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Fundamental Story 
 

Tidlor Holdings Pcl (TIDLOR TB) - BUY, Price Bt19.3, TP Bt21.6 Results Comment 

Rawisara Suwanumphai  |  Email: rawisara.suw@ttbwealth.co.th 

2Q26 ดีกว่าคาด แต่ต้องจบัตาคณุภาพสินทรพัย ์

 TIDLOR รายงานกาํไรสทุธ ิ2Q26 ที ่1.5 พนัลบ. เพิม่ขึน้ 18% y-y 
แต่ลดลง 5% q-q เป็นไปตาม Bloomberg consensus คาดแต่สงู
กวา่ประมาณการของเรา 9% จาก credit cost ทีต่ํ่ากวา่คาด การ
เตบิโตของกาํไร y-y ไดแ้รงหนุนจากการควบคุมตน้ทุนทางการเงนิที่
ด ี และ ECL ทีล่ดลง ขณะทีก่าํไรทีล่ดลง q-q สะทอ้นฐานทีส่งูใน 
1Q26 ซึง่มกีารกลบัรายการตัง้สาํรอง 200 ลบ. ทีเ่กีย่วขอ้งกบั
เหตุการณ์น้ําท่วมในภาคใตข้องประเทศไทย 

 เรามองผลประกอบการไตรมาสนี้เป็นกลาง (neutral) โดยการบรหิาร
ตน้ทุนทางการเงนิทีด่ถีอืเป็นปัจจยับวกทีช่ดัเจน แต่การก่อตวัของ 
NPL ทีเ่รว็กวา่คูแ่ขง่ เป็นปัจจยัทีต่อ้งจบัตา และทาํใหภ้าพรวมผล
ประกอบการทีด่กีวา่คาดมน้ํีาหนกัเป็นกลาง 

 เรายงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” โดยคาดวา่กาํไรสทุธปีิ 2026F จะเตบิโต 
15% y-y และ ROE จะปรบัเพิม่ขึน้เป็น 15.8% จาก 15.3% ในปี 
2025 นอกจากนี้เรายงัมองวา่ราคาหุน้มโีอกาสไดแ้รงหนุนจากการ
กลบัมาซือ้หุน้คนื หลงั TIDLOR พน้ชว่ง silent period ภายหลงั
ประกาศผลประกอบการ 2Q26 

 

 ประเดน็สาํคญัของ 2Q26: 

(+) NIM ปรบัดขีึน้ 28bps q-q มาอยูท่ี ่ 16.5% จากตน้ทุนทาง
การเงนิทีล่ดลงหลงัการปรบัอตัราดอกเบีย้ของหุน้กู ้ (debenture 
repricing) และอตัราผลตอบแทนจากสนิเชือ่ทีส่งูขึน้เนื่องจาก
จาํนวนวนัในไตรมาสมากขึน้ 

(0) การเตบิโตของสนิเชือ่ยงัอยูใ่นระดบัปานกลาง โดยเพิม่ขึน้ 
2.3% q-q และ 6% y-y เนื่องจากบรษิทัยงัคงดาํเนินนโยบายปล่อย
สนิเชือ่อยา่งระมดัระวงั 

(0) รายไดค้า่ธรรมเนยีมเพิม่ขึน้ 5% y-y โดยไดแ้รงหนุนจากธุรกจิ
ประกนัภยัทีย่งัคงแขง็แกรง่ 

(-) NPL เพิม่ขึน้อยา่งมาก 7% q-q โดยมาจากพอรต์สนิเชือ่จาํนํา
ทะเบยีน ทัง้นี้สาเหตุทีแ่น่ชดัยงัไมช่ดัเจน เราจะรอขอ้มลูเพิม่เตมิ
จากการประชุมนกัวเิคราะหใ์นวนัที ่ 14 ส.ค. เวลา 10.00 น. (เวลา
ไทย) อยา่งไรกต็าม แม ้ credit cost จะเพิม่ขึน้ q-q จากฐานทีต่ํ่า
ผดิปกตใิน 1Q26 แต่ยงัคงอยูใ่นระดบัต่ําทีส่ดุในรอบ 3 ปี และ
อตัราสว่น coverage ratio ยงัอยูใ่นระดบัสงูที ่322% 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as
Yr-end Dec (Bt m) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Interest income 4,762        4,912        5,012        4,969        5,097        Interest & dividend income 3           7           49         20,365   21,533  
Interest expense 644           645           616           593           586           Interest expense (1)          (9)         50         2,369     2,363    
  Net interest income 4,118        4,267        4,397        4,376        4,512          Net interest income 3           10         49         17,996   19,170  
Non-interest income 994           1,016        1,197        1,100        1,046        Non-interest income (5)          5           49         4,348     4,566    
  Total income 5,112        5,283        5,594        5,476        5,557          Total income 1           9           49         22,344   23,736  
Operating expense 2,789        2,925        3,191        2,981        3,064        Operating expense 3           10         49         12,426   13,048  
  Pre-provisioning profit 2,323        2,358        2,403        2,496        2,493          Pre-provisioning profit (0)          7           50         9,917     10,688  
Provision for bad&doubtful debt 692           587           981           468           572           Provision for bad&doubtful debt 22         (17)       37         2,815     2,867    
  Profit before tax 1,631        1,771        1,422        2,028        1,921          Profit before tax (5)          18         56         7,103     7,821    
Tax 326           356           261           406           381           Tax (6)          17         56         1,396     1,564    
  Profit after tax 1,304        1,415        1,161        1,621        1,540          Profit after tax (5)          18         55         5,707     6,257    
Equity income -           -           17             2               2               Equity income -         -        
Minority interests (8)             (9)             (6)             (10)           (9)             Minority interests 63         (30)         (30)        
Extra items -           -           (140)         -           -           Extra items -         -        
  Net profit 1,296        1,406        1,032        1,614        1,533          Net profit (5)          18         55         5,677     6,227    
  Normalized profit 1,296        1,406        1,172        1,614        1,533          Normalized profit (5)          18         55         5,677     6,227    

PPP/share (Bt) 0.8            0.8            0.8            0.9            0.9            PPP/share (Bt) (0)          7           50         3.4 3.7
EPS (Bt) 0.4            0.5            0.4            0.6            0.53          EPS (Bt) (5)          18         55         2.0 2.1
Norm EPS (Bt) 0.4            0.5            0.4            0.6            0.5            Norm EPS (Bt) (5)          18         55         2.0 2.1
BV/share (Bt) 11.3          11.8          11.8          12.4          12.1          BV/share (Bt) (2)          7           12         13.0 14.3

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 (%) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26
Cash and cash equivalent 8,128        2,069        3,060        3,389        2,114        Loan grow th (YTD) 1.9        3.2        5.4        0.3         2.6        
Gross loans 104,143    105,476    107,685    107,997    110,529    Loan grow th (q-q) 1.1        1.3        2.1        0.3         2.3        
Accrued interest 1,762        1,849        1,901        1,929        2,009        Borrow ing grow th (YTD) 9.6        1.0        4.1        (1.0)        2.2        
Provisions 4,958        5,057        5,500        5,486        5,560        Borrow ing grow th (q-q) 9.3        (7.8)      3.0        (1.0)        3.3        
  Net loans 100,947    102,267    104,086    104,440    106,978    Non-interest income (y-y) na na 11.4      12.0       5.2        
Property foreclosed 179           189           174           134           162           Non-interest income (q-q) 1.2        2.2        17.9      (8.1)        (5.0)       
Premises & equipment 1,719        1,762        1,770        1,762        1,889        
Other assets 3,307        3,422        3,707        3,580        3,607        Cost-to-income 54.6      55.4      57.0      54.4       55.1      
  Total assets 114,281    109,710    112,797    113,305    114,750    Net interest margin 15.90    16.29    16.50    16.23     16.52    
Total borrow ings 77,273      71,239      73,410      72,652      75,052      Credit cost 2.67      2.24      3.68      1.74       2.09      
  Short term borrow ing 29,013      31,676      28,607      29,155      32,671      ROE 16.1      16.8      13.7      18.4       17.3      
  Long term borrow ing 48,260      39,563      44,803      43,497      42,381      ROA 4.7        5.0        4.2        5.7         5.4        
Lease liabilitiy 903           941           937           921           896           Loan-to-borrow ing 134.8    148.1    146.7    148.6     147.3    
Other liabilities 3,127        3,143        3,986        3,657        3,520        Loan-to- total equity 317.7    308.5    314.4    300.9     315.0    
Total liabilities 81,303      75,322      78,334      77,230      79,469      NPLs (Btm) 1,889.6 1,781.0 1,692.1 1,611.3  1,729.2 
  Minority interest 199           201           208           188           197           NPL increase 23.6      (108.6)  (89.0)    (80.8)      117.9    
  Shareholders' equity 32,779      34,186      34,255      35,888      35,084      NPL ratio (%) 1.81      1.69      1.57      1.49       1.56      
Total Liabilities & Equity 114,281    109,710    112,797    113,305    114,750    Loan loss coverage ratio (%) 262.4    283.9    325.0    340.5     321.5    
Sources: Company data, ttb w ealth estimates  



 

THE EARLY BIRD  FRIDAY, 14 AUGUST, 2026 
 

S THE EARLY BIRD  FRIDAY, 14 AUGUST, 2026 

 
 

ttb wealth research  2 

 

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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