
                        
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ำกดั (มหำชน) ที่
ระดบั “AA” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถำนะของบรษิทัในกำรเป็นผูจ้ดัจ ำหน่ำยสนิคำ้ประเภท 
ชุดชัน้ในสตร ีเครื่องแต่งกำยบุรุษ และเครื่องส ำอำงของเครอืสหพฒัน์ ตลอดจนควำมหลำกหลำย
ของสนิคำ้ และชอ่งทำงจดัจ ำหน่ำยทีค่รอบคลุมทัว่ประเทศของบรษิทั ในกำรพจิำรณำอนัดบัเครดติ
ยงัค ำนึงถงึนโยบำยกำรเงนิที่มคีวำมระมดัระวงัและสภำพคล่องทีเ่พยีงพอของบรษิทัดว้ย อย่ำงไร 
กต็ำม อนัดบัเครดติดงักลำ่วมขีอ้จ ำกดับำงสว่นจำกกำรแขง่ขนัทีรุ่นแรงในอุตสำหกรรมสนิคำ้แฟชัน่
และสนิคำ้อุปโภคบรโิภค รวมถงึภำวะเศรษฐกจิทีช่ะลอตวัซึง่สง่ผลตอ่กำรใชจ้ำ่ยของผูบ้รโิภค  
 สถำนะทำงธุรกิจของบรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอร์เนชัน่แนล ที่แขง็แกร่งนัน้ได้รบัแรงหนุนจำก
ควำมหลำกหลำยของสนิคำ้และสถำนะทำงกำรแขง่ขนัทีเ่ขม้แขง็ของบรษิทัในตลำดแฟชัน่ของไทย
โดยเฉพำะอยำ่งยิง่สนิคำ้ประเภทชุดชัน้ในสตร ีเครื่องแต่งกำยบุรุษ และเครื่องส ำอำง สนิคำ้ทีบ่รษิทั
จดัจ ำหน่ำยนัน้ครอบคลุมทัง้ตรำสญัลกัษณ์จำกต่ำงประเทศและตรำสญัลกัษณ์ของบรษิทัเองซึ่งมี
มำกกว่ำ 100 ตรำ และจ ำหน่ำยผำ่นจุดขำยประมำณ 2,700 แห่งทัว่ประเทศ ทัง้น้ี ประสบกำรณ์ที่
ยำวนำนในกำรกระจำยสนิคำ้แฟชัน่และควำมร่วมมอืที่ดจีำกบรษิทัผูผ้ลติสนิคำ้และผูจ้ดัหำภำยใน
เครอืสหพฒัน์เป็นปจัจยัทีท่ ำใหบ้รษิทัยงัคงรกัษำควำมไดเ้ปรยีบทำงกำรแขง่ขนัเอำไวไ้ด ้ 
 บรษิทัมสีถำนะกำรแขง่ขนัทีแ่ขง็แกร่งในตลำดสนิคำ้แฟชัน่ของประเทศไทย กลุ่มผลติภณัฑ์
ชุดชัน้ในสตรขีองบรษิทัมสี่วนแบ่งทำงกำรตลำดทัง้สิน้ 62% ในตลำดชุดชัน้ในสตรรีะดบักลำงถึง
ระดบัสงูในปี 2559  โดยม ี“Wacoal” เป็นตรำสญัลกัษณ์หลกัและยงัคงเป็นตรำสนิคำ้ชัน้น ำในตลำด
ชุดชัน้ในสตรทีีจ่ ำหน่ำยผำ่นทำงหำ้งสรรพสนิคำ้ ดว้ยสว่นแบ่งทำงกำรตลำดประมำณ 55.4% ในปี 
2559 ซึง่เพิม่ขึน้จำก 54% ในปี 2558 กำรปรบัขัน้ตอนภำยในและลดกระบวนกำรทีซ่ ้ำซอ้นในกำร
ขนสง่สนิคำ้ในแผนกชุดชัน้ในสตรสีง่ผลใหย้อดขำยและสว่นแบ่งทำงกำรตลำดของบรษิทัเพิม่สงูขึน้ 
นอกจำกน้ี บรษิทัยงัคงสถำนะทำงกำรแขง่ขนัในตลำดเครื่องแต่งกำยบุรุษและเครื่องส ำอำงเอำไวไ้ด้
โดยไดร้บัแรงหนุนจำกตรำสญัลกัษณ์ทีแ่ขง็แกร่งอยำ่งเช่น "Arrow" และ "Lacoste" ในตลำดเครื่อง
แตง่กำยบุรุษ และ "บเีอสซ ีคอสเมโทโลจ”ี ทีเ่ป็นรูจ้กัอยำ่งดใีนตลำดเครื่องส ำอำงในประเทศอกีดว้ย 

กำรพจิำรณำควำมเสีย่งของบรษิทัยงัค ำนึงถงึกำรแขง่ขนัทีรุ่นแรงในอุตสำหกรรมสนิคำ้แฟชัน่
และเครื่องแต่งกำยดว้ย โดยบรษิทัต้องเผชญิกบักำรแข่งขนัจำกผูผ้ลติจ ำนวนมำกและหลำกหลำย
ประเภท รวมทัง้จำกกิจกรรมส่งเสริมทำงกำรตลำดที่รุนแรงด้วย กำรแข่งขนัที่รุนแรงผลกัดนัให้
ผูป้ระกอบกำรตอ้งมคีำ่ใชจ้ำ่ยทำงกำรตลำดเพิม่มำกขึน้เพือ่ดงึดดูลกูคำ้และแขง่ขนักบัผูป้ระกอบกำร
รำยอื่น นอกจำกน้ี เศรษฐกจิทีช่ะลอตวัยงัสง่ผลลบตอ่กำรใชจ้ำ่ยของผูบ้รโิภคอกีดว้ยเชน่กนั 
 สนิค้ำหลกัที่สร้ำงรำยได้ส่วนใหญ่ให้แก่บริษทัคือชุดชัน้ในสตรี (31%) เครื่องแต่งกำยบุรุษ 
(27%) และเครื่องส ำอำง (10%) รำยไดข้องบรษิทัในปี 2559 อยูท่ี ่12,615 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้ 2.2% 
จำกปี 2558 โดยมีสนิค้ำกลุ่มชุดชัน้ในสตรีและเครื่องแต่งกำยบุรุษเป็นตวัขบัเคลื่อนกำรเติบโต 
รำยได้ส ำหรบัช่วง 3 เดือนแรกของปี 2560 อยู่ที่ 2,997 ล้ำนบำท ซึ่งใกล้เคียงกับยอดขำยใน
ชว่งเวลำเดยีวกนัของปีก่อน สภำวะเศรษฐกจิทีช่ะลอตวัในปจัจุบนัและระดบัหน้ีสนิภำคครวัเรอืนทีส่งู
ไดส้ง่ผลกระทบดำ้นลบตอ่กำรใชจ้ำ่ยของผูบ้รโิภค บรษิทัพยำยำมมองหำโอกำสในกำรเพิม่ยอดขำย
จำกช่องกำรจดัจ ำหน่ำยใหม่ๆ มำโดยตลอดไม่ว่ำจะเป็นช่องทำงออนไลน์หรอืสื่อโทรทศัน์เพื่อทีใ่ห้
ตอบสนองกบัรปูแบบกำรใชช้วีติและพฤตกิรรมของผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นแปลงไป เมื่อไม่นำนมำน้ี กลุ่ม

อนัดบัเครดิตองคก์ร:    AA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบัเครดิต      แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
    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  
 
วยิดำ ประทุมสุวรรณ์, CFA  
wiyada@trisrating.com 
 
WWW.TRISRATING.COM 
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บรษิทัสหพฒัน์ซึ่งรวมถงึบรษิทัได้ประกำศทีจ่ะเป็นพนัธมติรกบั Lazada และ Oshopping เพื่อเสรมิสร้ำงควำมแขง็แกร่งในกำรจ ำหน่ำยสนิค้ำผ่ำน
ชอ่งทำงสือ่อเิลก็ทรอนิกสแ์ละสือ่โทรทศัน์ 
 สถำนะทำงกำรเงนิของบรษิัทได้รบัแรงหนุนจำกนโยบำยด้ำนกำรเงินที่ระมดัระวงัและกำรมสีภำพคล่องที่เพยีงพอ บรษิัทมีอตัรำก ำไรไม่สูง
เน่ืองจำกเป็นลกัษณะของธุรกจิแบบตวักลำงกำรคำ้ โดยอตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัอยูท่ี่ระดบั 3% ในปี 2559 และ 2.1% ในช่วง 3 
เดอืนแรกของปี 2560 อตัรำก ำไรทีล่ดลงเป็นผลจำกคำ่ใชจ้ำ่ยในกำรขำยและบรหิำรทีเ่พิม่สงูขึน้เพื่อใชไ้ปในกำรดงึดูดควำมสนใจของลูกคำ้และสรำ้งกำร
รบัรูใ้นตรำสนิคำ้ใหม้ำกยิง่ขึน้   
 สภำพคลอ่งของบรษิทัยงัคงแขง็แกรง่โดยมแีรงหนุนจำกสถำนะปลอดภำระหน้ีของบรษิทั บรษิทัมนีโยบำยทำงกำรเงนิทีร่ะมดัระวงัและคงสถำนะ
ปลอดภำระหน้ีไดเ้ป็นระยะเวลำนำน ณ สิน้เดอืนมนีำคม 2560 บรษิทัยงัคงสถำนะปลอดภำระหน้ี ทัง้น้ี บรษิทัยอ่ยมเีงนิกู้ 30 ลำ้นบำทเพื่อใชเ้ป็นเงนิทุน
หมุนเวยีน บรษิทัมภีำระหน้ีที่เกิดจำกกำรค ้ำประกนัให้แก่บรษิทัในเครอืสหพฒัน์จ ำนวน 332 ลำ้นบำท ณ สิน้เดอืนมนีำคม 2560 โดยมูลค่ำค ้ำประกนั
เพิม่ขึน้จำก 259 ลำ้นบำท ณ สิน้ปี 2559 อนัเป็นผลจำกกำรค ้ำประกนัใหแ้ก่ บรษิทั สหพฒัน์เรยีลเอสเตท จ ำกดั โดยบรษิทัสหพฒัน์เรยีลเอสเตทเนินธุรกิจ
เกีย่วกบัคลงัสนิคำ้และกำรขนสง่ของเครอืสหพฒัน์ซึง่บรษิทัถอืหุน้ในสดัสว่น 19.9%   
 ควำมยดืหยุน่ทำงกำรเงนิของบรษิทัไดร้บักำรสนบัสนุนจำกสภำพคลอ่งของกำรลงทุนในบรษิทัตำ่ง ๆ ทัง้น้ี มลูคำ่ตลำดของเงนิลงทุนของบรษิทัใน
บรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยท์ัง้ 20 แหง่คดิเป็นมลูคำ่ 7,437.6 ลำ้นบำท ณ สิน้เดอืนมนีำคม 2560 โดยอตัรำสว่นเงนิกู้รวมต่อมูลค่ำตลำดของ
เงนิลงทุนในบรษิทัจดทะเบยีนอยูใ่นระดบัต ่ำมำกทีร่ะดบัประมำณ 10% 
 ในชว่งปี 2560-2562 สมมตฐิานของทรสิเรทติง้คาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะเตบิโตเลก็น้อย โดยคาดว่าเศรษฐกจิจะยงัคงชะลอตวัอยา่งต่อเน่ืองไป
จนถงึชว่งปลายปี 2560 และรายไดข้องบรษิทัจะเตบิโตในอตัราทีเ่รว็ขึน้ในปี 2561 นอกจำกน้ี ทรสิเรทติง้ยงัคำดว่ำบรษิทัจะบรหิำรค่ำใชจ้่ำยในกำรขำย
และบรหิำรอยำ่งมปีระสทิธภิำพมำกขึน้เพื่อผลกัดนัใหอ้ตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนค่อยๆ ปรบัตวัดขีึน้ ในช่วงปี 2560-2562 ทรสิเรทติง้คำดว่ำเงนิทุน
จำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัจะอยู่ที่ระดบัประมำณ 850-950 ล้ำนบำทต่อปี เมื่อพจิำรณำถงึนโยบำยทำงกำรเงนิที่ระมดัระวงัของบรษิทัแล้ว ทรสิเรทติ้ง 
คำดว่ำในช่วงปี 3 ปีขำ้งหน้ำบรษิทัจะยงัคงสภำพคล่องและโครงสร้ำงทำงกำรเงนิที่แขง็แรงเอำไว้ได้อย่ำงต่อเน่ืองโดยไม่มกีำรเปลี่ยนแปลงใดใดใน
โครงสรำ้งเงนิทุนอยำ่งมนียัส ำคญั 
  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต           
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึควำมคำดหมำยของทรสิเรทติง้ว่ำบรษิทัจะยงัคงรกัษำควำมเป็นผูน้ ำตลำดทีแ่ขง็แกร่งใน
ผลติภณัฑห์ลกัเอำไวไ้ด ้อกีทัง้ยงัคำดหวงัวำ่บรษิทัจะยงัคงนโยบำยกำรเงนิทีร่ะมดัระวงัและรกัษำสภำพคลอ่งทำงกำรเงนิในระดบัสงูไดต้อ่ไป  
 ควำมเสี่ยงจำกกำรถูกปรบัลดอนัดบัเครดิตของบริษทัมำจำกควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรที่ลดลงกว่ำที่คำดไว้เป็นระยะเวลำนำน หรือกำร
เปลี่ยนแปลงนโยบำยทำงกำรเงนิที่เป็นไปในเชงิรุกมำกขึน้อย่ำงมนีัยส ำคญั ในขณะทีก่ำรปรบัเพิม่อนัดบัเครดติจะเกดิขึ้นไดห้ำกควำมสำมำรถในกำร
สรำ้งกระแสเงนิสดของบรษิทัแขง็แกรง่ขึน้อยำ่งมำกจนสง่ผลใหร้ะดบักระแสเงนิสดเพิม่ขึน้อยำ่งมนียัส ำคญั  

 

 
บริษทั ไอ.ซี.ซี. อินเตอรเ์นชัน่แนล จ ำกดั (มหำชน) (ICC) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

*  รวมภาระหนีท้ีอ่าจเกดิจากการค ้าประกนับรษัิททีเ่กีย่วขอ้ง 
**   ปรับอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

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

2560 2559 2558 2557              2556 

รำยไดจ้ำกกำรขำย  2,997 12,615 12,343 12,033 13,329 
ดอกเบีย้จ่ำยรวม  0 2 1 0 7 
ก ำไร (ขำดทุน) สุทธจิำกกำรด ำเนินงำน              173              936              703              545 685 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  182 1,255 883 735            810 
ค่ำใชจ่้ำยฝำ่ยทุน  34 423 258 341 536 
สนิทรพัยร์วม  21,259 20,199 18,565 18,486 17,820 
เงนิกูร้วม  30 20 30 - - 
ภำระค ้ำประกนับรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง  332 259 222 176 169 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  18,234 17,380 15,986 15,742 15,291 
อตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสือ่มรำคำ
และค่ำตดัจ ำหน่ำย/รำยไดจ้ำกกำรขำย (%) 

 2.1 3.0 3.3 2.4 3.0 

อตัรำสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถำวร (%)  6.2                 **             6.2              5.1 3.9                 5.1 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ 
และค่ำตดัจ ำหน่ำย/ดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

      747.2 662.0      1,042.2 ไมร่ะบ ุ 132.3 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน/เงนิกูร้วม* (%)  347.5           **          449.4           350.0 418.5             478.1 
อตัรำสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรำ้งเงนิทุน* (%)  2.0 1.6 1.6 1.1 1.1 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั   
 โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อำคำรสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
 
© บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั สงวนลขิสิทธิ ์พ.ศ. 2560 หำ้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดัอันดบั
เครดติ ไมว่่ำทัง้หมดหรอืแต่เพยีงบำงสว่น และไมว่่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยมไิดร้บัอนุญำตอย่ำงเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำกทรสิเรทติ้ง กำรจดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลง
ขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ือ้ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกี่ยวกบัควำมเสีย่งหรอืควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพำะ ควำมเหน็ทีร่ะบุใน
กำรจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค ำแนะน ำเกีย่วกบักำรลงทนุ หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มูลทีป่รำกฏในรำยงำนใดๆ ทีจ่ดัท ำ หรอืพิมพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้
จดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมตอ้งกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจ
ลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืไ ด ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั จึงไม่รบัประกนัควำมถูกต้อง ควำม
เพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มลูใดๆ ดงักล่ำว และจะไมร่บัผดิชอบต่อควำมสญูเสยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไมถู่กต้อง ควำมไมเ่พยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ 
และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเว้นผลทีไ่ดร้ ับหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน 
Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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