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Eli Lilly 1Q2026 ก าไรพุ่ง +155% ยงัครองตลาดอินเครทีน 
▪ LLY80 รายงานงบ 1Q2026 แข็งแกร่งกวา่คาด รายได้ $19.8bn โต +56% YoY ก าไร $7.7bn เพิ่มขึน้ +155% 

YoY โดย Mounjaro และ Zepbound เป็นตวัขบัเคลื่อนหลกั 
▪ Foundayo ยา GLP-1 แบบรับประทานตวัใหมท่ี่ FDA เพิ่งอนมุตัิ มีผู้ ใช้กวา่ 20,000 รายใน 3 สปัดาห์ มากกวา่ 

80% เป็นผู้ ป่วยหน้าใหมท่ี่ไมเ่คยใช้ยาอินเครทีนมาก่อน 
▪ แนวโน้มปี 2026 คาดการณ์ก าไรที่ $32bn และ EPS ที่ $37.59/หุ้น เพิ่มขึน้ 46% YoY 
▪ แนะน า "ซือ้" เป้าหมาย ฿2.01/หุ้น upside +27% อ้างอิงจาก Bloomberg consensus    

ประเด็นการลงทนุ  
▪ Eli Lilly รายงานงบไตรมาสแรกของปี  2026 ออกมาแข็งแกร่งกว่าคาด ด้วยการท ารายได้ไปมากถึง 

$19.8bn เติบโต +56% YoY สูงกว่าที่คาด 11% ก าไรสุทธิที่ $7.7bn เติบโต +155% YoY สูงกว่าที่คาด 
24% โดยที่ operating margin ท าได้ 47% เพิ่มมากขึน้จาก 1Q2025 ที่ท าได้ 30.3% ปัจจัยหลักมาจาก
ค่าใช้จ่าย SG&A และ R&D ที่โตตามการเติบโตของรายได้ไม่ทนั 

▪ Mounjaro ท ารายได้รวมในไตรมาสแรกถึง $8.7bn เติบโตถึง +125% YoY โตสามหลกัติดต่อกนัถึง 3 ไตร
มาส โดยที่การเติบโตส่วนใหญ่มาจากความต้องการที่สงู แม้จะได้รับผลกระทบบางส่วนจากราคาขายจริง
ที่ลดลงในบางตลาด ในขณะที่ Zepbound ท ารายได้ $4.16bn โต +80% YoY ในภาพรวมส่วนแบ่ง
การตลาดอินเครทีนของ Eli Lilly ยงัคงแข็งแกร่งและเป็นผู้น าตลาดโดยส่วนแบ่งตลาดสหรัฐฯอยู่ที่ 60.1% 
มีส่วนแบ่งตลาดต่างประเทศ 53.2% ในบราซิลและเกาหลี ส่วนแบ่งตลาดโดยประมาณแตะราว 60% 

▪ Foundayo ยาลดน า้หนกักลุ่ม GLP-1 แบบรับประทานตวัใหม่ของ Eli Lilly ที่ได้รับการอนมุตัิจาก FDA ใน
เดือนเมษายนที่ผ่านมา ซึง่จะเป็นปัจจยัขบัเคลื่อนตวัส าคญัส าหรับตลาดยาอินเครทีนในปีนี ้ในการเข้าถึง
กลุ่มผู้ ป่วยใหม่ที่ไม่เคยใช้ยาฉีดมาก่อน มีข้อได้เปรียบในด้านความสะดวกของการใช้ยา โดยที่ไม่ต้องงด
น า้และอาหารแบบ Oral Wegovy ของ Novo Nordisk  

▪ ผลิตภณัฑ์ในกลุ่มอ่ืนของ Eli Lilly ก็เร่ิมแสดงศกัยภาพมากขึน้เช่นกนั ในกลุ่มภมิูคุ้มกนัวิทยา Ebglyss ท า
รายได้ $145m เพ่ิมขึน้ +141% YoY ในกลุ่มมะเร็งวิทยา Jaypirca ท ารายได้ $165m เพ่ิมขึน้ +79% YoY 
โดยได้รับแรงหนนุจากข้อบ่งใช้ในโรค chronic lymphocytic leukemia (CLL) 

▪ Eli Lilly ตัดสินใจปรับ guidance ขึน้ โดยรายได้ปรับขึน้เป็น $82–85bn จากเดิม $80–83bn เพราะผล
ประกอบการไตรมาสแรกดีกว่าคาด โดยเฉพาะ Mounjaro และ Zepbound ทัง้ในสหรัฐฯ และต่างประเทศ 
EPS ที่ $35.50–37.00/หุ้น เพิ่มจากเดิม $33.50–35.00/หุ้น จาก operating leverage ที่ดีขึน้ โดยที่การ
ปรับขึน้ guidance รอบนีย้ังไม่ได้ขับเคลื่อนมาจาก Foundayo เพราะเร่ิมเปิดตัวไปได้ไม่นาน ท าให้ถ้า
ยอดขายของยาตวันีเ้ร่งขึน้ในคร่ึงหลงัปี 2026 สามารถเป็น upside ต่อ guidance ถดัไปได้ 

▪ แนวโน้มปี 2026 คาดการณ์ก าไรที่ $32bn และ EPS ที่ $35.79/หุ้ น เพิ่มขึน้ +46% YoY รายได้คาดที่ 
$84bn เพ่ิมขึน้ราว +28% YoY Eli Lilly ยงัคงครองตลาดยา GLP-1 และยงัเติบโตต่อเนื่องไปได้จากความ
ต้องการยาลดน า้หนักที่สูง รวมไปถึงบริษัทมี pipeline ที่แข็งแกร่ง มียาจ านวนมากที่ก าลงัอยู่ในขัน้ตอน
ทดสอบ เช่น Eloralintide ยาลดน า้หนกัแบบใหม่ที่ไม่ใช่ GLP-1 ก าลงัทดสอบใน Phase 3 กบั โรคน า้หนกั
เกิน, โรคข้อเข่า, โรคหยุดหายใจขณะหลับ และใช้เสริมกับยาอินเครทีน และยังมี Retatrutide ยาฉีด
สัปดาห์ละครัง้ เป็น triple agonist (GIP+GLP-1+glucagon) ลดน า้หนักได้มากกว่า Mounjaro หรือ 
Zepbound ก าลงัอยู่ในช่วงรอผล Phase 3  

▪ เราให้ค าแนะน า "ซื อ้ "  ที่ ราคาเป้าหมาย $1225.41/หุ้ น มี  upside +27% อ้างอิงจาก Bloomberg 
consensus ราคาปัจจบุนัเทียบเท่า FY2026 P/E 25x  (LLY80 ราคาเป้าหมายอยู่ที่ 2.01 บาท/หุ้น) 

  

THAILAND| INVESTMENT ADVISORY

 uFFYBFFFUNFFTERNOSTRATEG

Y DR Strategy 
 สอ่งประเด็น เฟ้น DR 

งทง 

 
ณัฐกร ศรีภไูฟ 

Fundamental Analyst 

  02 055 5143 

ธีธัช บวัแย้ม 

Assistant Fundamental Analyst 
  02 055 5139 

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 า้หนักจึงด้อยกว่า Mounjaro และ Zepbound ที่กระตุ้นได้
ทัง้ 2 ฮอร์โมน 
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  Figure 1: Key Products Revenue 

 

Figure 2: International Incretin Analogs Market 

 

Figure 3: Forward PE ratio 

       

 

 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 


