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ABBV 2Q26 ยากลุม่ภมูิคุ้มกนัยงัคงเติบโตแข็งแกร่ง 
▪ ผลประกอบการ 2Q26 แข็งแกร่งเกินคาด รายได้ $17bn โต +10% YoY ก าไรสทุธิ $3.6bn EPS $3.65 น าโดย 

Skyrizi และ Rinvoq โต +24% YoY ชดเชย Humira ที่ยงัลดลง -36% YoY 
▪ Skyrizi ได้รับอนมุตัิจาก FDA/EC ส าหรับโรคสะเก็ดเงินและข้ออกัเสบสะเก็ดเงินในเด็ก สว่น Rinvoq ได้รับ

อนมุตัิจาก EC ส าหรับโรคดา่งขาวและผมร่วงเป็นหย่อมชนิดรุนแรง  
▪ บริษัทปรับเพิ่ม guidance รายได้ทัง้ปี 2026 เป็น $67.6bn และปรับเพิ่มรายได้ Skyrizi และกลุ่มประสาท

วิทยา แต่ EPS คาดการณ์ลดลงเหลือ $13.87–$14.07 จากค่าใช้จ่าย Acquired IPR&D กดดนัราคาหุ้น 
▪ ให้ค าแนะน า "ซือ้" ราคาเป้าหมาย $280/หุ้น upside +14% Skyrizi และ Rinvoq ทดแทน Humira ได้ และโตดี 

ผนววกกับดีล APGE เสริมการเติบโตระยะยาวในกลุ่ม Atopic Dermatitis   
ประเด็นการลงทนุ  
▪ ABBV รายงานรายได้ 2Q26 อยู่ที่ $17bn โต +10% YoY สูงกว่าที่นักวิเคราะห์คาดการณ์ไว้ที่ 16.8bn 

ก าไรสุทธิอยู่ที่ $6.5bn โต +23% YoY EPS อยู่ที่ $3.65/หุ้น รายได้จากยากลุ่มภูมิคุ้มกัน ครองสัดส่วน
รายได้ใหญ่ที่สุดในไตรมาสนีท้ี่ $8.8bn น าโดย Skyrizi ท ารายได้ทัว่โลก $5.5bn โต +24% YoY ตามมา
ด้วย Rinvoq รายได้อยู่ที่  $2.5bn โต +24% YoY ส่วน Humira รายได้ยังลดลงต่อเนื่อง -36% YoY 
หลังจากสูญเสียการคุ้มครองสิทธิบัตรส าคัญตัง้แต่ปี 2023 และเสียส่วนแบ่งตลาดให้กับ biosimilars 
ธุรกิจประสาทวิทยาและโรคพาร์กินสนัท ารายได้ที่ $3.2bn โต +20% YoY น าโดยยา  Vraylar ที่โต +19% 
YoY จากส่วนแบ่งตลาดที่เพิ่มขึน้ในโรคไบโพลาร์และภาวะซึมเศร้ารุนแรง และ Vyalev ยารักษาโรคพาร์
กินสัน โต +27% QoQ คาดเป็นยาที่มียอดขายเกิน $1bn (blockbuster) ภายในปีนี ้ในขณะที่กลุ่ม 
Oncology รายได้ลดลง -2.4% YoY จากยา Imbruvica ที่หดตัว -29.4% YoY จากผลกระทบนโยบาย
ราคายา IRA และการแข่งขนั แต่ยงัมียา Venclexta ที่เติบโต +9.6% YoY  

▪ Skyrizi ได้รับอนุมัติจาก FDA และคณะกรรมาธิการยุโรป (EC) ส าหรับการรักษาโรคสะเก็ดเงินชนิดผื่น
หนาปานกลางถึงรุนแรงในเด็กอาย ุ6 ปีขึน้ไป และ FDA ยงัอนมุตัิการใช้ในโรคข้ออกัเสบสะเก็ดเงินในเด็ก
ด้วย ส่วน Rinvoq ได้รับอนุมตัิจาก EC ส าหรับโรคด่างขาวชนิดไม่แบ่งส่วน (non-segmental vitiligo) ใน
ผู้ใหญ่และวยัรุ่น ถือเป็นยาเม็ดชนิดแรกที่ได้รับอนมุตัิในสหภาพยโุรปส าหรับโรคนี ้และยงัได้รับอนมุตัิจาก 
EC ส าหรับโรคผมร่วงเป็นหย่อมชนิดรุนแรง (severe alopecia areata) 

▪ บริษัทให้ Guidance 3Q26 รายได้ประมาณ $17.2bn EPS อยู่ที่ $3.84–$3.88 ส่วนรายได้ทัง้ปี 2026 อยู่
ที่ $67.6bn โต +10.5% YoY เพิ่มขึน้จากคาดการณ์เดิม $300m Skyrizi คาดรายได้ทัง้ปี $21.7bn 
เพ่ิมขึน้จากเดิม $100m กลุ่มประสาทวิทยาคาดรายได้ 12.7bn เพ่ิมขึน้จากเดิม $100m เช่นกนั ส่วนที่
เหลืออีก $100m มาจากแรงส่งของ Rinvoq และ Venclexta แต่คาดการณ์ EPS ใหม่ในกรอบ $13.87–
$14.07 ลดลงจากเดิมที่ $13.91–$14.11 เป็นผลกระทบมาจากค่าใช้จ่าย Acquired IPR&D ซึง่เป็นปัจจยั
ที่ท าให้ราคาหุ้นปรับตวัลง แม้ผลประกอบการในภาพรวมจะออกมาดี 

▪ แนวโน้ม 3Q26 คาดการณ์รายได้ที่ $17.3bn โต +10% YoY ก าไรสทุธิอยู่ที่ $6.9bn โต +107% YoY EPS 
ที่ $3.86/หุ้น Operating Margin ขยายตัวต่อเนื่องอยู่ที่ 50% จาก Skyrizi และ Rinvoq มีสัดส่วนรายได้
เพ่ิมขึน้ต่อเนื่อง แทนที่ Humira ที่ก าลงัถกูกดักร่อนจาก biosimilars (ยาชีววตัถทุี่คล้ายคลงึกบัยาต้นแบบ) 
ที่หมดสิทธิบตัรแล้ว  มี margin โครงสร้างที่ดีกว่ายาที่ใกล้หมดสิทธิบตัร เพราะไม่มีการแข่งขันด้านราคา
จาก biosimilar 

▪ เราให้ค าแนะน า "ซือ้" ที่ราคาเป้าหมาย $280/หุ้น มี upside +14% อ้างอิงจาก consensus โดยราคา
ปัจจุบนัเทียบเท่า FY2026 P/E 16x Skyrizi และ Rinvoq ยงัคงเป็นปัจจัยหลกัในการเติบโต ยืนยนัความ
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นิยามศพัท์ 
Skyrizi 

• ยาชีววัตถุที่ใช้รักษาโรคที่เกี่ยวข้องกับการอักเสบจาก

ระบบภูมิคุ้ มกัน  เป็นแอนติบอดีชนิดโมโนโคลนอล 

(monoclonal antibody) ที่ออกฤทธ์ิยับยัง้โปรตีน IL-23 

( interleukin-2 3 )  ซึ่ ง เ ป็ น ส า ร สื่ อ ก ล า ง ส า คัญ ใ น

กระบวนการอักเสบที่เกี่ยวข้องกบัโรคภูมิต้านทานตนเอง

หลายชนิด มีข้อได้เปรียบด้านความสะดวก โดยฉีดเพียง

ทุกไตรมาส ซึ่งสะดวกกว่ายากลุ่มเดิมหลายตัวที่ต้องฉีดถี่

กว่า 

Rinvoq 

• เป็นยาชนิดเม็ดรับประทานในกลุ่ม JAK inhibitor (Janus 

kinase inhibitor) ที่ออกฤทธ์ิยบัยัง้เอนไซม์ Janus kinase 

ซึ่งมีบทบาทส าคัญในกระบวนการส่งสัญญาณของระบบ

ภูมิคุ้มกัน ท าให้สัญญาณการอักเสบถูกตัดตอนตัง้แต่

ภายในเซลล์  

Humira 

• เป็นยาในกลุ่มรุ่นเก่าที่ยบัยัง้สาร TNF-alpha ซึ่งเป็นกลไก

การอักเสบแบบกว้าง ขณะที่ Skyrizi เป็นยารุ่นใหม่กว่าที่

มุ่งเป้าเฉพาะเจาะจงไปที่ IL-23 ซึ่งเป็นกลไกที่มีบทบาท

ส าคัญกว่าในโรคสะเก็ดเงินและ IBD บางชนิด โดยทั่วไป

ในวงการแพทย์ยากลุ่ม IL-23 มักมีประสิทธิภาพและโปร

ไฟล์ความปลอดภยัที่ดีกว่ายากลุ่ม TNF ในโรคสะเก็ดเงิน 

Vraylar 

• ยาจิตเวชออกฤทธ์ิ เป็นตัวกระตุ้ นบางส่วน (partial 

agonist) ที่ตวัรับโดปามีน D2/D3 และตวัรับเซโรโทนิน 5-

HT1A ในสมอง ช่วยปรับสมดลุสารส่ือประสาทที่เกี่ยวข้อง

กบัอารมณ์และการรับรู้ 

Vyalev 

• ยาที่ใช้ที่ใช้รักษาโรคพาร์กินสัน โดยเฉพาะในผู้ป่วยระยะ

ลกุลามที่มีอาการเคลื่อนไหวผนัผวน 
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Figure 1: Revenue 

 

  

Figure 2: Skyrizi Revenue 

 

     Figure 3: Rinvoq Revenue  

      

 

 

แข็งแกร่งของพอร์ตฟอลิโอยากลุ่มภูมิคุ้มกัน ทดแทน Humira ที่สูญเสียการคุ้มครองสิทธิบตัรได้ อีกทัง้ ดี
ลการเข้าซือ้ APGE ช่วยเพิ่มความเชื่อมัน่ต่อกลยทุธ์การเติบโตของ AbbVie ในทศวรรษ 2030 เป็นต้นไป
โดยได้ APG777 ขยายโอกาสทางธุรกิจในกลุ่ม Atopic Dermatitis (โรคผิวหนังอกัเสบเรือ้รัง) มากกว่าที่ 
Rinvoq ท าได้เพียงล าพงั แม้จะท าให้ก าไรลดลงเล็กน้อย แต่ในภาพรวมเรามองว่าเป็นปัจจยัเชิงบวก 
 

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 

นิยามศพัท์ 
Imbruvica 

• ยาชนิดรับประทาน ออกฤทธ์ิยับยัง้เอนไซม์ BTK ที่มี

บทบาทส าคัญในการส่งสญัญาณของเซลล์เม็ดเลือดขาว

ชนิด B lymphocyte (B-cell) ท าให้เซลล์มะเร็งเม็ดเลือด

ขาวชนิด B-cell ไม่สามารถเจริญเติบโตและแพร่กระจาย

ได้ตามปกติ 

Venclexta 

• ยาชนิดรับประทานในกลุ่ม  BCL-2 inhibitor (B-cell 

lymphoma 2 inhibitor) ออกฤทธ์ิยบัยัง้โปรตีน BCL-2 ซึ่ง

เป็นโปรตีนที่เซลล์มะเร็งใช้ป้องกนัตวัเองจากกระบวนการ

ตายตามธรรมชาติของเซลล์ เมื่อยาเข้าไปยับยัง้ BCL-2 

ได้ส าเร็จ เซลล์มะเร็งจะสูญเสียกลไกป้องกันตัวเองและ

เข้าสู่กระบวนการตายตามธรรมชาติ 
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Figure 4: Venclexta Revenue      

 

 

     Figure 5: Immunology, Oncology, Aesthetics and Business Development 

           

 

Figure 6: ABBV Forward PE 

      


