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NOVO NORDISK A/S (NOVO-B)
เป็นบริษัทด้านการดูแลสุขภาพระดับโลก และเป็นผู้น า
ในด้านการดูแลโรคเบาหวานและการจัดการโรคอ้วน
นวัตกรรมหลักคือ ยากลุ่ม GLP-1 โดยมีส่วนแบ่ง
ตลาด GLP-1 ประมาณ 65–70%
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 พีรพล สุรัตนวนิช  ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 
     วรภัทร เบญจาพุทธารักษ์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์  

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 
AIRA Research

รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบรษัิทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการ
รับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท,พนักงานท่ีเก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆแต่อย่างใด

NOVOB80

อัตราแปลงสภาพ :  1,000 : 1
Trading Session : ช่วงกลางวันและกลางคืน

• NOVO NORDISK A/S (NOVO-B) บริษัทเป็นผู้บุกเบิกและเชี่ยวชาญด้านการรักษา
โรคเบาหวาน โรคอ้วน โรคหายาก และโรคหัวใจและหลอดเลอืด นวัตกรรมหลักคือ ยากลุ่ม
GLP-1 เช่น เซมากลูไทด์ (semaglutide) ส าหรับทั้งการควบคุมระดับน ้าตาลในเลือดและ
การลดน ้าหนัก โดยมีส่วนแบง่ตลาด GLP-1 ประมาณ 65–70% โดย NOVO-B 
(สินทรัพย์อ้างอิงหลัก) ด าเนินธุรกิจใน 2 กลุ่มหลัก ได้แก่ 1) กลุ่มการดูแลโรคเบาหวานและ
โรคอ้วน ซึ่งเป็นแหล่งรายได้หลัก คิดเป็นประมาณ 95% ของรายได้รวม ครอบคลุมด้าน
เบาหวาน โรคอ้วน และโรคหัวใจและหลอดเลือด ผลิตภัณฑ์ส าคัญ ได้แก่ Tresiba, 
NovoRapid และ Ozempic ซึ่งเป็นยากลุ่ม GLP-1 ที่ขายดีที่สุดในโลกและ 2) กลุ่มโรคหา
ยาก คิดเป็นประมาณ 5% ของรายได้ มุ่งเน้นการรักษาโรคฮีโมฟีเลียและการบ าบัดด้วย
ฮอร์โมน

• ในช่วง 1–2 ปีข้างหน้า คาดว่า Novo Nordisk จะยังคงเติบโตต่อเนื่อง แต่ในอัตราที่ชะลอ
ลง และ “กลับสู่ภาวะปกติ” มากข้ึน เมื่อเทียบกับช่วงการเติบโตอย่างรวดเร็วในปี 2022–
2024 โดยบริษัทคาดการณ์ว่ายอดขายในปี 2025 จะเติบโตประมาณ 8–14% ที่อัตรา
แลกเปลี่ยนคงที่ และก าไรจากการด าเนินงานเติบโตที่ระดับ 10–16% สะท้อนถึงอุปสงค์ยา
Wegovy ที่อ่อนตัวลง และการแข่งขันในตลาด GLP-1 ของสหรัฐฯที่เพิ่มข้ึน อย่างไรก็ตาม
มองว่านากลุ่มเซมากลูไทด์ (Ozempic, Wegovy, Rybelsus) จะยังคงเป็นเคร่ืองยนต์การ
เติบโตหลัก โดยรายได้จากเซมากลูไทด์ในปี 2025 คาดว่าจะอยู่ที่ประมาณ 30–33
พันล้านดอลลาร์สหรัฐ และมีแนวโน้มเพิ่มข้ึนต่อเนื่องในปี 2026

• แม้จะมีการปรับลดราคาในสหรัฐฯ แต่คาดถูกชดเชยด้วยการเติบโตด้านปริมาณและความ
ครอบคลุมของระบบ Medicare ที่ช่วยขยายฐานผู้ป่วยให้ได้รับการรักษา และเข้าถึงยา
ได้มากข้ึน ทั้งนี้เรามองความสามารถในการท าก าไรยังมีแนวโน้มที่แข็งแกร่ง โดยอัตรา
ก าไรจากการด าเนินงาน คาดอยู่ที่ระดับ 35-40%+/- แม้ว่าบริษัทจะมีแผนลงทุนอย่าง
หนักในระยะนี้ก็ตาม เรามองราคาปัจจุบันอยู่ในระดับที่น่าเข้าสะสมเพื่อลงทุนในระยะ
กลาง-ยาว จากประเด็นที่ FDA สหรัฐฯ อนุมัติ Wegovy ชนิดเม็ด ซึ่งเป็นยา GLP-1 เม็ด
ตัวแรกส าหรับลดและควบคุมน ้าหนักระยะยาว เตรียมวางจ าหน่ายต้น ม.ค. 2569
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