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Fundamental Story 
 

Digital Telecom. Infra. Fund (DIF TB) - BUY, Price Bt10.2, TP Bt10.5 Results Comment 

Nuttapop Prasitsuksant  |  Email: nuttapop.pra@ttbwealth.co.th 

กาํไร 2Q26 ลดลงเลก็น้อย ใกล้เคียงคาด 

 DIF รายงานกาํไรจากการลงทุนสทุธ ิ2.98 พนัลบ. ใน 2Q26 ลดลง 
3% q-q เนื่องจากคา่ใชจ้่ายการรือ้ถอนเสน้ใยแกว้นําแสงกอ้นใหญ่ที่
รบัรูใ้นไตรมาสนี้ ขณะทีผ่ลประกอบการทรงตวั y-y เนื่องจากตน้ทนุ
ทีส่งูขึน้ถูกชดเชยดว้ยรายไดค้า่เชา่รวมทีเ่พิม่ขึน้จากปีก่อน 

 รายไดร้วมเพิม่ขึน้ 4% y-y เนื่องจาก DIF ใชส้ทิธ ิ call option เพือ่
ซือ้สนิทรพัยโ์ครงขา่ยจาก TRUE เพิม่เตมิเขา้มาใน 3Q25 ขณะที่
รายไดท้รงตวั q-q ตามสญัญาเชา่ทีม่ลีกัษณะราคาเชา่และปรมิาณ
เชา่คงที ่(fixed-price and fixed-volume) 

 คา่ใชจ้่ายในการดาํเนินงานของกองทุนรวมเพิม่ขึน้ 17% y-y และ 
3% q-q มาอยูท่ี ่78 ลบ. ใน 2Q26 โดยหลกัมาจากคา่ใชจ้่ายในการ
บาํรุงรกัษาทีส่งูขึน้ ตามจาํนวนสนิทรพัยโ์ครงขา่ยของกองทุนทีม่ี
ขนาดใหญ่ขึน้หลงัจากใชส้ทิธ ิcall option ดงักล่าว  

 คา่ใชจ้่ายอืน่ๆ เพิม่ขึน้อยา่งมากเป็น 171 ลบ. ในไตรมาสนี้ โดยมา
จากคา่ใชจ้่ายในการนําสายใยแกว้นําแสงลงใตด้นิ เพือ่ใหเ้ป็นไป
ตามนโยบายของภาครฐัทีต่อ้งการนําสายสือ่สารเหนือดนิออกจาก
พืน้ทีเ่ขตเมอืงสาํคญั 

 DIF ประกาศจ่ายเงนิปันผลรายไตรมาส 0.2222 บาท/หน่วย จาก
ผลการดาํเนินงาน 2Q26 โดยกาํหนดขึน้เครือ่งหมาย XD ในวนัที ่
13 สงิหาคม และกาํหนดจ่ายเงนิปันผลในวนัที ่9 กนัยายน 2026 

 เรายงัคงประมาณการของเรา แต่มองวา่ DIF มคีวามน่าสนใจลดลง
หลงัจากราคาหน่วยปรบัขึน้มาแรงในชว่งทีผ่า่นมา จนเกอืบถงึราคา
เป้าหมายของเราแลว้ ขณะทีค่วามกงัวลของตลาดเกีย่วกบัโอกาสที่
อตัราดอกเบีย้จะปรบัขึน้เป็นปัจจยัลบต่อราคาหน่วยลงทุน 

Income Statement Income Statement 6M as
Yr-end Dec (Bt m) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 3,529 3,633 3,693 3,680 3,680 Revenue (0)            4             51           14,474 14,508
  Gross profit 3,529 3,633 3,693 3,680 3,680   Gross profit (0)            4             51           14,474 14,508
SG&A 72 75 93 78 78 SG&A 1             9             49           317 319

  Operating profit 3,457 3,558 3,600 3,602 3,602   Operating profit (0)            4             51           14,157 14,189
  EBITDA 3,457 3,558 3,600 3,602 3,602   EBITDA (0)            4             51           14,157 14,189
Other income 15 12 12 13 11 Other income (10)          (24)          50           48 58
Other expense 4 3 53 71 171 Other expense 142         4,285      536         45 46

Interest expense 480 506 518 468 459 Interest expense (2)            (5)            50           1,852 1,619
  Profit before tax 2,988 3,061 3,041 3,076 2,984   Profit before tax (3)            (0)            49           12,307 12,581
Income tax 1 1 1 1 0 Income tax (29)          (31)          34           3 3
Equity & invest. income Equity & invest. income
Minority interests Minority interests
Extraordinary items (222) (291) 2,549 (308) (308) Extraordinary items na na
  Net Investment Income 2,765 2,769 5,589 2,767 2,676   Net profit (3)            (3)            44           12,305 12,579
  Norm Net Invest. Income 2,987 3,060 3,040 3,076 2,984   Normalized profit (3)            (0)            49           12,305 12,579

EPS (Bt) 0.26 0.26 0.53 0.26 0.25 EPS (Bt) (3)            (3)            44           1.16 1.18
Normalized EPS (Bt) 0.28 0.29 0.29 0.29 0.28 Normalized EPS (Bt) (3)            (0)            49           1.16 1.18
NAV (Bt)

Balance Sheet Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 (%) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26
Cash & equivalent 4,264 4,462 2,692 3,736 2,114 Sales grow th 0.1          3.0          4.8          4.3          4.3            
  S-T investments EBITDA grow th 0.1          3.0          4.3          4.3          4.2            
A/C receivable 4,195 3,930 3,939 3,930 3,913 Net income grow th 3.3          2.7          na 1.3          (3.2)           
Other Norm income grow th 2.9          4.9          3.6          4.1          (0.1)           
Investment & Loans 194,997 200,138 206,278 203,610 204,381 Norm EPS grow th 2.9          4.9          3.6          4.1          (0.1)           
Fixed assets
Other assets Gross margin 100.0      100.0      100.0      100.0      100.0        

  Total assets 203,471 208,630 212,924 211,296 210,447 Operating margin 98.0        97.9        97.5        97.9        97.9          

S-T debt 9,289 13,406 13,057 12,688 12,319 EBITDA margin 98.0        97.9        97.5        97.9        97.9          

A/C payable 331 659 691 252 577 Norm net margin 84.7        84.2        82.3        83.6        81.1          

Other current liabilities 3,637 3,606 5,983 4,478 4,346
L-T debt 24,079 24,097 23,373 23,390 22,666 D/E (x) 0.2          0.2          0.2          0.2          0.2            

Other liabilities Net D/E (x) 0.2          0.2          0.2          0.2          0.2            

 Minority interest Interest coverage (x) 7.2          7.0          6.9          7.7          7.9            

Net Assets 162,257 162,665 165,892 166,297 166,611 Effective tax rate 0.0          0.0          0.0          0.0          0.0            

Net debt 29,105 33,041 33,739 32,342 32,870 ROA 5.9          5.9          5.8          5.8          5.7            

Avg outstanding units (shrs) 10,632 10,632 10,632 10,632 10,632 ROE 7.4          7.5          7.4          7.4          7.2            
Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็น
ขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์แตม่ไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้
อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออก
เผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited (ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. 
Copyright © ttb wealth 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 ttb wealth 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. 

“บทวเิคราะหน์ี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ีเวลธ"์) โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธรุกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหลง่อื่น 
ๆ บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตผุลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สีว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 

"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb wealth”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, 
and other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 

WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  

ttb wealth analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts have no 
interest in the offered securities as of the date of issuance. 

 

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) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ี เวลธ ์จาํกดั (มหาชน) (ttbwealth) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ 
รอ้ยละ 99.97 ใน ttbwealth ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั ไออารพ์ซี ีจาํกดั (มหาชน)  (IRPC) ครัง้ที ่1/2569” ดงันัน้ 
การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั เบรษิทั ซพีเีอฟ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) (CPFTH) 
ครัง้ที ่1/2569” ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ี เวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั แสนสริ ิ  จาํกดั (มหาชน) (SIRI) ครัง้ที ่ 3/2569” ดงันัน้ 
การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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