
 
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติง้จดัอนัดบัเครดติหุน้กูม้กีารค ้าประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 50 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ของ 
Kolao Holdings Singapore Pte. Ltd. (KHS) ทีร่ะดบั "BBB-" โดยหุน้กูด้งักล่าวไดร้บัการค ้าประกนั
แบบร่วมกนัและแทนกนัโดย Kolao Holdings (KOLAO หรอืกลุ่ม) และ Kolao Developing Co., 
Ltd. (KDC) อนัดบัเครดติหุ้นกู้ดงักล่าวสะท้อนถงึคุณภาพเครดิตของ KOLAO และ KDC ซึ่ง 
KOLAO ได้รบัการจดัอนัดบัเครดิตโดยทริสเรทติ้งที่ระดบั "BBB-" ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดิต 
“Stable” หรอื “คงที”่ ทัง้น้ี KDC ซึง่เป็นบรษิทัยอ่ยและถอืหุน้ทัง้หมดโดย KOLAO จดัว่าเป็นบรษิทั
ยอ่ยหลกัของ KOLAO ดงันัน้ อนัดบัเครดติของ KDC จงึเท่ากบัอนัดบัเครดติของ KOLAO หรอื
อนัดบัเครดติของกลุม่ 
 ภายใต้สญัญาค ้าประกนั KOLAO และ KDC จะใหก้ารค ้าประกนัแบบร่วมกนัและแทนกนั
อยา่งไมม่เีงื่อนไขและไมส่ามารถเพกิถอนไดส้ าหรบัหุน้กู้ทัง้จ านวนซึง่รวมถงึเงนิตน้ในวงเงนิไม่เกนิ 
50 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ตลอดจนหน้ีดอกเบีย้หุน้กู ้และคา่ใชจ้า่ยอื่นทีเ่กีย่วขอ้ง หุน้กู้มกีารค ้าประกนั
ดงักล่าวจะจดัชัน้อยูใ่นระดบัไม่ต ่ากว่าหน้ีที่ไม่มปีระกนัและไม่ด้อยสทิธิอ์ื่น ๆ ของ KOLAO และ 
KDC โดยเงนิทีไ่ดร้บัจากการออกหุน้กู้ในครัง้น้ีจะใชเ้ป็นเงนิทุนในการด าเนินงานของ KDC รวมทัง้
ใชใ้นการขยายธุรกจิในต่างประเทศของ KOLAO ใชค้นืหน้ีหุน้กู้ทีจ่ะครบก าหนด และใชด้ าเนินการ
ตามวตัถุประสงคท์ัว่ไปของบรษิทั 
 KHS ก่อตัง้ในปี 2556 ในฐานะเป็นบรษิทัยอ่ยซึง่ถอืหุน้ทัง้หมดโดย KOLAO บรษิทัจ าหน่าย
ยานยนต์ในประเทศเมยีนมาร์ผ่านทางบริษทัย่อย เน่ืองจากธุรกิจของบรษิัทมขีนาดค่อนขา้งเล็ก 
แหล่งที่มาของเงินส าหรบัการช าระคืนเงินต้นและดอกเบี้ยให้แก่ผู้ถือหุ้นกู้จึงมาจากเงินต้นและ
ดอกเบีย้ทีบ่รษิทัจะไดร้บัจาก KOLAO ภายใตส้ญัญาเงนิกูร้ะหวา่งกนัระหวา่งบรษิทัและ KOLAO 
 อนัดบัเครดติของผูค้ ้าประกนัทัง้สอง (KOLAO และ KDC) สะทอ้นถงึผลงานของกลุ่มซึง่เป็น
ทีย่อมรบัในอุตสาหกรรมยานยนต์ในประเทศสาธารณรฐัประชาธปิไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว) 
ตลอดจนสถานะทางการแข่งขนัที่แขง็แกร่ง ประสทิธภิาพการด าเนินงานในระดบัสูง และสถานะ
ทางการเงนิที่ยอมรบัได้ ความแขง็แกร่งดงักล่าวถูกลดทอนบางส่วนจากการแข่งขนัที่เพิม่สูงขึ้น 
รวมถงึลกัษณะทีเ่ป็นวงจรขึน้ลงของอุตสาหกรรมยานยนต์ และกฎระเบยีบใน สปป. ลาวที่ยงัอยู่
ในช่วงการพฒันา โดย สปป. ลาวไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติประเทศในระดบั “BBB+” ดว้ยแนวโน้ม
อนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” 
 KOLAO มผีลงานในอุตสาหกรรมยานยนตใ์น สปป. ลาวมาอยา่งยาวนาน โดยไดเ้ริม่ด าเนิน
ธุรกจิผา่นบรษิทัยอ่ยคอื KDC ทีเ่ป็นผูน้ าเขา้รถยนตม์อืสองจากประเทศเกาหลีใตใ้นปี 2540 จากนัน้
จงึได้ขยายไปสูธุ่รกิจจดัจ าหน่ายรถยนต์ใหม่ในปี 2543 และธุรกิจผลติรถยนต์ในปี 2546 KOLAO 
จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยเ์กาหลใีนปี 2553 โดยม ีMr. Sei-Young OH ซึง่เป็นผูก้่อตัง้ด ารง
ต าแหน่งประธานเจา้หน้าทีบ่รหิารและประธานบรษิทันับตัง้แต่ก่อตัง้ รวมทัง้ยงัเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ซึ่ง
ถอืหุน้ของ KOLAO ในสดัสว่นประมาณ 44% ณ เดอืนมนีาคม 2560 ดว้ย  
 ปจัจุบนั KOLAO เป็นผูจ้ดัจ าหน่ายรถยนตภ์ายใตต้ราสญัลกัษณ์สนิคา้ฮุนไดและเกยีแต่เพยีง
รายเดยีวใน สปป. ลาว โดยสนิคา้ภายใตต้ราสญัลกัษณ์ดงักลา่วสว่นใหญ่เป็นรถยนตน์ัง่ KOLAO ยงั
เป็นผู้จดัจ าหน่ายรถจกัรยานยนต์ภายใต้ตราสญัลกัษณ์สนิค้า KR แต่เพียงผู้เดียวด้วย โดย

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  
หุน้กูม้กีารค ้าประกนั BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
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รถจกัรยานยนตด์งักล่าวผลติโดย KR Motors Co., Ltd. ซึง่เป็นบรษิทัสญัชาตเิกาหลทีีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ละ KOLAO ถอืหุน้อยูใ่นสดัสว่น
ประมาณ 25% ณ เดอืนมนีาคม 2560 นอกจากน้ี KOLAO ยงัมตีราสญัลกัษณ์สนิคา้รถจกัรยานยนตข์องตนเองภายใตช้ื่อ KOLAO รวมทัง้รถกระบะและ
รถบรรทุกภายใตช้ื่อ DAEHAN อกีดว้ย KOLAO น าเขา้ชิน้สว่นยานยนตส์ว่นใหญ่มาจากประเทศเกาหลใีตแ้ละประเทศจนีแบบแยกชิน้สว่น (Completely 
Knocked Down - CKD) แลว้น ามาประกอบเป็นยานยนตส์ าเรจ็รูปทีโ่รงงานของ KOLAO ในจงัหวดัสะหวนันะเขต ทัง้น้ี การมบีทบาทอยูใ่นตลาดใน
ระยะเวลาทีย่าวนานเป็นปจัจยัทีส่รา้งความรบัรูใ้นตราสญัลกัษณ์สนิคา้ของ KOLAO ใหเ้กดิในหมูผู่บ้รโิภคใน สปป. ลาวอยา่งกวา้งขวาง 
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึคุณภาพเครดติของ KOLAO และ KDC รวมถงึการคาดการณ์ว่าบรษิทัทัง้สองจะยงัคงรกัษาขดี
ความสามารถในการแขง่ขนัในตลาดยานยนต์ใน สปป. ลาวเอาไวไ้ดใ้นขณะทีย่งัคงรกัษาสถานะทางการเงนิไวไ้ดท้ีร่ะดบัปจัจุบนั ทัง้นี้ อนัดบัเครดติและ/หรอื 
แนวโน้มอนัดบัเครดติอาจเปลีย่นแปลงไดห้ากอนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของผูค้ ้าประกนัทัง้สองมกีารเปลีย่นแปลง 
  
 

Kolao Holdings Singapore Pte. Ltd. (KHS) 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  
หุน้กูม้กีารค ้าประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 50 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนภายใน 3 ปี BBB-  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable  

 
โครงสร้างกลุ่ม KOLAO 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 

Kolao Holdings (KOLAO) 
 

หน่วย: ลา้นดอลลารส์หรัฐฯ 

หมายเหต:ุ  อตัราสว่นทางการเงนิทัง้หมดมกีารปรบัปรงุการเชา่ด าเนนิงานแลว้ 
* งบการเงนิรวม 
**   ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
*** รวมสว่นตา่งดอกเบีย้รับจากการขายผอ่น 
****  ไมร่วมมลูคา่ปัจจบุนัของคา่เชา่ทีด่นิตลอดอายสุญัญาเชา่ 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

               ------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------------  
 

 
ม.ค.-มี.ค. 

2560 2559 2558 2557 2556 

รายได ้  77 338 393      361 305 
ดอกเบีย้จ่ายรวม  6 10 5 5 4 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  8 36 41 40 25 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  4 21 34 22 31 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  1 9 13 25 24 
สนิทรพัยร์วม  583 571 512 416 325 
เงนิกูร้วม  157 142 136 101 52 
ส่วนของผูถ้อืหุน้   369 362 329 290 258 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย/
รายได ้(%) *** 

 11.2 14.9 12.1 10.9 11.5 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)                10.1     **           9.8            9.3 10.8 14.9 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย/
ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

  2.8 5.7 7.9 7.2 7.5 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)              17.0       **         18.0            27.9 24.5 61.6 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  29.8 28.1 29.3 25.9 16.9 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) ****  29.0 26.6 27.1 24.0 14.0 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 
Kolao Developing Co., Ltd. (KDC) 

 
หน่วย: ลา้นดอลลารส์หรัฐฯ 

หมายเหต:ุ  อตัราสว่นทางการเงนิทัง้หมดมกีารปรบัปรงุการเชา่ด าเนนิงานแลว้ 
* งบการเงนิรวม 
**   ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
*** รวมสว่นตา่งดอกเบีย้รับจากการขายผอ่น 
****  ไมร่วมมลูคา่ปัจจบุนัของคา่เชา่ทีด่นิตลอดอายสุญัญาเชา่ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 

               ------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------------  
 

 
ม.ค.-มี.ค. 

2560 2559 2558 2557 2556 

รายได ้  74 326 388      350 303 

ดอกเบีย้จ่ายรวม  3 8 4 4 2 

ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  14 51 44 37 29 

เงนิทุนจากการด าเนินงาน  6 30 41 27 30 

ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  0 9 12 18 21 

สนิทรพัยร์วม  485 483 421 329 226 

เงนิกูร้วม  161 159 167 136 79 

ส่วนของผูถ้อืหุน้   281 267 216 172 135 

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย/
รายได ้(%) *** 

 16.9 17.2 14.0 12.7 11.5 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)                14.8     **         14.8 14.4 16.1 18.8 

อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย/
ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

  7.2 8.4 11.3 9.7 11.5 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)              21.4       **         21.4 26.8 21.7 40.4 

อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  36.4 37.3 43.6 44.1 36.8 

อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) ****  35.5 35.7 41.4 42.3 33.7 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อาคารสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
 © บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2560 หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดัอันดบั
เครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืแต่เพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีารใดๆ โดยมไิดร้บัอนุญาตอย่างเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากทรสิเรทติ้ง การจดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลง
ขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุใน
การจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้
จดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤติการณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสินใจ
ลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืไ ด ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความ
เพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มลูใดๆ ดงักล่าว และจะไมร่บัผดิชอบต่อความสญูเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไมถู่กต้อง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ 
และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเว้นผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเคร ดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน 
Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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