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Eli Lilly บริษัทยาที่ใหญ่ที่สดุในสหรัฐฯ 
▪ LLY80 ผู้น าด้านยารักษาโรคเบาหวานและโรคอ้วน ซึง่เป็นตลาดที่มีมลูคา่สงูและเติบโตเร็ว 
▪ ผลประกอบการ 4Q25  รายได้เติบโต 43% YoY รายได้จากสินค้าหลกัเติบโตถึง 91% YoY 
▪ แนวโน้มปี 2026 แข็งแกร่ง คาดก าไรสทุธิ $31bn เติบโต 43% YoY  
▪ ให้ค าแนะน า "ซือ้" ที่ราคาเป้าหมาย 1.98 บาท/หุ้น  upside +31% อ้างอิงจาก Bloomberg consensus  โดย 

Eli Lilly ยงัคงครองตลาดยาลดน า้หนัก และโรคเบาหวาน 
 

ประเด็นการลงทนุ  
▪ Eli Lilly คือบริษัทยาระดบัโลกจากสหรัฐอเมริกา มีความเชี่ยวชาญในด้านการผลิตยารักษาโรคเบาหวาน

และโรคอ้วน เช่น ปากกาฉีดรักษาเบาหวาน Mounjaro และ ยา Zepbound, ยารักษามะเร็ง เช่น ยารักษา
มะเร็งเต้านม Verzenio ยารักษามะเร็งกระเพาะอาหาร Cyramza, และยารักษาโรคด้านภมิูคุ้มกนั เช่น ยา
รักษาโรคผมร่วงเป็นหย่อม Olumiant ผลิตภณัฑ์หลกัที่เป็นตวัขบัเคลื่อนส าคญัคือ ยารักษาเบาหวานและ
โรคอ้วน ที่มีรายได้เติบโตสูง โดยเฉพาะปากกา Mounjaro และยา Zepbound ซึ่งมี demand สูง จากที่
ผู้ ป่วยโรคเบาหวานทั่วโลกมีปริมาณสูงขึน้เร่ือยๆโดยเฉพาะในสหรัฐฯ พบว่า 12% ของประชากรเป็น
โรคเบาหวานทัง้ในแบบที่รู้ตวัและไม่รู้ตวั นอกจากนัน้แล้วบริษัทยงัมี pipeline ที่แข็งแกร่ง มีหลายสิบตวั
อยู่ระหว่างการพฒันา ในช่วงที่โลกเผชิญความไม่แน่นอนสงูจากความขดัแย้งทางภูมิรัฐศาสตร์ ยารักษา
โรคเบาหวานและโรคอ้วนถือเป็นกลุ่มยาที่มีความต้องการสม ่าเสมอในทุกสภาวะเศรษฐกิจ Eli Lilly ซึ่งมี
ความเชี่ยวชาญเฉพาะด้านในกลุ่มยาดงักล่าว จึงเป็นหุ้นที่น่าสนใจส าหรับนักลงทุนที่ต้องการการเติบโต
สงูในสภาวะที่ไม่แน่นอนในพอร์ตการลงทนุช่วงนี ้

▪ Eli Lilly ปิดท้ายใน 4Q25 ด้วยการท ารายได้ไปมากถึง $19.3bn เติบโต +43% YoY โดยรายได้ที่มาจาก
ตวั key product เติบโตมากถึง +91% YoY ส่งผลให้ก าไรสทุธิโต +41% YoY ท าให้รายได้ทัง้ปี 2025 อยู่
ที่  $65.2bn เติบโต +44% YoY ในส่วนของก าไรสุทธิอยู่ที่  $21.8bn เติบโต +85% YoY และ EPS ที่  
$24.21/หุ้ น โดยมีสาเหตุมาจากความต้องการยาลดน า้หนัก เร่งตัวอย่างมาก จากที่ตลาดยากลุ่มอิน
เครทีน (Incretin drug market)  ในสหรัฐฯ เติบโต +33% YoY ในจ านวนใบสัง่ยา และการลดน า้หนกัที่มา
แรงจาก สื่อ, ชมุชนผู้ ป่วย, และแพทย์ ที่ออกมาสร้างความตื่นตวัมากขึน้  

▪ แนวโน้มปี 2026 ยังคงแข็งแกร่ง คาดการณ์ก าไรที่ $31bn และ EPS ที่ $34.56/หุ้น เพิ่มขึน้ 43% YoY 
รายได้คาดที่ $81.9bn เพิ่มขึน้ราว 26% YoY จากที่ Eli Lilly ยังคงครองตลาดเบาหวานประมาณ 60% 
เหนือคู่แข่งอย่าง NVO ที่มี 40% และ อัตราการเติบโตของ ยา Oral Wegovy เร็วที่สุดในประวตัิศาสตร์ 
GLP-1 แสดงว่าตลาดยาลดน า้หนักยงัคงมีการขยายตวั และมีการดึงผู้ ป่วยจ านวนมากเข้ามา ท าให้ Eli 
Lilly  ได้อานิสงส์ทางอ้อมจากการขยายตวัของตลาดยากลุ่มอินเครทีนทัง้ระบบ  

▪ เราให้ค าแนะน า "ซือ้" ที่ราคาเป้าหมาย $1224.62/หุ้ น มี upside +33.4% อ้างอิงจาก Bloomberg 
consensus แม้ราคาหุ้นจะมีการปรับตัวลงเล็กน้อยในช่วงนีจ้ากความเสี่ยงด้านราคาที่คู่แข่งรายใหญ่ 
Novo Nordisk เองเพิ่งออก guidance ว่า ยอดขายปี 2026 จะติดลบ 5% จากแรงกดดนัราคาในสหรัฐ ท า
ให้ตลาดตีความว่า Eli Lilly เองก็อาจจะได้รับผลกระทบ แต่เรามีมุมมองว่าการปรับราคาลงในรอบนีเ้ป็น
ผลมาจากการพกัฐานตามเทคนิค หลงัอยู่ในขาขึน้มายาว โดยรวมพืน้ฐานธุรกิจยงัคงแข็งแกร่ง ในด้าน  
pipeline ที่แข็งแกร่งที่สุดในตลาดยาลดน า้หนัก และยารักษาโรคเบาหวาน โดยราคาปัจจุบนัเทียบเท่า 
FY2026 P/E 38x 
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นิยามศพัท์ 
ยากลุม่อินเครทีน (Incretin drug market) 

• ยาที่เลียนแบบหรือเพ่ิมฤทธ์ิของฮอร์โมนอินเครทีนในล าไส้ ซึ่ง

เป็นฮอร์โมนที่ถูกหลั่งออกมาเมื่อเรารับประทานอาหาร และ

ท าหน้าที่ส าคัญในการควบคุมระดับน า้ตาลและความอยาก

อาหาร 

•  ฮอร์โมนอินเครทีน หลกัคือ GLP-1 และ GIP ซึ่งกระตุ้นให้

ตบัอ่อนหลัง่อินซูลินในลกัษณะ glucose-dependent 
(เฉพาะเวลาน า้ตาลสงู) 

Mounjaro  

• ปากกาฉีดรักษาเบาหวานชนิดที่ 2 ของ Eli Lilly ที่มีกลไกการ
ท างานแบบ กระตุ้นทัง้ ฮอรโมน คือ GLP-1 และ GIP ท าให้มี
ประสิทธิภาพที่สงู 

Zepbound 

• ยาฉีดของ Eli Lilly ที่ใช้ร่วมกับการลดแคลอรีและการออก
ก าลงักาย เพื่อช่วยผู้ใหญ่ที่มีภาวะอ้วน หรือน า้หนกัเกิน 

• มีกลไกการท างานแบบกระตุ้นทัง้ ฮอรโมน คือ GLP-1 และ 
GIP เหมือนกับ Mounjaro ต่างกันตรงที่วัตถุประสงค์การใช้
งาน 

Oral Wegovy 

• ยาแบบเม็ดรับประทานส าหรับลดน า้หนกัของ Novo Nordisk 
ออกฤทธ์ิแบบ กระตุ้นฮอร์โมน GLP-1 ตัวเดียว เพื่อควบคุม
ความอยากอาหารและระดบัน า้ตาล ประสิทธิภาพในการลด
น า้หนกัจึงด้อยกว่า Zepbound ที่กระตุ้นได้ทัง้ 2 ฮอร์โมน 
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  Figure 1: Revenue QoQ by products 

 

  

Figure 2: U.S. Incretin Analogs Market 

 

  

Figure 3: 2Q26 guidance       

 

 

 

 รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเกีย่วกบัการลงทุนเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพยท์ี่กล่าวถึงในรายงานนี ้บริษัทเป็นหนึง่ในกลุ่มบริษัท 
แอล เอช ไฟแนนซเ์ชยีล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูต่างๆ ในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้วว่ามาจากแหล่งข้อมลูที่ถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถอื แตบ่ริษัทไม่อาจรับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักล่าว  
การลงทุนในหลกัทรัพยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่ม LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กบับริษทัใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินจิอย่างรอบคอบในการพจิารณาตดัสินใจก่อน
การลงทุน บริษทัไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทุกกรณี 


