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Finance Sector – Overweight Earnings Preview 
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 สินเช่ือจาํนําทะเบียนพุ่ง รถบรรทุกชะลอ: TIDLOR นําใน 2Q25 
 

 คาดกาํไรสทุธิรวมของ consumer finance 6 บริษทั เติบโตในระดบัดีท่ี 2Q25F 

 ผูใ้ห้บริการสินเช่ือจาํนําทะเบียนรถมีผลการดาํเนินงานในระดบัปานกลาง 

 ผูใ้ห้สินเช่ือรถบรรทุกมีกาํไรอ่อนแอ 

 ยงัคงชอบผูใ้ห้สินเช่ือจาํนําทะเบียนรถมากกว่า 
 

เราคาดวา่บรษิทั consumer finance 6 แหง่ ทีเ่ราทาํบทวเิคราะหจ์ะรายงานกําไรสทุธใิน 

2Q25 ที ่4.6 พนัลบ. (+5% y-y , +1% q-q ) โดยผูใ้หบ้รกิารสนิเชือ่จาํนําทะเบยีนรถน่าจะมี

กาํไรสุทธเิตบิโตในระดบัทีด่ ีสะทอ้นจาก 1) การเตบิโตของสนิเชือ่ในระดบัปานกลาง และ 2) 

คุณภาพสนิทรพัยท์ีย่งัอยูใ่นระดบับรหิารจดัการได ้ ขณะทีผู่ใ้หส้นิเชือ่รถบรรทุกน่าจะมกีาํไร

สทุธทิีอ่่อนแอ เน่ืองจาก 1) ปรมิาณสนิเชือ่ลดลง และ 2) การเคลยีรง์บดุลอยา่งเขม้ขน้ 

ดงันัน้ เราจงึยงัคงชอบกลุ่มผูใ้หส้นิเชือ่จาํนําทะเบยีนรถมากกวา่กลุ่มสนิเชือ่รถบรรทุก 

 เราคาดวา่กาํไรรวมของผูใ้หสิ้นเช่ือจาํนําทะเบียนรถทัง้ 4 ราย (MTC, SAK, 

SAWAD และ TIDLOR) จะอยูท่ี ่ 4.2 พนัลบ. (+5% y-y , +2% q-q) โดยคาดวา่ 

TIDLOR จะเป็นผูนํ้ากลุ่มดว้ยการเตบิโตของกาํไรสทุธทิีแ่ขง็แกรง่ทีส่ดุ จากปัจจยั 1) 

ปรมิาณสนิเชือ่ทีเ่พิม่ขึน้เพยีงเลก็น้อย 2) รายไดค้า่ธรรมเนียมจากธุรกจิประกนัภยัที่

เตบิโตด ีและ 3) credit cost ทีล่ดลงตามการปรบัตวัดขีึน้ของคุณภาพสนิทรพัย ์

MTC และ SAK น่าจะมกีาํไรสทุธทิีเ่พิม่ขึน้ทัง้ y-y และ q-q โดยไดร้บัแรงหนุนจากการ

เตบิโตของสนิเชื่อในระดบัทีด่แีละคุณภาพสนิทรพัยท์ีม่เีสถยีรภาพ 

ในขณะที ่ SAWAD คาดวา่จะเป็นผูใ้หบ้รกิารรายเดยีวทีม่กีาํไรสทุธลิดลงทัง้แบบ y-y 

และ q-q เน่ืองจากปรมิาณสนิเชือ่ลดลงจากการปล่อยสนิเชือ่อยา่งระมดัระวงัมากขึน้ 

ท่ามกลางความกงัวลเกีย่วกบัคุณภาพสนิทรพัย ์

ประเดน็สาํคญัของกลุ่มผูใ้หส้นิเชือ่จาํนําทะเบยีนรถ: 1) ปรมิาณสนิเชือ่เพิม่ขึน้เลก็น้อย 

4% y-y  และ 2% q-q เน่ืองจากยงัคงใชก้ลยุทธก์ารปล่อยสนิเชือ่อยา่งระมดัระวงั 2) 

NIM ปรบัตวัดขีึน้เลก็น้อยเป็น 14.73% จาก 14.68% ใน 1Q25 ซึง่เป็นผลจากจาํนวน

วนัใน 2Q25 ทีม่ากขึน้ ชว่ยชดเชยตน้ทุนทางการเงนิทีส่งูขึน้ได ้ และ 3) คุณภาพ

สนิทรพัยท์รงตวั โดย NPLs ลดลง 1% q-q สง่ผลให ้credit cost ลดลงเลก็น้อย 5bps 

q-q  มาอยูท่ี ่237bps 

 สาํหรบัผูใ้หสิ้นเช่ือรถบรรทุก 2 ราย (ASK และ THANI) เราคาดวา่กาํไรสทุธริวมจะ

อยูท่ี ่355 ลบ. (+5% y-y, -11% q-q) โดย THANI น่าจะมผีลประกอบการทีด่กีว่า ASK 

เน่ืองจากมคุีณภาพสนิทรพัยท์ีแ่ขง็แกรง่กวา่ 

ประเดน็สาํคญัของกลุ่มผูใ้หส้นิเชือ่รถบรรทุก: 1) ปรมิาณสนิเชื่อลดลงอยา่งมนียัสาํคญั 

16% y-y และ 5% q-q เน่ืองจากอุปสงคร์ถบรรทุกทีอ่่อนแอ และการปล่อยสนิเชื่ออยา่ง

ระมดัระวงัมากขึน้จากปัญหาคุณภาพสนิทรพัย ์ 2) NIM ปรบัตวัเพิม่ขึน้เป็น 4.49% 

จาก 4.42% ใน 1Q25 ไดร้บัแรงหนุนจากตน้ทุนดอกเบีย้ทีล่ดลง หลงัการเรง่ชาํระหน้ี

จากการปรบักลยุทธล์ดขนาดพอรต์ อยา่งไรกต็าม credit cost ยงัคงอยูใ่นระดบัสงูที ่

236bps 

Ex 1: Loan Growth (q-q %) 
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Sources: Company data, Thanachart estimates 

 

Ex 2: Credit Cost (bps) 
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Ex 1: 2025F Key Financial Highlights Of Covered 6 Consumer Finances  
   Title loan   Truck loan  Total 
  MTC SAK SAWAD TIDLOR Coverage ASK THANI Coverage Coverage 

Loan (Bt m) 171,221 14,882 89,493 105,060 380,656 63,558 42,336 105,894 486,549 
  q-q% 3.5% 3.0% -1.0% 2.0% 2.0% -4.0% -6.0% -4.8% 0.4% 
  y-y% 12.1% 11.8% -9.4% 3.5% 3.9% -14.7% -17.1% -15.7% -1.1% 
  ytd% 5.7% 4.4% -3.9% 2.8% 2.4% -7.5% -10.7% -8.8% -0.2% 
NIM (%) 13.81% 19.53% 14.37% 15.84% 14.73% 4.62% 4.31% 4.49% 12.44% 
  q-q bps 12  (11) (14) 13  5  6  8  7  16  
  y-y bps (54) (52) (132) (6) (62) (20) 14  (6) (10) 
NPL (Bt m) 4,459 395 3,404 1,853 10,111 4,787 1,236 6,023 16,134 
  q-q% -1.0% 1.9% 0.0% -0.7% -0.5% 0.3% -6.4% -1.1% -0.7% 
  NPL ratio 2.6% 2.7% 3.8% 1.8% 2.7% 7.5% 2.9% 5.7% 3.3% 
Credit cost (bps) 244 170 180 285 237 250 215 236 237 
  q-q bps 0 2 (4) (16) (5) 7 (1) 4 (3) 
  y-y bps (64) 30 (38) (77) (55) (105) 12 (57) (56) 
Net profit (Bt m) 1,628 231 1,067 1,273 4,199 110 245 355 4,554 
  q-q% 3.6% 2.4% -3.0% 4.5% 2.0% -24.6% -3.3% -11.1% 0.9% 
  y-y% 12.7% 15.9% -15.7% 16.7% 5.0% 33.2% -3.7% 5.3% 5.0% 

 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและ
ใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ใน
เอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of TNS, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. Copyright © 
Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons 
without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek 
to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could 
affect the report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is 
used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and 
SELLs. 
Disclosures: 
 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 
99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จาํกดั (มหาชน)  Euroasia Total 
Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นกัลงทุนควรศกึษา
รายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั ศรสีวสัดิ ์คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) (SAWAD) ครัง้ที ่2/2568 ชุด
ที ่ 1-4 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570, 2571, 2573, 2575  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest)” 
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