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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ป�ดในแดนลบ หลังยอดค้าปลีกสหรฐัฯ เดือน ม.ค. ต�ากว่าคาด สัญญาณนี้บง่ชีว่้าการใชจ้า่ยของผู้บรโิภคเริม่ชะลอตัวลงในชว่ง

ปลายเทศกาลวันหยุด

• ความเชื่อมั่นผู้บรโิภคสหรฐัฯ ม.ค. ต�าสุดรอบ 11 ป� จากเงนิเฟ�อและตลาดแรงงานซบเซา ขณะท่ีหนี้ค้างชาํระพุ่งแรง มองเป�นป�จจยัลบต่อหุน้สินค้า

ฟุ�มเฟ�อยขนาดใหญ่และธนาคารอยา่ง HD, LOW, TSLA, C, WFC แต่เป�นบวกต่อกลุ่มสินค้าจาํเป�นและ BNPL อยา่ง COST, WMT, AFRM, KLAR

• Kering ฟ�้ นตัวเด่นจากยอดขาย Gucci ท่ีดีกว่าคาด ขณะท่ี Marriott โตจากกลุ่ม Luxury และเป�าป� 2026 ท่ีสดใส ส่วน Shiseido แม้กําไรหลักดีแต่ยงัถกู

กดดันจากตลาด Mass และประเด็นภมูิรฐัศาสตร ์ขณะท่ีมอง Kering และ MAR ยงัมีป�จจยับวกเฉพาะตัวและการบรโิภคกลุ่มรายได้สูงท่ียงัแกรง่

• งบ KO ทิศทางผสม กําไรดีแต่รายได้และเป�าโตออรแ์กนิกต�าคาด แม้ Coke Zero ยงัโตแกรง่ เทียบกับ PEP แล้ว KO มี Margin สูงกว่าเกือบเท่าตัวแต่

กระจายความเส่ียงน้อยกว่า เรายงัมองบวกต่อ PEP และ KO เพ่ือรบัรายได้สม�าเสมอและป�องกันความเส่ียงชว่งตลาดผันผวน

• งบ SPOT แกรง่เกินคาด ผู้ใชพุ่้งแตะ 751 ล้านราย หนุนจากแคมเปญ Wrapped และระบบ Free Tier ใหม่ พรอ้มมีป�จจยับวกจากการรุก AI และเตรยีม

ขึ้นราคาในสหรฐัฯ มองเป�น Sentiment บวกต่อหุน้

• งบ CVS 4Q25 ดีกว่าคาดจากธุรกิจประกันและรา้นขายยา แต่เป�ากําไรป� 2026 ต�ากว่าคาด ท้ังยงัเผชญิความเส่ียงจากรา่งกฎหมายส่ังแยกส่วนธุรกิจ 

(Break Up) และการเพ่งเล็งบทบาท PBM ทําใหก้ารฟ�้ นตัวอาจล่าชา้และมีแรงกดดันสูง มองเป�นลบต่อ CVS จนกว่าประเด็นกฎระเบยีบจะชดัเจน
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บทสรุป
• Boeing (BA) ส่งมอบเครื่องบนิ ม.ค. สูงสุดรอบ 5 ป� แซงหน้า Airbus จากรุน่ 737 MAX ท่ีมียอดจองและ Backlog พุ่ง ชว่ยสรา้งความเชื่อมั่นว่าป�ญหา

การผลิตเริม่คล่ีคลาย มองเป�นบวกต่อราคาหุน้ระยะส้ันถึงกลาง แต่ควรติดตามความสามารถในการทํากําไรและยอดส่งมอบ 787 ท่ียงัต�ากว่าคาด

• TSMC ยอดขาย ม.ค.โต +37% YoY สูงกว่าคาด หนนุจากคําส่ังซื้อชปิ AI/Data Center ต่อเนื่อง ขณะท่ี SMIC กําไรต�ากว่าคาดและให ้guidance ระวัง

ตัวจากแรงกดดันมารจ์ิน้มุมมองยงับวกต่อผู้นาํเทคโนโลยขีั้นสูงอยา่ง TSMC ส่วน SMIC ระยะส้ันถกูจาํกัดด้วย margin และ outlook ท่ี conservative

• Ford Motor และ Honda Motor ถกูกดดันจากต้นทนุ EV และภาษีนําเข้า ทําใหกํ้าไรอ่อนและ outlook ระวังตัว ขณะท่ี Ferrari ยงัโตเหนือคาดจากรถรุน่

บนและ personalization ดันมารจ์ิน้สูงภาพรวมกลุ่ม mass market ฟ�้ นชา้ แต่ฝ�่ ง luxury แข็งแกรง่และเสถียรกว่า มองเป�นบวกต่อ RACE

• Lyft หุน้ปรบัลงหลังรายได้และ guidance ต�ากว่าคาด แม้ bookings และ EBITDA ยงัโต แต่จาํนวนเท่ียวชะลอและมารจ์ิน้ฟ�้ นชา้ ท่ามกลางการแข่งขันและ

แรงกดดันใน AV มุมมองระยะส้ันระวังกลุ่ม ride-hailing มากขึ้นและมองเป�นบวกต่อแพลตฟอรม์สเกลใหญ่กว่าอยา่ง Uber มากกว่า



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 10 กมุภาพันธ ์2569

Source: Bloomberg, InnovestX
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4Q25 Earnings Snapshot
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Source: INVX Equity Strategy Team

10-Feb-26

Above expectation RACE, HONDA, Shiseido, SPOT

Net profit - Record high SPOT

Margin expansion RACE, MAR, Shiseido, SPOT

Revenue growth SMIC, RACE, LYFT, MAR, KO, SPOT

Below expectation SMIC, FORD, LYFT, MAR, Kering, KO

Guidance - Positive surprise RACE, MAR, Shiseido, SPOT

Guidance - Negative surprise SMIC, HONDA, LYFT, KO



ความเชื่อมัน่ผู้บรโิภคสหรฐัฯ ต�าสุดในรอบทศวรรษ ท่ามกลางยอดหนี้ค้างชาํระท่ีพุ่งสูง

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บรโิภคสหรฐัฯ เดือน ม.ค. ต�าท่ีสุดนับต้ังแต่เดือน พ.ค. 

2014 ลดลงเหลือ 84.5 เนื่องจากมีแรงกดดันจาก 1) ราคาสินค้าท่ีสูง

(โดยเฉพาะน�ามัน ก๊าซ และของชาํ) 2) ตลาดแรงงานท่ีซบเซา 3) 

สถานการณ์ทางภมูิรฐัศาสตรแ์ละความกังวลเรื่องสงคราม

• โดย ผู้บรโิภครายได้ต�าวางแผนตัดลดค่าใชจ้า่ยในสินค้าฟุ�มเฟ�อย เชน่ 

แผนการท่องเท่ียว และการซื้อของชิน้ใหญ่

• นอกจากนี้ อัตราการค้างชาํระ พุ่งขึ้นเป�น 4.8% ของหนี้ครวัเรอืนท้ังหมด

ในไตรมาสท่ี 4 ซึ่งสูงท่ีสุดนับต้ังแต่ป� 2017 โดยเฉพาะ บตัรเครดิต 

(+12.7%), หนี้เพ่ือการศึกษา (+16.3%), สินเชื่อรถยนต์ (+5.2%) ซึ่งกระจุก

ตัวในกลุ่มผู้มีรายได้น้อยและกลุ่มคนรุ่นใหม่ ท่ีมีแรงกดดันในการหางาน

• จากภาพขา้งต้น สะท้อนป�จจยัลบต่อหุน้กลุ่มสินค้าฟุ�มเฟ�อยขนาดใหญ่ 

รวมถึงรายได้สินเชื่อธนาคาร เชน่ HD, LOW, TSLA, C, WFC ในขณะท่ีเรา

ยงัมีมุมมองเชงิบวกต่อกลุ่มค้าปลีกสินค้าจาํเป�นและ BNPL อยา่ง COST, 

WMT, AFRM, KLAR เป�นต้น
6

US Consumer Confidence Plummets to Lowest Level Since 2014

The Share of US Loans in Delinquency is at The Highest Since 2017



Luxury Turnaround แนวโน้มกลุ่มบนเริม่ฟ�้ น สวนทางตลาด Mass

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Kering ราคาหุน้เพ่ิมขึ้น 14% จากงบ 4Q25 ส่งสัญญาณ Turnaround โดย

รายได้ลดลงเพียง 3% ดีกว่าคาด โดยเฉพาะยอดขาย Gucci ลดลง -10% น้อย

ท่ีสุดในรอบ 2 ป� รวมไปถึงหน้ีสินท่ีลดลง $2 พันล้าน ใน 2025

• Marriott (MAR) ราคาหุน้เพ่ิมขึ้น 8.5% แม้ว่างบ 4Q25 กําไรจะต�ากว่าคาด แต่ 

RevPAR ท่ัวโลกยงัโต 1.9% โดยเฉพาะในกลุ่ม Luxury Segment +6% และ

บรษัิทใหค้าดการณ์รายได้และกําไรป� 2026 สูงกว่าท่ีตลาดคาด

• Shiseido รายงานงบ 2025 ยอดขายลดลง 2.1% กําไรดําเนินงานหลัก (ไม่รวม 

Writedown ของแบรนด์ Drunk Elephent) เพ่ิมขึ้น 22% และใหค้าดการณ์

รายได้และกําไรป� 2026 สูงกว่าท่ีตลาดคาด

• จากภาวะ K-Shaped Economy กลุ่มท่ีเจาะตลาด Mass อยา่ง Shiseido ยงัมี

ป�จจยัลบ ท้ังจากกลุ่มรายได้กลางท่ีมีแรงกดดัน รวมไปถึงความขดัแยง้ระหว่าง

จนี – ญ่ีปุ�น ขณะท่ีบรษัิทท่ีมีรายได้จากกลุ่มรายได้สูงเยอะ Kering และ MAR ยงั

มีป�จจยับวก จากกลุ่มรายได้สูงท่ียงัใชจ้า่ยและเดินทาง และป�จจยับวกเฉพาะตัว 

เชน่ การ Turnaround (Kering) และการจดั FIFA World Cup 2026 (MAR)
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แบรนด์ การเปล่ียนแปลงยอดขาย 
(Comparable) สถานะป�จจุบัน

Gucci -10% ดีกว่าท่ีคาด และเป�นการ
ลดลงท่ีน้อยท่ีสุดในรอบ 2 ป�

Saint Laurent 0% (คงท่ี) เริม่ทรงตัวและมีสัญญาณท่ี
ดีในยุโรปและญี่ปุ�น

Bottega Veneta 3% เติบโตได้ดีโดยเฉพาะใน
อเมรกิาเหนือ

Balenciaga เติบโตเป�นบวก กลับมาเติบโตได้อีกครัง้ใน
ภมิูภาคเอเชยีแปซิฟ�ก

ภมิูภาค / กลุ่มธุรกิจ RevPAR Growth (YoY) หมายเหตุ

ท่ัวโลก (Worldwide) 1.90% ขับเคล่ือนโดยราคาหอ้งพัก 
(ADR) ท่ีเพ่ิมขึ้น

สหรฐัฯ และแคนาดา -0.10%
ผลกระทบจากการชตัดาวน์

รฐับาลสหรฐัฯ ต่อกลุ่ม
ธุรกิจ

นานาชาติ (International) 6.10% นําโดยภมิูภาค EMEA และ 
APEC

กลุ่มโรงแรมหรู (Luxury) 6.0% เติบโตดีกว่ากลุ่มอ่ืนอย่าง
ต่อเน่ือง

Kering’s Revenue Segment Growth in 4Q25

Marriott’s RevPAR Segment Growth in 4Q25



KO กําไรโตดี แต่รายได้มแีรงกดดันจากการขึ้นราคาท่ีถึงขดีจาํกัด

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Coca-Cola (KO) เผยงบในทิศทางผสม โดยรายได้เพ่ิมต�ากว่าคาด 2% และกําไรต่อหุน้ดีกว่า

คาดอยูท่ี่ 0.58$

• ด้านปรมิาณการขายเพ่ิม 1% ท่ัวโลก โดยในอเมรกิาเหนือเริม่กลับมาเติบโตได้อีกครัง้หลังจาก

ทรงตัวมาหลายไตรมาส ส่วน Coke Zero Sugar ยงัคงเติบโตแกรง่ถึง 13% 

• ขณะท่ีคาดการณ์ต�ากว่าคาด โดยคาดการเติบโตของยอดขายออรแ์กนิก ท่ี 4% - 5% และ

คาดการณ์กําไรต่อหุน้ท่ีโต 7-8%

• นอกจากน้ีบรษัิทกําลังพยายามลดการพ่ึงพาน�าอัดลมแบบเดิม (ซึ่งป�จจุบันยงัครองรายได้

ถึง 2 ใน 3) โดยขยายไปยงัเครื่องด่ืมตามกลุ่ม (น�าด่ืมเกลือแร,่ กาแฟ ฯลฯ) และ Mini Cans

• หากเทียบงบ KO และ PEP เรามองว่า 1) PEP ทําได้ดีกว่าหลังธุรกิจขนม (Frito-Lay) ชว่ย

กระจายความเส่ียงได้ดีกว่าการขายแค่เครื่องด่ืมเพียงอยา่งเดียว 2) KO มองว่าการขึ้นราคา

อาจเริม่ถึงขดีจาํกัดสะท้อนผ่านกําไรท่ีออกมาโตดีแต่ยอดขายออรแ์กนิกเริม่ชะลอตัวลง 3) 

การท่ี Coke ไม่ได้เป�นเจา้ของโรงบรรจุขวดเองท้ังหมด ทําใหม้ีอัตรากําไร (Net Margin) ท่ี

สูงกว่า Pepsi เกือบเท่าตัว (Coke 23% vs Pepsi 10%)

• การลงทุนใน PEP และ KO มองว่าไม่ได้เพ่ือคดาหวังการเติบโตท่ีหวือหวา แต่เป�นการลงทุน

เพ่ือคาดหวังรายได้สม�าเสมอและมองเป�นหุน้ท่ีดีในชว่งท่ีตลาดผันผวน
8

2%

3%

0%

4%

0%

2%

4%

3%

-1%

0%

1%

1%

2%

2%

3%

3%

4%

4%

5%

10500

11000

11500

12000

12500

13000

1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25

KO’s revenue trend

Rev Rev Growth (%YoY)

$mn %YoY



งบ SPOT โตดีและแนวโน้มดีกว่าคาด

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Spotify (SPOT) เผยงบดีกว่าคาด โดยรายได้ +7%YoY และ Gross 

margin อยูท่ี่ 33.1%

• ด้านจาํนวนผู้ใชง้าน (MAUs) เพ่ิมขึ้นถึง 38 ล้านราย ภายในไตรมาสเดียว 

(สถิติใหม่) รวมเป�น 751 ล้านรายซึ่งสูงกว่าท่ีคาด ขณะท่ีสมาชกิแบบชาํระ

เงนิเพ่ิมขึ้น 9 ล้านราย รวมเป�น 290 ล้านราย

• ภาพรวมงบมีแรงหนุนจาก 1) แคมเปญ "Wrapped“ การสรุปเพลงโปรด

ปลายป�ท่ีกลายเป�นไวรลัในโซเชยีลมีเดีย ชว่ยดึงดดูและรกัษาฐานผู้ใชง้านได้ 

2) การปรบัปรุงระบบ Free Tier: การเป�ดตัวระบบใชง้านฟรรูีปแบบใหม่ท่ัว

โลกชว่ยขยายฐานผู้ใชใ้นวงกว้าง 3) การควบคุมต้นทุน: แม้ค่าลิขสิทธิเ์พลง

จะเพ่ิมขึ้น แต่ Spotify สามารถบรหิารจดัการจนทํากําไรได้สูงกว่าคาด

• ขณะท่ีแนวโน้มเตรยีมนํา AI มาพัฒนาแพลตฟอรม์และเตรยีมปรบัขึ้นราคา

ในสหรฐัฯ ซึ่งาภาพรวมนี้เป�นบวกต่อแนวโน้มการเติบโต

• ด้วยภาพงบและแนวโน้มท่ีออกมาดี ทําใหเ้ราเชื่อว่าเป�น Sentiment บวก

ต่อราคาหุน้
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CVS เผยงบดีกว่าคาด...แต่แนวโน้มมแีรงกดดันจากกฎระเบยีบ

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• CVS กําลังอยูใ่นชว่ง Turnaround หรอืการฟ�้ นฟูธุรกิจครัง้ใหญ่หลังจากท่ีเผชญิวิกฤตใน

ป� 2024 โดยล่าสุดงบ 4Q25 ท่ีออกมาดีกว่าคาดโดยรายได้ +8.2% และกําไรต่อหุน้อยูท่ี่ 

$1.09 

• งบมีแรงหนุนจากธุรกิจประกันสุขภาพ (Aetna) มีผลการดําเนินงานดีกว่าคาด และธุรกิจ

รา้นขายยา (CVS Pharmacy) สามารถปรบัตัวสู่ระบบการเบิกจา่ยตามต้นทุนจรงิได้สําเรจ็

• นอกจากน้ี CVS ยนืยนัเป�ากําไรป� 26 ไว้ท่ี $7.00 - $7.20 ต่อหุน้ ซึ่งต�ากว่าคาด

• CVS ถูกเพ่งเล็งเรื่องบทบาทของ PBM (ตัวกลางจดัการด้านยา) ท่ีถูกมองว่าทําใหร้าคายา

สูงขึ้น ซึ่ง CEO ได้โต้แยง้ว่า CVS เป�นตัวกลางท่ีชว่ยลดค่าใชจ้า่ยใหร้ะบบได้กว่า $280mn

• ขณะท่ีทางการสหรฐัฯเสนอรา่งกฎหมาย "Break Up Big Medicine Act“ส่ังแยกส่วน

บรษัิทท่ีควบรวมแนวต้ัง เชน่ หา้มบรษัิทประกันเป�นเจา้ของร้านยา หรอืหา้มผู้ค้าส่งยาเป�น

เจา้ของคลินิก ซึ่งหากผ่านจรงิ CVS (Aetna + Caremark + CVS Pharmacy) จะได้รบั

ผลกระทบโดยตรงจนอาจต้องแยกบริษัทออกจากกัน

• เราประเมนิว่า CVS ยงัมีแรงกดดันจากกฎระเบยีบและการเพ่งเล็งจากทางการสหรฐัฯ

ซึ่งภาพรวมยงัคงกดดันการฟ�้ นตัวทําใหเ้ป�นไปได้ชา้ 
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Boeing รายงานยอดส่งมอบเดือน ม.ค. สูงสุดในรอบ 5 ป�

Source: Bloomberg, Company Report INVX Equity Strategy Team

• Boeing (BA) ส่งมอบเครื่องบินพาณิชยใ์นเดือนมกราคมรวม 46 ลํา ซึ่ง

เป�นสถิติสูงสุดสําหรบัเดือน ม.ค. ในรอบ 5 ป�

• ทําให ้Boeing แซงหน้าคู่แขง่สําคัญอยา่ง Airbus ท่ีส่งมอบได้เพียง 19

ลําในเดือนเดียวกัน

• ยอดส่งมอบของ Boeing ขบัเคล่ือนโดยรุน่ 737 MAX ท่ีส่งมอบไปถึง 37 

ลํา ควบคู่ไปกับยอดคําส่ังซื้อใหม่รวม 107 ลํา ส่งผลใหย้อดคําส่ังซื้อคง

ค้าง (Backlog) พุ่งสูงถึง 6,196 ลํา 

• นอกจากน้ี Boeing เพ่ิมกําลังการผลิต 737 MAX จาก 38 ลํา เป�น 47 ลํา

ต่อเดือนภายในป�หน้า และต้ังเป�าไปถึง 63 ลําต่อเดือนในระยะยาว

• ภาพขา้งต้น เราประเมินว่าเป�นป�จจยับวกต่อราคาหุน้ BA ในระยะส้ันถึง

กลาง เน่ืองจาก ยอดส่งมอบชนะ Airbus เป�นครัง้แรกในรอบหลายเดือน

ชว่ยสรา้งความเชื่อมั่นใหนั้กลงทุนว่าป�ญหาด้านการผลิตเริ่มคล่ีคลาย

• ท้ังน้ี นักลงทุนควรติดตามความสามารถในการทํากําไรอยา่งระมัดระวัง 

เน่ืองจากเป�าหมายการส่งมอบ 787 ยงัคงต�ากว่าคาด
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TSMC ยอดขาย ม.ค. โตเด่น ขณะท่ี SMIC กําไรพลาดคาดและให ้Outlook ระวังตัว

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• TSMC รายงานรายได้เดือนมกราคม +37% YoY สูงกว่าคาดการณ ์การ

เติบโตรายได้ใน 1Q26 ท่ีบรษัิทต้ังไว้ท่ี 33% สะท้อนแรงหนุนต่อเนื่องจากคํา

ส่ังซื้อชปิ AI และ Data Center โดยเฉพาะกลุ่ม accelerator ระดับสูง

• ขณะท่ี SMIC รายงาน 4Q กําไรสุทธ ิ+61% YoY แต่ต�ากวา่คาดเล็กนอ้ย แม้

รายได้โต +13% YoY โดย margin ลดลงเหลือ 19% จากต้นทนุเส่ือมราคาและ

การเรง่ขยายกําลังผลิต

• ด้าน Guidance และท่าทีผูบ้รหิาร SMIC ใหมุ้มมองระมดัระวังต่อ 1Q รายได้

คาดทรงตัว QoQ และ gross margin ท่ี 18–20% ต�ากว่าคาดตลาดเล็กน้อย 

แต่ยงัต้ังเป�ารายได้ป�นี้โตดีกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และ Capex ใกล้เคียงป�

ก่อน อิงแรงหนุนจากนโยบายพ่ึงพาชปิในประเทศจนี

• ภาพรวม AI capex ของกลุ่ม Big Tech ยงัเป�นแรงหนุนสําคัญต่อหว่งโซ ่

Semi โดยเฉพาะ foundry และผู้ผลิตอุปกรณ์ต้นน�า ทําใหหุ้น้ผู้นําเทคโนโลยขีั้น

สูงอยา่ง TSMC ยงัมีแนวโน้มได้ประโยชน์ เรายงัมองบวกต่อ TSMC

• ขณะท่ี SMIC แม้ได้อานิสงส์ธมี self-sufficiency ของจนี แต่ระยะส้ันถกูจาํกัด

ด้วย margin และ guidance ท่ี conservative จงึเป�นลบระยะส้ันต่อ SMIC 

แต่อยา่งไรก็ดีเรามองว่าราคาหุน้อาจทรงตัวเพ่ือรอติดตามผลประกอบการ

จรงิในชว่ง 1Q2612
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Ford–Honda เผชญิแรงกดดัน EV และภาษี ขณะท่ี Ferrari ยงัโตจากสินค้าพรเีมยีม

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Ford และ Honda เผชญิแรงกดดันจาก EV และภาษีนาํเขา้ โดย 

Ford กําไร 4Q ต�ากว่าคาดจากต้นทุนภาษีเพ่ิมราว $900 ล้านและ

ภาระธุรกิจ EV ส่วน Honda มีค่าใชจ้า่ย EV และ tariff รวมหลายแสน

ล้านเยน ทําใหธุ้รกิจรถยนต์ขาดทุนและต้องทบทวนแผน EV ใหม่ 

• ขณะท่ี Ferrari ทําผลงานดีกว่าคาด แม้ยอดส่งมอบลดลง แต่ได้

แรงหนุนจากรถรุน่บนและ personalization ดัน margin สูง

• ด้าน Outlook Ford มองกําไรป� 2026 ฟ�้ นตัว สูงกว่าป�ก่อน ดีกว่า

คาดตลาดเล็กน้อย จากแผนลดต้นทุนและดันรถ margin สูง ขณะท่ี 

Honda ภาพ Outlook ถือว่าระมัดระวังมากกว่าเดิม คงเป�ากําไรท้ังป�  

ส่วนFerrari ให ้Outlook เติบโตและดีกว่าคาด พรอ้ม backlog ยาว

ถึงป� 2027

• ภาพรวมกลุ่มรถ mass market ยงัฟ�้ นแบบค่อยเป�นค่อยไป แต่ฝ�่ ง 

luxury แนวโน้มเติบโตและเสถียรกว่ากลุ่ม มองเป�นบวกต่อ RACE
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Ford Honda Ferrari

ผลประกอบการ
ล่าสุด

• 4Q Adjusted EPS 
$0.13

• Revenue -5% YoY 
• Adjusted EBIT 

$1.0bn

• 9M ธุรกิจรถยนต์ 
Operating loss  
¥166bn 

• 3Q Operating profit 
¥153bn

• 4Q Revenue +4% 
YoY

• EBITDA margin 
38.8%

เทียบคาดการณ์ EPS ต�ากวา่คาด (คาด 
~$0.18) รายได้ดีกว่าคาด

กําไรไตรมาส ดีกวา่คาด
เล็กนอ้ย แต่ภาพรวม
รถยนต์อ่อนแอ

ดีกวา่คาด ท้ังรายได้และ 
EBITDA

ป�จจยัหนนุ / กดดัน
หลัก

ถกูกระทบ tariff เพ่ิม 
~$900m + ขาดทนุ EV + 
ซพัพลายเชนสะดดุ

EV demand ชะลอ + 
impairment + US tariff + 
แข่งขันสูง

Product mix รุน่บน + 
personalization + 
sponsor revenue แม้ 
deliveries ลด

Guidance / 
Outlook ล่าสุด

ป� 2026 คาด Adjusted 
EBIT = $8–10bn (สูง
กว่าป�ก่อน ~$6.8bn และ
ใกล้/ดีกวา่คาดตลาด
เล็กนอ้ย)

คงเป�ากําไรท้ังป� 
Operating profit = 
¥550bn (ไม่ปรบัขึ้น) ปรบั
เพ่ิมเป�ายอดขายเป�น 
¥21.1tn

ป� 2026 คาด Revenue ~ 
€7.5bn EBITDA ≥ 
€2.93bn Margin ≥ 
39% (สูงกวา่ท่ีตลาด
กังวลก่อนหนา้)

มุมมองผูบ้รหิาร

เน้นลดต้นทนุ ดัน 
SUV/Truck margin สูง 
ยอมรบั EV ยังขาดทนุอีก
หลายป�

ประกาศ ทบทวนกลยุทธ ์
EV ใหม่ หนัเน้น Hybrid / 
ICE มากขึ้น จบัมือพารท์
เนอรเ์พ่ิม

ย�า pricing power + คุม 
volume Order book 
ยาวถึง ปลายป� 2027



Lyft ราคาหุน้ลง หลังรายได้ และ Guidance ต�ากว่าคาด

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Lyft รายงานงบ 4Q แบบผสม โดยรายได้โตเพียง +3% YoY ต�ากวา่

คาด จากผลกระทบรายการกฎหมายและภาษี ขณะท่ี Adjusted EBITDA

+37% YoY ดีกว่าคาด และ Gross Bookings โตแรง +19% สูงกว่าคาด

เล็กน้อย สะท้อนดีมานด์รวมยงัขยายตัว อยา่งไรก็ดี จาํนวนเท่ียวว่ิงโต

เพียง +11% ชะลอลง บ่งชีแ้รงกดดันด้านความถ่ีการใชบ้รกิารและการ

แขง่ขนัท่ีสูงขึ้น

• ด้าน Guidance บรษัิทคาด 1Q Adjusted EBITDA เพียง $120–140 

ล้าน ต�ากวา่คาดตลาด และคาด EBITDA margin ต่อ bookings ราว 

2.5–2.8% ทรงตัว ขณะท่ีผู้บรหิารยงัมองบวก โดยย�าว่า ป� 2026 จะเป�นป�

ของ AV และเดินหน้าพันธมิตรกับ Baidu, Mobileye, May Mobility 

พรอ้มอนุมัติโครงการ buyback หุน้เพ่ิม $1bn

• จากภาพรวมน้ีเรามีมุมมองค่อนขา้งระวังต่อหุน้ Ride-hailing มากขึ้นใน

ระยะส้ัน โดย Lyft เผชญิแรงกดดันโครงสรา้งจาก AV, pricing 

pressure และ margin ท่ีฟ�้ นชา้ แม้ bookings ยงัโต โดยประเมินตลาด

อาจใหน้�าหนักกับแพลตฟอรม์ท่ีมีสเกลใหญ่กว่าและ diversify รายได้

ดีกว่า โดยมองเป�นบวกต่อ Uber มากกว่า14
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Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

ขอ้มูลหุน้ท่ีเก่ียวขอ้งในฉบบันี้

15

Currency Current price Beta Market cap Analyst Average Upside MTD YTD
(Local Currency) (Local Currency) Rating Target Price Performance Performance FY24 FY25F FY25F FY25F FY25F Net D/E แนวรับ แนวต้าน

Home Depot Inc/The USD 389.7 0.9 387,931              4.0 392.8 1% 4% 13% -9% -4% 25.8 61.5 2.3 9.2 371.5 389.7
Lowe's Cos Inc USD 284.7 0.8 159,686              4.1 279.7 -2% 7% 18% 30% -7% 23.8 N/A 1.6 N/A 265.9 283.2
Tesla Inc USD 425.2 1.6 1,595,572           3.4 414.5 -3% -1% -5% -53% -8% 264.9 17.5 0.0 -0.4 400.2 455.4
Citigroup Inc USD 122.2 1.3 218,559              4.5 134.4 10% 6% 5% 48% 71% 16.2 1.1 1.9 0.9 110.4 122.7
Wells Fargo & Co USD 91.9 1.1 288,513              4.0 101.9 11% 2% -1% 11% 28% 14.6 1.7 1.9 -0.1 85.1 95.3
Costco Wholesale Corp USD 971.2 0.7 431,099              4.2 1,056.6 9% 3% 13% 17% 22% 53.7 14.9 0.5 -0.2 937.6 1003.0
Walmart Inc USD 126.7 0.8 1,009,820          4.8 126.9 0% 6% 14% 34% 37% 50.9 11.2 0.7 0.5 112.5 131.0
Affirm Holdings Inc USD 59.7 2.0 19,874                 4.5 86.4 45% -1% -20% 50% 167% 917.7 6.4 0.0 0.5 54.4 78.4
Coca-Cola Co/The USD 76.8 0.4 330,407             4.7 81.8 6% 3% 10% 0% 31% 25.7 11.5 2.6 1.2 68.6 79.5
PepsiCo Inc USD 167.0 0.4 228,189              3.7 171.4 3% 9% 16% 6% 24% 20.6 11.2 3.4 2.1 134.8 171.9
Spotify Technology SA USD 476.0 1.0 99,243                4.5 688.4 45% -18% -18% 308% 116% 55.9 11.0 0.0 -1.0 416.9 561.9
CVS Health Corp USD 75.7 0.7 99,243                4.7 94.8 25% -5% -5% -43% 95% 11.4 1.3 3.5 0.9 71.3 84.7
Boeing Co/The USD 242.6 1.2 96,306               4.4 274.2 13% 12% 12% -400% 103% N/A N/A 0.0 4.9 230.4 255.3
Ford Motor Co USD 13.6 1.0 54,070               3.0 13.8 2% 3% 3% 36% 5% 11.9 1.2 5.0 -0.2 13.4 14.1
Lyft Inc USD 16.9 1.4 6,873                  3.5 23.6 40% -13% -13% 107% 2373% 13.4 9.6 0.0 -1.1 15.7 19.5
Uber Technologies Inc USD 73.5 1.2 152,721                4.6 105.0 43% -10% -10% 406% -25% 29.5 5.3 0.0 0.1 72.4 88.3
Klarna Group PLC USD 20.7 2.2 7,824                  4.5 42.9 107% -28% -28% 101% -5640% N/A N/A N/A -1.4 18.3 31.9
Marriott International Inc/MD USD 359.4 1.0 95,222                3.7 354.9 -1% 16% 16% -18% 38% 35.6 N/A 0.7 N/A 303.1 342.9
Kering SA EUR 288.0 1.3 35,545               2.7 306.4 6% -4% -4% -62% -8% 48.3 2.4 1.3 1.1 244.5 302.0
Ferrari NV EUR 310.3 1.0 54,275                4.3 374.7 21% -3% -3% 23% 12% 34.6 13.9 1.0 0.5 270.6 307.6
Taiwan Semiconductor Manufac TWD 1,905.0 1.3 49,401,459        4.9 2,308.7 21% 23% 23% 40% 101% 29.4 9.1 1.1 -0.3 1694.4 1852.6
Honda Motor Co Ltd JPY 1,669.5 1.1 8,814,960           3.7 1,703.1 2% 9% 9% 76% -49% 8.0 0.6 4.1 0.6 1504.8 1703.7
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป�นขอ้มูลท่ีมกีารเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนกัลงทนุสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) เป�นบริษัทย่อยท่ีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

เอกสารฉบับนีจ้ดัทําโดย บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ เป�นท่ีปรึกษาทางการเงนิสําหรับธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ 

ขอ้มูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มูล”) มวัีตถุประสงค์เพ่ือใช้เป�นข้อมูลท่ัวไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธใินการใชด้ลุพินจิของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่านั้น และหา้มมิใหม้กีารทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทนุอยา่งมนียัสําคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบุคคลทกุคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจ้ดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้้ใดนาํขอ้มูลในเอกสารฉบับนีไ้ปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จาํหนา่ย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2569 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด



CG Rating 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, BKIH, 
BLA, BLC, BOL, BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, 
EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INSURE, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, J, 
JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF*, NV, NVD, NYT, 
OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, ROCTEC, RS, RT, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, 
SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSF, 
SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TKS, TKT, TLI, TM, TMD, TMILL, TMT, TNDT, 
TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, WP, WPH, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, GEL, 
HUMAN, ICN, IFS, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, PROUD, PSG, 
PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, VCOM, VRANDA, 
WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF, JCK, 
KBS, KISS, KK, KWC, KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE, SALEE, SE-
ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, YUASA, ZAA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai Institute 
of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, the authors 
and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการที่ส่งผลใหถู้กลดผลสํารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น กรณีที่มีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบัติตามกฎหมาย ข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรพัย์กับ

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG, 
CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, 
FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, 
L&E, LANNA, LH, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, 
PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, 
SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, 
SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, 
TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO, 
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
88TH, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATLAS, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, 
BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, COMAN, 
CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EFORL, EKH, EMPIRE, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, GRAND, GSTEEL, GTB, GTV, GYT, 
HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IDG, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, 
LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTEC, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MMM, MORE, MOTHER, MPJ, MRDIYT, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, 
NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NTF, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ONSENS, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PSGC, PSP, PTL, QDC, QTCG, RAM, RCL, READY, 
RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKIN, SKN, SLP, SMART, SMD100, SMO, SMT, SNPS, 
SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, 
TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VPO, VRANDA, VS, WASH, WAVE, WFX, 
WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WSOL, XBIO, XPG, XYZ, YGG, YONG, ZAA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of May 2, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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