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Upside/Downside +36% 

Median Consensus 48 /�� 
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Stock information 

������� 39  ��� 
�������!�"/$�%&
 1 �� 49.75 / 27.00 ��� 
+�����$��� 82,680 ���
��� 
���+�/�0�
 (2��� 1) 2,120 ���
�0�
 
Free Float 32.16% 
Foreign Limit/Available 49%/40.53% 
NVDR in hand (% of share) 3.98% 
���+�/�0�
�L���	/
�
(M000) 7,735.10 
Anti-corruption: R�����ก������S" 
CG Score:   

XD - Date 

Period Date DPS(Bt) 

01/01/25-31/12/25 28/04/26 0.29 
01/01/24-31/12/24 15/05/25 0.25 
01/01/23-31/12/23 29/04/24 0.21 

กE�#'���
 4Q25 G�Hก�-��)��ก�/�)I�#�
�$���J��J 
 กE�#'���
 4Q25 ��KI�)I 1,781 �-��/�� +15.5% YoY,+3.3% QoQ Hก�-��)��ก�/�)I

�#���J�"-กI��%�-� ,PI���+�ก�"���-��ก�#'
��*�I�H���-��)I�I��+��%"�J�)I'K�QP-�

�$�J -# �/���
'���+�ก���#ก�#ก#$�� -��R#STก 
++�ก���#�T ' I�U�H%-
�"��'���#(H�ก�#*V�#$%�)-Q��ก��I��Kก%�)-J)QP-�  

 
�"G�-��) 2026 MTC ��-���-���#��'
��*�I���
/G�#�" 10-12%YoY 
�$�)ก�#��-� 
ก#�/ guidance Q�� Credit Cost �)I��I�ก
� 2.8%  

 ��JกE�#�) 2026 ��
/G�#�" 12.73%YoY +�ก'���
T��'
��*�I��)I��
/G� 12%YoY 
GJ���J"I�'
��*� I�+$�����Q�����"��I��GJJ�JI��J-�I� +�ก���#ก�#ก#$��-�
�R#STก
+Q��#�T/���)I�)'I"�*I"���
I��"��'���#(H�ก�#H*-+I��Q���#$*�*�
ก��I�T��#�ก �#$ก�/ก�/�)ก�#�"/��� Credit Cost H%-��KIH�ก#�/Q�� guidance 

Earning Preview  
1. �����	
��
� �� (Net Loan) 4Q25 ��� �� � 1.83 #	�$%&�'&� +11.6% YoY, +1.5% 

QoQ -&ก	&/&� �0  8,673 	&/& (��
�0 64 	&/&-&ก 3Q25) �20�3%456%�3'#�47�8�0&
-&กก&�/�&��329�ก$8�0	
��
���� �0 7$3ก:�;ก3��:<�7$3ก 

2. NIM ����� � 13.73% $6$4 3 bps -&ก 3Q25 7$34�3��&6�ก�' %��B�'&�� �:�3'�32$4 
ก663��3%4 Yield #$; Cost of funds #�� Yield �&-:�3'$60&กก2�&�$<ก�%�� �����4-&ก
0 ก&�:�3'$6�3��&6�ก�' %�	
��
��������
�2��7$��$�กI%&'&4ก$8�0 

3. Cost-to-income ratio ����� � 47.2% ��
�0/N%� 31 bps -&กI�&9
%-�&�9�ก&�6O��
�4&�
� ���
�0/N%��&0P6�ก&$ 

4. NPL ����� � 2.53% -&ก 2.60% 9� 3Q25 $6$4 8 bps B6��34����9��:%&70&�� �-;
I2'I80 NPL 97%50��ก
� 3.2%   

5. credit cost ����� � 2.64% $6$4 11 bps -&ก 3Q25 0&-&ก:3--3��&0P6�ก&$#$;
-&ก0&��ก&�I�$;I�N�4�$3	� �
�2�97%$�ก7� %0 I2&0	&0&�S9�ก&�
O�;7� %0&ก/N%� 

6. Coverage ratio ����� � 143% ��
�0/N%�-&ก 3Q25 � � 140% #$; 4Q24 � � 135% 
Outlook  
��&I&6#�2B�%0กO5�:  2026 ��
'B�56%�&2 12.73%YoY V&�9�%	00�
W&�	
��
���� ���
'B�56%
�&2 12%YoY (�:%&'�
X3������ � 10-12%YoY) #$;��&I&62�&-;56%#�47�8�-&ก0&��ก&�ก�;�8%�
�Y�XWก
-/�4�3W'&$
86970�� �0 	�2�
�2���
�0I2&0	&0&�S9�ก&�9
%-�&�/�4:�;
&
�ก$8�0
W&��&ก0&ก/N%� /Z;� �I&6 Credit Cost I���/%&4��4�32 ��&97%�&I&�:%&70&�:  2026 � � 
53.00 '&� (�
42 
[   PBV � �  1.7 ���& �&0 Gordon Growth Model) �&I&78 %�:3--8'3��340  
Upside -N4#�;�O bc�%�d 
����������: ก&�#/�4/3�6%&�	
��
���� �	�40&ก/N%� #$; �Y�XWก
-5��� ��34I4
;$��32�&-	�4e$
ก�;�'���I8ZV&�	
���3��� �20SN40&��ก&���&4f /�4V&I�3W'&$  

Financial Highlights 

Year End: 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

NII (Bt mn)  21,814    23,843    27,260     30,545   34,224  

PPOP (Bt mn)  11,970    12,813    14,509     16,257   18,215  

Net Profit (Bt mn)    5,867      6,723      7,579       8,498     9,523  

EPS (Bt)      2.77        3.17        3.58         4.01       4.49  

BVPS (Bt)    17.43      20.24      22.57       25.16     28.07  

PER (x)      18.1        13.1        11.0           9.8         8.7  

DPS (Bt)      0.25        0.29        0.32         0.36       0.41  

Div Yield (%) 0.5% 0.7% 0.8% 0.9% 1.0% 

ROE (%) 17.0% 16.8% 16.7% 16.8% 16.9% 

Source: Trinity Research and Company  
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MTC: Financial Statement 

 
Source: Trinity Research and Company 

 

 

Figure 1: Key Financial Data 

      
Source: Trinity Research and Company  

  

INCOME STATEMENT Q4 24 Q1 25 Q2 25 Q3 25 Q4 25 %QoQ %YoY

  Interest income 7,086      7,058      7,357      7,721      7,874      2.0% 11.1%

  Interest expense 1,441      1,451      1,472      1,612      1,631      1.2% 13.2%

NET INTEREST INCOME 5,645      5,607      5,885      6,108      6,242      2.2% 10.6%

  Fees & commissions 136         143         139         148         142         -4.0% 5.0%

  Other income 48          42          49          25          41          62.6% -15.7%

NON-INTEREST INCOME 184         185         188         173         183         5.7% -0.5%

  Operating expenses 2,766      2,829      2,953      2,945      3,033      3.0% 9.6%

NON-INTEREST EXPENSES 2,766      2,829      2,953      2,945      3,033      3.0% 9.6%

OPERATING PROFITS 3,063      2,963      3,121      3,336      3,393      1.7% 10.8%

  Provisions (Reversal) 886         752         813         916         872         -4.8% -1.6%

Loss arising from derecognition of f inancial assets (Reversal) 250         246         248         265         292         10.1% 16.7%

PRE-TAX PROFIT 1,926      1,965      2,060      2,155      2,229      3.4% 15.7%

Taxation (383)        (394)        (413)        (431)        (448)        3.9% 16.8%

Non-controlling interest

NET PROFIT 1,543      1,571      1,647      1,724      1,781      3.3% 15.5%

EPS (B) 0.73        0.74        0.78        0.81        0.84        3.3% 15.5%

KEY FINANCIAL DATA Q4 24 Q1 25 Q2 25 Q3 25 Q4 25 %QoQ %YoY

Loan 164,242  167,560  174,807  180,453  183,223  1.5% 11.6%

Yield 17.52% 17.02% 17.19% 17.39% 17.32% -0.4% -1.1%

Funding cost 4.40% 4.43% 4.39% 4.57% 4.47% -2.0% 1.8%

Net interest margin 13.96% 13.52% 13.75% 13.76% 13.73% -0.2% -1.6%

NPL 2.75% 2.69% 2.62% 2.60% 2.53% -3.0% -8.2%

Credit cost 2.91% 2.47% 2.55% 2.75% 2.64% -4.1% -9.2%

Cost to income ratio 47.46% 48.84% 48.61% 46.89% 47.20% 0.7% -0.5%
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MTC: �G�/�� ESG  
SET ESG Ratings AAA 

 
E � Environment 
( !�"�#��$� %!&�) 

 0 �B�'&�97%ก&�	�3'	�8�ก
-ก��0� � ��	�
0	�%&4I8ZV&� �&
 2��&03� #$;	
�4#26$%�0 
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7&�-36ก&��$344&���� ��97%�ก 
6:�;B�
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:�;	
�[
V&�	�4	86�&00&��W&�  ISO14001  

 0 ก&��'�2��B�'&�6%&�ก&�-36ก&�	
�4#26$%�097%	�6I$%�4ก3''�
'�#$;I2&0�%&
�&�6%&�	
�4#26$%�09��;63'	&ก$ #$;	;�%��ก&�6g&��
�4&�/�4'�
X3� 

 0 ก&�กg&&7�6�:%&70&�ก&�97%9
%��3��&ก�[��0
&�
���&4�� %I8ZI�&#$;$6ก&�9
%
�$344&�[��0
&�
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S � Social 
( !�"�*���) 

 '�
X3�0 ก&�	�3'	�8�97%0 ก&�:�3':�84	V&�ก&��O4&�#$;	V&�#26$%�097%:$�6V3�
�3%4�&4��&4ก&�#$;    ���%����ก&�0 	8/V&�-
�� ��6 9�ก&��O4&� 

 0 ก&�	�%&4#$;�3j�&7$3ก	���kNก�'�097%ก3'��3ก4&� �20SN40 ก&��
6�&0#$;
:�;�0
�e$ก&�kNก�'�0 cN�4ก�;'2�ก&�634ก$�&2 	&0&�S�g&5:9
%9�ก&��3j�&'8I$&ก�
B6�0 ก&�-36ก&�kNก�'�09��8ก�O#7��44&� 

 	�4�	�
0��3ก4&�97%:l
'3�
�&0�B�'&�#$;#�2:l
'3�
� �	OI3m/�4�4I�ก� cN�40 I2&0
	�6I$%�4ก3'กn70&� �;�' �' /%�'34I3' #$;0&��W&�ก&�6O��
�4&�	&ก$� ��ก ��2/%�4 

G � Governance 
( !�"ก�-ก.ก*/ 0$%ก#1ก�-) 

 กO7�6�B�'&�ก&�กOก3'6�#$ก
-ก&�� �	�6I$%�4�&07$3กก&�/�47��2�4&�กOก3'6�#$
#$;#�2:l
'3�
	&ก$ 

 '�
7&�-36ก&�I2&0�	 � ��4e�&�ก&�กOก3'6�#$� �0 :�;	
�[
V&� ก&�-36ก&�:3--3��	 ���4� �
	OI3m���&4�70&;	0 �$�6-�ก&�	�4�	�
023j�[��0I2&0�	 ��4�3�2�3%4�4I�ก� 

 	�4�	�
0��3ก4&�97%:l
'3�
�&0�B�'&�#$;#�2:l
'3�
� �	OI3m/�4�4I�ก� cN�40 I2&0
	�6I$%�4ก3'กn70&� �;�' �' /%�'34I3' #$;0&��W&�ก&�6O��
�4&�	&ก$� ��ก ��2/%�4 
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MTC

Statement of Comprehensive Income

Year Ended Dec (Btm) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F

Interest Income 26,956          30,010          33,850          37,879          42,424          

Interest Expense 5,142             6,167             6,590             7,334             8,200             

Net Interest Income 21,814          23,843          27,260          30,545          34,224          

Fee Income 781                572                545                611                684                

Other Income 165                157                96                  107                120                

Total Income 22,760          24,572          27,901          31,263          35,028          

Operating Expenses 10,790          11,759          13,393          15,006          16,814          

Pre Provision Operating Profit 11,970          12,813          14,509          16,257          18,215          

Provisions 3,501             3,353             3,740             4,185             4,688             

Gain aris ing from derecognition of financial assets (Reversal) 1,141             1,051             1,174             1,314             1,472             

Pre-tax Profit 7,328             8,409             9,594             10,757          12,055          

Taxation 1,461             1,685             2,015             2,259             2,532             

Non-controlling interest -                 -                 -                 -                 -                 

Net Profit 5,867             6,723             7,579             8,498             9,523             

EPS 2.77               3.17               3.58               4.01               4.49               

Statement of Financial Position

Year Ended Dec (Btm) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F

Assets

Cash and cash equivalents 3,126             4,995             3,722             4,169             4,669             

Current portion of accounts recievable 73,456          79,987          111,237        124,586        139,536        

Current portion of hire purchase receivables -                 -                 241                270                302                

Short-term loan 252                278                286                295                304                

Other current assets 277                416                418                420                422                

Account recievables, net 84,675          96,618          85,951          96,265          107,817        

Hire purchase receivables, net -                 -                 -                 -                 -                 

Property, plant and equipment, net 2,173             2,115             2,126             2,136             2,147             

Other non-current assets 6,887             7,973             8,527             9,136             9,804             

Total Assets 170,846        192,382        212,508        237,276        265,000        

Liabilities

Short-term loans from financial institutions 8,661             2,720             11,160          12,531          14,066          

Derivative liabilities 403                905                905                905                905                

Current portion of long-term loans 14,579          9,349             12,985          14,581          16,366          

Deferred tax liabilities 832                827                835                919                1,010             

Current portion of senior debentures 31,535          28,786          33,586          37,713          42,331          

Other current liabilities 3,378             4,038             3,823             4,168             4,557             

Long-term loans, net 12,516          19,464          21,660          24,322          27,300          

Senior debentures 57,031          77,104          73,560          82,598          92,713          

Other liabilities 4,957             6,272             6,149             6,171             6,193             

          Total Liabilities 133,893        149,464        164,663        183,907        205,441        

Shareholders' equity

Paid-up share 2,120             2,120             2,120             2,120             2,120             

Premium on common share 2,380             2,380             2,380             2,380             2,380             

Premium on share-based payment -                 -                 -                 -                 -                 

Retained earning

   Appropriated 212                212                212                212                212                

   Unappropriated 32,765          38,931          43,858          49,382          55,572          

Other components of shareholders' equity (523)               (724)               (724)               (724)               (724)               

Non-controlling interest -                 -                 -                 -                 -                 

          Total Shareholders' Equity 36,953          42,919          47,845          53,369          59,559          

Total liabilities and shareholders' equity 170,846        192,382        212,508        237,276        265,000        

Key Assumptions

Year Ended Dec (Btm) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F

Yield 18.47% 18.20% 18.10% 18.10% 18.10%

Cost of fund 4.19% 4.51% 4.35% 4.35% 4.35%

Spread 14.28% 13.69% 13.75% 13.75% 13.75%

Outstanding recievable 158,130        176,605        197,429        221,120        247,655        

Net recievable growth 14.46% 11.68% 11.79% 12.00% 12.00%

Cost-to-income ratio 47.41% 47.86% 48.00% 48.00% 48.00%

Key Financial Ratio

Year Ended Dec (Btm) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F

Operating profit margin 52.59% 52.14% 52.00% 52.00% 52.00%

Net profit margin 25.78% 27.36% 27.16% 27.18% 27.19%

ROA 3.66% 3.70% 3.74% 3.78% 3.79%

ROE 17.04% 16.84% 16.70% 16.79% 16.87%

Debt to Equity ratio 3.62               3.48               3.44               3.45               3.45               



 

    
 

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 

 


