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นักวิเคราะห ์
ธนภัทร  ฉัตรเสถียร 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: ŘŜšřšŜ 
ชนิตา  จุนชยะ 
ผู้ช่วยนกัวิเคราะห์ 

ซืÊอ 
ราคาเป้าหมาย 19.30 บาท 

Upside/Downside  +33% 

Median Consensus 20 บาท 

1M price direction:     
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 14.50 บาท 

ราคาปิดสงู/ตํÉาใน 1 ปี 22.10/12.50 บาท 
มลูค่าตลาด 42,245 ล้านบาท 

ปริมาณหุ้น (พาร์ ś.şŘ) 2,913.50 ล้านหุ้น 

Free Float 53.36% 
Foreign Limit/Available 100%/75.28% 

NVDR in hand (% of share) 6.56% 

ปริมาณหุ้นเฉลีÉย/วนั(‘000) 14,721.46 
Anti-corruption: ได้รับการรับรอง 

CG Score:  - 

XD - Date 
Period Date DPS(Bt) 

01/01/24-30/09/24 03/01/25 0.438 

01/01/23-31/12/23 24/04/24 0.2698 

01/01/22-31/12/22 19/04/23 0.292 

คาดกาํไรสุทธิ řQ25F โตทัÊง QoQ และ YoY 
 แนวโน้มกาํไรสุทธิ 1Q25F คาดว่าจะอยู่ทีÉ 1,130 ล้านบาท +2.4%YoY, +8.2%QoQ 

จากสินเชืÉอทีÉกลับมาเติบโตได้ดี  โดยเฉพาะในกลุ่มสินเชืÉอจํานําทะเบียน

รถจักรยานยนต ์และรถยนต ์รวมทัÊงผลจากการเปิดสาขาใหม่  

 แนวโน้มปี ŚŘŚŝ คาดกําไรเติบโตราว 11.0%YoY จากสมมติฐานสินเชืÉอทีÉเติบโต 

15%YoY ขณะทีÉค่าใช้จ่ายสํารองหนีÊคาดทรงตัว YoY เนืÉองจากคาดว่าจะยัง

สามารถควบคุมระดับ NPL ได้ นอกจากนีÊทางบริษัทมีการตัÊงเป้าทีÉจะเปิดสาขา

ใหม่ โดยมีการมุ่งเน้นทีÉการปรับปรุงประสิทธิภาพของสาขา 

Earning Preview 
1) พอร์ตสินเชืÉอ (Net Loan) ใน 1Q25F คาดว่าจะอยู่ทีÉ řŘř,ŚŞŠ ล้านบาท +5.6%YoY, 

+1.9%QoQ ซึÉงมาจากการขยายตัวในกลุ่มสินเชืÉอจํานําทะเบียนรถจักรยานยนต์   
และรถยนต์ รวมทั ÊงมีการเปิดสาขาเพิÉมจาก ŜQŚŜ จํานวน Śś รวมสาขาทั Êงหมด 
1,ŠŘř สาขา   

2) NIM คาดว่าจะอยู่ทีÉ 12.45% จาก 12.92% ใน 4Q24 ลดลง Ŝş bps ได้รับผลกระทบ
จาก yield ทีÉลดลงจากจํานวนวนัทีÉหายไปและการคดักรองสินเชืÉอใหม่อย่างเข้มงวด  

3) Cost to income คาดว่าจะอยู่ทีÉ 55.95 % จาก 60.86% ลดลง 491 bps จากปัจจัย
ฤดกูาล และการทํา marketing ทีÉลดลง 

4) NPL คาดว่าจะอยู่ทีÉ 1.82% จาก 1.81% ใน ŜQŚŜ เพิÉมขึ Êน 1 bps โดยยงัอยู่ในกรอบ
ของ guidance ทีÉไม่เกิน Ś% 

5) Credit cost คาดว่าจะอยู่ทีÉ 3.20% เพิÉมขึ Êน 48 bps จาก ŜQ24 จากมาตรการภาษี
ของสหรัฐฯ อาจกระทบต่อการเตบิโตของเศรษฐกิจ ซึÉงอาจกระทบต่อการเติบโตของ
สินเชืÉอได้ 

6) Coverage ratio คาดว่าจะอยู่ทีÉ 248% เพิÉมขึ Êนจาก 243% ใน ŜQ24 แต่ลดลงจาก 
264% ใน řQ24   

Outlook 
เราคาดแนวโน้มกําไรปี 2025 เติบโตได้ราว 11.0%YoY ภายใต้สมมติฐานสินเชืÉอเติบโต 
15%YoY ขณะทีÉค่าใช้จ่ายสํารองหนี Êคาดทรงตวัจากปี 2024 โดยหากกําไรงวด 1Q25 ออกมา
ตามคาด จะคิดเป็นราว 24.1% ของประมาณการทั Êงปี ด้วยประมาณการดงักล่าว เราจึงให้ราคา
เป้าหมายปี 2025 ทีÉ řš.śŘ บาท (อิง PBV ทีÉ 1.6 เท่า ตาม Gordon Growth Model) ราคาหุ้น
ปัจจบุนัยงัม ีUpside จึงแนะนํา “ซื Êอ”  

ความเสีÉยง: การแข่งขนัด้านสินเชืÉอทีÉสงูมากขึ Êน และ เศรษฐกิจไทยทีÉยงัคงชะลอตวัอาจส่งผล
กระทบต่อคุณภาพสินทรัพย์ รวมถึงมาตรการต่างๆ ของภาครัฐบาล  

Financial Highlights 
Year End: 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F 

Revenue (Bt mn) 11,297 13,703 15,945 17,091 18,349 

PPOP (Bt mn) 6,116 7,729 8,704 9,641 10,307 

Net Profit (Bt mn) 3,640 3,790 4,230 4,696 5,008 

EPS (Bt) 1.46 0.36 0.39 0.44 0.46 

BVPS (Bt) 10.18 10.12 10.48 11.77 13.14 

PER (x) 17.3 59.5 42.8 39.9 37.5 

DPS (Bt) 0.29 0.27 0.27 0.26 0.28 

Div Yield (%) 1.2% 1.2% 1.6% 1.5% 1.6% 

ROE (%) 15.2% 14.1% 14.4% 14.5% 13.8% 

Source: Trinity Research and Company Data  
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TIDLOR: Financial Statement 

 

Source: Trinity Research and Company  

Figure 1: Key Financial Data 

 

Source: Trinity Research and Company  

INCOME STATEMENT Q1 24 Q2 24 Q3 24 Q4 24 Q1 25 %qoq %yoy

  Interest income 4,374          4,566          4,727       4,702       4,749       1.0% 8.6%
  Interest expense 557             590             623          654          697          6.6% 25.3%
NET INTEREST INCOME 3,818          3,976          4,104       4,048       4,052       0.1% 6.1%
  Fees & commissions -             -             -          -          -          
  Other income 935             898             884          1,075       1,537       43.0% 64.4%
NON-INTEREST INCOME 935             898             884          1,075       1,537       43.0% 64.4%
  Operating expenses 2,569          2,604          2,742       3,118       3,127       0.3% 21.7%
NON-INTEREST EXPENSES 2,569          2,604          2,742       3,118       3,127       0.3% 21.7%
OPERATING PROFITS 2,183          2,270          2,245       2,005       2,462       22.8% 12.8%
  Provisions (Reversal) 248             62              949          1,747       1,765       
Impairment of assets (Reversal) 562             843             56           (1,046)      (925)         
PRE-TAX PROFIT 1,374          1,365          1,241       1,304       1,623       24.5% 18.1%

(270)            (274)            (250)         (259)         (493)         90.0% 82.6%
1,104          1,091          991          1,044       1,130       8.2% 2.4%

0.38            0.37            0.34         0.36         0.39         5.4% 2.4%

KEY FINANCIAL DATA Q1 24 Q2 24 Q3 24 Q4 24 Q1 25 %qoq %yoy

Loan (Net) 95,889        98,686        98,238     99,380     101,268   1.9% 5.6%
Yield 17.71% 17.98% 18.38% 18.21% 18.11% -0.6% 2.2%
Funding cost 5.31% 5.58% 5.47% 5.29% 5.30% 0.2% -0.3%
Net interest margin 12.40% 12.40% 12.91% 12.92% 12.81% -0.9% 3.3%
Credit cost 3.28% 3.57% 3.91% 2.72% 3.20% 17.8% -2.4%
Cost to income ratio 54.06% 53.42% 54.98% 60.86% 55.95% -8.1% 3.5%
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TIDLOR: นโยบาย ESG  

SET ESG Ratings N/A 
 
E – Environment 
(ด้านสิÉงแวดล้อม) 

 มีเป้าหมายในการลดการใชพ้ลังงานและลดการใชก้ระดาษจากการดาํเนินงานภายในปี 
2023 

 มีการร่วมมือกับองคก์รทัÊงภาครัฐ สถาบันการศึกษา ชุมชน และ หน่วยงานอืÉน ๆ เพืÉอ
รว่มกนัแกไ้ขปัญหาดา้นการเปลีÉยนแปลงของสภาพภมูอิากาศในระดบัประเทศ  

 บริษัทไดส่้งเสรมิใหมี้การจดักิจกรรมต่าง ๆ ทีÉสอดคลอ้งกบัแนวทางการสรา้งความยัÉงยืน
โดยสรา้งความเขา้ใจใหพ้นกังานไดต้ระหนกัถึงผลกระทบดา้นสิÉงแวดลอ้ม 
 

S – Social 
(ด้านสงัคม) 

 พฒันาและนาํเสนอผลิตภณัฑแ์ละบรกิารทางการเงินอย่างรบัผิดชอบ โดยสรา้งทางเลือก
ทางการเงินทีÉหลากหลายและทกุคนสามารถเขา้ถึงไดอ้ย่างสะดวกและปลอดภยั 

 บริษัทให้ความสาํคัญกับการพัฒนาและการมีส่วนร่วมของพนักงานเพืÉอสรา้งความ
สามัคคีในการทาํงานร่วมกัน ผ่านการจัดกิจกรรมทีÉÉหลากหลายเพืÉอใหพ้นักงานทุกคน
เขา้ใจถึงเป้าหมายและแผนการดาํเนินงานของบรษิัท 

 เสรมิสรา้งความรูแ้ละทกัษะพื ÊนฐานทางการเงินเพืÉอส่งเสรมิการมีสขุภาพทางการเงินทีÉดี 

G – Governance 
(ด้านการกาํกับดูแลกิจการ) 

 กาํหนดนโยบายการกาํกบัดแูลกิจการทีÉสอดคลอ้งตามหลกัการของหน่วยงานกาํกับดแูล
และแนวปฏิบตัิสากล 

 บริหารจัดการความเสีÉÉยงผ่านการกาํกับดูแลทีÉมีประสิทธิภาพ การจัดการปัจจัยเสีÉÉยงทีÉ
สาํคญัอย่างเหมาะสม ตลอดจนการส่งเสรมิวฒันธรรมความเสีÉยงทัÉวทัÊงองคก์ร 

 ส่งเสริมพนักงานใหป้ฏิบัติตามนโยบายและแนวปฏิบัติทีÉสาํคัญขององคก์ร ซึÉงมีความ
สอดคลอ้งกบักฎหมาย ระเบียบ ขอ้บงัคบั และมาตรฐานการดาํเนินงานสากลทีÉเกีÉยวขอ้ง 
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TIDLOR
Statement of Comprehensive Income

Year Ended Dec (Btm) 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F
Interest Income 15,545          18,369          19,710          21,381          22,480           

Interest Expense 1,842            2,424            2,618            3,034            3,447             

Net Interest Income 13,703          15,945          17,091          18,347          19,034           
Other Income 3,427            3,792            3,981            4,181            4,599             

Total Income 17,130          19,737          21,072          22,527          23,632           
Operating Expenses 9,401            11,033          11,432          12,221          12,820           

Pre Provision Operating Profit 7,729            8,704            9,641            10,306          10,812           
Provisions 2,181            3,006            3,351            3,838            4,211             

Impairment (reversal) 805                415                419                423                427                

Pre-tax Profit 4,744            5,283            5,870            6,045            6,173             

Taxation 953                1,053            1,174            1,209            1,235             

Net Profit 3,790            4,230            4,696            4,836            4,939             

EPS 0.36               0.39               0.44               0.45               0.46               

Statement of Financial Position

Year Ended Dec (Btm) 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F
Assets
Cash and cash equivalents 1,656            1,770            2,956            3,395            3,803             

Current portion of accounts recievable 30,138          32,803          39,042          44,840          50,220           

Other receivable 1,125            1,280            1,501            1,724            1,931             

Other current assets 307                211                212                213                214                

Account recievables, net 63,338          66,577          74,367          85,410          95,659           

Property, plant and equipment, net 1,623            1,711            1,720            1,728            1,729             

Other non-current assets 1,963            2,182            1,979            1,988            1,998             

Total Assets 100,148        106,535        121,776        139,299        155,554        

Liabilities
Short-term loans from financial institutions 6,643            -                 6,518            7,554            8,444             

Debt securities issued -                 -                 -                 -                 -                 

Current portion of long-term loans 17,423          8,829            13,818          16,016          17,901           

Deferred tax liabilities 606                528                634                640                647                

Current portion of senior debentures 8,303            19,188          10,431          12,090          13,513           

Other current liabilities 2,271            4,127            4,058            4,632            5,252             

Long-term loans, net 9,021            21,920          29,027          33,645          37,605           

Senior debentures 26,824          20,570          22,134          25,655          28,675           

Other liabilities 633                845                873                912                919                

          Total Liabilities 71,724          76,007          87,492          101,146        112,956        

Shareholders' equity
Paid-up share 10,395          10,780          10,780          10,780          10,780           

Premium on common share 7,436            7,436            7,436            7,436            7,436             

Premium on share-based payment 21                  28                  28                  28                  28                   

Retained earning

   Appropriated 989                1,078            1,078            1,078            1,078             

   Unappropriated 9,655            11,377          15,134          19,003          23,448           

Other shareholders' equity (72)                 (172)              (172)              (172)              (172)               

          Total Shareholders' Equity 28,424          30,527          34,284          38,153          42,598           

Total liabilities and shareholders' equity 100,148        106,535        121,776        139,299        155,554        

Key Assumptions

Year Ended Dec (Btm) 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F
Yield 18.12% 19.05% 19.50% 19.50% 19.50%
Cost of fund 2.93% 3.46% 3.40% 3.40% 3.40%
Spread 15.19% 15.59% 16.10% 16.10% 16.10%
Outstanding recievable 93,475          99,380          113,408        130,250        145,880        
Net recievable growth 19.74% 6.32% 14.12% 14.85% 12.00%
Cost-to-income ratio 54.88% 55.90% 54.25% 54.25% 54.25%

Key Financial Ratio

Year Ended Dec (Btm) 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F
Operating profit margin 45.12% 44.10% 45.75% 45.75% 45.75%
Net profit margin 22.13% 21.43% 22.29% 21.47% 20.90%
ROA 4.10% 4.09% 4.11% 3.70% 3.35%
ROE 14.08% 14.35% 14.49% 13.35% 12.23%
Debt to Equity ratio 2.52               2.49               2.55               2.65               2.65               



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


