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TIDLOR 
   

16.80 19.40 

  

ดูกันยาวๆ   15.5 3.0 
  

• กำไรสุทธิ 4Q67 ตามคาดฝ่ายวิจัยและ BB Consensus ที ่1.04 พนัล้านบาท โต 5% 
QoQ (+16% YoY) จาก Credit cost ลด หลังระดับ NPL งวดนี้ดีขึ้น ชดเชยได้กับ PPOP 
อ่อนตัว เพราะ OPEX ตามฤดูกาล  

• จากการประชุมนักวิเคราะห์ เช้าวานนี้ยงัไม่มีการตั้งเป้าหมายทางการเงินป ี2568 แต่ตั้ง
เป้ากำไรเติบโต โดยสินเชื่อ ม.ค. 68 ขยายตัวระดับ High single digit                

 
• ปรับลดกำไรสุทธิปี 2568 – 69 เล็กนอ้ย 2% – 3% จากเดิม หลักๆ มาจากการปรับ

สมมติฐานสนิเชื่อ มาอยูท่ี่เติบโตเฉลี่ย 11% (เดิมมองโตเฉลี่ย 15%)  
• โดยประมาณการใหม่กำไรสุทธิปี 2568 – 69 สูงข้ึนเฉลี่ย 14% และ ROE เฉลี่ย 15% (ป ี

2567 ที่ 14.4%)                                                        
• สำหรับแนวโนม้ปีนีม้องว่า รายไดร้วมเพิ่ม 8% ต่ำกว่าอัตราการโตของสินเชื่อเพราะ 

Cost of fund มีผลจากการ Repricing หุ้นกู้ ขณะที่ทิศทาง OPEX เพิ่มในอตัราช้ากว่า
รายได้รวม คาดผลขาดทุนรถยึดเร่ิมนิ่ง หลังภาวะอุปทานในตลาดรถมือสอง ที่มาจาก
รถยึดมีโอกาสลดลง เพราะนโยบายสินเชื่อของผู้ให้บริการเช่าซ้ือเข้มงวดขึ้นในปีที่ผ่าน
มา ด้าน Credit cost คาดไม่สูงเกินปีกอ่นที่ 3.5% หลัง NPL เร่ิมดูคุมได้ต่อเนือ่ง             
 

• FV ใหม่ที ่19.4 บาท (เดิม 19.5 บาท) คงแนะนำ Outperform ราคามี Upside 15.5% 
และมองว่า PER ที่ 10 เท่า ไม่แพง เมื่อเทียบกับคาดการณ์การเติบโตของกำไร        

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Peers 
 

 

 
 
 
 
 
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ที่มา : บรัษัทฯ และ สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส   
Technical Chart 

แนวโนม้ของราคา: Sideways 
แนวรับ : 14.60 บาท  
แนวต้าน : 18.10/19.70 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส   
    

 

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 1.65 1.67 -1%
2569F 1.89 1.90 0%

Rec. Close (B)  FV (B)  Upside EPS (B) PER (X) PBV (X) ROE Div Yield

MTC Outperform 43.00 55.00 27.9% 3.3 13.1 2.1 17.3% 1.1%

SAWAD Neutral 35.75 42.00 17.5% 3.8 9.4 1.4 16.1% 3.2%

TIDLOR Outperform 16.80 19.40 15.5% 1.7 10.2 1.4 14.9% 3.0%

2025F

1,411.5 1,606.9 1,916.3 1,934.9 1,876.5

1.4%
1.6% 1.9% 1.9% 1.8%

4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67

NPL NPL / Loan

       ส้ินสุด ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธ ิ(ลำ้นบำท) 3,790          4,230          4,820          5,520          6,040          

EPS (บำท) 1.40            1.47            1.65            1.89            2.07            

EPS growth (%) -4.0% 5.0% 12.5% 14.5% 9.4%

PER (เทำ่) 12.0            11.4            10.2            8.9               8.1               

BVS (บำท) 10.1            10.5            11.8            13.2            14.7            

PBV (เทำ่) 1.7               1.6               1.4               1.3               1.1               

DPS (บำท) 0.41            0.44            0.50            0.57            0.62            

Dividend Yields (%) 2.4% 2.6% 3.0% 3.4% 3.7%

ROE (%) 14.1% 14.4% 14.9% 15.2% 14.9%

SET ESG Ratings -
CG Score -
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

จัดทำโดย ภาสกร หวังวิวัฒน์เจริญ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์  
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 093372 
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กำไร 4Q67 ตามคาด โต QoQ และ YoY จาก Credit cost  

กำไรสทุธ ิ4Q67 ตามคาดฝา่ยวจิยัและ BB Consensus ที ่1.04 พนัลา้นบาท เตบิโต 5% QoQ (+16% YoY) จาก 
Credit cost ลดลง หลงั NPL มสีญัญาณดขีึน้ (รายละเอยีดคณุภาพสนิทรพัยส์ว่นถดัไป) ชดเชย PPOP ทีท่ำได ้      
2 พนัลา้นบาท ตำ่ลง 11% QoQ (- 6% YoY) เพราะ OPEX เรง่ตวัขึน้ตามฤดกูาล  

โดยรายไดร้วมเทา่กบั 5.1 พนัลา้นบาท เตบิโต 3% QoQ (+8% YoY) มรีายละเอยีดดงันี ้     

• NII อยูท่ี่ 4 พนัลา้นบาท ลบ 1% QoQ (+10% YoY) เพราะ Loan spread แคบลงมาที่ 14.9% จาก 
15.3% งวดก่อน (4Q66 ที่ 15.0%) หลัง Cost of fund ขยับขึ้น ตามการ Repricing หุ้นกู ้มาที่ 3.6% 
เทียบกับ 3.4% งวด 3Q67 (4Q66 ที่ 3.2%) ด้านพอร์ตสินเช่ืออยูท่ี่ 1 แสนล้านบาท แมเ้ตบิโต 1% QoQ 
(+6% YoY) แต่เปน็การกลบัมาเร่ิมปลอ่ยสินเช่ือตั้งแต่ช่วงปลาย พ.ย. จึงยังไม่เห็นผลบวกตอ่ NII ในงวดนี้
มากนัก ซึ่งการขยายตวัของสินเช่ืออยู่ในกลุม่จำนำทะเบียนรถเปน็หลัก (สัดสว่น 91% ของพอร์ตสนิเช่ือ : 
+2% QoQ และ 9% YoY) ชดเชยสินเช่ือเช่าซือ้รถบรรทุกมอืสอง (สัดส่วน 9% ของพอร์ตสินเช่ือ : -6% 
QoQ และ 13% YoY) เปน็ไปตามนโยบายสินเช่ือปล่อยใหม่อย่างระมัดระวังในกลุม่นี ้ เพือ่ลดปัญหา NPL 
ในระยะข้างหน้า                    

• Non – NII เทา่กับ 1.1 พันล้านบาท เติบโต 22% QoQ (+4% YoY) หลักๆ มาจากนายหน้าประภนัภัย ตาม
ปัจจัยฤดูกาล  

OPEX ที่ 3.1 พันล้านบาท สูงข้ึน 14% QoQ (+20% YoY) เพราะค่าใช้จ่ายการตลาด และค่าใช้จ่ายตามผลการ
จัดเก็บหนี้ให้กับพนักงาน ทั้ง 2 ปัจจัยเป็นไปตามฤดูกาล, การเปดิสาขาใหม่ 31 สาขา (4Q66 เปิด 16 สาขา) มาอยู่
ที่ 1,778 สาขา ณ สิ้นปี 2567 (สิ้นปี 2566 ที่ 1,678 สาขา) โดยรวม Cost to income ratio (CIR) อยู่ที่ 61% จาก 
55% งวดก่อนและ 4Q66 ส่วน CIR ทั้งปี 2567 อยูท่ี่ราว 56% ใกล้เคียงปีก่อน และสอดคลอ้งกับเปา้หมายบริษัทฯ 
(ค่าเฉลี่ย CIR ปี 2563 – 67 อยู่ที ่57.8%, MAX 61.5% และ MIN 54.9%)              

Credit cost ลงเหลอื 2.8% (ECL ราว 700 ล้านบาท) เทียบ 4.0% งวดกอ่น และ 4.3% งวด 4Q66 (ECL ประมาณ 
1 พันล้านบาท) เนือ่งจากการ Write-off ต่ำลง หลังจัดการจำนวนมากช่วงก่อนหน้า, นโยบายสินเช่ือปล่อยใหม่
เข้มงวด และการตามเก็บหนี้ดีขึ้น สอดรบักับค่าใช้จ่ายการจัดเก็บหนี้ข้างต้น ภาพรวม Credit cost ทั้งปีอยูท่ี่ 3.5% 
จาก 3.4% ในปี 2566 (ปี 2565 ที่ 2.3%) แม้ทั้งปีเพิ่มขึ้น แตอ่ตัราเร่ิมเบาลง จึงมีความเปน็ไปได้ว่าสถานการณ ์
Credit cost รายปี ผา่นจุดเลวร้ายไปแลว้ 

ภาพรวมกำไรสทุธปิ ี2567 ตามคาดการณฝ์า่ยวจิยัและตลาด อยูท่ี ่4.2 พนัลา้นบาท เตบิโต 12% YoY และ EPS 
ที ่1.47 บาท (+5% YoY เพราะจำนวนหุน้สงูขึน้จากปกีอ่นจากหุน้ปนัผล) หนนุดว้ยรายไดร้วมขยายตวั 15% YoY 
ทัง้จาก NII (+16% YoY) และ Non – NII (+11% YoY) ขณะที ่ROE ขยบัขึน้เปน็ 14.4% จาก 14.1% ป ี2566        

ด้านสถานะการเงินม ีD/E อยูท่ี่ 2.5 เท่า (สัดส่วนเงินกู้ยมืจากตราสารหนี้ : ธนาคาร ที่ 56% : 44%) ใกล้เคียงสิน้
งวดก่อน และมีวงเงินพร้อมเบิกใช้ราว 2.6 หมื่นล้านบาท           

สำหรบัการงดจา่ยปนัผลของงวดการดำเนนิงานทีเ่หลอือยู ่4Q67 เนือ่งดว้ย บรษิทัฯ อยูร่ะหวา่งการปรบัโครงสรา้ง
เปน็ Holding company (คาดแลว้เสรจ็ใน 1H68) ดงันัน้ TIDLOR จึงไดก้ารประกาศจา่ยปนัผลจากการดำเนนิงาน
งวด 9M67 ไปแลว้ชว่งตน้ ม.ค. 68 อยูท่ี ่0.438 บาทตอ่หุน้ เมือ่เทยีบกบั EPS ทัง้ป ีคดิเปน็ Dividend payout ratio 
ราว 30% ซึง่สงูกวา่ป ี2566 ที ่29% แลว้   
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แนวโนม้คณุภาพสนิทรพัย์ดเูริม่คมุได ้ 

สำหรับคุณภาพสินทรัพย์ ณ สิ้นงวด 4Q67 คุมได้ตอ่เนื่อง หลัง NPL / Loan ลงมาที่ 1.8% (คาด 1.9%) เทียบกบั 
1.9% ณ สิ้นงวดก่อน (4Q66 ที่ 1.4%) จากมูลหนี้ NPL ลดลง 3% QoQ (+39% YoY) ทั้งจำนำทะเบียนและเช่าซื้อ
รถบรรทุกมือสอง มองว่ามีสว่นมาจากการเลือ่นชั้นขึน้ไปเป็น Stage 2 (+3% QoQ และ 16% YoY) ในขณะทีส่ินเช่ือ 
Stage 1 เพิ่ม 1% QoQ สอดคลอ้งกับการขยายตัวของสนิเช่ือในงวดนี้  

ด้าน Coverage ratio (LLR / NPL) ราว 243% สูงข้ึนจาก 231% ณ สิ้นงวด 3Q67 (4Q66 ที่ 282%) บ่งช้ีการ 
Write-off นอ้ยลงจากงวดก่อน และการไหลตกช้ันเปน็ NPL ใหม่ในงวดนี้ (NPL Formation) ดีขึ้นจาก 3Q67  

แนวโนม้คณุภาพสนิทรพัยป์นีี ้นา่จะเริม่ผอ่นคลายกวา่ปกีอ่น ทัง้จากสญัญาณทีป่รากฎในงวด 4Q67 และนโยบาย
สนิเชือ่ปลอ่ยใหมเ่ขม้งวด โดยเฉพาะกลุม่เชา่ซือ้รถบรรทกุ คาดชว่ยใหร้ะดบั Credit cost สงูไมเ่กนิปกีอ่นที ่3.5%    

 
มลูหนีแ้ละ LLR แยกราย STAGE  

ที่มา : งบการเงิน และ สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

(ล้านบาท) 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 % QoQ % YoY % YTD
สินเช่ือแยก Stage (รวมดอกเบ้ียค้างรับ )
Stage 1 70,865 75,294 80,023 82,054 83,333 82,687 83,399 1% 4% 4%
 -  จ ำน ำทะเบียนและอ่ืนๆ 64,524 68,884 73,592 75,331 76,971 76,952 78,121 2% 6% 6%

 -  เชำ่ซือ้รถบรรทกุมือสอง 6,341 6,410 6,431 6,723 6,362 5,735 5,278 -8% -18% -18%

Stage 2 15,037 15,203 16,022 16,473 17,792 18,078 18,659 3% 16% 16%
 -  จ ำน ำทะเบียนและอ่ืนๆ 11,374 11,659 12,489 13,111 14,277 14,631 15,261 4% 22% 22%

 -  เชำ่ซือ้รถบรรทกุมือสอง 3,663 3,544 3,533 3,362 3,515 3,447 3,398 -1% -4% -4%

Stage 3 (NPL) 1,344 1,391 1,412 1,607 1,916 1,935 1,877 -3% 33% 33%
 -  จ ำน ำทะเบียนและอ่ืนๆ 1,050 1,114 1,157 1,332 1,621 1,645 1,612 -2% 39% 39%

 -  เชำ่ซือ้รถบรรทกุมือสอง 293 277 255 275 296 290 264 -9% 4% 4%

Total 87,246 91,888 97,457 100,133 103,042 102,700 103,934 1% 7% 7%
 -  จ ำน ำทะเบียนและอ่ืนๆ 76,948 81,658 87,238 89,774 92,869 93,228 94,994 2% 9% 9%

 -  เชำ่ซือ้รถบรรทกุมือสอง 10,297 10,230 10,219 10,360 10,173 9,472 8,940 -6% -13% -13%

ค่าเผ่ือผลขาดทุนด้านเครดิตท่ีคาดว่าจะเกิดข้ึน (LLR)
Stage 1 1,217 1,261 1,390 1,524 1,616 1,715 1,834 7% 32% 32%

Stage 2 1,491 1,517 1,604 1,654 1,691 1,789 1,776 -1% 11% 11%

Stage 3 866 900 988 1,066 1,049 957 944 -1% -4% -4%

Total 3,573 3,678 3,981 4,244 4,356 4,461 4,554 2% 14% 14%

Stage / Loan
Stage 1 81.2% 81.9% 82.1% 81.9% 80.9% 80.5% 80.2%

Stage 2 17.2% 16.5% 16.4% 16.5% 17.3% 17.6% 18.0%

Stage 3 1.5% 1.5% 1.4% 1.6% 1.9% 1.9% 1.8%

Total 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

LLR / Loan
Stage 1 1.7% 1.7% 1.7% 1.9% 1.9% 2.1% 2.2%

Stage 2 9.9% 10.0% 10.0% 10.0% 9.5% 9.9% 9.5%

Stage 3 64.4% 64.7% 70.0% 66.3% 54.8% 49.5% 50.3%

Average 4.1% 4.0% 4.1% 4.2% 4.2% 4.3% 4.4%

Coverage Ratio (LLR / NPL) 266.0% 264.4% 282.1% 264.1% 227.3% 230.6% 242.7%
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มองป ี2568 กำไรมแีรงหนนุจากรายได ้ 

จากการประชุมนักวิเคราะห์ เช้าวานนีน้ี้ยังไม่มเีป้าหมายทางการเงนิปี 2568 เนื่องจากทางบริษัทฯ รอประเมินผล
ของมาตรการ คุณสู้ เราช่วย (มผีลลบตอ่ Yield on loan แตด่ีตอ่ Credit cost) ซึ่งยังเปิดให้ลงทะเบียนถึง 28 ก.พ. 
68 (เบื้องตน้ตัวเลขช่วง ม.ค. ผู้เขา้ร่วมมาตรการฯ ยังไม่สูง)                        

ภาพรวมโทนมทีัง้ดา้นทีส่อดคลอ้งกบัมมุมองและยงัแตกตา่งจากสมมตฐิานฝา่ยวจิยัปจัจบุนั ดงันี ้     

ดา้นทีส่อดคลอ้ง คือแนวโนม้คุณภาพสินทรัพยอ์ยู่ในการควบคุม หลังจัดการเชิงรุกช่วงก่อนหน้าและปรับนโยบาย
สินเช่ือปล่อยใหม่ให้เข้มงวดขึ้นช่วงก่อนหน้า สำหรับทิศทาง Cost of fund (COF) เพิม่ขึ้น 0.10% - 0.15% จาก 
3.5% ปี 2567 ตามการ Repricing หุ้นกู้ โดยสมมติฐาน COF ของฝ่ายวิจัยปี 2567 อยู่ที ่3.65%       

ดา้นทีย่งัแตกตา่ง มาจากการเตบิโตสนิเช่ือยังเปน็ไปอย่างระมดัระวัง โดยเฉพาะกลุ่มรถบรรทุก เบือ้งต้นอตัราการ
เติบโตช่วง ม.ค. 68 อยู่ในระดับ High single digit ซึ่งปกตแิลว้แนวโน้มสนิเช่ือเร่งตวัในช่วงปลายปี  

องคป์ระกอบรวมฝา่ยวจิยัปรบัลดประมาณการกำไรสทุธปิ ี2568 – 69 เลก็นอ้ย 2% – 3% หลักๆ มาจากการปรับ
สมมติฐานสนิเช่ือ มาอยู่ทีเ่ตบิโตเฉลี่ย 11% (เดมิคาดโต 15%) ไดป้ระมาณการกำไรสทุธิป ี2568 – 69 ใหม่ที ่4.8 
พันลา้นบาท และ 5.5 พันล้านบาท สูงข้ึนเฉลีย่ 14% ตอ่ปี (ประมาณการเดมิมองกำไรโตเฉลี่ย 16% ตอ่ปี)  

โดยแนวโนม้กำไรสทุธปิ ี2568 เพิม่ 14% YoY อยู่บนมุมมองรายได้รวมเติบโต (+8% YoY) มาที่ 2.1 หมื่นล้านบาท 
มาจาก NII (+ 8% YoY) หนุนด้วยสินเช่ือ รวมถึงรายได้ค่าธรรมเนยีม (+9% YoY) ขณะที่ OPEX ราว 1.2 หมื่นล้าน
บาท ขยบัขึ้น 6% YoY อยู่ในอัตราช้ากว่ารายได้ เพราะมองว่าผลขาดทุนรถยึดเร่ิมนิ่ง หลังภาวะอุปทานในตลาดรถ
มือสอง ที่มาจากรถยึดมีโอกาสลดลง (ปี 2567 ที่ผ่านมา ผลขาดทุนจากการดอ้ยค่าและขายทรัพย์สินรอการขาย
เท่ากบั 1.2 พันล้านบาท จาก 828 ล้านบาทในปี 2566) เหตุเพราะนโยบายสนิเช่ือของผู้ให้บริการเช่าซื้อเข้มงวดขึ้น
ในปี 2567 ภาพรวมคาดส่งให้ PPOP เพิ่มขึ้น 12% YoY  

ด้าน Credit cost มองทรงตัว YoY ที ่3.5% (Sensitivity Analysis พบว่าทุก 0.2% ของ Credit cost ที่เปลี่ยนแปลง
จากสมมติฐาน จะทำให้กำไรเปลีย่นแปลง 4%)   

สำหรับทิศทางกำไรสุทธิ 1Q68 เติบโต QoQ เนือ่งจาก OPEX ลดลงตามฤดูกาล           

 
สมมตฐิานในการปรบัประมาณการ 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

  

 

ล้านบาท 2568F 2569F 2568F 2569F 2568F 2569F
ก ำไรสุทธิ 4,820 5,520 4,903 5,719 -1.7% -3.5%
EPS 1.65 1.89 1.68 1.96 -1.7% -3.5%
สมมติฐานในการประมาณการ
อตัรำกำรเติบโตของสินเช่ือ 10.9% 11.2% 15.0% 15.0%
Loan spread 14.9% 15.1% 14.3% 14.7%
Cost to income ratio 54.5% 54.0% 53.0% 53.0%
Credit cost 3.5% 3.4% 3.7% 3.6%

ประมาณการใหม่ ประมาณการเดิม % เปล่ียนแปลง
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Outperform จากราคาม ีUpside 15.5%  

ภายใต้ประมาณการใหม่ อิง GGM (ROE ที่ 15%, COE ราว 11%) ให้ PBV ที่ 1.6 เท่า ได้ FV ใหมท่ี่ 19.4 บาท (เดิม 
19.5 บาท)  เทียบเท่า PER ที ่12 เท่า (ค่าเฉลี่ยตั้งแตเ่ข้าตลาดที ่18 เท่า) คงแนะนำ Outperform จากเหตุผลด้าน 
Valuation หลัง PER ซื้อขาย 10 เท่า ไมแ่พง เมือ่เทียบกบัอตัราการเติบโต ประกอบกบัราคาหุ้นยังม ีUpside 15.5%  

 
GGM  อัตราผลตอบแทนหุ้นในกลุ่มฯ ณ 8 ก.พ. 68 

 

 

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : Bloomberg 

                  
HISTORICAL PBV  HISTORICAL PER 

 

 

 
ท่ีมา : Bloomberg  ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 

 

 
 
 

Sustainable ROE 15%
g 5%
ROE-g 10%
Beta 1.2        
Risk free rate 3%
Risk premium 7%
COE 11%
COE-g 6%
ROE-g/COE-g (PBV) 1.6        

Return 1-Day 1-Week 1-Month 3-Month 6-Month 1-Year YTD
SET -0.9% -2.6% -7.1% -13.3% -2.0% -8.5% -9.3%

SETFIN -2.0% -2.6% -4.1% -9.6% 10.2% -18.9% -8.9%

AEONTS -2.3% -7.3% -8.9% -17.3% -1.4% -30.2% -16.0%

KTC -1.9% -1.0% 0.5% 9.7% 30.1% 15.3% 1.5%

MTC -1.7% -2.3% -5.5% -8.5% 6.2% -4.4% -10.4%

SAWAD -3.4% -2.7% -4.7% -9.5% 22.2% -1.1% -14.4%

TIDLOR -3.4% -0.6% 5.7% 5.7% 21.7% -23.3% -1.2%

ASK -2.6% -12.4% -22.8% -33.5% -29.7% -62.4% -27.7%

THANI -5.6% -10.0% -15.2% -34.3% -33.5% -48.9% -26.9%
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ประเดน็ความเสี่ยงและ Sensitivity Analysis 

1. สนิเชือ่เตบิโตตำ่กวา่สมมติฐาน จากภาวะเศรษฐกิจ โดยทุก 1% ของสินเช่ือทีล่ดลง  (เพิ่มขึน้) จากสมมติฐานจะ
ส่งผลให้กำไรสุทธิ ลดลง (เพิม่ขึ้น) ราว 0.4%  

2. Loan Spread ตำ่กว่าสมมตฐิาน โดยทุก 1% ของ Loan spread ทีล่ดลง (เพิม่ขึ้น) จากสมมติฐานจะส่งผลให้ 
กำไรสุทธิลดลง (เพิ่มขึ้น) ประมาณ 8%  

3. คณุภาพสนิทรพัยแ์ยก่วา่คาด ส่งผลให้ Credit cost สูงกว่าสมมตฐิาน โดยทุก 0.20% ของ Credit Cost ที่
เพิ่มขึน้ (ลดลง) จากสมมตฐิานจะส่งผลให้กำไรสุทธลิดลง (เพิม่ขึ้น) 4%  

4. Regulatory risk อาจเปน็เหตุให้ 3 สมมติฐานข้างตน้เปลี่ยนแปลง 

5. ผูถ้อืหุน้ใหญอ่นัดบั 2 อย่าง SIAM ASIA CREDIT ACCESS PTE. LTD. หรือ SACA (ณ 6 ม.ค. 68 ถือหุ้น
สัดสว่น 16.2%) ซึ่งถือหุ้นโดย Private equity อยา่ง CVC มอีายุจำกัด (สิ้นสุดในระหวา่งปี 2567 – 69 แล้วแต่กรณ ี
ทั้งนี้ ขึ้นอยู่กบัเงื่อนไขที่กำหนดไว้) ตามที่บริษทัฯ ได้เปดิเผยในหนังสือช้ีชวนตั้งแต่ IPO (ป ี2564) อย่างไรก็ตามฝ่าย
วิจัยมองว่าปกตแิลว้ Private equity สามารถจดทะเบียนใหม่เพื่อขยายระยะเวลาได้  

ESG ของ TIDLOR  

สิง่แวดลอ้ม บริษัทฯ พัฒนาบตัรติดลอ้ สามารถเบิกใช้วงเงิน ผ่านตู้ ATM ช่วยลดการเดนิทางมาสาขาของลูกค้า
ลดการปล่อยมลพิษ และ OPEX ในสาขา   

สงัคมแหง่คณุคา่ ดำเนินงานตามแนวทางการให้บริการลูกค้าอย่างเป็นธรรม และ การให้สินเช่ืออยา่งมีความ
รับผิดชอบ (RL) ตามแนวทางของ ธปท.  

Governance การกำกบัดูแลกิจการตามกฎทีเ่กี่ยวข้องและหลักธรรมาภิบาล  

ESG Comment การให้สินเช่ืออย่างมีความรับผิดชอบ (RL) ช่วยลดแรงกดดนัด้านหนี้ครัวเรือนตอ่ GDP บวกตอ่ 
GDP ไทยในระยะยาว ดีทางออ้มตอ่ความสามารถในการชำระหนี้ของลูกหนี ้ ขณะทีบ่ัตรติดลอ้ ช่วยการเตบิโตโต
ด้านสินเช่ือให้กับบริษัทฯ ถอืเปน็จุดแข็งเมือ่เทียบกบับริษัทอื่นในกลุ่มจำนำทะเบียน         
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การดำเนนิงานรายไตรมาส  

ที่มา : งบการเงิน และ สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
  

ล้านบาท 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 %QoQ %YoY 2567 2566 %YoY
รำยไดด้อกเบีย้รบั 3,744      4,000      4,233      4,374      4,566        4,727        4,702        -0.5% 11.1% 18,369      15,545   18.2%
ตน้ทนุดอกเบีย้จำ่ย (426)        (484)        (537)        (557)        (590)          (623)          (654)          4.9% 21.9% (2,424)       (1,842)    31.6%
รายได้ดอกเบี้ยรับสุทธิ (NII) 3,317     3,517     3,696     3,818     3,976       4,104       4,048       -1.4% 9.5% 15,945     13,703   16.4%
รำยไดค้ำ่ธรรมเนียมและบรกิำรและรำยไดอ่ื้น (Non - NII) 786         834         1,030      935         898           884           1,075        21.7% 4.4% 3,792        3,427      10.6%
รายได้รวม 4,103     4,351     4,726     4,752     4,874       4,987       5,123       2.7% 8.4% 19,737     17,130   15.2%
คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรขำยและบรหิำร (2,270)    (2,409)    (2,602)    (2,569)    (2,604)       (2,742)       (3,118)       13.7% 19.8% (11,033)     (9,401)    17.4%
ก าไรก่อนส ารอง (PPOP) 1,833     1,941     2,124     2,183     2,270       2,245       2,005       -10.7% -5.6% 8,704       7,729     12.6%
ผลขำดทนุดำ้นเครดิตทีค่ำดวำ่จะเกิดขึน้ (ECL) (670)        (681)        (1,000)    (809)        (905)          (1,005)       (702)          -30.2% -29.8% (3,421)       (2,986)    14.6%
ก าไรก่อนภาษีเงินได้ 1,164     1,260     1,124     1,374     1,365       1,241       1,304       5.1% 16.0% 5,283       4,744     11.4%
หกั ภำษีเงินได้ (236)        (253)        (223)        (270)        (274)          (250)          (259)          3.7% 16.4% (1,053)       (953)        10.4%
ก าไรสุทธิ 927       1,007     901       1,104     1,091       991         1,044       5.4% 15.9% 4,230       3,790     11.6%
EPS (บาท) 0.35      0.36      0.31      0.39      0.38        0.34        0.36        5.9% 16.1% 1.47        1.40      5.0%
สินเช่ือ 85,882   90,506   96,020   98,666   101,463    101,024    102,205    1.2% 6.4% 102,205    96,020   6.4%
เงินกูย้ืม (รวมหนีส้ินตำมสญัญำเชำ่ตำม TFRS 16) 61,527   64,664   68,980   71,460   72,828      73,245      71,317      -2.6% 3.4% 71,317      68,980   3.4%
Yield on loan 17.9% 18.1% 18.2% 18.0% 18.3% 18.7% 18.5% 18.5% 17.7%
Cost of fund 2.8% 3.0% 3.2% 3.2% 3.3% 3.4% 3.6% 3.5% 2.9%
Spread  15.1% 15.1% 15.0% 14.8% 15.0% 15.3% 14.9% 15.1% 14.7%
Cost to Income Ratio 55.3% 55.4% 55.1% 54.1% 53.4% 55.0% 60.9% 55.9% 54.9%
Credit cost 3.2% 3.1% 4.3% 3.3% 3.6% 4.0% 2.8% 3.5% 3.4%
NPL / Loan 1.5% 1.5% 1.4% 1.6% 1.9% 1.9% 1.8% 1.8% 1.4%
LLR / Loan 4.2% 4.1% 4.1% 4.3% 4.3% 4.4% 4.5% 4.5% 4.1%
Coverahe Ratio (LLR / NPL) 266.0% 264.4% 282.1% 264.1% 227.3% 230.6% 242.7% 242.7% 282.1%
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F งบดุล (ล้านบาท) ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
รำยไดด้อกเบีย้รบั 18,369 20,008 22,263 24,801 เงินสดและเงินฝำกธนำคำร 1,770 1,754 1,677 1,467
ตน้ทนุดอกเบีย้จำ่ย (2,424)        (2,733)        (2,855)        (3,215)        สินเช่ือ 104,604      115,796      128,558      142,828      
รำยไดด้อกเบีย้สุทธิ 15,945 17,274 19,408 21,585 หกั รำยไดด้อกเบีย้รอตดับญัชี (671)            (465)            (281)            (69)              
หกั ค่ำเผ่ือหนีส้งสัยจะสูญ (3,006)        (3,719)        (4,072)        (4,529)        LLR (4,554)         (5,022)         (5,580)         (6,204)         
รำยไดด้อกเบีย้สุทธิหลังค่ำเผ่ือหนีฯ้ 12,939 13,555 15,336 17,056 สินเช่ือสุทธิ 99,380 110,309 122,697 136,555
รำยไดอ่ื้น 3,792 4,140 4,445 4,675 สินทรพัยอ่ื์น 5,384 5,480 5,801 6,144
ค่ำใชจ้ำ่ยในกำรขำยและบรหิำรและอ่ืนๆ (11,448)      (11,671)      (12,880)      (14,180)      สินทรัพยร์วม 106,535     117,543     130,175     144,166     
ก ำไรกอ่นภำษีเงินได้ 5,283 6,024 6,901 7,550 เงินกูย้มื 71,317 78,449 87,078 96,657
หกั ภำษีเงินได้ (1,053)        (1,205)        (1,380)        (1,510)        หนีส้ินอ่ืน 4,690          4,717          4,745          4,774          
ก าไรสุทธิ 4,230 4,820 5,520 6,040 หนีส้ินรวม 76,007 83,166 91,823 101,430
EPS (บาท) 1.47         1.65         1.89         2.07         ทนุเรยีกช ำระแลว้ 10,780 10,780 10,780 10,780

ส่วนเกินมลูค่ำหุน้ 7,436          7,436          7,436          7,436          
ก ำไรสะสม 12,455 15,999 20,073 24,457

กำรเติบโตของก ำไรสุทธิ 12% 14% 15% 9% ส่วนของผูถื้อหุน้ 30,527        34,377        38,352        42,736        
หนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 106,535 117,543 130,175 144,166

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 งบดุลรายไตรมาส (ล้านบาท) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67
รำยไดด้อกเบีย้รบั 4,374 4,566 4,727 4,702 เงินสดและเงินฝำกธนำคำร 2,870 1,432 3,166 1,770
ตน้ทนุดอกเบีย้จำ่ย (557)           (590)           (623)           (654)           สินเช่ือ 98,666        101,463      101,024      102,205      
รายได้ดอกเบีย้สุทธิ 3,818 3,976 4,104 4,048 ดอกเบีย้คำ้งรบั 1,467          1,579          1,675          1,729          
รำยไดค้่ำธรรมเนียมฯ และรำยไดอ่ื้น 935 898 884 1,075 LLR (4,244)         (4,356)         (4,461)         (4,554)         
รายได้รวม 4,752        4,874        4,987        5,123        สินเช่ือสุทธิ 95,889 98,686 98,238 99,380
ค่ำใชจ้ำ่ยในกำรขำยและบรหิำรและอ่ืนๆ (2,569)        (2,604)        (2,742)        (3,118)        สินทรพัยอ่ื์น 5,065 5,176 5,146 5,384
ก าไรก่อนส ารอง (PPOP) 2,183        2,270        2,245        2,005        สินทรัพยร์วม 103,825     105,294     106,550     106,535     
ECL (809)           (905)           (1,005)        (702)           เงินกูย้มื 71,460 72,828 73,245 71,317
ก าไรก่อนภาษีเงนิได้ 1,374        1,365        1,241        1,304        หนีส้ินอ่ืน 2,857          2,612          2,491          4,690          
หกั ภำษีเงินได้ (270)           (274)           (250)           (259)           หนีสิ้นรวม 74,317 75,440 75,736 76,007
ก าไรสุทธิ 1,104        1,091        991          1,044        ทนุเรยีกช ำระแลว้ 10,395 10,780 10,780 10,780
EPS (บาท) 0.39         0.38         0.34         0.36         ส่วนเกินมลูค่ำหุน้ 7,436          7,436          7,436          7,436          

ก ำไรสะสม 11,748 11,696 12,687 12,455
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 29,508      29,854      30,814      30,527      
หนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 103,825 105,294 106,550 106,535

อัตราส่วนทางการเงิน 2567 2568F 2569F 2570F สมมติฐานในการประมาณการ 2567 2568F 2569F 2570F
Yields 18.5% 18.6% 18.6% 18.6% อตัรำกำรเติบโตของสินเช่ือรวม 6.4% 10.9% 11.2% 11.3%
Cost of Funds 3.5% 3.7% 3.5% 3.5% อตัรำภำษีเงินได้ 19.9% 20.0% 20.0% 20.0%
Spread 15.1% 14.9% 15.1% 15.1% Credit Cost 3.5% 3.5% 3.4% 3.4%
Cost to income ratio 55.9% 54.5% 54.0% 54.0% NPL / Loan 1.8% 1.9% 2.0% 2.0%
ROA 4.1% 4.3% 4.5% 4.4% D/E 2.5              2.4              2.4              2.4              
ROE 14.4% 14.9% 15.2% 14.9%
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APPENDIX 

NII รายได้ดอกเบี้ยรับสุทธิ (รายได้ดอกเบี้ยรับ – ดอกเบี้ยจ่าย) 

Non - NII รายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ย 

OPEX ค่าใช้จ่ายดำเนินงาน 

PPOP : Pre-Provision Operating Profit กำไรก่อนสำรอง (รายได้รวม – ค่าใช้จ่ายดำเนินงาน)  

ECL (Expected Credit Loss) ผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้น (ค่าใช้จ่ายสำรอง บันทึกในงบกำไรขาดทุน) 

LLR (Loan Loss Reserve) ค่าเผื่อผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้น (งบดุล)  

Yield on Loan  NII / Average Loan 

Cost of Fund  ค่าใช้จ่ายดอกเบี้ย / ค่าเฉลี่ยแหล่งเงินทุนที่มีดอกเบี้ย (หลักๆ คือ เงินฝาก + Bond)    

Loan spread Yield on loan ลบ Cost of fund สะท้อนมาร์จิ้นของพอร์ตสินเชื่อ      

Credit Cost  ECL / Average Loan 

DPD  (Days Past Due) จำนวนวันที่ค้างชำระหนี้ 

Stage 1 (Perform) สินเชื่อที่ยังชำระหนี้ตามปกติ 

Stage 2 (Underperforming) สินเชื่อที่ DPD เกิน 30 วัน หรือมาจากการจัดชั ้นเชิงคุณภาพ เนื่องจากสถานะการเงินอ่อนแอหรืออยู ่ใน
อุตสาหกรรมเสี่ยง แม้ชำระหนี้ตามปกติ (SICR : Significant Increase in Credit Risk) 

Stage 3 (NPL : Non Performing Loan) สินเชื่อที่ค้างชำระเกิน 90 วัน  

NPL Formation  สินเชื่อ NPL ที่ไหลตกช้ันในงวดนั้น 

Coverage Ratio LLR / NPL : สะท้อนนโยบายการตั้งสำรองของบริษัท  

 


