
ขอมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหลงขอมูลท่ีนาเช่ือถอื อยางไรก็ด ีบมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลาน้ีได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารน้ี จดัทําขึ้นโดยอางอิงหลกัเกณฑทางวิชาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรอืเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกดิจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเก่ียวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 
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 Merck & Co Inc. (MRK US EQUITY) 00  ราคาปด : 59.62 เหรียญสหรัฐฯ 

Company Update  (Bloomberg)  Market Cap: 174.6 แสนลานเหรียญฯ 

Merck (ผูผลติและจัดจําหนายยาแผนปจจบุันรายใหญอันดับ 2 ของอเมริกาฯ) 
ประกาศกําไรสุทธิงวด 1Q57 ออกมาอยูที่ 1.71 พันลานเหรียญสหรัฐฯ เติบโตสูงถึง 
118.3%  qoq โดยมากกวาที่ตลาดคาด 11.4% 

 

 

   

Comment :  ราคาหุน Merck เทียบกับดัชน ีDJIA 
ยอนหลัง 
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ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 

  

 การเปลี่ยนแปลงของราคาหุน 
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ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 

  

 52 Week H/L 59.62/44.98 

 52 Week Beta 0.653 

 Company Background 

 

 Merck รายงานกําไรสุทธิงวด 1Q57 อยูที่ 1.71 พนัลานเหรียญฯ เพิม่ข้ึนถึง 1.18 เทา จาก
งวดกอนหนา สวนหนึ่งเกิดจากรายจายพิเศษที่ลดลงเก่ียวกับการปรบัโครงสรางธุรกิจ และ 
M&A โดยลดลงจากงวด 4Q56 ที่ 1,774 ลานเหรียญฯ มาอยูที่ 912 ลานเหรียญฯ ในงวด 
1Q57 แตหากหักรายการพิเศษดังกลาวออก พบวากําไรปกติของ Merck เพิม่ข้ึนเพียงราว 
2.4% qoq มาอยูที่ 2.62 พนัลานเหรียญ ในขณะทีร่ายไดรวมลดลง 9.3% qoq มาอยูที่ 
10.3 พนัลานเหรียญฯ แตไดรับการชดเชยจาก สัดสวนตนทนุตอรายไดในงวด 1Q57 
ลดลงมาอยูที่ 25.9% จากงวด 4Q57 ที ่ 27% ขณะที่สัดสวนคาใชจายในการขายและ
บรหิารทรงตัวจากงวดกอนหนาที ่ 41.1% แมจะเริม่มีการลดพนักงานตามแผนที่ไดวางไว
เมื่อปกอนหนาแลวก็ตาม  

 อยางไรก็ตาม แผนการปลดพนักงานดังกลาวของ Merck มีรายละเอียดคือ บริษัทจะทํา
การปลดพนักงานดานการวิจัยและพฒันา และดานการขาย จํานวน 8,500 ตําแหนง จาก
จํานวนพนักงานเดิมทั้งหมดของบรษัิทที่  81,000 ตําแหนง โดย Merck คาดหวังการลด
ตนทนุทางดานการวิจัยและพัฒนา และคาใชจายในการขายลง 2.5 พันลานเหรยีญฯ 
ภายในป 2558 โดยแบงเปนในป 2557 ที่ 1 พนัลานเหรียญฯ และ ป 2558 ที่ 1.5 พันลาน
เหรียญฯ 

Merck & Co BUY 15 Target (US$) 59.56               

HOLD 10 Price (US$) 59.62               

SELL 0 Mkt cap (USm) 174,665.41      
(US$m) 2010A 2011A 2012A 2013A 2014F 2015F
Pre-Tax Profit 1,653               7,334               8,739               13,631             14,318             15,335             
Net Income 861                  6,272               6,271               10,197             10,755             11,521             
EPS (US$) 3.42                 3.77                 3.78                 3.47                 3.69                 4.06                 
EPS growth (%) 5% 10% 0% -8% 6% 10%
PER (x) 17.43               15.81               15.77               17.20               16.15               14.70               
DPS (US$) 1.52                 1.68                 1.72                 1.76                 1.81                 1.84                 
Dividend yield (%) 2.5% 2.8% 2.9% 3.0% 3.0% 3.1%
BPS (US$) 17.64               17.93               17.52               17.10               17.54               17.61               
P/BV (x) 3.38                 3.33                 3.40                 3.49                 3.40                 3.39                 
ROE (%) 1.52                 11.52               11.47               20.32               20.55               20.53               
ROA (%) 0.79                 5.95                 5.84                 9.80                 10.30               11.10                

 
Merck ผูผลิตและจัดจําหนายยาแผน
ปจจุบนัรายใหญอันดับ 2 ของอเมริกาฯ 
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 ทั้งนี้ การลดจํานวนพนักงานดังกลาวของ Merck มีสาเหตุมาจากการวิจัยและพัฒนาใน
หลายผลิตภัณฑยา ที่ไมประสบความสําเร็จ สงผลใหบริษัทมภีาระคาใชจายทีม่ากเกินไป 
บริษัทจงึมีแผนทีจ่ะมุงเนนเฉพาะผลิตภัณฑที่โดดเดนใหมากข้ึน โดยลาสุด ตัวยารักษา
ผูปวยที่เปนโรคไวรัสตับอักเสบซี (HCV) แบบ Combo (ใชสองตัวยารวมกันรักษา) ช่ือ 
“MK-5172” และ “MK-8742” ไดผานการทดลอง Phase 2 (การทดลองในกลุมคนไข
อาสาสมัครราว 300 คน) จากองคกรอาหารและยาประเทศสหรัฐอเมริกาฯ (FDA) ดวย
อัตราความสําเร็จทีม่ากกวา 90% และพรอมเขาสู Phase 3 (การทดลองในกลุมคนไขจริง
ราว 3,000 คนหรือมากกวา) ซึ่งเปนข้ันตอนสุดทายกอนทีจ่ะไดรับการรับรองและเริม่จัด
จําหนายในงวด 2Q57 และคาดวาตองใชเวลาอีกราว 18 เดือน กอนที่จะส้ินสุด
กระบวนการทดลองและสามารถนาํออกจัดจําหนายได โดยตัวยาดังกลาวยังมีความพเิศษ
ชวยลดผลขางเคียงโรคแทรกซอนเมื่อเปรียบเทียบกับตัวยาเดิมของ Gilead Sciences 
Inc. และ AbbVie Inc. (ผูผลิตและจัดจําหนายยารายใหญป) ได และนาจะเปนปจจัย
สําคัญหนนุใหรายไดของ Merck เติบโตในราวตนป 2559 

 ต้ังแตมีการประกาศผลประกอบการดังกลาวที่มากกวาตลาดคาดถึง 11.4% จนถึงปจจุบัน 
ราคาหุน Merck ปรบัตัวเพิม่ข้ึนถึง 5.1% มาอยูที่ 59.62 เหรียญฯ โดยลาสุด Bloomberg 
Concensus ยังใหคําแนะนําซ้ือถึง 15 ราย จาก 25 ราย และไมมีคําแนะนําขาย โดยให
ราคา Fair Value ของ 12 เดือนขางหนาไวที่ 59.56 เหรียญฯ ซึ่งแมราคาหุนปจจบัุนจะเกิน
มูลคาพื้นฐานไปเล็กนอยแลว แตดวยแผนการลดตนทุน และความสําเร็จในการทดลองยา
ดังกลาวของ Merck นาจะเปนปจจยัหนนุกําไรของบริษัทใหเติบโตใน 1 – 2 ปขางหนา จึง
ถือเปนอีกบริษทัหนึ่งที่นาซื้อลงทนุ 

 
Upside PBV PBV PER PER

Ticker Name (%) 2556F 2557F 2556F 2557F

USA USA
PFE US Equity PFIZER INC 4.14 31.2 34.0 9.1% 2.69 2.62 13.89 13.52
MRK US Equity MERCK & CO 4.20 59.6 59.6 -0.1% 3.49 3.40 17.20 16.15
AZN US Equity ASTRAZENECA-ADR 3.00 81.1 73.0 -10.0% 4.43 4.54 19.58 19.78
LLY US Equity ELI LILLY & CO 3.52 59.5 60.6 1.9% 3.63 3.40 21.45 18.74
HCA US Equity HCA HOLDINGS INC 4.70 52.4 58.2 11.0% - - 14.18 12.15
ABT US Equity ABBOTT LABS 4.00 38.7 42.4 9.6% 2.38 2.23 17.50 15.62
BMY US Equity BRISTOL-MYER SQB 3.80 49.5 55.9 12.9% 4.91 4.93 27.76 29.15

UK
GSK LN Equity GLAXOSMITHKLINE 3.27 1635.5 1720.2 5.2% 12.70 14.09 15.26 13.91

FRANCE
SAN FP Equity SANOFI 3.89 78.4 83.4 6.5% 1.81 1.77 15.06 13.54

SWISS
NOVN VX Equity NOVARTIS AG-REG 3.666667 76.95 78.70476532 0.022804 2.785629 2.69135 16.51427 15.37265

 Bloomberg  
Rating

Current 
Price (L)

Target Price (L)

 
 ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 


