
charge ท่ี $0.62 จากราคาขายผลิตภัณฑ์ท่ีสูงข้ึน โดยในปี 
2023  รายได้สุทธิท่ี $3.4 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 18% จากปีก่อน 
โดย Gross Margin ท่ีหักด้วยค่าใช้จ่าย R&D, การตลาด และ 
SG&A ออก อยู่ท่ี 31% และ EPS ท่ี $6.32

สรุปผลประกอบการ LLY และ F ใน 4Q และ ปี 2023:
ผลประกอบการของ Eli Lilly และ Ford เป็นดังน้ี 

ผลประกอบการ 4Q ของ Eli Lilly: รายได้สุทธิท่ี $9.35 
พันล้าน เพ่ิมข้ึน 28% จากปีก่อน ท้ังจากราคายาท่ีเพ่ิมข้ึน อาทิ 
Mounjaro ในสหรัฐ และปริมาณการขายท่ีเพ่ิมข้ึน อาทิ

Mounjaro และ Verzenio โดยสินค้าใหม่ เติบโต 14% สู่$2.49
พันล้าน และ สินค้า Growth เติบโต 9% สู่  $5.27

แนวโน้มตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ี: คาดตลาดเปิดในแดนลบ จากความกังวลต่อปัญหา Commercial Real Estate
คาดตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ีจะเปิดในแดนลบเล็กน้อย จากความกังวลต่อแบงก์ NYCB หลังถูก Moody’s ลดอันดับเครดิตสู่ระดับ 
Junk ด้าน Eli Lilly และ Ford โดย 4Q ทาง Eli Lilly มีรายได้สุทธิท่ี $9.35 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 28% จากปีก่อน และก าไรสุทธิท่ี 
$2.19 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 11% จากเม่ือปีก่อน โดยในปี 2023 รายได้สุทธิท่ี $3.4 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 18% จากปีก่อน ด้านการ 
คาดการณ์รายได้สุทธิ ปี 2024 ระหว่าง $4-4.1 หม่ืนล้าน ส าหรับ Ford จ านวนยานยนต์ EV ท่ีจ าหน่าย รวมถึงรายได้เพ่ิมข้ึน
แบบตัวเลข 2 หลักในปี 2023 พร้อมต้ังเป้า return on invested capital ท่ี 14% ในปี 2023 และถึง 20% ในอีก 2 ปีข้างหน้า  
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พันล้าน ด้าน Gross Profit ท่ี $7.57 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 31%
จากเม่ือปีก่อน โดยมีอัตราส่วน Gross Margin ท่ี 80.9% 
เพ่ิมข้ึน 2.1% ด้านก าไรสุทธิท่ี $2.19 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 11% 
จากเม่ือปีก่อน โดย ก าไรต่อหุ้นท่ี $2.14 ซ่ึงรวม IPR&D

LIB Today’s Asia Update
ตลาดหุ้นเอเชียวันน้ี เทรดในแดนบวกเป็นส่วนใหญ่ น าโดยดัชนี
ตลาดหุ้นจีน CSI300 ท่ีปิดบวกเกือบ 1% จากมีความหวังว่า
ทางการจีนจะผ่อนคลายกฎเกณฑ์ท่ีจะให้ผู้เล่นต่างชาติเข้ามา
ลงทุนในตลาดทุนจีนได้อย่างคล่องตัวเพ่ิมเติม ในขณะท่ีดัชนี
ตลาดหุ้น Nikkei225 ลดลงเล็กน้อย จากการประเมินของ 
Pimco ท่ีว่าธนาคารกลางญ่ีปุ่นน่าจะข้ึนดอกเบ้ียคร้ังแรก 0.1% 
อย่างเร็วท่ีสุดเดือนมี.ค.น้ี และข้ึนอีก 0.25% ภายในส้ินปีน้ี
LIB Today’s US Update
สถาบันจัดอันดับเครดิต Moody’s ได้ลดอันดับเครดิตของ New 
York Community Bank (NYCB) ลงสู่ระดับ Junk หรือ Non-
Investment Grade จากความเสียหายของสินเช่ือด้าน 
Commercial Real Estate ท่ี ณ ขณะน้ี ราคาหุ้น NYCB ลดลง
กว่า 60% โดย รมว.คลังสหรัฐ แสดงความกังวลว่าจะมีความ
เสียหายสูงข้ึนในสินเช่ือส่วนน้ี ทว่ามองว่ายังสามารถจัดการได้

38,521.36 (+0.37%)
4,954.23 (+0.23%)
15,609.00 (+0.07%)
2,049.60 (-0.09%)
4.100% (-0.0625%)

รูปแสดงการเติบโตยอดขายของยา Mounjaro ของ Lilly
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ก่อนเปิดตลาด

รูปแสดงรายได้กลุ่ม New และ Growth Product ของ Lilly
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ผลการด าเนินงานท่ีผ่านมาตามเซกเมนต์ธุรกิจ: 
1. ยา Trulicity: รายได้ลดลง 14% จากปีก่อน สู่ $1.67 
พันล้าน โดยยอดขายในสหรัฐ ลดลง 18% สู่ $1.26 พันล้าน ท้ัง
จากราคาขายและปริมาณขายท่ีลดลง ซ่ึงบางส่วนเกิดจากท่ี ไม่
สามารถผลิตได้ตามออร์เดอร์ ได้ทัน ด้านยอดขายนอกสหรัฐ
เพ่ิมข้ึนเล็กน้อยจากไตรมาสก่อน
 2. ยา Mounjaro: รายได้เพ่ิมข้ึนจากปีก่อนท่ี $279 ล้าน สู่ 
$2.21 พันล้าน โดยยอดขายในสหรัฐ จาก $256 ล้านในปีก่อน
สู่ $2.11 พันล้าน ท้ังจากราคาขายและปริมาณขายท่ีลดลง ด้าน
ยอดขายนอกสหรัฐเพ่ิมข้ึนสู่ $100 ล้าน
3. ยา Verzenio: รายได้เพ่ิมข้ึน 42% จากปีก่อนสู่ $1.15 
พันล้าน โดยยอดขายในสหรัฐ เพ่ิมข้ึน 40%จากปีก่อน สู่ $774 
ล้าน ท้ังจากราคาขายและปริมาณขายท่ีลดลง ด้านยอดขาย
นอกสหรัฐเพ่ิมข้ึน 45% สู่ $370 ล้าน

แนวโน้มธุรกิจ Eli Lilly ใน ปี 2024: คาดการณ์รายได้สุทธิ
ระหว่าง $4-$4.1 หม่ืนล้าน จากผลิตภัณฑ์กลุ่มยาใหม่ โดยให้ค่า
คาดการณ์ของ Gross Margin ท่ีหักด้วยค่าใช้จ่าย R&D, 
การตลาด และ SG&A ออก ว่าจะอยู่ระหว่าง 31-32% โดย
คาดการณ์ EPS ระหว่าง $11.8-$12.3 แบบไม่ได้รวมรายการ
พิเศษด้านการซ้ือขายสิทธิบัตรด้านยาในการวิเคราะห์ 

Ford รายงานผลประกอบการ 4Q23: รายได้สุทธิท่ี $4.6 หม่ืน
ล้าน เพ่ิมข้ึน 4% จากปีก่อน โดยหากพิจารณาจากปริมาณยาน
ยนต์ท่ีเปรียบเทียบกันได้จากปีก่อน พบว่าราคายานยนต์เพ่ิมข้ึน  
ด้านผลก าไร มีขาดทุนสุทธิท่ี $526 ล้าน โดยมาจากขาดทุนทาง
บัญชีของการเปล่ียนเกณฑ์บันทึกค่าใช้จ่ายด้านการเกษียณ
มูลค่า $1.7 พันล้าน โดยมีก าไรก่อนหักดอกเบ้ียและภาษี (EBIT) 
ท่ี $1.1 พันล้าน

ผลประกอบการ ปี 2023 และแยกตามเซกเมนต์ธุรกิจ: รายได้
เพ่ิมข้ึน 11% สู่ $1.76 แสนล้าน และก าไรสุทธิดีข้ึนจากปีก่อนสู่ 

 

รูปแสดง Guidance ประจ าปี 2024 ของ ผู้บริหาร Ford 

$4.3 พันล้าน  ด้านก าไรก่อนหักดอกเบ้ียและภาษี (adjusted 
EBIT) ท่ี $1.04 หม่ืนล้าน ใกล้เคียงกับปีก่อน ซ่ึงอยู่ในช่วงบน
ของ Guidance ท่ีผู้บริหารให้ไว้หลังการลงนามสัญญาด้าน
ค่าจ้างกับสหภาพแรงงาน ด้านกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงานท่ี $1.49 หม่ืนล้าน และ FCF ท่ี $6.8 พันล้าน ซ่ึง
สูงกว่า outlook ระหว่าง $5-5.5 พันล้าน โดยผล
ประกอบการแยกตามเซกเมนต์ธุรกิจ เป็นดังน้ี

- กลุ่ม Ford Pro ซ่ึงเน้นลูกค้ารายบริษัทแนว Super Duty 
Truck ในสหรัฐ  มีรายได้เพ่ิมข้ึนจากปีก่อน 19% สู่ $5.8 
หม่ืนล้าน โดยมีก าไร EBIT เพ่ิมข้ึน $4 พันล้าน จากปีก่อน สู่ 
$7.2 พันล้าน ท้ังจากราคาขายและปริมาณขายท่ีสูงข้ึน ด้าน 
EBIT Margin ท่ี 12.4% เพ่ิมข้ึน 5.9%

- กลุ่ม Ford Blue ซ่ึงเน้นธุรกิจรถยนต์ท้ังแบบใช้ gas และ 
hybrid มีรายได้เพ่ิมข้ึนจากปีก่อน 8% สู่  $1 แสนล้าน โดยมี
ก าไร EBIT เพ่ิมข้ึน $615 ล้าน จากปีก่อน สู่ $7.4 พันล้าน 
ท้ังจากราคาขายและปริมาณขายท่ีสูงข้ึน ด้าน EBIT Margin 
ท่ี 7.3% เพ่ิมข้ึน 0.1%
- กลุ่ม Model e ซ่ึงเน้นยานยนต์ EV มีรายได้เพ่ิมข้ึน 12% 
จากปีก่อนสู่ $5.9 พันล้าน โดยมีก าไร EBIT ลดลง $2.5
พันล้าน จากปีก่อน สู่ -$4.7 พันล้าน จากราคาขายท่ีลดลง 
ภายใต้สภาวะการแข่งขันท่ีสูงด้านราคา ด้าน EBIT Margin 
ท่ี -79.7% ลดลง 39%

แนวโน้มธุรกิจในปี 2024: คาดการณ์ EBIT ระหว่าง $1-
$1.2 หม่ืนล้าน ในปี 2024  โดยได้ให้ค่าคาดการณ์ของ Free 
Cash flow ท่ี $6-7 พันล้าน และ Capex ระหว่าง $8-9.5 
พันล้าน โดยคาดจะจ าหน่ายรถยนต์ในสหรัฐได้จ านวนคัน
มากข้ึนเล็กน้อย

.
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รูปแสดงผลก าไร EBIT แยกตามกลุ่ม ปี 2023 ของ Ford
ท่ีมา: Company Statements 
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รายงานน้ี ถูกจัดท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือให้ข้อมูลเท่าน้ัน มิใช่การชักจูงให้ซ้ือหรือขายหุ้นท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี นักลงทุนควร
ตระหนักเสมอว่า ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวผันผวน เพ่ิมข้ึน และลดลงได้ตลอดเวลา ความเห็น หรือค าแนะน าต่างๆ จัดท าข้ึนบนการวิเคราะห์
เชิงเทคนิค และทางปัจจัยพ้ืนฐาน อาจมีความแตกต่างกันได้ การประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสมทางพ้ืนฐาน อาจแตกต่างจากการวิเคราะห์เชิง
เทคนิคซ่ึงจะข้ึนกับปัจจัยทางด้านราคา(Price) และปริมาณการซ้ือขาย(Volume) ซ่ึงแตกต่างไปจากการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานซ่ึง
ประเมินมาจากการคาดการณ์ผลการด าเนินงานบริษัท ดังน้ัน ผลตอบแทนของนักลงทุนจึงอาจต ่ากว่าต้นทุนได้ ขณะท่ีผลตอบแทนจาก
การลงทุนในอดีตไม่สามารถสะท้อนถึงผลตอบแทนในอนาคตได้ บทวิเคราะห์น้ีไม่ได้มีจุดประสงค์เพ่ือแนะน าการลงทุนเพ่ือบุคคลใดเป็นการ
เฉพาะ และเพ่ือวัตถุประสงค์เฉพาะเจาะจงต่อการลงทุน ฐานะทางการเงิน และความต้องการส่วนบุคคลของนักลงทุนท่ีอ่านบทวิเคราะห์
ฉบับน้ี ดังน้ัน นักลงทุนจึงควรใช้วิจารณญาณ ในการอ่านบทวิเคราะห์ฉบับน้ี 

การจัดท ารายงานฉบับน้ี ได้อ้างอิงมาจากแหล่งข้อมูลท่ีได้รับการยอมรับว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่ได้เป็นการรับรองจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ 
ดังน้ันผลท่ีตามมาท้ังในส่วนของความแม่นย า หรือเรียบร้อยสมบูรณ์จึงไม่ได้เป็นความรับผิดชอบจากทาง บล.ลิเบอเรเตอร์ และ เจ้าหน้าท่ี, 
กรรมการ, และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนักงาน จะไม่มีส่วนรับผิดชอบต่อการสูญเสียต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังทางตรง หรือทางอ้อมจาก
การใช้รายงานฉบับน้ี ข้อมูล, ความเห็น และค าแนะน าท่ีปรากฏอยู่ในบทวิเคราะห์ฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้ง
ให้ทราบล่วงหน้า

ในบทวิเคราะห์น้ี อาจมีการคาดการณ์ผลการด าเนินงานล่วงหน้า ด้วยการใช้ค าเหล่าน้ี เช่น “คาดว่า” “เช่ือว่า” “คาดการณ์ว่า” “มีแนวโน้ม
ว่า” “มีแผนว่า” “ประมาณการ” หรือ อาจมีการอธิบายว่า เหตุการณ์น้ี “อาจ” เกิดข้ึน หรือ เหตุการณ์น้ี “เป็นไปได้” ท่ีจะเกิดข้ึน เป็นต้น 
การคาดการณ์ล่วงหน้าดังท่ีกล่าวน้ี จะอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานท่ีต้ังข้ึนและอ้างอิงบนข้อมูลในปัจจุบัน และยังข้ึนอยู่กับความเส่ียงและ
ความไม่แน่นอนท่ีจะท าให้ผลการด าเนินงานท่ีแท้จริงแตกต่างไปจากท่ีคาดการณ์ได้ นักลงทุนจึงไม่ควรใช้การคาดการณ์ล่วงหน้าน้ีเป็นหลัก
ในการตัดสินใจลงทุน โดยหลังจากวันท่ีบทวิเคราะห์ถูกเผยแพร่ออกไป บล.ลิเบอเรเตอร์ ไม่ถือเป็นภาระผูกพันในการปรับประมาณการ หาก
จะมีข้อมูลใหม่ หรือเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดเกิดข้ึน 

บล.ลิเบอเรเตอร์ รวมถึงเจ้าหน้าท่ี, กรรมการ และพนักงาน ซ่ึงรวมถึงหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับการจัดท า หรือการเผยแพร่บทวิเคราะห์น้ี 
อาจมีส่วนร่วม หรือมีสิทธิลงทุนในหุ้นตัวน้ี หรือ มีส่วนได้เสียต่างๆ กับผู้ท่ีออกหลักทรัพย์น้ี นอกจากน้ี ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวไปตามส่ิงท่ี
เสนอในบทวิเคราะห์น้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มีสิทธิใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ก่อนท่ีรายงานน้ีจะถูกเผยแพร่ออกไปภายใต้ขอบเขตท่ีกฎหมายรับรอง
เท่าน้ัน กรรมการ, เจ้าหน้า และ/หรือพนักงานของ บล.ลิเบอเรเตอร์ ท่านหน่ึงท่านใด หรือมากกว่าหน่ึงท่าน สามารถเป็นกรรมการในบริษัท
จดทะเบียนน้ีได้

บทวิเคราะห์น้ี ถูกท าข้ึนเพ่ือลูกค้าของ บล.ลิเบอเรเตอร์ และห้ามน าไปแก้ไข ดัดแปลง แจกจ่าย และจัดท าใหม่ ไม่ว่าจะเป็นบางส่วน หรือเต็ม
ฉบับ หากไม่ได้รับอนุญาตจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ เป็นการล่วงหน้า ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ จะไม่รับผิดชอบต่อผลท่ีตามมาจากการกระท าของ
บุคคลท่ี 3 ท่ีกระท าส่ิงท่ีได้ห้ามไว้ดังกล่าว
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Liberator Research Team

จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์ หัวหน้าฝ่ายฯ, นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Jaroonpan.W@liberator.co.th
ดร.บุญธรรม รจิตภิญโญเลิศ นักเศรษฐศาสตร์ Boontham.R@liberator.co.th
นารี อภิเศวตกานต์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Naree.A@liberator.co.th
วิจิตร อารยะพิศิษฐ นักกลยุทธ์การลงทุน Wijit.A@liberator.co.th
อภิวัฒน์ ทวีศิริเวทย์ CFTe, CMT นักวิเคราะห์ทางเทคนิก และ อนุพันธ์ Apiwat.T@liberator.co.th  
ทิวัฒถ์ ชุติภัทร์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ Tiwat.C@liberator.co.th
จิรภัทร คงบัว ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ Jirapat.K@liberator.co.th

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จ ากัด (ส านักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 28 ห้องเลขท่ี 2810, ช้ันท่ี 29 ห้องเลขท่ี 2906, 
ช้ันท่ี 17 ห้องเลขท่ี 1710 (ฝ่ายวิจัยฯ) ถนนพระราม 4 แขวงวังใหม่ เขตปทุมวัน กทม. 10330 โทรศัพท์ : 02-028-7441
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