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 คาดการณ์ 2Q26F: สินเช่ือรถบรรทุกแขง็แกร่ง สินเช่ือจาํนําทะเบียนทรงตวั 
 

 กาํไรใน 2Q26F เพ่ิมขึน้ นําโดยผูใ้ห้สินเช่ือรถบรรทุก 

 ผูใ้ห้สินเช่ือรถบรรทุก: credit costs ลดลง, NIM + สินเช่ือ เพ่ิมขึน้ 

 ผูใ้ห้สินเช่ือจาํนําทะเบียน: คณุภาพสินทรพัยท์รงตวั ให้เช่ืออย่างระมดัระวงั 

 ชอบนาคารมากกว่ากลุ่มนอนแบงก ์โดย KTC, MTC, THANI เป็น Top BUYs 
 

เราคาดวา่ผูใ้หบ้รกิารสนิเชือ่ผูบ้รโิภค 6 รายภายใตก้ารวเิคราะหข์องเรา จะรายงานกาํไร

สทุธริวมใน 2Q26F ที ่ 5.5 พนัลบ. (+13% y-y, -2% q-q) โดยประเดน็สาํคญัอยูท่ีก่ารฟ้ืน

ตวัอยา่งแขง็แกรง่ของกลุ่มสนิเชื่อรถบรรทุก 

ผูใ้หส้นิเชือ่รถบรรทุก น่าจะทําผลงานไดโ้ดดเด่นในไตรมาสน้ี หนุนโดยการขยายตวัของ 

NIM, credit costs ทีล่ดลง และการปล่อยสนิเชื่อใหมท่ีแ่ขง็แกรง่ขึน้ แมว้า่ยอดสนิเชือ่อาจ

ลดลงเน่ืองจากการชาํระคนืทีส่งูขึน้เกนิกว่าการปล่อยสนิเชือ่ใหม่กต็าม 

กลุ่มสนิเชือ่จาํนําทะเบยีน คาดว่าจะยงัคงมกีาํไรเตบิโตอยา่งสมํ่าเสมอ แต่ในอตัราทีช่ะลอลง 

เน่ืองจากผูป้ระกอบการยงัคงระมดัระวงัในการปล่อยสนิเชือ่ใหม่ ท่ามกลางความไมแ่น่นอน

ทางเศรษฐกจิจากสงครามอหิรา่น 

 กลุ่มสินเช่ือรถบรรทุก: แรงขบัเคล่ือนกาํไรใน 2Q26F 

เราคาดวา่ผูใ้หบ้รกิารสนิเชือ่รถบรรทุก 2 ราย (ASK และ THANI) จะรายงานกาํไรสทุธิ

รวมที ่590 ลบ. (+47% y-y, +9% q-q) ซึง่สะทอ้นการปรบัตวัดขีึน้ของความสามารถใน

การทํากาํไรอยา่งมนียัสาํคญั 

ประเดน็สาํคญั: 1) การหดตวัของสนิเชือ่ชะลอลงเหลอื -1% q-q (-10% y-y) ซึง่ดขี ึน้

อยา่งมนียัสาํคญัจากการหดตวั -4% ถงึ -5% q-q ทีเ่หน็ตลอดปี 2025 สะทอ้นความ

ตอ้งการรถบรรทุกทีเ่พิม่ขึน้ และความพรอ้มของทัง้ ASK และ THANI ในการปล่อย

สนิเชือ่ใหมม่ากขึน้ หลงัคุณภาพสนิทรพัยป์รบัตวัดขีึน้อยา่งชดัเจน 2) NIM ปรบัดขีึน้

เป็น 5.0% (+53bps y-y และ +17bps q-q) หนุนโดยตน้ทุนทางการเงนิทีล่ดลง จาก

การทยอยชาํระหน้ีเดมิทีม่ตีน้ทุนสงู พรอ้มกบัอตัราผลตอบแทนจากสนิเชือ่ทีป่รบัตวัดี

ขึน้ จากการปล่อยสนิเชือ่ใหม ่และ 3) Credit costs ลดลงเหลอื 166bps (-92bps y-y, -

6bps q-q) เน่ืองจากการตดัหน้ีสญูและการขาย NPL จาํนวนมากในปี 2024–25 ไดช้ว่ย

ปรบัพอรต์สนิเชื่อไปแลว้เป็นสว่นใหญ่ 

ASK น่าจะมกีาํไรสทุธ ิ 235 ลบ. (+93% y-y, +17% q-q) ขณะที ่ THANI คาดวา่จะมี

กาํไร 354 ลบ. (+27% y-y, +4% q-q) 

 กลุ่มสินเช่ือจาํนําทะเบียนรถ: เติบโตสมํา่เสมอ และมีท่าทีให้สินเช่ืออย่าง

ระมดัระวงั 

เราคาดวา่ผูใ้หบ้รกิารสนิเชือ่จาํนําทะเบยีนรถ 4 ราย (MTC, SAWAD, SAK และ 

TIDLOR) จะรายงานกาํไรสทุธริวม 4.9 พนัลบ. (+11% y-y, -2% q-q) 

Ex 1: Net Profit Growth 
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Ex 2: Loan Growth 
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Ex 3: Credit Cost 
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ประเดน็สาํคญั: 1) สนิเชือ่รวมเตบิโต 2.1% q-q และ 5.9% y-y สะทอ้นการดําเนิน

นโยบายปล่อยสนิเชือ่ใหมอ่ยา่งระมดัระวงัของผูป้ระกอบการ ท่ามกลางความไม่

แน่นอนทางเศรษฐกจิจากผลกระทบของสงครามอหิรา่นทีม่ตี่อราคาน้ํามนั ตน้ทุนปุ๋ ย 

และรายไดค้รวัเรอืน 2) NIM ปรบัดขีึน้ 15bps y-y, 20bps q-q เป็น 15.14% โดยสว่น

ใหญ่สะทอ้นใหเ้หน็ถงึตน้ทุนทางการเงนิทีล่ดลงและจาํนวนวนัต่อไตรมาสทีส่งูขึน้ q-q 

และ 3) คุณภาพสนิทรพัยโ์ดยรวมยงัทรงตวั โดย NPL รวมเพิม่ขึน้เพยีง 0.7% q-q 

สะทอ้นใหเ้หน็ถงึการพจิารณาอนุมตัสินิเชือ่อยา่งรอบคอบอยา่งต่อเน่ือง 

- MTC คาดวา่จะรายงานกาํไรสุทธสิงูสดุเป็นประวตักิารณ์ที ่ 1.9 พนัลบ. (+15%y-y, 

+4% q-q) โดยไดแ้รงหนุนจากการเตบิโตของสนิเชือ่ทีแ่ขง็แกรง่ (+8% y-y, +3% q-

q) การขยายตวัของ NIM 27bps q-q เป็น 13.88% จากตน้ทุนทางการเงนิเฉลีย่ที่

ลดลงและจาํนวนวนัทีไ่ดร้บัดอกเบีย้ทีเ่พิม่ขึน้ ประกอบกบัคุณภาพสนิทรพัยท์ี่

แขง็แกรง่น่าจะทาํให ้credit cost ทรงตวัอยูท่ี ่220bps 

- TIDLOR น่าจะรายงานกาํไรสทุธทิีด่ทีี ่ 1.4 พนัลบ. เพิม่ขึน้ 11% y-y โดยมสีาเหตุ

หลกัมาจากการเตบิโตของสนิเชือ่ในระดบัปานกลางที ่ 1.5% q-q และ 5.3% y-y 

ความแขง็แกรง่อยา่งตอ่เน่ืองของคา่ธรรมเนียมการเป็นนายหน้าประกนัภยั และ 

NIM ทีด่ขี ึน้ 47bps y-y และ 14bps q-q ซึง่ไดแ้รงหนุนจากตน้ทุนทางการเงนิที่

ลดลง อยา่งไรกต็าม กาํไรสทุธอิาจลดลง 11% q-q เน่ืองจากฐานทีส่งูใน 1Q26 

หลงัจากมกีารกลบัรายการสาํรอง 200 ลบ. ทีเ่กีย่วขอ้งกบัอุทกภยัในภาคใตข้อง

ประเทศไทย 

- SAWAD คาดวา่จะรายงานกาํไรสทุธ ิ1.4 พนัลบ. (+6% y-y, +1% q-q) โดยคาดวา่

สนิเชือ่จะเตบิโต 1.0% q-q นําโดยสนิเชื่อจาํนําทะเบยีนรถ และสนิเชือ่ทีใ่ช้

โทรศพัทม์อืถอืเป็นหลกัประกนั (Locked-phone lending) การควบคุมคา่ใชจ้่าย

ยงัคงเป็นจุดแขง็สาํคญัของ SAWAD ขณะทีคุ่ณภาพสนิทรพัยค์าดวา่จะยงัอยูใ่น

ระดบัทีบ่รหิารจดัการได ้ เราคาดวา่ผลขาดทุนจากการยดึทรพัยจ์ะทรงตวั q-q และ 

Credit Cost จะลดลง 13bps q-q มาอยูท่ี ่210bps  

- SAK คาดวา่จะรายงานกาํไรสทุธ ิ241 ลบ. (+10% y-y, +5% q-q) เราคาดวา่ SAK 

จะมกีารเตบิโตของสนิเชือ่สงูทีสุ่ดในกลุ่ม ที ่ 2.5% q-q โดยไดแ้รงหนุนจากความ

ตอ้งการสนิเชือ่ตามฤดกูาลของภาคเกษตรกรรม และความสามารถในการระดมทุน

ทีด่ขี ึน้ หลงัจากบรษิทัสามารถแกไ้ขขอ้จาํกดัดา้นสภาพคล่องได ้ NIM คาดวา่จะ

ปรบัเพิม่เป็น 16.37% (+26bps y-y, +45bps q-q) จากตน้ทุนเงนิทุนทีล่ดลง 

คุณภาพสนิทรพัยค์าดวา่จะยงัทรงตวั แมว้า่ Credit Cost อาจเพิม่ขึน้ 26bps q-q 

เน่ืองจากการเตบิโตของสนิเชือ่ทีแ่ขง็แกรง่  

 มุมมองต่อกลุ่ม: ชอบหุ้นกลุ่มธนาคารมากกว่ากลุ่มนอนแบงก;์ เราเลือก KTC, 

MTC และ THANI เป็น Top Picks  

เรามองวา่หุน้กลุ่มนอนแบงกม์คีวามน่าสนใจลดลงเมือ่เทยีบกบัหุน้กลุ่มธนาคารภายใต้

ภาวะตลาดปัจจบุนั เน่ืองจากผูป้ระกอบการนอนแบงก ์ชะลอการเตบิโตของสนิเชือ่ใหม่ 

และอตัราผลตอบแทนจากเงนิปันผลกอ็ยูใ่นระดบัตํ่ากวา่กลุ่มธนาคาร  
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ภายในกลุ่มนอนแบงก ์ เราใหน้ํ้าหนกัการลงทุนกบัผูใ้หส้นิเชือ่รถบรรทุกมากกวา่ผูใ้ห้

สนิเชือ่จาํนําทะเบยีนถ เน่ืองจากแนวโน้มการเตบิโตของกาํไรของกลุ่มสนิเชือ่รถบรรทุก

มคีวามโดดเด่นกวา่ โดยไดร้บัแรงหนุนจากทัง้ การขยายตวัของ NIM และการลดลง

ของ Credit Cost ในทางกลบักนั แมผู้ใ้หส้นิเชื่อทะเบยีนจะยงัสามารถสรา้งการเตบิโต

ของกาํไรสทุธไิดอ้ยา่งต่อเน่ืองและสมํ่าเสมอ แต่การเตบิโตของสนิเชือ่ยงัคอ่นขา้งจาํกดั 

เน่ืองจากผูป้ระกอบการยงัคงใชน้โยบายปล่อยสนิเชือ่อยา่งระมดัระวงั  

 ภายใตหุ้น้ทีเ่ราทาํบทวเิคราะห ์เราเลอืก KTC, MTC และ THANI เป็นหุน้ Top Picks 

เราชอบ KTC จากแนวโน้มการเตบิโตของกาํไรทีก่ลบัมาเรง่ตวั, อตัราผลตอบแทนจาก

เงนิปันผลทีน่่าสนใจ และ Upside ทีต่ลาดยงัประเมนิไมเ่ตม็มลูคา่จากธุรกจินายหน้า

ประกนัภยัใหมข่องบรษิทั MTC ยงัคงเป็นหุน้เด่นในกลุ่มสนิเชือ่จาํนําทะเบยีน โดยมจีุด

แขง็จากการเตบิโตของสนิเชือ่ทีด่ทีีส่ดุในกลุ่ม และคุณภาพสนิทรพัยท์ีแ่ขง็แกรง่ สว่น 

THANI เป็นหุน้เด่นในกลุ่มสนิเชือ่รถบรรทุก โดยมแีนวโน้มการฟ้ืนตวัของกาํไรที่

แขง็แกรง่ จากการขยายตวัอยา่งต่อเน่ืองของ NIM, Credit Cost ทีล่ดลง และ อตัรา

ผลตอบแทนจากเงนิปันผลทีอ่ยูใ่นระดบัน่าสนใจ 

 

Ex 4: Summary 2Q26F Net Profit 

  
2Q25 1Q26 2Q26F y-y % q-q % 

 

Tentative 
results date 

Analyst 
meeting date   

MTC 1,647 1,823 1,893 14.9 3.8  11-Aug 13-Aug  
SAWAD 1,270 1,342 1,351 6.4 0.7  11-Aug 14-Aug  
SAK 220 230 241 9.5 4.8  11-Aug 18-Aug Opp. Day 
TIDLOR 1,296 1,614 1,444 11.4 (10.5)  11-Aug 13-Aug  
ASK 122 202 235 93.0 16.7  11-Aug 21-Aug  
THANI 279 340 354 27.1 4.1  11-Aug 18-Aug Opp. Day 
KTC * 1,895 2,171 2,225 17.4 2.5  Out 18-Aug  
Coverage 6,729 7,722 7,744 15.1 0.3        
Coverage - ex KTC 4,834 5,550 5,519 14.2 (0.6)        

 

Sources: Company data, ttb wealth estimates 
Note:       * Actual numbers 
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Ex 5: Finance Sector Valuations 

  —————————— Title loan ——————————  ———— Truck loan ————    
  MTC SAWAD SAK TIDLOR Total   ASK THANI Total   KTC* 
Loan (Bt m) 187,061 93,170 14,656 109,617 404,503  56,725 38,734 95,459  107,011 
  q-q% 3.0% 1.0% 2.5% 1.5% 2.1%  -1.5% -1.0% -1.3%  -0.1% 
  y-y% 8.4% 3.4% -1.8% 5.3% 5.9%  -10.7% -9.8% -10.3%  0.6% 
  ytd% 3.5% 1.1% 3.4% 1.8% 2.4%  -3.4% -2.9% -3.2%  -3.5% 
NIM (%) 13.88% 15.41% 20.02% 16.37% 15.14%  5.04% 4.94% 5.00%  13.73% 
  bps q-q 27 11 45 14 20  17 18 17  42 
  bps y-y (4) 27 26 47 15  44 65 53  22 
NPL (Bt m) 4,777 3,711 391 1,584 10,464  4,302 814 5,117  1,993 
  q-q% 1.0% 1.3% 0.9% -1.7% 0.7%  1.0% -1.2% 0.6%  -3.7% 
  NPL ratio 2.6% 4.0% 2.7% 1.4% 2.6%  7.6% 2.1% 5.4%  1.9% 
Credit costs (bps) 220 210 110 230 216  200 115 166  489 
  bps q-q 6 (13) 26 56 16  (12) 3 (6)  (20) 
  bps y-y (31) (27) (59) (37) (33)  (62) (136) (92)  (83) 
Net profit (Bt m) 1,893 1,351 241 1,444 4,929  235 354 590  2,225 
  q-q% 3.8% 0.7% 4.8% -10.5% -1.6%  16.7% 4.1% 8.8%  2.5% 
  y-y% 14.9% 6.4% 9.5% 11.4% 11.2%  93.0% 27.1% 47.2%  17.4% 

 

Sources: Company data, ttb wealth estimates 
Note:      * Actual numbers 

 
 

Ex 6: Finance Sector Valuations 

   Current Target Norm EPS growth —— Norm PE —— ——— P/BV ——— ——— Yield ——— 
Stocks Rating price price 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 
    (Bt) (Bt) (%) (%) (x) (x) (x) (x) (%) (%) 
ASK  BUY  12.30  13.00  51.6  15.4  9.7  8.4  0.7  0.7  4.6  5.3  
BAM  HOLD  6.85  7.50  (3.0) 16.8  12.6  10.8  0.5  0.5  6.4  7.4  
JMT  SELL  12.10  8.50  24.7  4.5  13.8  13.2  0.6  0.6  4.3  4.5  
KTC  BUY  39.00  44.00  8.4  4.2  11.9  11.4  2.1  2.0  5.0  5.2  
MTC  BUY  35.00  37.00  8.4  11.3  10.2  9.1  1.5  1.3  1.5  1.6  
SAK  BUY  3.46  4.60  12.2  12.0  7.3  6.5  1.0  0.9  6.1  6.9  
SAWAD  HOLD  25.00  23.50  4.3  9.1  7.9  7.3  1.0  0.9  2.9  3.2  
THANI  BUY  2.40  2.50  18.5  9.7  11.0  10.0  1.0  1.0  5.0  5.5  
TIDLOR  BUY  19.40  21.60  15.1  9.7  9.9  9.0  1.5  1.4  4.0  4.4  

 

Sources: Company data, ttb wealth 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: 
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หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั ไออารพ์ซี ีจาํกดั (มหาชน)  (IRPC) ครัง้ที ่1/2569” ดงันัน้ 
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