหนึ่งยุทธศำสตร์ของจีนในกำรปูทำงพัฒนำจีนจำกประเทศที่
เป็นโรงงำนผลิตของโลกที่เน้นกำรผลิตสินค้ำปริมำณมำกเป็นหลัก และเปลี่ยนผ่ำนสู่ยุค
กำรผลิตสินค้ำที่เน้นคุณภำพที่ใช้เทคโนโลยีขั้นสูงในกำรด ำเนินกำรและควบคุมกำรผลิต 
ภำยในปี  2025 ซึ่งระบบ Factory Automation เป็นส่วนหนึ่งที่ภำครัฐผลักดันโดย
สนับสนุนทั้งด้ำน R&D และ Digitalization ผ่ำนกำรให้ทุนสนับสนุนและสิทธิประโยชน์ทำง
ภำษี จุดประสงค์หลักต้องกำรลดค่ำใช้จ่ำยของกลุ่มผู้ผลิตอย่ำงยั่งยืน อีกปัจจัยหนึ่งที่ช่วย
สนับสนุนกำรเติบโตของระบบ Factory Automation คือกำรที่ประเทศจีนเข้ำสู่สังคม
ผู้สูงอำยุ ซึ่งวิจัยจำกทำงรัฐบำลจีนเผย สัดส่วนประชำกรวัยท ำงำนในจีนจะลดลงสู่ระดับ 
60% จำกเดิมที่อยู่ที่ 71% ในปี 2018 ทั้งนี้ ทำง SCMP เผยกำรแพร่ระบำดโรค COVID-
19 กระตุ้นให้เหล่ำโรงงำนอุตสำหกรรมในจีนหันมำทดแทนแรงงำนมนุษย์ด้วยเครื่องจักร
มำกขึ้น เนื่องจำกต้องกำรลดควำมเสี่ยงในกำรขำดแคลนแรงงำนและกำรพึงพำมนุษย์
พร้อมลดค่ำใช้จ่ำยกำรผลิตในระยะยำว
นอกจำกนี้ SCMP ยังเผยสงครำมกำรค้ำระหว่ำงจีนกับนำนำประเทศ เป็นอีกหนึ่งแรก
ผลักดันให้จีนเร่งกำรพึ่งพำตนเองเป็นหลัก ซึ่งในปี 2015 จีนเคยตั้งเป้ำหมำยในกำรผลิต   
Robot ที่ใช้ในโรงงำนอุตสำหกรรมจ ำนวน 260,000 เครื่อง ภำยในปี 2025 แต่จีนบรรลุ
เป้ำหมำยนี้เร็วกว่ำคำดในปี 2021 ทั้งนั้ รัฐบำลจึงได้มีกำรตั้งเป้ำหมำยที่ท้ำทำยยิ่งขึ้น ตั้ง
เป้ำอัตรำกำรเติบโตขั้นต่ ำของระบบ Automation และ Robot ที่ 20% ต่อปี ในระหว่ำงปี 
2021-2025

Source: evsint

Source:ksasrock
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยั นหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ ไม่ว่ำประกำรใดๆ บท
วิเครำะห์ในเอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรชี้น ำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ กำรตัดสินใจซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่ำน 
ไม่ว่ำจะเกิดจำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด

Yiheda Automation (301029 CH)  

Technical View by ASP Research  

Technical Comment: ภำพรำยสัปดำห์ ยังแกว่ง Sideway คำดกรอบ CNY54.50-CNY63.50 
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