
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งลดอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) เป็นระดบั 
“AA-” จาก “AA” โดยมแีนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ ทัง้นี้ การลดอนัดบัเครดติดงักล่าว
สะทอ้นถงึผลการด าเนินงานของบรษิัทที่ถดถอยลงและความสามารถในการท าก าไรที่อ่อนแอกว่าที่
คาดไวอ้นัเกดิจากผลกระทบของการแพร่ระบาดของไวรสัโคโรนาสายพนัธุใ์หม่ หรอืโควดิ-19 ประกอบ
กบัแนวโน้มการฟ้ืนตวัของธุรกจิสนิคา้แฟชัน่ทีจ่ะเป็นไปอย่างชา้ ๆ  

อนัดบัเครดติทีร่ะดบั “AA-” ยงัคงสะทอ้นถงึสถานะของบรษิทัในการเป็นผูจ้ดัจ าหน่ายสนิคา้แฟชัน่และ
สนิคา้อุปโภคบรโิภคชัน้น าในเครอืสหกรุ๊ปมาอย่างยาวนาน รวมถงึสถานะในการเป็นผูน้ าตลาดในกลุ่ม
สนิคา้ชุดชัน้ใน และการมเีครอืขา่ยการจดัจ าหน่ายทีค่รอบคลุมทัว่ประเทศ ในการประเมนิอนัดบัเครดติ
นัน้ ทรสิเรทติ้งยงัพจิารณาถงึจุดแขง็ทางการเงนิของบรษิทัทีม่หีนี้สนิทางการเงนิในระดบัต ่าจากการมี
นโยบายทางการเงนิทีม่คีวามระมดัระวงั รวมถงึการมสีภาพคล่องที่เพยีงพอและมคีวามยดืหยุ่นทาง
การเงนิในระดบัสงูอกีดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

รายได้ลดลงอย่างต่อเน่ืองและก าไรต า่กว่าท่ีคาดไว้   

ในช่วง 3 ปีทีผ่่าน ผลการด าเนินงานของบรษิทัลดลงอนัเป็นผลมาจากการแข่งขนัทีรุ่นแรงและความไม่
แน่นอนของภาวะเศรษฐกจิ บรษิทัยงัตอ้งเผชญิกบัการแขง่ขนัทัง้จากสนิคา้ภายใตต้ราสญัลกัษณ์ชัน้น า
ทีม่ชี ือ่เสยีงในระดบัโลกและจากผูผ้ลติรายย่อยในทอ้งถิน่ทีจ่ าหน่ายสนิคา้ผ่านช่องทางออนไลน์อกีดว้ย 
บรษิทัมยีอดขายรวมในปี 2562 อยู่ทีร่ะดบั 1.13 หมืน่ลา้นบาท ลดลง 8.4% จากระดบัประมาณ 1.24 
หมืน่ลา้นบาทต่อปีในปี 2561 และปี 2560 นอกจากนี้ รายไดข้องบรษิทักป็รบัลดลงไปอกีในช่วงไตร
มาสแรกของปี 2563 โดยลดลง 27.5% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน มาอยู่ที ่2.14 พนัลา้นบาท 

ยอดขายสนิคา้แฟชัน่ไดร้บัผลกระทบจากจ านวนนกัท่องเทีย่วทีล่ดลงอย่างรวดเรว็ตัง้แต่ช่วงตน้ปี 2563 
ทีเ่ริม่มกีารแพร่ระบาดของโควดิ-19 ส าหรบัในไตรมาสแรกของปี 2563 นัน้ ยอดขายสนิคา้ในทุกสาย
ผลติภณัฑข์องบรษิทัลดลงอย่างมนีัยส าคญั โดยยอดขายผลติภณัฑ์ชุดชัน้ในลดลง 39% เมือ่เทยีบกบั
ช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ในขณะทีย่อดขายเสือ้ผา้บุรุษลดลง 29% และสนิคา้เครือ่งส าอางลดลง 20% 

ทรสิเรทติ้งคาดว่ายอดขายของบรษิทัในไตรมาสที ่2 ของปี 2563 จะลดลงไปอกีเนื่องจากหา้งสรรพสนิคา้
และร้านค้าทัว่ไปบางแห่งซึ่งเป็นช่องทางการจดัจ าหน่ายหลกัของบรษิัทจ าเป็นต้องปิดด าเนินการ
ชัว่คราวเป็นระยะเวลานานประมาณ 2 เดอืน ทัง้นี้ คาดว่าเศรษฐกจิทีช่ะลอตวัจากการแพร่ระบาดของ
โควดิ-19 ประกอบกบัความเชือ่ม ัน่ของผูบ้รโิภคทีล่ดลงน่าจะส่งผลท าใหธุ้รกจิสนิคา้แฟชัน่ฟ้ืนตวัชา้และ
จะส่งผลกระทบต่อรายไดข้องบรษิทัตามไปดว้ย 

ก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัถดถอยลงยิง่ขึน้จากผลกระทบของการแพร่ระบาด โดยบรษิทัมี
ก าไรจากการด าเนินงานในปี 2562 อยู่ที ่71 ลา้นบาท ซึง่ลดลงจากระดบั 244 ลา้นบาทในปี 2561 และ 
124 ล้านบาทในปี 2560 ในขณะที่ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2563 บรษิัทมผีลขาดทุนจากการ
ด าเนินงานจ านวน 114 ลา้นบาท ก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัในช่วงหลายปีทีผ่่านมาลดลงกว่า
ครึง่หนึ่งของระดบัก าไรทีเ่คยท าไดท้ี ่330-430 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2557-2559  ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัรา
ก าไรจากการด าเนินงานอยู่ทีร่ะดบั 2.7% ในปี 2562 และ -0.3% ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2563 ซึ่ง
เป็นผลมาจากการทีบ่รษิทัมรีายไดล้ดลงในขณะทีย่งัมคี่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารในระดบัสงู 

ในช่วงปี 2563-2565 ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดแ้ละก าไรของบรษิทัจะยงัคงอยู่ภายใต้แรงกดดนัต่อไป 
ภายใตส้มมตฐิานขัน้พืน้ฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้จากการด าเนินงานรวมของบรษิทัในปี 2563 
จะลดลงไปประมาณ 35% และจะค่อย ๆ เพิม่กลบัขึน้มาอยู่ในระดบัประมาณ 1 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในช่วง 

  

บริษทั ไอ.ซี.ซี. อินเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน)   

ครัง้ท่ี 108/2563 
   15 กรกฎาคม 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 11/07/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

23/03/48 AA Stable 
12/07/47 AA- Stable 
11/07/45 AA- - 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

วยิดา ประทมุสวุรรณ์, CFA 
wiyada@trisrating.com 
 

 

 

 

 
 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 



บริษทั ไอ.ซี.ซี. อินเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 
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2564-2565 ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าการฟ้ืนตวัของรายไดอ้าจตอ้งใชเ้วลาสกัระยะหนึ่งกว่าจะกลบัไปยงัระดบัทีเ่คยท าได้ในอดตี เมือ่พจิารณาจากรายไดท้ี่
คาดว่าจะปรบัลดลงแลว้ ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ว่าอตัราก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัจะตดิลบในปี 2563 และหลงัจากนัน้จะค่อย ๆ ปรบัดขี ึน้มาอยู่
ในช่วงระดบั 2.6%-3.0% ในช่วง 2564-2565 นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดหวงัใหบ้รษิทัมุ่งเน้นการบรหิารจดัการสนิคา้คงคลงัเพื่อลดระดบัสต๊อคสนิคา้
ส่วนเกนิในช่วงทีส่ภาวะตลาดไมเ่อื้ออ านวย 

การใช้จ่ายของภาคเอกชนจะหดตวั    

ผลติภณัฑม์วลรวมภายในประเทศของไทยในไตรมาสแรกของปี 2563 หดตวัลง 1.8% เมือ่เปรยีบเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนอนัเป็นผลจากการลดลง
ของการลงทุนทัง้ในภาครฐัและภาคเอกชน ตลอดจนถงึการใชจ้่ายภาครฐั และการส่งออกสนิคา้และบรกิาร ถงึแมว้่าการใชจ้่ายของภาคเอกชนจะเพิม่ขึน้ 
3% ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2563 แต่กเ็ป็นอตัราการเตบิโตทีต่ ่ากว่าในช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อนซึง่อยู่ทีอ่ตัรา 4.8% จากประมาณการณ์ของส านกังาน
สภาพฒันาการเศรษฐกจิและสงัคมแห่งชาต ิ(สศช.) คาดว่าการใชจ้่ายของภาคเอกชนในปี 2563 จะหดตวั 1.7% ซึ่งปรบัลดลงจากเดมิทีค่าดว่าจะเพิม่ขึน้ 
3.5% อนัเป็นผลจากการแพร่ระบาดของโควดิ-19 ตลอดจนปัญหาภยัแลง้ และรายไดจ้ากการท่องเทีย่วทีล่ดลงอย่างมากจากจ านวนนกัท่องเทีย่วทีห่ายไป 

ดชันีความเชือ่ม ัน่ของผูบ้รโิภค (Consumer Confidence Index -- CCI) ของไทยในเดอืนเมษายนลดลงต ่าสุดมาอยู่ทีร่ะดบั 47.2 จากระดบั 50.3 ในเดอืน
มนีาคม 2563 ซึง่ดชันีดงักล่าวลดลงอย่างต่อเนื่องเป็นระยะเวลา 14 เดอืนตดิต่อกนัจากระดบั 75-85 ในช่วงปี 2562 นอกจากนี้ ดชันียอดขายปลกี (Retail 
Sales Index -- RSI) กห็ดตวัลง 8.3% ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2563 โดยคาดว่าดชันียอดขายปลกีทีไ่ม่รวมการจ าหน่ายสนิคา้ออนไลน์และ/หรอื
จ าหน่ายผ่านสือ่อเิลก็ทรอนิกสจ์ะลดลงในปี 2563 

ยอดขายสนิคา้แฟชัน่มคีวามผนัแปรไปตามสภาวะเศรษฐกจิ ทัง้นี้ ในปี 2562 มลูค่าตลาดของผลติภณัฑ์ชุดชัน้ในทีว่างจ าหน่ายในหา้งสรรพสนิคา้ลดลง 
11.7%  ในขณะเดยีวกนั มลูค่าตลอดของเสื้อผา้บุรุษทีว่างจ าหน่ายในหา้งสรรพสนิคา้ก็หดตวั 6.3% ในปี 2562 และลดลงอกี 24.7% ในช่วงไตรมาสแรก
ของปี 2563 อนึ่ง สศช. ระบุว่าการใชจ้่ายภาคเอกชนในส่วนของสนิคา้ประเภทเสื้อผา้ในไตรมาสแรกของปี 2563 นัน้หดตวัลง 6.9% เมือ่เทยีบกบัช่วง
เดยีวกนัของปีก่อน ในการนี้ ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่ายอดขายสนิคา้แฟชัน่ในปี 2563 จะไดผ้ลกระทบอย่างมากจากการแพร่ระบาดของโควดิ-19 โดยคาดว่า
มูลค่าตลาดของเสื้อผ้าบุรุษและชุดชัน้ในสตรีน่าจะหดตวัลง นอกจากนี้  แมแ้ต่ยอดขายเครื่องส าอางที่ตามปกตินัน้ถือว่าทนทานต่อภาวะเศรษฐกจิที่
เปลีย่นแปลงไดน้ัน้กอ็าจจะเหน็การลดลงไดด้ว้ยเช่นกนั 

ยอดขายผา่นช่องทางห้างสรรพสินค้าและร้านค้าทัว่ไปลดลงอย่างมาก    

บรษิทัมเีครอืขา่ยการจดัจ าหน่ายจ านวนประมาณ 3,000 แห่งทัว่ประเทศ ณ เดอืนมนีาคม 2563 โดยสนิคา้ของบรษิทัมวีางจ าหน่ายทัง้ในหา้งสรรพสนิคา้ 
รา้นคา้ปลกีสมยัใหม่ รา้นคา้ทัว่ไป และรา้นคา้ของบรษิทัเองครอบคลุมทัว่ประเทศ รา้นคา้ทัว่ไปและหา้งสรรพสนิคา้นัน้ถอืว่าเป็นช่องทางหลกัในการจดั
จ าหน่ายของบรษิทัซึง่คดิเป็นสดัส่วนประมาณ 48% และ 32% ของยอดขายรวมของบรษิทัในปี 2562 ตามล าดบั  

หา้งสรรพสนิคา้และรา้นคา้ทัว่ไปบางแห่งจ าเป็นตอ้งปิดด าเนินการชัว่คราวตัง้แต่ช่วงวนัที่ 22 มนีาคมจนถงึวนัที ่16 พฤษภาคม 2563 ตามมาตรการการ
ป้องกนัการแพร่ระบาดของโควดิ-19 ในไตรมาสแรกของปี 2563 ยอดขายสนิคา้ของบรษิทัในหา้งสรรพสนิคา้หดตวัลงถงึ 35% ในขณะทีย่อดขายผ่าน
รา้นคา้ทัว่ไปลดลง 28% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน หลงัจากการเปิดเมอืงเพื่อเป็นการผ่อนคลายมาตรการ ทรสิเรทติ้งคาดว่าความต้องการซื้อ
สนิคา้แฟชัน่ในห้างสรรพสนิคา้จะเพิม่ขึน้อย่างมากในช่วงระยะสัน้ อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าความเชื่อมัน่ของผูบ้รโิภคน่าจะยงัคงอยู่ในระดบัต ่า
ต่อไปอกีในสภาวะเศรษฐกจิทีเ่ปราะบางเช่นนี้ ส่วนการทีส่นิคา้แฟชัน่จะฟ้ืนตวักลบัมาแขง็แกร่งเช่นเดมิหลงัการแพร่ระบาดของโควดิ-19 ไดห้รอืไมน่ัน้ยงัมี
ความไมแ่น่นอนสงู ในมมุมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่ากลุ่มสนิคา้แฟชัน่จะฟ้ืนตวัไดอ้ย่างชา้ ๆ เนื่องจากอุปสงคอ์าจลดลงจากภาวะเศรษฐกจิทีถ่ดถอย 

ช่องทางการจดัจ าหน่ายใหม ่ๆ เช่น ช่องทางออนไลน์และการจ าหน่ายผ่านสื่อโทรทศัน์ไดก้ลายมาเป็นช่องทางทีเ่ป็นทางเลอืกส าคญัเพื่อเขา้ถงึผูบ้รโิภค
ในช่วงมาตรการเวน้ระยะห่างทางสงัคม บรษิทัไดมุ้ง่เน้นการขยายรายไดจ้ากการซื้อขายสนิคา้ผ่านช่องทางออนไลน์ใหเ้ตบิโตยิง่ขึน้ เพื่อรองรบัอุปสงค์ใน
ช่องทางนี้ทีเ่ตบิโตมากขึน้ ในไตรมาสแรกของปี 2563 บรษิทัมยีอดขายสนิคา้ผ่านช่องทางออนไลน์และผ่านสื่อโทรทศัน์คดิเป็นสดัส่วนประมาณ 4% ของ
ยอดขายรวมและเพิม่ขึน้เป็นเท่าตวัในช่วงการปิดประเทศ โดยคาดว่าจะมสีดัส่วนเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 6% ของยอดขายรวมในปี 2563 ในการนี้ บรษิทั
ตัง้เป้าหมายว่าจะมรีายไดจ้ากช่องทางการจดัจ าหน่ายดงักล่าวเพิม่ขึน้ใหไ้ด้ประมาณ 10% ของรายไดร้วมในระยะยาว อย่างไรกต็าม ช่องทางการจดั
จ าหน่ายออนไลน์และผ่านสือ่โทรทศัน์ยงัคงมมีลูค่าไมส่งูมากและยงัไมเ่พยีงพอทีจ่ะทดแทนรายไดท้ีล่ดลงจากการจ าหน่ายผ่านหา้งสรรพสนิคา้และรา้นคา้
ทัว่ไปได ้

เป็นผูน้ าในตลาดชดุชัน้ในสตรี 

บรษิทัเป็นผูน้ าในตลาดชุดชัน้ในสตรโีดยเฉพาะกลุ่มสนิคา้ในตลาดระดบักลางถงึระดบับน โดยในปี 2562 บรษิทัมสี่วนแบ่งทางการตลาดคดิเป็น 60.4% 
ของกลุ่มสนิคา้ชุดชัน้ในสตรทีีจ่ดัจ าหน่ายในหา้งสรรพสนิคา้ในประเทศไทย ชุดชัน้ในสตรทีีบ่รษิทัจดัจ าหน่ายครอบคลุมหลากหลายตราสญัลกัษณ์ทีเ่ป็นที่
รูจ้กักนัอย่างแพร่หลายในกลุ่มผูบ้รโิภคชาวไทย เช่น “Wacoal” “BSC” “ELLE” และ “กุลสตร”ี สนิคา้ประเภทชุดชัน้ในสตรีเป็นกลุ่มสนิคา้ทีส่รา้งยอดขาย
สงูทีสุ่ดของบรษิทัโดยคดิเป็นสดัส่วนประมาณ 32% ของยอดขายรวมในปี 2562 ทัง้นี้ ผลติภณัฑภ์ายใตต้ราสญัลกัษณ์ Wacoal สรา้งรายไดป้ระมาณ 90% 



บริษทั ไอ.ซี.ซี. อินเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 

                                                                                                            
                                                                                                                                  

 
                                                                                                                                                                                                            3 

 

ของยอดขายในแผนกผลติภณัฑช์ุดชัน้ในสตรขีองบรษิทั 

Wacoal ซึง่เป็นตราสญัลกัษณ์หลกัของผลติภณัฑช์ุดชัน้ในทีบ่รษิทัจดัจ าหน่ายถอืว่าเป็นผูน้ าตลาดในประเทศไทย ทัง้นี้ Wacoal มสี่วนแบ่งทางการตลาด
ประมาณ 54.4% ในปี 2562 ลดลงจาก 56.2% ในปี 2561 อย่างไรกต็าม ส่วนแบ่งทางการตลาดของ Wacoal ยงัสูงกว่าบรษิทัคู่แข่งทีม่สี่วนแบ่งตลาดเป็น
อนัดบั 2 ทีม่สีดัส่วนประมาณ 20%  ตราสญัลกัษณ์ Wacoal เป็นทีรู่จ้กักนัมาอย่างยาวนานประมาณ 5 ทศวรรษในตลาดผลติภณัฑ์ชุดชัน้ในในประเทศ
ไทยโดยเป็นทีย่อมรบัในเรื่องการสวมใส่สบายซึ่งกระชบักบัสรรีะและการมนีวตักรรม Wacoal มตีลาดทีแ่ขง็แกร่งในกลุ่มลูกคา้สตรวียัท างาน ในอนาคต 
บรษิทัมแีผนจะออกสนิคา้ใหมโ่ดยขึน้อยู่กบัสถานการณ์ทางการตลาด ในขณะเดยีวกนักจ็ะขยายการจดัจ าหน่ายผ่านช่องทางคา้ปลกีใหม่ ๆ ทัง้ทางออนไลน์
และสือ่โทรทศัน์ นอกจากนี้ ยงัจะขยายช่องทางการจดัจ าหน่ายไปยงัประเทศเพือ่นบา้นใหม้ากขึน้อกีดว้ย 

มีหน้ีสินทางการเงินในระดบัต า่จากการมีนโยบายทางการเงินท่ีระมดัระวงั  

บรษิทัมนีโยบายทางการเงนิทีร่ะมดัระวงัเป็นอย่างมากโดยสามารถคงสถานะปลอดภาระหนี้มาไดเ้ป็นเวลานาน ณ วนัที ่31 มนีาคม 2563 บรษิทัมยีอด
เงนิกูค้งคา้งรวมอยู่เพยีง 40 ลา้นบาทซึ่งเป็นเงนิกูข้องบรษิทัย่อยแห่งหนึ่งส าหรบัใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีน เนื่องจากบรษิทัไม่มกีารลงทุนขนาดใหญ่เป็น
ระยะเวลานาน บรษิทัจงึมสีถานะทางการเงนิเป็นเงนิสดสุทธ ิ(Net Cash Position) โดย ณ เดอืนมนีาคม 2563 บรษิทัมเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 
รวมทัง้สิน้ประมาณ 1.5 พนัลา้นบาท ซึง่เพยีงพอทีจ่ะใชช้ าระคนืภาระหนี้ตามก าหนดและใชเ้ป็นเงนิลงทุนในกรณทีีม่คีวามจ าเป็น  

บรษิทัคาดว่าจะมคี่าใชจ้่ายเพือ่การลงทุนโดยรวมประมาณ 290-320 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2563-2565 ในการนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าโครงสรา้งเงนิทุนของ
บรษิทัจะไมม่กีารเปลีย่นแปลงอย่างมนียัส าคญัในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 

มีความยืดหยุ่นทางการเงินในระดบัสงู 

บรษิทัมเีงนิลงทุนในบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์จ านวน 24 แห่งและยงัลงทุนในบรษิทันอกตลาดหลกัทรพัย์อกีหลายแห่ง ในปี 2562 บรษิทั
ไดร้บัเงนิปันผลรบัจากการลงทุนประมาณ 570 ลา้นบาทซึง่คดิเป็นสดัส่วนเกอืบ 60% ของก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย
ของบรษิทั การแพร่ระบาดของโควดิ-19 และภาวะเศรษฐกจิทีถ่ดถอยอาจส่งผลกระทบต่อเงนิปันผลรบัของบรษิทัในปี 2563 ได ้  โดยเฉพาะอย่างยิง่เงนิ
ปันผลรบัจากธุรกจิแฟชัน่และเครือ่งส าอาง ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิปันผลรบัของบรษิทัจะกลบัมาเพิม่ขึน้ไดใ้นช่วงปี 2564-2565 

บรษิทัมคีวามยดืหยุ่นทางการเงนิในระดบัทีด่จีากการมเีงนิลงทุนทีม่สีภาพคล่องสงู ทัง้นี้ เงนิลงทุนในบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์มมีลูค่าตลาด
อยู่ที ่8.16 พนัลา้นบาท ณ เดอืนมนีาคม 2563 และมมีลูค่ามากกว่าหนี้สนิทางการเงนิรวมของบรษิทัรวมถงึภาระค ้าประกนัในบรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งและบรษิทั
ทีร่่วมลงทุน ตลอดจนหนี้สนิจากสญัญาเช่าทางการเงนิถงึประมาณ 8.8 เท่า   

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 รายไดข้องบรษิทัจะไดร้บัแรงกดดนัในปี 2563 และจะค่อย ๆ ปรบัเพิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 1 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2565 
 อตัราก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัจะตดิลบในปี 2563 และหลงัจากนัน้จะอยู่ในช่วง 2.6%-3.0% ในระหว่างปี 2564-2565 
 บรษิทัมแีผนการใชเ้งนิเพือ่ลงทุนโดยรวมประมาณ 860 ลา้นบาทในช่วง 3 ปีขา้งหน้า  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงสถานะในการเป็นผูจ้ดัจ าหน่ายสนิคา้แฟชัน่ของ
เครอืสหกรุ๊ปและยงัคงรกัษาความเป็นผูน้ าตลาดทีแ่ขง็แกร่งในผลติภณัฑ์ชดุชัน้ในเอาไวไ้ด ้นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดหวงัว่าบรษิทัจะยงัคงนโยบายทาง
การเงนิทีร่ะมดัระวงัและรกัษาสถานะสภาพคล่องทางการเงนิทีเ่พยีงพอและมคีวามยดืหยุ่นทางการเงนิในระดบัสงูไดต่้อไปอกีดว้ย  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากบรษิทัมกีารเปลีย่นแปลงนโยบายทางการเงนิทีเ่ป็นไปในเชงิรุกมากขึน้อย่างมนีัยส าคญั นอกจากนี้
อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงไดอ้กีเช่นกนัหากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนแอลงกว่าทีท่รสิเรทติ้งคาดการณ์ไว้ ในขณะทีก่ารปรบัเพิม่อนัดบั
เครดติของบรษิทัจะเกดิขึน้ไดห้ากผลการด าเนินงานและความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดของบรษิทัแขง็แกร่งขึน้อย่างมนีัยส าคญัเป็นระยะเวลา
ต่อเนื่อง  
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
      ------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------- 
  ม.ค.-มี.ค. 

2563 
            2562             2561 2560 2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  2,264 11,590 12,597 12,663 12,853 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  (112) 791 858 709 1,051 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  (3) 1,091 1,073 972 1,246 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  (10) 1,019 979 867 1,132 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  19 16 19 19 20 
เงนิลงทุน  76 347 201 335 426 
สนิทรพัยร์วม  31,282 23,645 23,550 23,280 20,199 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  41 0 0 158 0 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  26,509 20,470 20,245 19,911 17,380 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย (%) 

 (0.13) 9.41 8.52 7.67 9.69 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  1.47 **         3.68 4.05 3.62 5.99 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 (0.15) 69.74 57.33 52.37 62.66 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 0.06 **         0.00 0.00 0.16 0.00 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  1,612.17 **       ไมร่ะบุ ไมร่ะบ ุ 550.01 ไมร่ะบ ุ
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   0.15 0.00 0.00 0.79 0.00 
*  งบการเงนิรวม 
**      ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 
เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

บริษทั ไอ.ซี.ซี. อินเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) (ICC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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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 
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