
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งลดอนัดบัเครดติองค์กรของ LVMC Holdings (LVMC) ซึ่งมชีื่อเดมิว่า Kolao Holdings 
(KOLAO) เป็นระดบั “BB” จากระดบั “BB+” โดยการลดอนัดบัเครดติดงักล่าวสะท้อนถึงผลการ
ด าเนินงานของบรษิทัที่ฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัคงแนวโน้มอนัดบัเครดติ
ของบรษิทัเป็น “Negative” หรอื “ลบ” เพื่อสะทอ้นการแข่งขนัทีท่วคีวามรุนแรงและสภาวะแวดลอ้ม
ทางธุรกิจที่ไม่แน่นอน รวมถึงความเป็นไปได้ที่ผลการด าเนินงานของบริษัทจะยังคงต ่ากว่า
คาดหมาย การเปลี่ยนแนวโน้มอันดบัเครดิตยังพิจารณาถึงการที่บริษัทไม่สามารถปฏิบตัิตาม
ข้อก าหนดในการด ารงอัตราส่วนทางการเงินที่ระบุไว้ในหุ้นกู้มีการค ้าประกันมูลค่า 25.7 ล้าน
ดอลลาร์สหรฐัฯ ซึ่งออกโดยบรษิัทย่อยของบรษิัทคอื LVMC Holdings Singapore Pte. Ltd. 
(LVMCS) ทัง้นี้  หุ้นกู้ดงักล่าวได้รบัการค ้าประกนัแบบร่วมกนัและแทนกนัโดยบรษิัทและ Kolao 
Developing Co., Ltd. (KDC) 

อนัดบัเครดติ “BB” สะท้อนถึงความสามารถในการแข่งขนัที่ด้อยลงของบริษัทในอุตสาหกรรม
รถยนต์ในสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว) ตลอดจนความเสี่ยงด้านการ
ด าเนินงานทีเ่พิม่ขึน้จากการขยายธุรกจิไปในต่างประเทศ อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึความผนัผวน
ของอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราและลกัษณะทีเ่ป็นวงจรขึน้ลงของอุตสาหกรรมรถยนต์อกีดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

การฟ้ืนตวัอ่อนแอกว่าท่ีคาด 

บรษิทัใชค้วามพยายามอย่างมากเพื่อฟ้ืนฟูผลการด าเนินงานหลงัจากสูญเสยีความสามารถในการ
แขง่ขนัในตลาดหลกั โดยบรษิทัไดข้ยายไปยงัตลาดอื่น ๆ เพื่อชดเชยการลดลงของรายไดแ้ละก าไร
ใน สปป. ลาว นอกจากนี้ บรษิัทยงัใหค้วามส าคญักบัรถยนต์ในรุ่นทีท่ าก าไรมากขึน้และลดต้นทุน
เพือ่ใหค้วามสามารถในการท าก าไรฟ้ืนกลบัมาอกีครัง้ดว้ย 

ทรสิเรสติ้งเคยคาดหมายไวว้่าระยะเวลาเกบ็เกีย่วผลก าไรของบรษิทัหลงัจากการขยายไปในตลาด
ต่างประเทศจะเริม่ตัง้แต่ปี 2562 ซึง่แมก้ าไรจะปรบัตวัดขี ึน้ แต่ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อม
ราคา และค่าตดัจ าหน่ายและอตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อ
รายไดข้องบรษิทักย็งัคงต ่ากว่าทีค่าดไว ้

ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าผลการด าเนินงานของบรษิัทจะค่อย ๆ ปรบัตวัดขี ึ้นในช่วง 3 ปีขา้งหน้า แต่ไม่
น่าจะถงึระดบัทีเ่คยคาดการณ์ไว ้การแข่งขนัทีรุ่นแรงและสภาวะแวดลอ้มทางธุรกจิทีไ่ม่แน่นอนใน
ตลาดที่บรษิัทด าเนินงานอาจขดัขวางการฟ้ืนตวั นอกจากนี้ การฟ้ืนตวัของผลการด าเนินงานยงั
น่าจะใชเ้วลามากขึน้จากผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรสัโคโรนาสายพนัธุ์ใหม่ หรอืโควดิ-19 
ทีปั่จจุบนัก าลงัส่งผลท าใหค้วามตอ้งการรถยนต์ลดต ่าลง รายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จากตลาดอื่น ๆ น่าจะช่วย
ลดผลกระทบต่อรายได้และสร้างการเติบโตในระยะปานกลางถึงระยะยาวได้ ทรสิเรทติ้งคาดว่า
รายไดจ้ากการด าเนินงานรวมของบรษิทัจะลดลงเลก็น้อยในปี 2563 ก่อนจะเพิม่ขึน้เป็นเกอืบ 420 
ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ในปี 2565 ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายน่าจะ
ค่อย ๆ เพิม่ขึน้เป็น 36 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ใน 3 ปีขา้งหน้าโดยมอีตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ี
ค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดท้ีป่ระมาณ 5% ทัง้นี้ในอดตี ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ี
ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัอยู่ในช่วง 40-60 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อปี ในขณะที่
อตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้ทรงตวัเหนือระดบั 
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LVMC Holdings 

ความสามารถในการแข่งขนัอ่อนแอลงในตลาดหลกั 

ในมมุมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่าความสามารถในการแข่งขนัของบรษิทัในตลาดรถยนต์ใน สปป. ลาว ไม่แขง็แกร่งเท่าแต่ก่อน โดยรายไดจ้าก สปป.ลาว 
คดิเป็นสดัส่วนหลกัเกอืบ 70% ของรายไดร้วมของบรษิทัในปี 2562 ทัง้นี้ สนิคา้ของบรษิทัก าลงัสญูเสยีความนิยมไปไมใ่ช่เพยีงเพราะการสญูเสยีจุดแขง็ใน
ดา้นราคาเท่านัน้ แต่เพราะการเปลีย่นแปลงอย่างรวดเรว็ของพฤตกิรรมของลกูคา้อกีดว้ย โดยยอดขายของบรษิทัในตลาดหลกัดงักล่าวลดลงอย่างต่อเนื่อง
หลงัจากทีภ่าษนี าเขา้รถยนต์ทีป่ระกอบในกลุ่มประเทศสมาคมประชาชาตแิห่งเอเชยีตะวนัออกเฉยีงใต้ (อาเซยีน) ลดลงเหลอื 0% ในช่วงปลายปี 2558  

ภาษนี าเขา้ทีล่ดลงเหลอื 0% นัน้ท าใหก้ารแขง่ขนัของอุตสาหกรรมเปลีย่นแปลงไป โดยผูผ้ลติรถยนต์ทีม่ฐีานการผลติในอาเซยีน อาท ิโตโยตา้ ทีเ่ป็นคู่แข่ง
ส าคญัของบรษิทันัน้เป็นฝ่ายไดป้ระโยชน์ ซึง่ราคารถซดีานญีปุ่่ นน าเขา้ลดลงจากเดมิมาก ท าใหใ้นปี 2560 บรษิทัไดเ้ปิดสายการประกอบรถยนต์ “ฮุนได” 
และ “เกยี” แบบกึง่ส าเรจ็รปู (Semi Knocked Down - SKD) ใน สปป. ลาว การประกอบรถแทนการน าเขา้จากประเทศเกาหลใีตช้่วยลดตน้ทุนใหแ้ก่บรษิทั
ลงเกอืบ 30% จากการไดร้บัประโยชน์ทางภาษสี าหรบัผูผ้ลติ แต่แมร้าคาจะปรบัลดลง ยอดขายของบรษิทัใน สปป.ลาว กย็งัคงลดลงอย่างต่อเนื่อง 

พฤติกรรมของลูกค้าใน สปป. ลาว เริ่มเปลี่ยนแปลงไปจากเดิม โดยประชาชนลาวเริ่มคุ้นเคยกบัการซื้อสินค้าเงนิผ่อนมากขึ้นหลงัจากที่ธนาคาร 
พาณิชย์หลายแห่งได้ขยายบริการธุรกิจเช่าซื้อ ประชาชนชาวลาวเต็มใจที่จะจ่ายแพงขึ้นเพื่อให้ได้รถยนต์รุ่นใหม่ล่าสุด ซึ่งผู้ผลิตรถยนต์อย่าง 
โตโยตา้นัน้ดจูะไดป้ระโยชน์ บรษิทัจงึไดป้รบักลยุทธท์างการตลาดเพือ่พฒันาปรบัเปลีย่นโดยเปิดตวัรถยนต์รุ่นทีใ่หมก่ว่า การแขง่ขนัยงัคงทวคีวามรุนแรง
มากขึน้เนื่องจากโตโยตา้ก าลงัรุกตลาดดงักล่าว 

การขยายธรุกิจไปในต่างประเทศน ามาซ่ึงความเส่ียงและการเติบโต 

การขยายธุรกจิไปในตลาดอื่น ๆ เช่น เวยีดนาม เมยีนม่า กมัพูชา และปากสีถานท าใหค้วามเสีย่งดา้นการด าเนินงานของบรษิทัเพิม่สูงขึน้ โดยประเทศ
ก าลงัพฒันาเหล่านี้ท าใหบ้รษิทัตอ้งเผชญิกบัความเสีย่งดา้นกฎระเบยีบ ทัง้นี้ กฎระเบยีบทีย่งัอยู่ในช่วงของการพฒันานัน้ก่อใหเ้กดิความไม่แน่นอนในการ
ด าเนินงานทีอ่าจใหคุ้ณหรอืโทษแก่ผูป้ระกอบการได ้ทัง้นี้ การจดัเกบ็ภาษนี าเขา้แบบใหมใ่น สปป. ลาว กเ็ป็นตวัอย่างหนึ่งทีแ่สดงใหเ้หน็ถงึผลกระทบใน
ดา้นลบต่อผูป้ระกอบการเดมิเช่นบรษิทั  

นอกจากนี้ บรษิทัยงัตอ้งสูก้บัผูผ้ลติรายใหญ่จ านวนมากทีม่อียู่แลว้ในประเทศอื่น ๆ อกีดว้ย ยกตวัอย่างเช่นในประเทศเวยีดนามทีบ่รษิทัต้องแข่งข ันกบั 
Truong Hai Auto Corporation (THACO) ซึ่งเป็นผูผ้ลติรถยนต์ในประเทศรายใหญ่ทีค่รองส่วนแบ่งทางการตลาดสูงสุดทีป่ระมาณ 1 ใน 4 ของตลาด
รถยนต์ในประเทศเวยีดนาม โดยผลการด าเนินงานของบรษิทัในตลาดนี้ยงัคงไดร้บัแรงกดดนัจากการแขง่ขนัทีเ่ขม้ขน้ ในเดอืนกุมภาพนัธ์ 2563 บรษิทัได้
ขายหุน้ 15% ใน Daehan Motors ซึง่เป็นบรษิทัทีด่ าเนินงานในประเทศเวยีดนาม ซึง่ท าให ้Daehan Motors กลายเป็นบรษิทัร่วมของบรษิทั                                                                     

บรษิทัยงัจะตอ้งเผชญิกบัความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราเพิม่มากขึน้อกีดว้ย โดยการขยายธุรกจิไปในต่างประเทศนัน้เพิม่ความเสีย่งจากอตัรา
แลกเปลีย่นเงนิตราเนื่องจากบรษิทัตัง้ราคาขายรถยนต์เป็นสกุลเงนิทอ้งถิน่แต่บรษิทัน าเขา้รถยนต์และชิ้นส่วนรถยนต์เป็นสกุลเงนิดอลลาร์ สหรฐัฯ การ
เคลือ่นไหวของค่าเงนิจงึอาจส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานไดห้ากบรษิทัไมส่ามารถบรหิารจดัการความแตกต่างของค่าเงนิในสกุลทีต่่างกนัใหเ้หมาะสม  

เมือ่มองในดา้นบวก รายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จากตลาดใหม ่ๆ น่าจะช่วยฟ้ืนฟูผลการด าเนินงานของบรษิทัได ้โดยทรสิเรทติ้งคาดว่าตลาดในประเทศเมยีนมาและ
กมัพชูาจะช่วยใหบ้รษิทัเตบิโต ในประเทศเมยีนมา สายการประกอบรถยนต์ฮุนไดแบบกึง่ส าเรจ็รปูไดเ้ริม่การผลติแลว้ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2562 การ
เริม่ของสายการประกอบดงักล่าวช่วยให้บรษิทัสามารถจ าหน่ายรถยนต์ใหแ้ก่ประชาชนในเมอืงย่างกุ้งได ้เนื่องจากเฉพาะรถยนต์ทีป่ระกอบในประเทศ
เท่านัน้ทีส่ามารถจดทะเบยีนในเมอืงย่างกุง้ ส่วนในประเทศกมัพชูา บรษิทัรบัรูร้ายไดจ้ากการจ าหน่ายรถยนต์ใหมน่ าเขา้และรถยนต์มอืสองน าเขา้มาตัง้แต่
ช่วงกลางปี 2562 อย่างไรกต็าม ความส าเรจ็ในการขยายไปสู่ตลาดใหม ่ๆ เหล่านี้ยงัตอ้งใชเ้วลากว่าจะเหน็ผล 

สภาพคล่องตึงตวัแต่น่าจะจดัการได้ 

บรษิทัมสีภาพคล่องที่ตงึตวัจากการมหีนี้ที่จะครบก าหนดจ านวนมากในปีนี้ โดยในช่วง 8 เดอืนทีเ่หลอืของปี 2563 บรษิทัมภีาระหนี้ประมาณ 119 ลา้น
ดอลลารส์หรฐัฯ ทีจ่ะครบก าหนดช าระ ณ เดอืนเมษายน 2563 บรษิทัมเีงนิสดและหลกัทรพัย์ในความต้องการของตลาดรวมกบัวงเงนิกูจ้ากธนาคารทีย่งั
ไม่ได้เบกิถอนรวมกนัทัง้สิ้นประมาณ 50 ลา้นดอลลาร์สหรฐัฯ เงนิทุนจากการด าเนินงานในช่วง 8 เดอืนทีเ่หลอืของปี 2563 น่าจะอยู่ทีป่ระมาณ 3 ลา้น
ดอลลาร์สหรฐัฯ บรษิทัยงัจะไดร้บัช าระคนืเงนิกู้อกีจ านวน 11 ลา้นดอลลาร์สหรฐัฯ จากบรษิัทร่วมรายหนึ่งดว้ย ท าใหบ้รษิทัน่าจะมแีหล่งเงนิสดรวมกนั
ทัง้สิน้จ านวน 64 ลา้นดอลลาร์สหรฐัฯ ทัง้นี้ ลูกหนี้ระยะสัน้จากการจ าหน่ายรถยนต์เงนิผ่อนซึ่งมมีลูค่าอยู่เกอืบ 90 ลา้นดอลลาร์สหรฐัฯ นัน้กส็ามารถใช้
เป็นแหล่งเงนิสดไดอ้กีทางหนึ่งเพือ่รองรบัเงนิทีข่าดอยู่อกีจ านวนประมาณ 55 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ   

บรษิทัก าลงัอยู่ระหว่างกระบวนการเพิม่ทุนจ านวนประมาณ 80 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ เพื่อใชส้นับสนุนสภาพคล่องและการขยายธุรกจิซึ่งรวมถึงโรงงาน
ประกอบรถยนต์ฮุนไดแบบกึง่ส าเรจ็รปูแห่งใหมใ่นประเทศเมยีนมา งบลงทุนรวมในช่วง 3 ปีขา้งหน้าน่าจะต ่ากว่า 30 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ เงนิจากการเพิม่
ทุนหลงัการลงทุนดงักล่าวจะช่วยลดความกงัวลเกีย่วกบัสภาพคล่องของบรษิทัและระดบัการก่อหนี้ ภายใต้สมมตฐิานของทรสิเรทติ้งที่บรษิทัจะมเีงนิจาก
การเพิม่ทุนใหมป่ระมาณ 40 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทั
น่าจะลดลงมาอยู่ที ่4.5-7.5 เท่าในช่วงปี 2563-2565 จาก 8.5 เท่าในช่วงไตรมาสแรกของปี 2563 ในขณะทีอ่ตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิ
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ทางการเงนินัน้กน่็าจะค่อย ๆ ปรบัตวัดขี ึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 13% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 

บรษิัทไม่สามารถปฏบิตัิให้เป็นไปตามขอ้ก าหนดทางการเงนิของหุน้กู้มกีารค ้าประกนัมลูค่า 25.7 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ซึ่งออกโดย LVMCS ได้ หุ้นกู้
ดงักล่าวไดร้บัการค ้าประกนัแบบร่วมกนัและแทนกนัโดยบรษิทัและ KDC ทัง้นี้ ขอ้ก าหนดทางการเงนิของหุน้กูด้งักล่าวระบุใหบ้รษิทัต้องรกัษาอตัราส่วน
หนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ไมใ่หเ้กนิ 1 เท่า ในขณะทีบ่รษิทัมอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่1.08 เท่า ณ เดอืนธนัวาคม 2562 และ 1.13 เท่า ณ เดอืนมนีาคม 
2563 ในการนี้ บรษิทัไดส้่งจดหมายแจง้ต่อผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กูเ้กีย่วกบัการผดิเงือ่นไขดงักล่าวแลว้ 

สมมติฐานพืน้ฐาน 

 รายไดจ้ากการด าเนินงานรวมของบรษิทัจะลดลงเลก็น้อยในปี 2563 ก่อนทีจ่ะเพิม่ขึน้เป็นเกอืบ 420 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ในปี 2565 
 อตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้จะค่อย ๆ ฟ้ืนตวัขึน้เป็นประมาณ 5% ในอกี 3 ปีขา้งหน้า 
 เงนิลงทุนรวมจะอยู่ที ่5-15 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ต่อปี 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าการแข่งขนัทีรุ่นแรงและสภาวะแวดลอ้มทางธุรกจิทีไ่ม่แน่นอนใน
ตลาดทีบ่รษิทัด าเนินงานจะยงัคงด าเนินต่อไป ในขณะทีแ่นวโน้มการฟ้ืนตวักย็งัไมแ่น่นอน นอกจากนี้ บรษิทัยงัไมส่ามารถปฏบิตัใิหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนด
ในการด ารงอตัราส่วนทางการเงนิของหุน้กูม้กีารค ้าประกนัมลูค่า 25.7 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ซึง่ออกโดยบรษิทัย่อยคอื LVMCS ไดอ้กีดว้ย 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติมคี่อนขา้งจ ากดัในระยะใกลแ้ต่กอ็าจเกดิขึน้ไดห้ากการขยายธุรกจิไปในต่างประเทศของบรษิทัประสบความส าเรจ็ตามทีบ่รษิทั
วางแผนไว้และช่วยฟ้ืนฟูผลการด าเนินงาน และหากอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายลดลง
เหลอืไม่เกนิ 5 เท่าอย่างต่อเนื่อง ในทางตรงกนัขา้ม การฟ้ืนตวัของผลการด าเนินงานที่อ่อนแอกว่าคาดอย่างมนีัยส าคญักอ็าจน าไปสู่การปรบัลดอนัดบั
เครดติได ้
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

 
หน่วย: ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ    

      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------- 
  ม.ค.-มี.ค. 

2563 
2562 2561 2560            2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  97 339 318 353 373 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  5 (14) (23) 23 47 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  10 22 11 43 61 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  3 (3) (5) 31 50 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  7 22 16 11 11 
เงนิลงทุน  27 25 14 14 14 
สนิทรพัยร์วม  585 586 585 589 571 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  212 225 196 146 128 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  275 282 322 371 362 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดั
จ าหน่ายต่อรายได ้(%) * 

 4.39 1.31 (0.96) 9.19 13.69 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  (1.90) **        (2.68) (4.25) 4.38 9.72 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 1.38 0.99 0.69 3.83 5.70 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า)  

 8.46 **        10.32 17.32 3.42 2.11 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  (0.98) **        (1.34) (2.76) 21.36 38.93 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  43.59 44.41 37.87 28.23 26.11 

หมายเหต:ุ งบการเงนิรวม 
* รวมส่วนตา่งดอกเบี้ยรบัจากการขายผอ่น 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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LVMC Holdings (LVMC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                      

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563 หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั

อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั

อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 

โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์

เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ

ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ

เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่

ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร

จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


