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BUY 

12M TP: Bt58.00 
Closing price: Bt47.75 
Upside/downside: +21.5% 

  
  

Sector Finance & Securities 

Paid-up shares (shares mn) 2,120 

Market capitalization (Bt mn) 101,230 

Free float (%) 32.10 

12-mth daily avg. turnover (%) 469.01 

12-mth trading range (Bt) 69.25 / 29.50 

  

 

Major shareholders (%)  

Mrs. Daonapa Petaumpai 33.96 

Mr. Chuchat Petaumpai 33.49 

  

 

 คาดผลประกอบการ 2Q63 เติบโตต่อ แต่ในอัตราลดลง 
 
► รายงานก าไรสุทธิ 1Q63 ที่ 1,237 ล้านบาท ท า New High ตามคาด 
► คาดผลประกอบการ 2Q63 เติบโตต่อ แต่ในอัตราลดลง เป็นผลจาก 

ดีมานด์ที่ชะลอออกไปในช่วง COVID-19 แต่คาดจะกลบัมาอีกคร้ัง
ในช่วง 3Q63 หลังผ่อนคลายมาตรการล็อคดาวน์เมือง 

► ด้าน NPL คาดจะทรงตัว หรือลดลง QoQ จากการเปิดประมูลรถยึด
ผ่านช่องทางออนไลน์ ส่งผลใหเ้กิดการบันทึกผลขาดทุนที่ลดลง 

► ระยะยาวยังสดใส แนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมายใหม่ 58.00 บาท  

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

     
 
 

 

 

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ก าไรสุทธิ 1Q63 ท า New High ตามคาด 
MTC รายงานก าไรสุทธิ 1Q63 ที่ 1,237 ล้านบาท เพิ่มข้ึน 23.1%YoY และ 
9.4%QoQ เป็นไปตามคาด โดยก าไรสุทธทิี่เติบโตเปน็ผลมาจากรายได้ดอกเบี้ย
ที่เพิ่มขึ้น 24.2%YoY และ 2.7%QoQ ตามการเติบโตของพอร์ตสินเชื่อ โดย
พอร์ตสินเชื่อรวม ณ สิน้ 1Q63 อยู่ที่ 6.2 หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้น 3.6%YTD และ
มีจ านวนสาขาเพิ่มขึ้นมาอยู่ที ่4,294 สาขา เพิ่มข้ึนจาก 4Q62 ที่มีสาขา 4,107 
สาขา นอกจากนี้ค่าใช้จา่ยส ารองลดลง โดยคิดเปน็อัตราส่วนค่าใช้จา่ยส ารอง 
(Credit Cost) ที่ 0.4% เทียบกับระดับปกติในช่วง 1Q62 และ 4Q62 ที่ 1.0% 
และ 0.9% ตามล าดบั จากการกลับส ารองสว่นเกินจ านวน 68 ล้านบาท 

คาดผลประกอบการ 2Q63 โต แต่ในอัตราที่ชะลอลง 
เราประเมินแนวโน้มก าไรสุทธิ 2Q63 เติบโตต่อเนื่อง แต่อาจมีอัตราการเติบโตที่
ชะลอตัวลง เป็นผลจากดีมานดท์ี่อ่อนตัวลง จากผลกระทบของ COVID-19 ที่
ส่งผลต่อการใช้จา่ยที่เปลี่ยนแปลงไป แต่เราคาดว่าดีมานด์จะไปเร่งตัวอีกครั้งใน 
3Q63 หลังรัฐบาลกลบัมาเปดิเมืองอีกคร้ัง ด้านหนี้ด้อยคุณภาพ (NPL) คาด 
ทรงตัว QoQ หรือลดลงเล็กนอ้ย โดย NPL ที่เร่งตัวขึ้นใน 1Q63 เกิดจาก 
การบันทึกผลขาดทนุรถยึด ตามปริมาณรถยึดที่เพิ่มข้ึน อันเนือ่งมาจากบริษัทไม่
สามารถจัดการประมูลเพื่อระบายรถยึดออกไปได้ ดังนั้นปัจจุบนับริษัทได้มี 
การปรับเปลี่ยนวิธีการจากการประมูลในรูปแบบออฟไลน์ เปน็รูปแบบออนไลน์
แทน จึงคาดว่า 2Q63 จะมีการบันทึกผลขาดทนุในสว่นนี้ลดลง 

แนะน า “ซื้อ” ปรับราคาเป้าหมายเป็น 58.00 บาท 
เราปรับราคาเปา้หมายใหม่ไปอิงค่า PBV ที่ 6.0 เท่า เพื่อสะท้อนผลกระทบจาก 
COVID-19 ที่กดดันการเติบโตสนิเชื่อ รวมถึงแนวโน้ม NPL ที่อาจจะเกิดขึ้น โดย
ได้ราคาเปา้หมายใหม่ 58.00 บาท (เดิม 73.00 บาท) แต่เราคงค าแนะน า “ซื้อ” 
เนื่องจาก MTC มีความเสี่ยงทีน่้อยกว่าเมื่อเทียบกับอุตสาหกรรม ทั้งในแง่ของ
ความแข็งแกร่งของปริมาณส ารอง รวมไปถึงระดบั NPL ที่ต่ ากว่า เรายังคาดหวัง
ต่อการเติบโตในช่วง 2H63 หลังผ่อนคลายมาตรการล็อคดาวนเ์มือง ท าให้ความ
ต้องการใช้เงินกลับมาสูงอีกครั้ง 
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Financial Highlights

2018 2019 2020E 2021E

Revenue (Btmn) 9,316 11,161 14,089 16,646

Net profit (Btmn) 3,713 4,237 5,279 6,377

EPS (Bt) 1.75 2.00 2.49 3.01

EPS growth (%) 48.5 14.1 24.6 20.8

P/E (x) 27.3 23.9 19.2 15.9

BVPS (Bt) 5.8 7.5 9.7 12.4

P/BV (x) 8.2 6.3 4.9 3.9

DPS (Bt) 0.26 0.30 0.37 0.45

Div. yield (%) 0.5 0.6 0.8 0.9

ROE (%) 35.0 30.0 28.9 27.2

Source: AWS Research
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Quarterly Profit & Loss (Bt mn)

Unit: Btmn 1Q19 4Q19 1Q20 %QoQ %YoY 2019 2020E %YoY

Net-interest income 2,334 2,822 2,900 2.7% 24.2% 10,353 13,321 28.7%

Non-interest income 193 207 208 0.2% 7.9% 808 768 -5.0%

Net operating income 2,527 3,030 3,108 2.6% 23.0% 11,161 14,089 26.2%

Non-interest expense (1,154) (1,500) (1,491) -0.6% 29.3% (5,314) (6,763) 27.3%

Pre-provision profit 1,373 1,530 1,616 5.6% 17.7% 5,847 7,326 25.3%

Provision expense (117) (132) (62) -52.8% -46.6% (554) (727) 31.2%

Pre-tax profit 1,256 1,398 1,554 11.2% 23.7% 5,293 6,599 24.7%

Net Profit 1,005 1,131 1,237 9.4% 23.1% 4,237 5,279 24.6%

EPS (Bt) 0.47 0.53 0.58 9.4% 23.1% 2.00 2.49 24.6%
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Income Statement (Btmn)   

Year to 31 Dec 2017 2018 2019 2020E 2021E

Interest income 6,795 9,544 11,880 15,020 17,814

Interest expense (673) (1,100) (1,527) (1,699) (1,951)

Net interest income 6,122 8,444 10,353 13,321 15,863

Non-interest income 676 872 808 768 783

Net operating income 6,798 9,316 11,161 14,089 16,646

Non-interest expense (3,013) (4,103) (5,314) (6,763) (7,824)

Pre-provision profit 3,785 5,213 5,847 7,326 8,822

Provision expense (679) (586) (554) (727) (851)

Pre-tax profit 3,106 4,627 5,293 6,599 7,972

Corporate tax (605) (913) (1,056) (1,320) (1,594)

Minority interest 0 0 0 0 0

Net profit 2,501 3,713 4,237 5,279 6,377

EPS (Bt) 1.18 1.75 2.00 2.49 3.01

Statement of Financial Position (Btmn)

Year to 31 Dec 2017 2018 2019 2020E 2021E

Cash 1,154 880 783 733 694

Investments 0 0 0 0 0

Net loan receivables 34,452 46,548 58,623 70,656 82,627

Properties foreclosed 0 0 0 0 0

Net premises and equipment 1,022 1,269 1,778 1,956 2,445

Other assets 326 449 687 740 852

Total assets 36,953 49,146 61,872 74,085 86,618

Bank loans 12,649 12,470 8,929 12,793 16,093

Debentures 14,409 22,990 35,207 38,707 42,207

Other liabilities 952 1,387 1,764 1,970 2,117

Total liabilities 28,010 36,847 45,900 53,470 60,418

Paid-up capital 2,120 2,120 2,120 2,120 2,120

Capital surplus 2,380 2,380 2,380 2,380 2,380

Other components (30) (14) (12) (12) (12)

Retained earnings 4,473 7,814 11,483 16,127 21,712

Total equity of the company 8,943 12,299 15,972 20,615 26,200

Minority interest 0 0 0 0 0

Total equity 8,943 12,299 15,972 20,615 26,200
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 Income Statement (Btmn)

Year to 31 Dec 1Q19 2Q19 3Q19 4Q19 1Q20

Interest income 2,665 2,862 3,105 3,248 3,332

Interest expense (331) (363) (408) (425) (433)

Net interest income 2,334 2,500 2,697 2,822 2,900

Non-interest income 193 209 200 207 208

Net operating income 2,527 2,708 2,897 3,030 3,108

Non-interest expense (1,154) (1,232) (1,428) (1,500) (1,491)

Pre-provision profit 1,373 1,476 1,469 1,530 1,616

Provision expense (117) (189) (116) (132) (62)

Pre-tax profit 1,256 1,287 1,352 1,398 1,554

Corporate tax (251) (266) (272) (267) (316)

Minority interest 0 0 0 0 0

Net profit 1,005 1,021 1,080 1,131 1,237

EPS (Bt) 0.47 0.48 0.51 0.53 0.58

Key Financial Ratios 

Year to 31 Dec 2017 2018 2019 2020E 2021E

Gross loan receivables grow th (%) 51.3 34.9 25.6 20.5 17.0

Net interest income grow th (%) 65.8 37.9 22.6 28.7 19.1

Non-net interest income grow th (%) 49.4 29.0 (7.3) (5.0) 2.0

Pre-provision profit grow th (%) 76.5 37.7 12.2 25.3 20.4

Net profit grow th (%) 70.8 48.5 14.1 24.6 20.8

NIM (%) 20.7 20.2 19.1 20.0 20.1

Cost to income (%) 44.3 44.0 47.6 48.0 47.0

Credit cost (bps) 229.7 140.1 102.3 109.3 107.8

ROA (%) 8.1 8.6 7.6 7.8 7.9

ROE (%) 32.0 35.0 30.0 28.9 27.2

EPS (Bt) 1.2 1.8 2.0 2.5 3.0

BVPS (Bt) 4.2 5.8 7.5 9.7 12.4

DPS (Bt) 0.2 0.3 0.3 0.4 0.5

Gross NPL ratio (%) 1.2 1.1 1.0 1.0 1.0

Coverage (%) 265.4 277.7 275.9 282.1 286.8

P/E (x) 40.5          27.3          23.9          19.2          15.9          

P/BV (x) 11.3          8.2            6.3            4.9            3.9            

Dividend yield (%) 0.4            0.5            0.6            0.8            0.9            



          

  

CG Report 

รายงานนีจ้ดัท าโดยฝ่ายวิจยั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเชีย เวลท์ จ ากดั เพื่อใช้ภายในบริษัทเท่านัน้ บริษัทขอสงวนสทิธ์ิในการเผยแพร่ต่อสาธารณชน ข้อมลูท่ีอ้างอิงในรายงานนีไ้ด้มาจากสว่นวิจยัพืน้ฐานท่ีผู้จัดท าได้พิจารณาแล้วว่าเชื่ออือได้ 
ซึง่ทศันะต่างๆ ในรายงานนีอ้ิงอยู่บนพืน้ฐานและการวิเคราะห์ข้อมลูดงักล่าว อย่างไรก็ตาม ผู้จดัท าไม่อาจยืนยนัองึข้อเท็จจริงหรือรับรองความอกูต้องของข้อมลูดังกล่าวได้และทัศนะต่างๆ อาจเปลีย่นแปลงไป โดยที่ไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ลว่งหน้า รวมไปองึอาจไม่มีความสอดคล้องกบัข้อมลูของสว่นกลยทุธ์การลงทนุ นกัลงทนุโปรดตรวจสอบข้อเท็จจริงและใช้ดลุยพินิจในการพิจารณา ความคิดเห็นและค าแนะน าท่ีปรากฏในรายงานนีเ้ป็นความเห็นสว่นตัวของนักวิเคราะห์ 
ซึ่งบริษัทไม่จ าเป็นต้องเห็นด้วย บริษัทจึงไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่อาจเกิดขึน้ทัง้โดยทางตรงและทางอ้อมจากการใช้รายงานนี  ้การลงทุนในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง นักลงทุนควรท าความเข้าใจอย่างอ่องแท้ต่อลกัษณะของ
หลกัทรัพย์แต่ละประเภทและควรศกึษาข้อมลูของบริษัทท่ีออกหลกัทรัพย์และข้อมลูอื่นใดที่เกี่ยวข้องก่อนการตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ 

รายงานการประเมินการก ากับดูแลกิจการ (CGR) 
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) นี้เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และ
ตลาดลักทรัพย์ โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจ และประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย์ เอ็มเอไอ ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีผู้ลงทุนทั่วไป
สามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เปน็การประเมิน
การปฏิบัติ และมิได้มกีารใชข้้อมูลภายในในการประเมนิ อนึ่ง ผลการส ารวจดังกล่าว เป็นผลการส ารวจ ณ วันที่ปรากฏ
ในรายงานการก ากับดแูลกจิการบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังนัน้ ผลการส ารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรัพย์ เอเชีย เวลท์ จ ากัด มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่าง
ใด 
 

 

 

   
 

 

 

 

 

    

 

 

รายงานการประเมินการก ากับดูแลกิจการ (CGR)  
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ข้อมูล Anti-Corruption Progress Indicator ของบริษัทจดทะเบียน  

 
การเปิดเผยการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดยส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์ และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการด าเนินการตามนโยบาย และตามแผนพัฒนาความยั่งยืนส าหรับบริษัท
จดทะเบียนโดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งอ้างอิงข้อมูลมา
จากแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี แบบ (56-1) รายงานประจ าปี แบบ(56-2) หรือในเอกสารหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึงเป็นการ
น าเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือรับรองความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 
 


