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XD - Date 

Period Date DPS(Bt) 

01/01/25-30/06/25 28/08/25 0.15 
01/01/24-31/12/24 02/05/25 0.28 
01/01/24-30/06/24 29/08/24 0.12 
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Upside/Downside +54% 

Median Consensus 15.80 ���  

1M price direction:   
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Stock information 

������� 10.90 ��� 
����������/����� 1 �� 17.60/10.50 ��� 
 �!����!�� 27,181 !#����� 
��� �$%&#� ((��) 1) 2,493.7 !#��%&#� 
Free Float 50.01% 
Foreign Limit/Available 49%/43.68% 
NVDR in hand (% of share) 5.80% 
��� �$%&#�CD!��E/FG�(H000) 6,845.99 
Anti-corruption: M�#�G�ก���G��O� 
CG Score:   

%����	ก#$% 3Q68 B�(&�C D�E&�C 4Q68 �B
�FB QoQ   
 %����	ก#$% 3Q68 �GH 347 �!�	��� �%I�BIJ�C�� 18% QoQ D�E 31% YoY ��ก

%��$C!%J(�GH 3.05 �I	�!�	��� Flat QoQ DBH�C�� 7% YoY  
 EBITDA Margin S	 3Q68 ��TH�GH 23.8% �H�	BIJ���I!� QoQ D�E YoY B�(%��$C!�GH

�C��  
 &�C 4Q68 (GU�ก�%C#�	
	��	�B
�FB QoQ ��กก�%%E��CV��$V!'JICS'WH�GH

�H��!� 
 &�Cก#$%�G 2568-2569  �GH 1.47 �I	�!�	��� D�E 1.55 �I	�!�	��� B�(�#CI�  
 D	E	# Z� !��ก"�ก#$%[ �GH%�&���!�'(���G 2569 �GH 16.80 ��� 

3Q68 Earnings Review  
 ��E���ก�M� 3Q68 ��� 347 !#����� �ก!#C��E�����!����ก��$) Q!R��G��GF!�!� 18% QoQ 

Q!R 31% YoY T�ก��EM�#�F ��� 3.05 (G�!#����� Flat QoQ Q��!�!� 7% YoY  
 ��EM�#T�กU��(E���!OE����� 3.03 (G�!#����� Flat QoQ Q����G��GF!�!� 7% YoY U�E�� 

3Q67  �ก���G���#��EM�#��F�C(�� T�กก���GกV� 26 U��C�W#O�G�  �!��� 77.1 !#����� ���X!�%# �
Y�����  

 ��EM�#T�กก!&� ��RกG��G�� O�O��GF!� 6% YoY Q!R��EM�#T�กก!&� ��MZ#�G�FM���G��GF
!�!� 8.1% YoY T�ก OPD ���!�!� 7.6% YoY Q!R IPD !�!� 8.7% YoY C�W�O�T�ก �Y��
����� 3Q67 T�กก���R���ZO�MZ#%FG��%^�����&�Q��กF�� 3Q68  

 T��F�X�#��RกG���OE����� 1.02 !#����E Flat YoY  
 EBITDA Margin �� 3Q68 OE����� 23.8% !�!�T�ก 26% �� 2Q68 Q!RT�ก 26.8% �� 3Q67  
 EG������U��(E���!CกV ��Vc�) O�G^��RC�d Q!RU��(E���!CกV ��Vc�)O��C�O�)

C�eG��Q�! CF�E�TG���)  �X!��RกO�ก��C�f�ก�M����� 2568 Q!RU��(E���!CกV ��Vc�) 
���T���&�� ��� �ก�M��R�G� EBITDA    

 �GTT&�G� �U��(E���! Green filed ���OE����QX�  2 Q%�� M�#Qก� CกV ��Vc�) �&F��$h� � Q!R 
CกV ��Vc�) �REO� ���TRC��� �%#���ก���� 2570  

�%I�&�Cก�%^_ก#$%�G 2568-2569 
��E���ก�M� 9M68 ��� 1.02 (G�!#����� Flat YoY Q!R���C�f� 70% ZO����C����G����ก��$)
ก�M��� 2568  �OE����� 1.47 (G�!#����� %!G�T�ก��G����ก��$) Margin !� Q��EG���C���U� 
14.8% YoY U�E��� 4Q68 TR �ก�M�C���U� QoQ C�W�O�T�กก���R���ZO�MZ#%FG��%^����!��e#� 
Q!R���ก�M��� 2569  ��� 1.55 (G�!#����� C���U� 5.4% YoY   
�I�&�D	E	# Z� !��ก"�ก#$%[ �GH%�&���!�'(�� 16.80 ��� 
C��EG���Q�R�� ijW#OCกf�ก�M�k Q!R��G��e#����C�#�% �E�� 2569 ��� 16.80 ��� (T�ก 18.80  
���) U�E���X!ก����C������ZO� BCH TRก!G� �C���U�M�# %!G�T�ก��RC�f�C�W �O�ก��
C��กT��EZO���RกG��G�� C��� �!���!�E Q!RU��(E���!�% �C���  �OG���ก��ก����ก�M������Zn#�
T�ก Economy of Scale  

 

ขอ้มลูทางการเงนิ 
Year End: 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F 

Sales(Bt mn)  11,804   11,794   12,349   13,003   13,704  

EBITDA (Bt mn)  2,877   2,670   2,864   2,948   3,042  

Net Profit (Bt mn)  1,406   1,282   1,473   1,550   1,780  

EPS (Bt)  0.56   0.51   0.59   0.62   0.71  

EV/EBITDA (x)  15.16   16.31   15.62   14.71   13.80  

PER(x) 38.12 30.53 20.32 19.30 16.82 

DPS(Bt)  0.35   0.40   0.18   0.19   0.21  

Div Yield (%) 2% 3% 1% 2% 2% 

ROE (%) 10% 9% 10% 9% 10% 

P/BV  4.26   3.02   2.11   1.96   1.81  

Source: BCH, Trinity Research 
 



 

 
2 

BCH: 17 ����
ก��	 2568 

  
�I��I���GH�� 
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 ก��QZ��ZG��#������Q!R���ก��ZO�U��(E���!�ก!#C��E� 
 

 
 

BCH: Financial Statement 

 
 
Source: Trinity Research 

 
 

 

Assumptions  
 

 
 
Source: Trinity Research 

 
 

BCH's quarterly income statement (Bt mn)

(Unit: Bt mn) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 %QoQ %YoY

Revenues

Sales 3,278        2,780        2,922       3,039       3,051        0% -7%

COGs 2,238        2,133        2,088       2,112       2,197        4% -2%

Gross profits 1,040        647           835         928         855           -8% -18%

Other income 8              29             8             10           3              -73% -64%

SG&A 417           414           376         402         395           -2% -5%

EBITDA 882           527           725         796         727           -9% -17%

Depreciation&Amortisation 251           265           258         260         265           2% 6%

Interest expense 15             15             15           14           7              -49% -52%

Income tax 122           68             98           118         101           -14% -17%

Equity from subsidiary (0)             82             1             0             1              29% -520%

Minority interest 40             27             26           23           42             82% 5%

Net profit before extra item 453           233           328         381         312           -18% -31%

Extra ordinary gain (loss) -            -            -          -          -            - -

Net profit (loss) 453           233           328         381         312           -18% -31%

EPS (Bt) before extra item 0.18 0.09 0.13 0.16 0.14 -11% -23%

EPS (Bt) 0.18 0.09 0.13 0.16 0.14 -11% -23%

2025F 2026F 2025F 2026F

Sales 12,670         13,340         12,349 13,003

EBITDA 2,978           3,135           2,864 2,948

Net Profit 1,564           1,699           1,473 1,550

EPS 0.63             0.68             0.59 0.62

Previous Current
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BCH: 	F���� ESG  
SET ESG Ratings AA 
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Income statement

Year End Dec (Btm) 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F

Sales 11,804 11,794 12,349 13,003 13,704

Cost of good sold (8,116) (8,527) (8,013) (8,505) (9,028)

Gross Profit 3,688 3,267 4,336 4,498 4,676

SG&A (1,755) (1,595) (1,472) (1,550) (1,634)

EBITDA 2,877 2,670 2,864 2,948 3,042

Depreciation & Amortization (944) (998) (819) (795) (773)

EBIT 1,934 1,672 2,045 2,153 2,269

Equity Shares 1 82 0 0 0

Financial Costs (95) (55) (69) (68) (61)

Other Income 44 52 14 15 16

Other Expenses 0 0 0 0 0

Pretax Profit 1,883 1,752 1,991 2,100 2,225

Tax (405) (346) (398) (420) (445)

Net Profit before minority 1,479 1,405 1,593 1,680 1,780

Less Minority Interest (73) (123) (120) (130) 0

Net Profit before Extra. 1,406 1,282 1,473 1,550 1,780

Impairment loss on assets 0 0 0 0 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0

Reported Net Profit 1,406 1,282 1,473 1,550 1,780

EPS (Bt) 0.56 0.51 0.59 0.62 0.71

Core (EPS) 0.56         0.51         0.59         0.62         0.71         

Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F

  Cash in hand & at banks 2,183 1,345 759 2,149 3,502

  Short term investment 20 37 37 38 39

  Accounts receivable -net 2,349 2,052 4,060 4,275 4,505

  Inventories 306 331 439 466 495

  Other current assets 3 8 8 8 9

Total Current Assets 4,861 3,773 5,303 6,936 8,550

Investments 10 9 9 9 9

Property, Plant & Equipment 12,244 12,834 12,515 12,220 11,947

Good will 329 329 329 329 329

Intangible assets 111 107 107 107 107

Deferred tax assets          151 174 174 174 174

Others 25 150 150 150 150

Total Assets 17,731 17,375 18,587 19,925 21,265

  Loans and O/D from banks 81 573 516 412 330

  Account payable-trade 1,939 1,929 1,820 1,932 2,051

  Current portion 1 yr L/T loans 1,163 58 64 67 70

  Other current liabilities 322 319 325 331 338

Total Current Liabilities 3,505 2,878 2,724 2,743 2,789

Long-term debt 334 266 300 400 450

Other 187 203 194 199 197

Total Liabilities 4,026 3,348 3,219 3,341 3,435

  Paid-up share capital 2,494 2,494 2,494 2,494 2,494

  Premium on share capital 645 645 645 645 645

  Legal reserve 249 249 249 249 249

  Reserve for expansion   0 0 0 0 0

  Subordinated capital debentures 0 0 0 0 0

  Unappropriated  9,399 9,758 10,789 11,874 13,120

  Others (192) (191) 0 0 0

Total Equity before MI 12,594 12,955 14,177 15,262 16,508

Minority Interest 1,110 1,072 1,192 1,322 1,322

Total Equity 13,704 14,027 15,368 16,584 17,829

Total Liabilities & Equity 17,731 17,375 18,587 19,925 21,265

BANGKOK CHAIN HOSPITAL
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Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F

Pre-tax profit 1,906 1,683 1,940 2,039 2,285

Depreciation 944 998 819 795 773

Chg in working capital (405) (346) (398) (420) (445)

Tax paid 0 0 0 0 0

Other operating activities 1,596 132 (2,222) (123) (135)

CF from Operating 4,042 2,467 138 2,291 2,478

Capital expenditure (921) (1,583) (500) (500) (500)

Change in investments 69 (38) (1) (1) (1)

Other investing activities 0 0 0 0 0

CF from Investment (852) (1,621) (501) (501) (501)

Capital Increase 0 0 0 0 0

Debt Financing (2,310) (681) (18) 0 (29)

Dividend (incl. tax) (1,247) (923) (442) (465) (534)

Other financing activities (48) (80) 236 65 (62)

CF from Financing (3,605) (1,684) (224) (400) (625)

Change in Cash (415) (838) (586) 1,390 1,353

Beginning Cash 2,598 2,183 1,345 759 2,149

Ending Cash 2,183 1,345 759 2,149 3,502

Key Ratios      

Year End Dec (Bt mn) 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F

Per Share (Bt)

EPS 0.56 0.51 0.59 0.62 0.71

DPS 0.35 0.40 0.18 0.19 0.21

BV 5.05 5.20 5.68 6.12 6.62

CF 1.62 0.99 0.06 0.92 0.99

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 1.39 1.31 1.95 2.53 3.07

Quick Ratio 1.30 1.20 1.79 2.36 2.89

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 23% 19% 28% 28% 28%

EBITDA Margin 24% 23% 23% 23% 22%

EBIT Margin 16% 14% 17% 17% 17%

Net Margin 12% 11% 12% 12% 13%

ROE 10% 9% 10% 9% 10%

Efficiency Ratio

ROA 7.93% 7.38% 7.92% 7.78% 8.37%

ROFA 11.49% 9.99% 11.77% 12.69% 14.90%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 0.13 0.07 0.06 0.06 0.05

Net Debt to Equity Cash Cash 0.01 Cash Cash

Interest Coverage Ratio 20.28 30.63 29.68 31.56 37.48

Growth      

Sales Growth -38% 0% 5% 5% 5%

EBITDA Growth -43% -7% 6% 3% 3%

Net Profit Growth -54% -9% 15% 5% 15%

EPS Growth -54% -9% 15% 5% 15%

Valuation

PER (x) 38.12 30.53 20.32 19.30 16.82

P/BV (x) 4.26 3.02 2.11 1.96 1.81

EV/EBITDA (x) 15.16 16.31 15.62 14.71 13.80

Dividend Yield (%) 2% 3% 1% 2% 2%

Dividend Payout Ratio (%) 62% 78% 30% 30% 30%

BANGKOK CHAIN 
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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 

 


