
ปัจจัยสนับสนุนการเติบโต

ค าเตือน: ผู้ลงทุนควรศึกษา ท าความเขา้ใจลกัษณะสินคา้ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเสีย่ง
ก่อนตัดสินใจลงทุน ผลตอบแทนในอดีตมิได้เป็นเครื่องยืนยันถึงผลตอบแทนในอนาคต
การลงทุนในต่างประเทศอาจมีความเสีย่งด้านอัตราแลกเปลี่ยน

ความเสี่ยงที่ส าคัญ

แม้ราคาหุ้นปรับขึ้นกว่า 83% หลัง IPO แต่เมื่อเทียบอัตราส่วน P/E*          
ที่ 22 เท่ากับอัตราการเติบโตระยะยาว**ที่ 21% ต่อป ียังถือว่าอยู่ในระดับที่
เหมาะสมกับการเติบโต บริษัทยังมีปัจจัยบวกหนุนต่อเนื่องจากแบตเตอรี่ใน 
EV และ ESS ทั่วโลกที่เร่งตัว โดยเฉพาะจีนที่ต้ังเป้าเพิ่มปริมาณ ESS เกือบ 
2 เท่าภายในปี 2027 ขณะที่ CATL ยังมีความพร้อมทั้งด้านเทคโนโลยี 
ต้นทุน และฐานลูกค้า เพื่อรองรับการเติบโตระยะยาวอย่างมั่นคง

จีนยังเป็นตลาดหลักของ CATL

CATL เป็นผู้น าระดับโลกในอุตสาหกรรมแบตเตอรี่ส าหรับยานยนต์ไฟฟ้า (EV) 
และระบบกักเก็บพลังงาน (ESS) โดยในปีที่ผ่านมา CATL มีส่วนแบ่งตลาดที่
ประมาณ 37% ปัจจุบันบริษัทให้บริการแก่ลูกค้าในกว่า 64 ประเทศทั่วโลก และมี
ฐานผลิตหลัก 13 แห่งทั้งในจีนและยุโรป จุดแข็งของ CATL คือการควบคุมห่วงโซ่
อุตสาหกรรมแบบครบวงจร ตั้งแต่เหมืองวัตถุดิบ โรงงานผลิต และการรีไซเคิล 
พร้อมทั้งพัฒนาเทคโนโลยีใหม่ ๆ อย่างต่อเนื่อง

บริษัทท าธุรกิจอะไร ?

-

มุมมองการลงทุน: ทยอยซื้อสะสม

รายได้หลักมาจาก Battery ในรถไฟฟ้า (EV)

ผลิตภัณฑ/์บริการที่ส าคัญ

ความแข็งแกร่งด้านเทคโนโลยีและฐานลูกค้าในตลาดโลก 
CATL ได้รับการยอมรับว่าเป็นผู้น าด้านนวัตกรรมแบตเตอรี่ โดยมีลูกค้าระดับ
โลก เช่น Tesla, BMW และกลุ่มพลังงาน เช่น NextEra ขณะที่การขยายฐาน
ผลิตไปยังยุโรปและสเปน ช่วยกระจายความเสี่ยงและเพ่ิมก าลังการผลิตรองรับ
ค าสั่งซ้ือในตลาดต่างประเทศ
รัฐบาลจีนหนุนเต็มที่ในตลาด Energy Storage
แผนพลังงานฉบับล่าสุดของจีนระบุเป้าหมายเพ่ิมก าลังการกักเก็บพลังงาน
มากกว่าเท่าตัวสู่ 180 GW ภายในปี 2027 คาดว่าจะกระตุ้นการลงทุนรวมกว่า 
2.5 แสนล้านหยวน ซ่ึงจะเป็นแรงหนุนโดยตรงต่อยอดขาย ESS ของ CATL ที่
ครองส่วนแบ่งตลาดเป็นอันดับหนึ่งอยู่แล้ว
ผลประกอบการยังแข็งแกร่งแม้ราคาลิเทียมผันผวน
ใน 1H25 ก าไรสุทธิโต 33% YoY แตะระดับ All-time High แม้ราคาลิเทียมที่ผัน
ผวน ทั้งนี้เกิดจากประสิทธิภาพในการผลิตที่ดีขึ้น การควบคุมต้นทุน และการ
เพ่ิมสัดส่วนรายได้ต่างประเทศที่สูงขึ้นถึง 34%

ราคาวัตถุดิบและการแข่งขันด้านต้นทุน
ความผันผวนของวัตถุดิบ เช่น โคบอลต์และแกรไฟต์ ยังคงเป็นความเสี่ยงต่อ 
Margin ขณะที่ราคาขายโดยเฉลี่ยของ CATL ลดลงถึง 27% YoY จาก     
แรงกดดันด้านราคาของ BYD และคู่แข่งรายอื่นที่ใช้กลยุทธ์ลดราคาเพ่ือ     
แย่งชิงส่วนแบ่งตลาดในจีน
ความไม่แน่นอนจากการเมืองและตลาดส่งออก
แม้มีศักยภาพในการเติบโต แต่บริษัทยังเผชิญความเสี่ยงจากมาตราการเช่น 
ภาษีน าเข้า EV/แบตเตอรี่ในสหรัฐฯ หรือกฎ CO2 ของยุโรป ขณะที่การแข่งขัน
ในจีนเองก็อยู่ภายใต้การจับตาของรัฐบาล
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Revenue by Segment (CNY million)

Power Battery System Energy-Storage Battery
Battery Materials & Recycling Battery Mineral Resources
Others

66%

34%

2H24 Revenue by Geography (%)

China

Overseas

TIANXING:
Commercial
EV Battery

Shenxing Plus:
LFP Battery for EV

Naxtra: Sodium-ion
Battery for EV TENER: Energy

Storage System

22.83
 DR Target Price (฿)

Upside: 0.57%

22.70
DR Last Price (฿)

Notes : DR Target Price ค ำนวณจำกรำคำคำดกำรณ์ของหุ้นอ้ำงอิง
ในอีก 12 เดือนข้ำงหน้ำ โดย Bloomberg Consensus  แปลงด้วย
อัตรำแปลงสภำพ 100: 1 และ Fx Spot Rate = 4.21 THB/HKD

CATL80
เม่ือแบตเตอรี่คือคอขวดเทคโนโลยีโลก

Contemporary Amperex Technology: 3750 HK
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* คาดการณ์ก าไรในอีก 12 เดือนข้างหน้า  ** อัตราการเติบโต EPS ในระยะยาวโดยเฉลี่ย 5 ปี
ที่มา: Bloomberg, MorningStar และ SET ข้อมูล ณ วันที่ 10 ต.ค.68 | จัดท า ณ วันที่ 13 ต.ค.68
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