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3 เหตุผล.. ท ำไม Eli Lilly & Co. (LLY US) ถึงน่ำสนใจ
1) ผู้น ำตลำดยำรักษำโรคเบำหวำน 

2) Pipeline ยำเบำหวำนและอัลไซเมอร์แข็งแกร่ง

3) ควำมต้องกำรของผลิตภัณฑ์เพิ่มขึ้นในช่วง Covid19

Company Profile
หนึ่งในผู้น ำธุรกิจผลิตยำที่ใหญ่ที่สุดในโลก มุ่งเน้นกำรวิจัย พัฒนำและจ ำหน่ำยยำที่เกี่ยวกับ
โรคเบำหวำนเป็นหลัก รวมถึงยำรักษำมะเร็ง, สมองและระบบประสำท, ระบบภูมิคุ้มกัน ไป
จนถึงยำปฏิชีวนะที่ใช้รักษำ Covid-19 โดยรำยได้รำว 60% มำจำกสหรัฐอเมริกำ, รองลงมำ
เป็นประเทศแถบยุโรป, ญี่ปุ่น จีนและอื่นๆ

LLY เป็นหุ้น Defensive ที่รำยได้เติบโตไม่หวือหวำ แต่มี Gross Profit Margin สูงที่ 70-
80% อย่ำงสม่ ำเสมอ โดยเมื่อ 3Q21 เผยงบแข็งแกร่ง รำยได้และก ำไรสุทธิเติบโต 18% และ 
24% ตำมล ำดับ หนุนจำกยอดขำยยำที่โตได้ 15% และยำที่เกี่ยวข้องกับCovid-19 รำว 7%

ผู้น ำตลำดยำรักษำโรคเบำหวำน
ประมำณ 50% จำกยอดขำยรวมมำจำกยำรักษำโรคเบำหวำนที่ใช้กันในวงกว้ำงอย่ำงเช่น 
Trulicity ซึ่งช่วยควบคุมระดับน้ ำตำลในเลือด คิดเป็นสัดส่วนรำว 1 ใน 4 ของรำยได้ทั้งหมด 
และคิดเป็นส่วนแบ่งกำรตลำดอยู่ที่ 50% ของยำรักษำโรคเบำหวำน 

แม้ว่ำปัจจุบันผู้คนหันมำใส่ใจสุขภำพมำกขึ้น แต่ในภำพรวมแล้วจ ำนวนผู้คนที่น้ ำหนักเกินมี
แนวโน้มเพิ่มขึ้น อ้ำงอิงข้อมูลจำก American Obesity Treatment Association คำดว่ำ 
86% ของประชำกรอเมริกันจะมีน้ ำหนักเกินในปี 2030 สอดคล้องกับข้อมูลจำกศูนย์ควบคุม
และป้องกันโรคสหรัฐฯ (CDC) ระบุว่ำปัจจุบันมีชำวอเมริกันถึง 1 ใน 10 เป็นโรคเบำหวำน อีก
ทั้งมีกำรประเมินว่ำตลำดอินซูลินในทวีปอเมริกำเหนือจะมีอัตรำกำรเติบโตเฉลี่ยต่อปี 4.4%
ในอีก 5 ปีข้ำงหน้ำ ซึ่งคำดว่ำผลิตภัณฑ์หลักของบริษัทอำจเป็นที่ต้องกำรเพิ่มขึ้น โดยทำง 
JPMorgan ประเมินว่ำรำยได้จำกยำเบำหวำนจะเพ่ิมขึ้นรำว 7-10% ในอนำคต 

Pipeline ยำเบำหวำนและอัลไซเมอร์แข็งแกร่ง
บริษัทอยู่ระหว่ำงกำรพัฒนำยำ 2 ตัว ซึ่งมีโอกำสสร้ำงมูลค่ำให้บริษัทมำกกว่ำ $20bn ซึ่งสูง
ที่สุดในอุตสำหกรรมยำ ตัวแรกเป็นยำรักษำอำกำรอัลไซเมอร์ระยะแรก โดยปัจจุบันยำรักษำ
โรคนี้มีเพียงไม่กี่ตัว ขณะที่มีจ ำนวนผู้ป่วยมำกกว่ำล้ำนคนทั่วสหรัฐฯ ซ่ึงถือเป็นตลำดที่ใหญ่
มำก โดยผลกำรทดลองที่ผ่ำนมำ ยำดังกล่ำวมีประสิทธิภำพสูงกว่ำและคำดว่ำรำคำถูกกว่ำ
รำว $6,000 ต่อปี เมื่อเทียบกับยำอัลไซเมอร์ของบริษัทคู่แข่งอย่ำง Biogen โดยล่ำสุด บริษัท
ได้เร่งขอค ำอนุมัติทะเบียนต ำรับของยำดังกล่ำวจำก FDA โดยคำดว่ำจะได้รับกำรอนุมัติ
ภำยในสิ้นปีนี้ และพร้อมจ ำหน่ำยในปีหน้ำ

ส่วนอีกตัวคือ ยำใช้รักษำโรคเบำหวำนชนิด2 และผู้ป่วยโรคอ้วน ซึ่งได้เริ่มยื่นขออนุมัติยำเป็น
ที่เรียบร้อยแล้วคำดว่ำจะเริ่มจัดจ ำหน่ำยได้ในช่วงปีหน้ำเช่นเดียวกัน
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Revenue Breakdown 

Last Price : $249.13 
Cons. Target Price: $273.47 (+9.8%)
Cons. Rating: BUY
Market Cap: $238.3bn                           
Stock Exchange: NYSE

Key Information 

Financials

Eli Lilly & Co. (LLY US)

Source: Company Data, Bloomberg, JPMorgan, Mizuho, American Obesity Treatment Association, CDC as of 2/12/21

$ bn

2019               2020              2021E              2022E

20A 21E 22E

PE: 29.5x 31.2x 30.2x

EPS Growth:                               31.3% 0.7% 3.3%

ROE: 150.2% 101.3% 79.4%

Dividend Yield :                           1.3% 1.3% 1.5%
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ควำมต้องกำรของผลิตภัณฑ์เพิ่มขึ้นในช่วง Covid-19
ในภำพระยะสั้นถึงกลำง บริษัทได้รับประโยชน์จำกกำรผลิตยำปฏิชีวนะใช้รักษำผู้ป่วยCovid-
19 และลดอัตรำกำรเสียชีวิตได้รำว 70% ซึ่งมีค ำสั่งซื้อจำกทั้งรัฐบำลสหรัฐฯและยุโรป โดย
ล่ำสุดบริษัทได้ปรับประมำณกำรณ์รำยได้ทั้งปีขึ้น หนุนจำกรำยได้ส่วนนี้ที่เพิ่มขึ้นอย่ำงมีนัย
ยะ สอดคล้องกับ JPMorgan ที่ประเมินว่ำปีนี้จะมีรำยได้จำกผลติภัณฑ์นี้รำว $2bn

ทั้งนี้ หำกสถำนกำรณ์Covid-19 ยังคงยืดเยื้อ รวมถึงข้อมูลระดับควำมรุนแรงของอำกำรผู้
ติดเชื้อไวรัสสำยพันธุ์ใหม่ Omicron ยังไม่เป็นที่แน่ชัด และบริษัทวัคซีนใช้เวลำในกำรพัฒนำ
วัคซีนป้องกันมำกขึ้น ผลิตภัณฑ์ของบริษัทอำจเป็นที่ต้องกำรเพิ่มขึ้นในระยะนี้

3 ควำมเสี่ยงที่ต้องจับตำ
1. ผลกำรทดลองที่อำจล้มเหลวส ำหรับผลิตภัณฑ์ใน Pipeline

2. กำรแข่งขันที่สูงขึ้นในตลำด Insulin ระหว่ำงเจ้ำใหญ่อย่ำง Novo Nordisk (NVO US) และ 
Sanofi (SNY US) เป็นต้น รวมถึงตลำดยำอื่นๆ

3. กำรหมดอำยุของสิทธิบัตร

Technical View by ASP Research  
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Technical Comment: ภำพรำยสัปดำห์ หลุด EMA 10 สัปดำห์ด้วยแท่งเทียนแดงยำว เสี่ยงเปิด
Downside คำดแนวรับที่ $239 และ $220 โดยมีแนวต้ำนที่ $271

Source: Company Data, Bloomberg, JPMorgan, Mizuho, American Obesity Treatment Association, CDC as of 2/12/21
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยั นหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ ไม่ว่ำ
ประกำรใดๆ บทวิเครำะห์ในเอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรชี้น ำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ กำรตัดสินใจ
ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะเกิดจำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำ น โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพัน
ใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด
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