
อ ันด ับเครด ิตองค ์กร :        AA-
แนวโน ้มอ ันด ับเครด ิต :                                                           Stable

 ประกาศผลอ ันด ับเครด ิต คร ั ้งท ี ่ 504                                          14 พฤศจิกายน 2550
บริษัท ผลิตไฟฟ้าราชบุร ีโฮลดิ ้ง จำกัด (มหาชน)

เหตุผล ทริสเรทติ ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท ผลิตไฟฟ้า
ราชบุรีโฮลดิ ้ง จำกัด (มหาชน) (RATCH) ที่ระดับ "AA-" โดยอันดับ
เครดิตสะท้อนถึงรายได้ที่แน่นอนในรูปของเงินปันผลที่ได้รับจากบริษัท
ลูกคือ บริษัท ผลิตไฟฟ้าราชบุรี จำกัด (RATCHGEN) รวมถึงการ
ลงทุนในโรงไฟฟ้าหลายแห่งที ่มีพื ้นฐานดี และนโยบายการลงทุนที ่มี
ความระมัดระวัง ในขณะเดียวกัน อันดับเครดิตยังสะท้อนถึงศักยภาพ
ในการขยายการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลังน้ำในประเทศลาวและ
การเข ้าร ่วมในโครงการโรงไฟฟ้าเอกชน (Independent Power
Producer - IPP) รอบใหม่ในประเทศไทย

RATCH ก่อตั ้งในปี 2543 เพื ่อซื ้อโรงไฟฟ้าราชบุรีจากการ
ไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) ณ เดือนพฤษภาคม 2550
ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของ RATCH ประกอบด้วย กฟผ. ซึ่งถือหุ้นในสัดส่วน
45% รองลงมาได้แก่กลุ ่มบ้านปู (14.99%) และกองทุนประกันสังคม
(4.91%) ปัจจุบันธุรกิจผลิตไฟฟ้าของบริษัทประกอบด้วยโรงไฟฟ้า
จำนวน 5 โรงซึ ่งมีกำลังการผลิตไฟฟ้ารวม 4,501 เมกะวัตต์ โดยมี
มูลค่าการลงทุนรวมทั ้งสิ ้น 22,033 ล้านบาท ณ สิ ้นเดือนกันยายน
2550

บริษัทได้รับเงินปันผลสำหรับปี 2549 จำนวน 5,353 ล้าน
บาทจากการลงทุนในโรงไฟฟ้า 2 แห่ง คือ RATCHGEN และ บริษัท
ไตร เอนเนอจี ้ จำกัด (TECO) โดย RATCHGEN ยังคงเป็นการลงทุน
ที ่สำคัญที ่สุดซึ ่งคิดเป็นสัดส่วน 81% ของกำลังการผลิตไฟฟ้ารวม
ของบริษัท และสร้างรายได้ให้แก่บริษัทถึง 96% ของรายได้จากเงิน
ปันผลรวม

บร ิษ ัทม ีนโยบายการลงท ุนที ่ม ีความระมัดระว ัง โดยการ
ลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าทั ้งหมดของบริษัทล้วนมีสัญญาขายไฟฟ้า
(Power Purchase Agreement -- PPA) ระยะยาวกับ กฟผ. ทั้งสิ ้น
นอกเหนือจากการลงทุนในโรงไฟฟ้าเอกชนกำลังการผลิต 1,400 เมกะ
วัตต์ในประเทศไทย คือ บริษัท ราชบุรีเพาเวอร์ จำกัด ที่กำลังจะเริ ่ม

ดำเนินการผลิต และโรงไฟฟ้าพลังน้ำในประเทศลาวแล้ว บริษัทยัง
ได้ยื ่นประมูลเพื ่อเป็นผู้ดำเนินการโครงการโรงไฟฟ้าเอกชนรอบใหม่
อีกจำนวน 2 โรงด้วยกำลังการผลิตติดตั ้งรวม 1,600 เมกะวัตต์ ซึ ่ง
คาดว่าจะมีการประกาศรายชื ่อผู ้ประมูลที ่ได้ร ับคัดเลือกภายในสิ ้น
ปี 2550 และจะมีการลงนามในสัญญาขายไฟฟ้าฉบับใหม่ภายในเดือน
มิถุนายน 2551

แนวโน้มอันดับเครดิต แนวโน้มอันดับเครดิต "Stable" หรือ
"คงที ่" สะท้อนถึงความคาดหว ังว ่าบร ิษ ัทจะได ้ร ับเง ินป ันผลที ่
แน่นอนจาก RATCHGEN และจากการลงทุนในโรงไฟฟ้าอื ่นๆ  โดย
ที ่รายได้จากเงินปันผลปีละ 5,000-6,000 ล้านบาทจะเป็นแหล่งเงิน
ท ุนหล ักของบร ิษ ัทในการลงท ุนในโครงการโรงไฟฟ ้าใหม ่ๆ ใน
อนาคต
--------------------------
บริษ ัท ทริสเรทติ ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธ ิ ์ พ.ศ. 2550 ห้ามมิให ้บ ุคคลใดใช้ เป ิดเผย
ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว ้เพื ่อใช้ในภายหลังเพื ่อประโยชน์ใดๆ ซึ ่งรายงาน
หรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั ้งหมด หรือแต่เพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบหรือ
ลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยมิได้ร ับอนุญาต การจัดอันดับเครดิตนี ้มิใช่คำแถลง
ข้อเท็จจร ิงหร ือคำเสนอแนะให้ซ ื ้อ ขาย หรือถือตราสารหนี ้ใดๆ แต่เป ็นเพียงความเห็น
เก ี ่ยวก ับความเส ี ่ยงหร ือความน่าเช ื ่อถ ือของตราสารหนี ้น ั ้นๆ หรือของบร ิษ ัทนั ้นๆ โดย
เฉพาะความเห ็นท ี ่ ระบ ุในการจ ัดอ ันด ับเครด ิตน ี ้ม ิ ได ้ เป ็นคำแนะนำเก ี ่ยวก ับการลงท ุน
หรือคำแนะนำในลักษณะอื ่นใด การจัดอันดับและข้อมูลที ่ปรากฏในรายงานใดๆ ที ่จ ัดทำ
หร ือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษ ัท ทริสเรทติ ้ง จำกัด ได ้จ ัดทำข ึ ้นโดยมิได ้คำนึงถ ึงความ
ต้องการด้านการเงิน พฤติการณ์ ความรู ้ และวัตถุประสงค์ของผู ้ร ับข้อมูลรายใดรายหนึ ่ง
ด ังน ั ้น ผู ้ร ับข ้อม ูลควรประเม ินความเหมาะสมของข ้อม ูลด ังกล ่าวก ่อนต ัดส ินใจลงท ุน
บร ิษ ัท ทร ิสเรทต ิ ้ง จำก ัด ได ้ร ับข ้อม ูลท ี ่ ใช ้สำหร ับการจ ัดอ ันด ับเครด ิตน ี ้จากบร ิษ ัท
และแหล่งข ้อมูลอ ื ่นๆ ที ่ เช ื ่อว ่าเช ื ่อถ ือได ้ ดังน ั ้น บริษ ัท ทริสเรทติ ้ง จำกัด จึงม ิได ้
ร ับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว
และจะไม่ร ับผิดชอบต่อความสูญเสียหรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถ ูกต้อง
ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั ้น และจะไม่ร ับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด
หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บั หรอืการกระทำใดๆ โดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว

อันดับเครดิตในอดีต :               อันดับเครดิตองคกร  อันดับเครดิตตราสารหนี้  
  มีประกัน  ไม มีประกัน           
15 มิ .ย . 2548 AA- - - 
26 มิ .ย . 2546 A+ - - 
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