
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งปรบัลดอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) เป็น “A” 
จาก “A+” การปรับลดอันดับเครดิตเป็นผลมาจากผลการด าเนินงานของบริษัทที่อ่อนแอลง 
ประกอบกบัแนวโน้มของธุรกจิการกลัน่น ้ามนัและปิโตรเคมทีีย่งัคงอ่อนแอเนื่องจากภาวะเศรษฐกจิ
ทีช่ะลอตวัซึง่เป็นผลมาจากการระบาดใหญ่ของไวรสัโคโรน่าสายพนัธุใ์หม ่(โควดิ-19)    

อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงความสัมพันธ์ที่แข็งแกร่งระหว่างบริษัทกับ  Exxon Mobil 
Corporation และบรษิัทในเครอื (ExxonMobil Group) ประกอบกบัการมโีรงกลัน่น ้ามนัที่มี
ประสทิธภิาพและครบวงจร รวมถงึการมสีถานะทางการตลาดทีแ่ขง็แกร่ง ในทางตรงขา้ม อนัดบั
เครดติกม็ขีอ้จ ากดัจากภาระหนี้ทีอ่ยู่ในระดบัสงูและการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิคา้ปลกีน ้ามนัดว้ย 

บรษิัทรายงานผลขาดทุนก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายจ านวน 1.3 
พนัลา้นบาทในปี 2562 ผลประกอบการทีอ่่อนแอกว่าทีค่าดการณ์นี้เป็นผลจากค่าการกลัน่ทีอ่ยู่ใน
ระดับต ่ าประกอบกับยังคงมีภาวะอุปทานส่ วนเกินส าหรับผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีของบริษัท 
นอกจากนี้ บรษิทัไดห้ยุดโรงกลัน่เพือ่ซ่อมบ ารุงใหญ่เป็นเวลา 60 วนั ท าใหอ้ตัราการน าน ้ามนัเขา้
กลัน่ลดลง 20% จากปีก่อนหน้า 

ตลาดน ้ามนัผนัผวนอย่างหนักส่งผลให้ ผลประกอบการของบรษิทัมแีนวโน้มทีจ่ะอ่อนแอลงไปอกี
ในปี 2563 โดยในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2563 การแพร่ระบาดครัง้ใหญ่ของโควดิ-19 ท าใหห้ลาย
ประเทศทัว่โลกไดด้ าเนินมาตรการในการสกดัการแพร่ระบาดทีเ่ขม้ขน้ ซึ่งส่งผลเสยีหายต่อความ
ต้องการใช้น ้ามนัของโลก ในขณะเดยีวกนักเ็กดิสงครามราคาน ้ามนัระหว่างซาอุดอิาระเบยีและ
รสัเซยี ส่งผลใหเ้กดิการหดตวัของกจิกรรมทางเศรษฐกจิอย่างฉบัพลนัและท าใหเ้ศรษฐกจิของโลก
เขา้สู่ภาวะถดถอย ปรมิาณน ้ามนัทีล่น้ตลาดและความต้องการใชน้ ้ามนัทีห่ดตวัอย่างรุนแรงท าให้
ราคาน ้ามนัดบิลดลงจากประมาณ US$64 ต่อบาร์เรลในเดอืนมกราคม 2563 เหลอืประมาณ 
US$21 ต่อบารเ์รลในเดอืนเมษายน 2563 

จากเหตุการณ์ขา้งต้นส่งผลให้บรษิทัขาดทุนจากสนิค้าคงเหลอือย่างมากในไตรมาสที ่1 ของปี 
2563 ในขณะทีป่รมิาณการน าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ลดลงไปประมาณ 16% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนั
ของปีก่อน นอกจากนี้  ความต้องการใช้น ้ามนัส าเร็จรูปโดยเฉพาะน ้ามนัอากาศยานและน ้ามนั
เบนซนิกล็ดลงอย่างมาก ส่งผลใหบ้รษิทัมขีาดทุนจากค่าการกลัน่รวม (หรอื ค่าการกลัน่ฐาน รวม
กบัก าไรหรอืขาดทุนจากสนิคา้คงเหลอื) ทัง้สิ้น 19.3 ดอลลาร์สหรฐัฯ เทยีบกบัก าไร 4.5 ดอลลาร์
สหรฐัฯ เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ส่งผลให้บรษิัทขาดทุนก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่า
เสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย ประมาณ 7.3 พนัลา้นบาทในไตรมาสที ่1 ของปี 2563 อย่างไรก็
ตาม บริษัทได้พยายามลดการกลัน่น ้ามนัอากาศยานและควบคุมค่าใช้จ่ายด าเนินงานเพื่อลด
ผลกระทบทีเ่กดิขึน้   

การปรบัลดอนัดบัเครดติไดร้วมถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าผลการด าเนินงานของบรษิทัจะ
อ่อนแอลง ทรสิเรทติ้งมองว่าการฟ้ืนตัวของอุปสงค์น ้ามนัของโลกยงัคงเปราะบางแมว้่าหลาย
ประเทศจะเริ่มเปิดประเทศแล้ว แต่แนวโน้มของอุตสาหกรรมการกลัน่น ้ามนัยงัคงมคีวามไม่
แน่นอนสงูเนื่องจากอาจเกดิการแพร่ระบาดของโควดิ-19 ไดอ้กีครัง้ 

จากแนวโน้มธุรกจิการกลัน่น ้ามันที่ยงัคงอ่อนแอ ทริสเรทติ้งจึงได้ปรบัประมาณการผลการ
ด าเนินงานของบรษิทัลง ทรสิเรทติ้งประมาณการณ์ราคาน ้ามนัดบิดูไบอยู่ระหว่าง 30-35 ดอลลาร์
สหรฐัฯ ต่อบาร์เรลส าหรบัปี 2563 และเพิม่ขึน้ไปอยู่ในช่วง 50-55 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อบาร์เรลใน
ระหว่างปี 2564-2565 นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะใชก้ าลงัการกลัน่น ้ามนัดบิทีป่ระมาณ 
70% หรอืคดิเป็นปรมิาณน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ที ่120 พนับาร์เรลต่อวนัในปี 2563 ก่อนเพิม่ขึน้เป็น 

  

บริษทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 45/2563 
 11 มิถนุายน 2563 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 25/12/62 

 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

21/11/51 A+ Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 

  

 

ติดต่อ: 
เสรมิวทิย ์ศรโียธา 
sermwit@trisrating.com 
 

ณรงคช์ยั พรสริชิโูสภณ 
narongchai@trisrating.com 
 

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

มณเฑยีร จนัทรก์ล ่า 
monthian@trisrating.com 

 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 

*รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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135 พนับารเ์รลต่อวนัในปี 2564-2565 

นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าค่าการกลัน่ฐานของบรษิทัจะยงัคงลดลงต่อเนื่องในไตรมาสที ่2 ของปี 2563 แต่จะค่อย ๆ ดขีึน้ในช่วงครึง่หลงัของปีเป็นต้น
ไป โดยภาพรวม ทรสิเรทติ้งคาดว่าค่าการกลัน่รวมของบรษิทัยงัคงตดิลบอยู่ส าหรบัปี 2563 ก่อนจะเพิม่ขึน้อยู่ในช่วง 5-6 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อบาร์เรลในปี 
2564-2565  

ในประมาณการฐานของทรสิเรทติ้งนัน้คาดว่าบรษิทัจะยงัคงมผีลขาดทุนก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายอยู่ระหว่าง 5-7 พนัลา้น
บาทและยงัคงมขีาดทุนสะสมอยู่ ในขณะทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนจะเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 70% ในปี 2563 จากประมาณ 59% ณ สิ้นปี 
2562 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมรีายไดเ้พิม่ขึน้ในแต่ละปีหลงัจากนัน้ และกลบัมามกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายทีด่ขี ึน้ ในปี 
2564-2565 อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงมขีาดทุนสะสมอยู่จนถงึปลายปี 2565 อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนคาดว่าจะอยู่
ในช่วง 60%-65% ในระหว่างปี 2564-2565 ซึ่งสูงกว่าประมาณการในครัง้ก่อน ในขณะทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่า
เสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย จะอยู่ทีป่ระมาณ 4-5 เท่าในปี 2564-2565 ทรสิเรทติ้งประมาณการว่าก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดั
จ าหน่ายเฉลีย่ 3 ปี ระหว่างปี 2563-2565 จะอยู่ทีป่ระมาณ 2 พนัลา้นบาทต่อปี  

ทรสิเรทติ้งไมม่คีวามกงัวลต่อสภาพคล่องของบรษิทั โดย ณ เดอืนมนีาคม 2563 บรษิทัมวีงเงนิทีย่งัไม่ไดเ้บกิใชก้บัธนาคารประมาณ 1.88 หมืน่ลา้นบาท 
และวงเงนิส ารองจากกลุ่ม ExxonMobil อกี 5.4 หมืน่ลา้นบาท ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิทัจะยงัคงไดรับัการสนับทางการเงนิจากกลุ่ม ExxonMobil เมือ่มี
ความจ าเป็น โดยจะเหน็ไดจ้ากวงเงนิกูท้ีบ่รษิทัไดร้บัในหลายปีทีผ่่านมา ทัง้นี้ ณ เดอืนมนีาคม 2563 ประมาณ 64% ของเงนิกูข้องบรษิทัเป็นเงนิกูท้ีไ่ดร้บั
จากกลุ่ม ExxonMobil   

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความสมัพนัธ์ทีแ่ขง็แกร่งทีบ่รษิทัมกีบักลุ่ม ExxonMobil รวมถงึประโยชน์ต่าง ๆ ทีบ่รษิทัจะไดร้บั
จากกลุ่มดว้ย นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาสถานะทางการตลาดทีแ่ขง็แกร่งในธุรกจิปิโตรเลยีมภายในประเทศเอาไวไ้ดแ้ละจะมี
ผลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้ในหลายปีขา้งหน้าอกีดว้ย 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสที่บรษิัทจะได้รบัการปรบัเพิม่อันดบัเครดิตในระยะ 12-18 เดือนข้างหน้ามคี่อนขา้งจ ากดั แต่ก็มโีอกาสเกิดขึ้นได้หากบริษัทกลบัมามผีลการ
ด าเนินงานทีด่ขี ึน้อย่างรวดเรว็ และมกี าไรเพิม่ขึน้อย่างมนียัส าคญัรวมถงึมหีนี้สนิทางการเงนิทีล่ดลงดว้ย อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติมโีอกาสทีจ่ะลดระดบั
ลงหากผลประกอบการของบรษิทัอ่อนแอลงไปอกี ซึง่อาจจะเกดิจากการฟ้ืนตวัของตลาดน ้ามนัทีก่นิเวลานานหรอืยงัคงเกดิอุปทานส่วนเกนิของน ้ามนัอยู่ 
หรอืหากมขีอ้บ่งชีว้่าบรษิทัไดร้บัการสนบัสนุนจากกลุ่ม ExxonMobil Group น้อยลง 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558   

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (ESSO) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
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 ใช ้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 ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


