
 
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิัท เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) ที่ระดบั 
“A+” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึควำมสมัพนัธท์ีแ่ขง็แกร่งทีบ่รษิทัมกีบักลุ่มเอก็ซอน โมบลิ รวมถงึกำรมี
โรงกลัน่น ้ำมนัและโรงงำนผลติอะโรเมติกส์ที่มปีระสทิธภิำพและครบวงจร และสถำนะทีแ่ขง็แกร่งของ
ธุรกจิคำ้ปลกีน ้ำมนั อย่ำงไรกต็ำม อนัดบัเครดติมขีอ้จ ำกดัจำกควำมผนัผวนของอุตสำหกรรมปิโตรเลยีม
และปิโตรเคมทีีอ่ยู่ในระดบัสงู และกำรแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิคำ้ปลกีน ้ำมนั 
 บรษิทัเอสโซ่ (ประเทศไทย) เป็นบรษิทัในเครอืเอ็กซอนโมบลิ คอร์ปอเรชัน่ (เอ็กซอน โมบลิ) ซึ่ง
เป็นหนึ่งในผู้ประกอบธุรกจิกำรกลัน่น ้ำมนัและผลติเคมภีณัฑ์ที่ใหญ่ที่สุดในโลก บรษิัทมปีระวตัิกำร
ด ำเนินงำนทีย่ำวนำนในธุรกจิปิโตรเลยีมในประเทศไทยโดยบรษิทัและบรษิทัย่อยในกลุ่มเริม่ด ำเนินธุรกจิ
น ้ำมนัในประเทศไทยตัง้แต่ปี 2437 และเริม่ธุรกจิโรงกลัน่น ้ำมนัในปี 2514 โดย ณ เดอืนมนีำคม 2558 ผู้
ถอืหุน้หลกัของบรษิทัประกอบดว้ย ExxonMobil Asia Holding Pte. Ltd. ในสดัส่วน 66% และกองทุน
รวมวำยุภกัษ์ 1 ในสดัส่วน 7% บรษิัทมสีถำนะทำงธุรกิจที่แข็งแกร่งโดยด ำเนินงำนในธุรกจิหลกั 2 
ประเภท ไดแ้ก่ ธุรกจิกำรกลัน่และกำรจดัจ ำหน่ำยน ้ำมนั (ธุรกจิน ้ำมนั) และธุรกจิกำรผลติและจ ำหน่ำย
ผลติภณัฑ์ปิโตรเคม ี(ธุรกิจปิโตรเคม)ี ทัง้นี้ ในส่วนของธุรกจิน ้ำมนันัน้ บริษัทด ำเนินกจิกำรโรงกลัน่
น ้ำมนัแบบคอมเพลก็ซ์รวมถงึจ ำหน่ำยน ้ำมนัผ่ำนสถำนีบรกิำร โดยโรงกลัน่น ้ำมนัของบรษิทัเป็น 1 ใน 
24 โรงกลัน่ทีด่ ำเนินงำนโดยบรษิทัในเครอืเอ็กซอน โมบลิทัว่โลก ในส่วนของธุรกจิปิโตรเคมนีัน้ บรษิทั
ผลติและจ ำหน่ำยผลติภณัฑปิ์โตรเคมใีนกลุ่มอะโรเมตกิสเ์ป็นหลกั 
 อนัดบัเครดติของบรษิทัสะทอ้นถงึควำมสมัพนัธ์ทีแ่ขง็แกร่งกบักลุ่มเอ็กซอน โมบลิ ในหลำยดำ้น
อกีดว้ย ซึง่รวมถงึควำมสมัพนัธ์ทำงดำ้นกำรคำ้ กำรด ำเนินงำน กำรเงนิ และชื่อเสยีงของกลุ่ม จำกกำร
เป็นบรษิทัในกลุ่มเอ็กซอน โมบลิ บรษิัทไดป้ระโยชน์จำกกำรใช้เทคโนโลยแีละควำมเชีย่วชำญในกำร
กลัน่น ้ำมนัทีท่นัสมยั ตลอดจนไดร้บักำรสนบัสนุนทำงดำ้นกำรด ำเนินงำนและเทคนิคจำกกลุ่ม นอกจำกนี้ 
บรษิทัยงัไดร้บัประโยชน์จำกเครอืข่ำยของกลุ่มเอ็กซอน โมบลิ ทีม่อียู่ทัว่โลกในกำรจดัหำน ้ำมนัดบิและ
จดัจ ำหน่ำยผลติภณัฑ์ของบริษัทด้วย บรษิัทจ ำหน่ำยผลิตภณัฑ์น ้ำมนัส ำเร็จรูปภำยใต้เครื่องหมำย
กำรคำ้ "เอสโซ่" ใหแ้ก่กลุ่มลกูคำ้พำณชิยแ์ละลกูคำ้ปลกีผ่ำนสถำนีบรกิำร นอกจำกนี้  บรษิทัยงัไดร้บักำร
สนบัทำงกำรเงนิจำกกลุ่มซึง่ช่วยเพิม่ควำมยดืหยุ่นทำงกำรเงนิอกีดว้ย 
 อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึประสทิธภิำพของโรงกลัน่ซึง่เชือ่มต่อกบัโรงงำนอะโรเมตกิส์ของบรษิทั
ดว้ย บรษิทัมโีรงกลัน่น ้ำมนัแบบคอมเพลก็ซ์ (Complex Refinery) ดว้ยก ำลงักำรกลัน่สูงสุดที ่174,000 
บำรเ์รลต่อวนั คดิเป็นสดัส่วนประมำณ 16% ของก ำลงักำรกลัน่ทัง้หมดในประเทศไทย นอกจำกนี้ บรษิทั
ยงัผลติสำรอะโรเมตกิสจ์ำกโรงงำนทีเ่ชือ่มต่อกบัโรงกลัน่น ้ำมนัดว้ย โดยโรงงำนอะโรเมตกิส์ของบรษิทัมี
ก ำลงักำรผลติสำรพำรำไซลนี (Paraxylene – PX) จ ำนวนทัง้สิ้น 500,000 ตนัต่อปี กำรด ำเนินธุรกจิที่
ครบวงจรทัง้โรงกลัน่น ้ำมนัและโรงงำนผลิตอะโรเมติกส์ท ำให้บรษิัทมคีวำมยดืหยุ่นในกำรเลอืกผลิต
ผลิตภัณฑ์ที่ให้ผลตอบแทนที่ดีระหว่ำงผลิตภณัฑ์ปิโตรเลียมและปิโตรเคม ีในปี 2557 ผลิตภณัฑ์
ปิโตรเลียมที่บริษัทกลัน่ได้ประกอบด้วยน ้ ำมันดีเซล 37.7% น ้ ำมันเบนซิน 19.3% รีฟอร์เมต 
(Reformate) 13.5% น ้ ำมนัเตำ 9.7% น ้ ำมนัเชื้อเพลิงอำกำศยำน 9.1% และอื่น ๆ 10.7% ด้วย
เทคโนโลยแีละกำรด ำเนินงำนตำมปรชัญำของเอก็ซอน โมบลิ ท ำใหโ้รงกลัน่ของบรษิทัไดร้บักำรยอมรบั
ว่ำเป็นหนึ่งในกลุ่มโรงกลัน่ชัน้น ำในภมูภิำคเอเซยีแปซฟิิกทีม่ปีระสทิธภิำพในกำรใชพ้ลงังำน 
 นอกจำกนี้ อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถงึสถำนะที่แขง็แกร่งของธุรกจิค้ำปลกีน ้ำมนัของบรษิัทจำก
กำรมตีรำสนิค้ำที่มชีื่อเสียง ช่องทำงจ ำหน่ำยที่กว้ำงขวำง และกำรด ำเนินงำนของสถำนีบริกำรที่มี
ประสทิธภิำพโดยวดัจำกยอดจ ำหน่ำยต่อสถำนีด้วย บรษิัทมสีถำนะทำงกำรตลำดทีแ่ขง็แกร่งจำกตรำ

อนัดบัเครดิตองคก์ร:  A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบัเครดิต แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
  เครดิตพินิจ 
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สนิคำ้ทีม่ชี ื่อเสยีงซึ่งช่วยใหบ้รษิทัสำมำรถน ำเสนอผลติภณัฑ์น ้ำมนัส ำเรจ็รูปชนิดพเิศษซึ่งมรีำคำสูงได ้นอกจำกนี้  บรษิทัยงัมเีครอืข่ำยสถำนีบรกิำรน ้ำมนัที่
กวำ้งขวำง โดย ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2558 บรษิทัมสีถำนีบรกิำรน ้ำมนัทีบ่รหิำรงำนภำยใต้เครื่องหมำยกำรคำ้ "เอสโซ่" จ ำนวน 526 แห่ง และในช่วง 9 เดอืน
แรกของปี 2558 บรษิทัมยีอดจ ำหน่ำยน ้ำมนัผ่ำนเครอืข่ำยสถำนีบรกิำรมำกเป็นอนัดบั 3 อกีทัง้สถำนีบรกิำรน ้ำมนัของบรษิทัยงัสำมำรถสรำ้งยอดจ ำหน่ำยต่อ
สถำนีไดใ้นระดบัสงูเมือ่เทยีบกบัผูป้ระกอบกำรอื่น ซึง่สถำนะทีแ่ขง็แกร่งของธุรกจิคำ้ปลกีน ้ำมนัดงักล่ำวช่วยบรรเทำผลกระทบจำกวฏัจกัรของธุรกจิน ้ำมนัใหแ้ก่
บรษิทั 
 ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติมขีอ้จ ำกดัจำกควำมผนัผวนในระดบัสงูของอุตสำหกรรมปิโตรเลยีมและปิโตรเคม ีทัง้นี้ รำคำน ้ำมนัลดลงอย่ำงมำกตัง้แต่
ช่วงครึง่หลงัของปี 2557 จำกอุปสงคท์ีอ่่อนตวัและอุปทำนส่วนเกนิทีอ่ยู่ในระดบัสงู เช่นเดยีวกบับรษิทัอื่น ๆ ในธุรกจิกำรกลัน่น ้ำมนั บรษิทัเผชญิกบัควำมเสีย่ง
จำกควำมผนัผวนในระดบัสูงของรำคำน ้ำมนัซึ่งก่อให้เกดิผลกระทบต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรและค่ำกำรกลัน่ทีผ่นัผวน นอกจำกนี้  อนัดบัเครดติยงัมี
ขอ้จ ำกดัจำกภำวะกำรแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิคำ้ปลกีน ้ำมนัดว้ย แมว้่ำรำคำน ้ำมนัทีล่ดลงจะช่วยเพิม่อุปสงค์และกำรบรโิภคน ้ำมนั แต่กำรแข่งขนัยงัคงรุนแรง
จำกจ ำนวนสถำนีบรกิำรทีเ่พิม่มำกขึน้ 
 บรษิทัมแีหล่งรำยไดห้ลกัจำกธุรกจิคำ้น ้ำมนัซึ่งสรำ้งรำยไดป้ระมำณ 90%ของรำยไดร้วม ในขณะที่อกี 10% มำจำกธุรกจิปิโตรเคม ีรำคำน ้ำมนัทีล่ดลง
อย่ำงมำกตัง้แต่ช่วงครึง่หลงัของปี 2557 ต่อเนื่องถงึช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2558 รวมถงึภำวะอุปทำนส่วนเกนิของพำรำไซลนีส่งผลใหส้ถำนะทำงกำรเงนิของ
บรษิทัอ่อนแอลง ในปี 2557 บรษิทัมรีำยได ้220,735 ลำ้นบำท ลดลง 10% เมือ่เทยีบกบัปี 2556 และมผีลขำดทุนสูงถงึ 10,346 ลำ้นบำท ส ำหรบัช่วง 9 เดอืน
แรกของปี 2558 บริษัทมรีำยได้ 130,164 ล้ำนบำท ลดลง 26% เมื่อเทียบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนอันเนื่องมำจำกรำคำน ้ำมนัที่ลดลง อย่ำงไรก็ตำม 
ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรปรบัตวัดขี ึน้เนื่องจำกรำคำน ้ำมนัผนัผวนน้อยลง รวมถงึส่วนต่ำงรำคำน ้ำมนัส ำเรจ็รูปกบัรำคำน ้ำมนัดบิทีก่วำ้งขึ้ นเมือ่เทยีบกบัปี 
2557 ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2558 บรษิทัมกี ำไรจำกกำรด ำเนินงำน 1,758 ลำ้นบำท เมือ่เทยีบกบัผลขำดทุนจ ำนวน 4,536 ลำ้นบำทในช่วง 9 เดอืนแรกของ
ปี 2557 ซึ่งเป็นผลจำกธุรกจิน ้ำมนัทีส่ร้ำงก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนจ ำนวน 4,089 ลำ้นบำท ในขณะที่ธุรกจิปิโตรเคมยีงัคงได้รบัผลกระทบจำกภำวะอุปทำน
ส่วนเกนิ ซึง่ส่งผลใหเ้กดิผลขำดทุนจำกกำรด ำเนินงำนจ ำนวน 2,231 ลำ้นบำทในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2558  
 ณ เดอืนกนัยำยน 2558 บรษิทัมเีงนิกูร้วม 33,102 ลำ้นบำท โดยประมำณ 60% เป็นเงนิกูท้ีไ่ดร้บัจำกกลุ่มเอก็ซอน โมบลิ ซึ่งเพิม่ขึน้จำกประมำณ 0.5% 
ณ สิน้ปี 2554 กำรสนับสนุนทำงดำ้นกำรเงนิจำกกลุ่มเอ็กซอน โมบลิ ช่วยเพิม่ควำมยดืหยุ่นทำงกำรเงนิใหแ้ก่บรษิทั นอกจำกนี้ บรษิทัยงัไดร้บักำรสนับสนุน
วงเงนิกูย้มืจำกกลุ่มเอ็กซอน โมบลิ จ ำนวน 54,000 ลำ้นบำทอกีด้วย ซึ่งปจัจุบนับรษิทัยงัไม่ไดเ้บกิใช ้โดยวงเงนินี้จะหมดอำยุในปี 2559 แต่สำมำรถต่ออำยุ
ออกไปไดอ้กี 3 ปี ณ สิน้เดอืนกนัยำยน 2558 บรษิทัมอีตัรำส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนที ่71.5% และคำดว่ำจะค่อย ๆ ปรบัตวัดขี ึน้มำอยู่ในระดบั 65%-
70% ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ โดยอยู่บนสมมตฐิำนว่ำรำคำน ้ำมนัดบิจะไมล่ดลงอย่ำงรุนแรงอกีและบรษิทัไมม่กีำรลงทุนขนำดใหญ่ ทัง้นี้ คำดว่ำบรษิทัจะมกี ำไรก่อน
ดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย (EBITDA) เฉลีย่มำกกว่ำ 4,000 ลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี 2559-2561 ในขณะทีค่่ำใชจ่้ำยฝ่ำยทุนของบรษิทั
คำดว่ำจะอยู่ทีป่ระมำณ 1,000-1,300 ลำ้นบำทต่อปี ทรสิเรทติ้งเหน็ว่ำควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้ของบรษิทัยงัคงเหมำะสมกบัระดบัอนัดบัเครดติในปจัจุบนั
เนื่องจำกกำรสนบัสนุนทีแ่ขง็แกร่งจำกกลุ่มเอก็ซอน โมบลิ 
          
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึควำมสมัพนัธท์ีแ่ขง็แกร่งทีบ่รษิทัมกีบักลุ่มเอ็กซอน โมบลิ รวมถงึประโยชน์ต่ำง ๆ ทีบ่รษิทัไดร้บั
จำกกลุ่มโดยเฉพำะกำรสนับสนุนทำงกำรเงนิซึ่งจะช่วยใหบ้รษิัทสำมำรถเผชญิกบัควำมผนัผวนของธุรกจิปิโตรเลยีมและปิโตรเคมไีด้ นอกจำกนี้ ยงัคำดว่ำ
บรษิทัจะสำมำรถรกัษำสถำนะทำงกำรตลำดทีแ่ขง็แกร่งในธุรกจิปิโตรเลยีมในประเทศไทยเอำไวไ้ด ้ทัง้นี้ ในระยะ  1-2 ปีขำ้งหน้ำ โอกำสทีบ่รษิัทจะไดร้บักำร
ปรบัเพิม่อนัดบัเครดติมคี่อนขำ้งจ ำกดัเนื่องจำกควำมผนัผวนของรำคำน ้ำมนัและภำวะอุปทำนส่วนเกนิของพำรำไซลนี อย่ำงไรกต็ำม อนัดบัเครดติของบรษิทัมี
โอกำสทีจ่ะลดระดบัลงหำกบรษิทัไมไ่ดร้บักำรสนับสนุนจำกกลุ่มเอ็กซอน โมบลิ หรอืหำกกลุ่มเอ็กซอน โมบลิ ลดสดัส่วนกำรถอืหุน้ใหญ่ในบรษิทั หรอืสถำนะ
ทำงกำรเงนิของบรษิทัไมส่ำมำรถปรบัตวัดขี ึน้ไดอ้ย่ำงทีค่ำดหวงัไวใ้นระยะ 3 ปีขำ้งหน้ำ  

  

 
บริษทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) (ESSO) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
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  บริษทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) 
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั * 
 

หน่วย: ลา้นบาท 

      ------------------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ----------------------------- 
 ม.ค.-ก.ย. 

2558  
           2557            2556            2555            2554            2553 

รำยได ้ 130,164 220,735 245,173 245,127 205,710 179,305 
ดอกเบีย้จ่ำยรวม 616 902 989 1,196 762 379 
ก ำไร (ขำดทุน) สุทธจิำกกำรด ำเนินงำน 1,246 (9,698) (379) (1,699) 940 1,653 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน 2,819 (10,930) 2,169 1,872 3,798 3,900 
ค่ำใชจ่้ำยฝำ่ยทุน 513 1,162 1,127 844 3,989 4,554 
สนิทรพัยร์วม 58,660 63,868 74,010 75,862 73,844 66,758 
เงนิกูร้วม 33,102 35,675 34,396 31,608 38,467 27,743 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 13,166 12,340 22,579 22,932 24,539 24,929 
อตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสือ่มรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำย/รำยได ้(%) 

2.6 (4.4) 1.1 1.0 2.2 2.3 

อตัรำสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถำวร (%) (10.0) **        (21.7)       1.8            1.4         6.4              5.0 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำย/ดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

6.1 (10.3) 3.3 2.5 6.6 12.2 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน/เงนิกูร้วม (%) (13.1) **        (30.6)      6.3             5.9            9.9             14.1 
อตัรำสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรำ้งเงนิทุน (%) 71.5 74.3 60.4 58.0 61.0 52.7 
*  งบการเงนิรวม 

** ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั  
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เครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่ อถือของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเพพาะ 
ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรือพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความ
ถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรือความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจาก ความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั 
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