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 รายงานฉบบัน้ีท าการศึกษาการเลือกพื้นท่ีและกลยทุธ์การลงทุนในธุรกิจเหมืองแร่ถ่าน
หินในสาธารณรัฐอินโดนีเซียซ่ึงเป็นพื้นท่ีท่ีมีถ่านหินจ านวนมาก รวมทั้งส้ินจ านวน 30 โดยเป็น
แปลงท่ีมีการน าเสนอขายหรือก าลงัมองหาผูร่้วมลงทุน ท าการก าหนดปัจจยัในการตดัสินใจความ
น่าสนใจในการเขา้ลงทุนจากอตัราผลตอบแทนขั้นต ่า (IRR) วิธีการศึกษาท าโดยการรวบรวมขอ้มูล
ดา้นธรณีวิทยา ปริมาณถ่านหิน คุณภาพถ่านหิน ต าแหน่งพื้นท่ีแปลงสัมปทาน ระยะทางการขนส่ง
ถ่านหินไปยงัลูกคา้ ค่าภาคหลวง ตน้ทุนการผลิตอ่ืนๆ ค านวณราคาขายถ่านหินจากนั้น น ามาค านวณ
ในตารางการค านวณผลตอบแทนเปรียบเทียบกบัอตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีตั้งไว ้  
 ผลการศึกษาพบว่าในจ านวน 30 แปลงสัมปทานมีแปลงสัมปทานจ านวน 11 แปลง
สัมปทานท่ีให้อตัราผลตอบแทนโครงการสูงกวา่อตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีก าหนดไว ้โดยตั้งอยูใ่น
พื้นท่ีเกาะกาลิมนัตนัทั้งหมด ในพื้นท่ีเกาะสุมตราใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีต ่ากวา่อตัราผลตอบแทนขั้น
ต ่าเน่ืองจากถ่านหินมีคุณภาพต ่าและตอ้งลงทุนโครงสร้างพื้นฐานจ านวนมาก ทั้งน้ีพบว่าโครงการ
เหมืองแร่ถ่านหินมีความเส่ียงในปัญหาขอ้ขดัแยง้ดา้นการทบัซ้อนของใบอนุญาติสัมปทานสูง นกั
ลงทุนท่ีสนใจเขา้ไปลงทุนควรศึกษาใหเ้ขา้ใจและหาวธีิรับมือกบัความเส่ียงน้ีก่อนตดัสินใจลงทุน 
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บทที ่1 
บทน ำ 

 
 
ควำมเป็นมำและควำมส ำคญัของปัญหำ 

 ในช่วงระยะเวลา 20 ปีท่ีผ่านมาธุรกิจถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซียไดรั้บความ
สนใจอย่างต่อเน่ืองจากนกัลงทุนทั้งจากประเทศไทยและจากชาติอ่ืนๆ เน่ืองด้วยราคาถ่านหินท่ีมี
แนวโน้มขยบัตัวสูงข้ึนและความปริมาณความต้องการใช้ยงัเติบโตต่ออย่างเน่ืองสภาวะความ
ตอ้งการใชพ้ลงังานท่ีเติบโตข้ึนทัว่โลกจนท าใหร้าคาถ่านหินเพิ่มสูงข้ึนจากราคา 30 เหรียญสหรัฐต่อ
ตนัไปถึงราคา 130 เหรียญสหรัฐก่อนจะประสบปัญหาวิกฤตเศรษฐกิจโลกและท าให้ราคาซ้ือขาย
ถ่านหินในช่วงระยะ 2-3 ปีท่ีผา่นมาลดลงมาเหลือเพียง 80-90 เหรียญสหรัฐต่อตนัโดยท่ีราคาตน้ทุน
การผลิตไม่ได้ลดลงสอดคล้องกับสภาวะราคาซ้ือขายถ่านหินท่ีลดลงอย่างรวดเร็วและยงัไม่มี
แนวโน้มจะปรับตวัข้ึนในระยะสั้ นน้ี อีกทั้งรัฐบาลสาธารณรัฐอินโดนีเซียยงัไดอ้อกกฏหมายดา้น
เหมืองแร่และการลงทุนใหม่ๆออกมาอย่างต่อเน่ือง ท าให้เกิดผลกระทบต่อธุรกิจถ่านหินใน
สาธารณรัฐอินโดนีเซียเป็นวงกวา้ง 

 อย่างไรก็ตามยงัมีนกัลงทุนชาวไทยอีกจ านวนมากท่ียงัแสวงหาโอกาสในการลงทุน
ในธรุกิจเหมืองแร่ถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย ทั้งน้ีในช่วงท่ีผา่นธุรกิจเหมืองแร่ถ่านหินไดใ้ห้
ผลตอบแทนท่ีจูงใจ มีบริษทัสัญชาติไทยหลายบริษทัประสบความส าเร็จและท าผลก าไรมากมาย แต่
เน่ืองจากความซบัซอ้นและความมีลกัษณะเฉพาะตวัของธุรกิจเหมืองแร่ถ่านหิน รวมถึงวฒันธรรมท่ี
แตกต่างกนัจึงท าใหน้กัลงทุนหลายรายประสบปัญหาในการเขา้ลงทุนและหลายกรณีประสบปัญหา
การขาดทุนเน่ืองจากการเข้าลงทุนโดยไร้ทิศทางและกลยุทธ์ท่ีเหมาะสม อีกทั้งการท่ีสาธาณรัฐ
อินโดนีเซียมีพื้นท่ีขนาดใหญ่และเป็นเกาะจ านวนมากท าให้ยากต่อความเขา้ใจของนกัลงทุนจาก
ต่างชาติท่ีไม่คุน้เคย จากการท่ีผูศึ้กษาคลุกคลีอยูใ่นวงการเหมืองแร่ถ่านหินและคุน้เคยกบัสาธารณรัฐ
อินโดนีเซียมาเป็นระยะเวลาพอสมควร มีความสนใจท่ีจะไดศึ้กษาถึงวิธีการคดัเลือกพื้นท่ีท่ีควรให้
ความสนใจและกลยุทธ์การเขา้ลงทุนในแปลงสัมปทานรูปแบบต่างๆ จึงไดจ้ดัท าการศึกษาถึงปัจจยั
ต่างๆท่ีเก่ียวขอ้งในการเขา้ลงทุนเพื่อเป็นแนวทางในก าหนดพื้นท่ีท่ีเหมาะสมของการเขา้ลงทุนน
ธุรกิจเหมืองแร่ถ่านหินและเพื่อเป็นแนวทางการศึกษาและเกราะป้องกนัการลงทุนส าหรับนกัลงทุน
ชาวไทยก่อนการตดัสินใจเขา้ลงทุนในธุรกิจเหมืองแร่ถ่านหินในอินโดนีเซีย 
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วตัถุประสงค์ของกำรวจิัย  
 เพื่อศึกษาถึงพื้นท่ีเป้าหมายท่ีน่าสนใจส าหรับการเขา้ลงทุนในธุรกิจเหมืองแร่ถ่านหิน 
และกลยทุธ์ส าหรับการเขา้ลงทุนในแปลงสัมปทานถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย โดยศึกษาหา
อตัราผลตอบแทนในการลงทุนในธุรกิจเหมืองแร่ถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซียเม่ือเทียบกบั
อตัราผลตอบแทนขั้นต ่าในการลงทุนในพื้นท่ีต่างๆ และจดัท าขอ้มูลแนวทางการเขา้ลงทุนในธุรกิจ
เหมืองแร่ถ่านหิน ส าหรับนกัลงทุนจากประเทศไทยท่ีสนใจเขา้ไปลงทุนในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย  
 
 
ขอบเขตและข้อจ ำกดักำรวจิัย 

 ในการศึกษาได้ก าหนดขอบเขตพื้นท่ีการศึกษาในพื้นท่ีเกาะกาลิมนัตนัและเกาะสุ
มาตรา สาธารณรัฐอินโดนีเซียเท่านั้น โดยตดัพื้นท่ีเกาะอ่ืนๆออกในขั้นตอนการศึกษาขอ้มูลเบ้ืองตน้
เน่ืองจากพบวา่มีปริมาณถ่านหินจ านวนนอ้ยและไม่ค่อยมีโครงการพฒันาเหมืองถ่านหินในพื้นท่ี อีก
ทั้งในพื้นท่ีเกาะกาลิมนัตนัและเกาะสุมตราเป็นพื้นท่ีท่ีอุดมไปดว้ยทรัพยากรแร่ธาตุถ่านหิน มีความ
ชดัเจนในดา้นการออกใบอนุญาติมากกว่าพื้นท่ีอ่ืนๆและสะดวกต่อการเขา้ลงทุน โดยมุ่งเน้นไปท่ี
แปลงสัมปทานท่ีมีการเสนอขายในตลาดทั้งทางตรงและผ่านทางนายหนา้แปลงสัมปทาน (Broker) 
โดยมีการน าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on equity) จากบริษทัเหมืองแร่ถ่านหินในตลาด
หลกัทรัพยอิ์นโดนีเซีย (Jakarta Stock Exchange) มาประกอบเท่านั้น   

 ก าหนดปัจจยัช้ีวดัความน่าสนใจในการลงทุนโดยใชอ้ตัราผลตอบแทนของโครงการ 
(Internal rate of return) คิดจากการลงทุนจากนกัลงทุนทั้งหมดโดยโครงการไม่มีการกูเ้งินดว้ยตวั
โครงการเอง (Project fianance) เพื่อให้สะทอ้นถึงอตัราผลตอบแทนขั้นต ่าจากโครงการเท่านั้น อีก
ทั้งไม่รวมไปถึงก าหนดโครงสร้างบริษทัเพื่อประโยชน์ในการบริหารภาษี (Tax planning) ท่ีเกิดข้ึน
ภายนอกสาธารณรัฐอินโดนีเซีย (Off-shore business structure)    

 ในการท าการศึกษาใชก้ารประเมินค่าใชจ่้ายจากสูตรมาตราฐานเหมือนกนัทุกโครงการ 
โดยไม่พิจารณาในกรณีท่ีผูล้งทุนจะสามารถเจราจาต่อรองให้ไดร้าคาค่าใชจ่้ายในบางรายการไดเ้ป็น
พิเศษทั้งน้ีเพื่อใหก้ารประเมินเป็นไปในลกัษณะแนวทางเดียวกนั อีกทั้งการประเมินค่าใชจ่้ายในการ
ขดุขนถ่านหินคิดจากราคาผูรั้บเหมาต่อหน่วยของการใชร้ถขดุและรถรับในเหมืองเปิด (Open Pit)ซ่ึง
เป็นแบบท่ีนิยมใชใ้นสาธารณรัฐอินโดนีเซีย (Truck and Excavator method) เท่านั้นไม่พิจารณาถึง
ระบบการท าเหมืองแบบอ่ืนเช่น Inpit Crusher System หรือ เหมืองใตดิ้นรูปแบบต่างๆ 

 ท าการศึกษาเฉพาะโครงการเหมืองแร่ถ่านหิน Thermal Coal เท่านั้นโดยไม่ศึกษา
โครงการถ่านหิน Coking Coal 
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นิยำมศัพท์ทีเ่กีย่วข้อง 
 ตนั  หมายถึง หน่วยวดัมวล โดยหน่ึงเมตริกตนั มีขนาดเท่ากบั 1,000 กิโลกรัม หรือ 
1,000,000 กรัม 
 มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value: NPV) หมายถึง ผลต่างระหวา่งมูลค่าปัจจุบนั
ของเงินรายรับ กบัมูลค่าปัจจุบนัของเงิน ท่ีจ่ายออกไป ภายใต ้โครงการท่ีก าลงัพิจารณา ณ อตัราลด
ค่า (discount rate) ท่ีก าหนด 
 อตัราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of  Return: IRR) หมายถึงอตัราลดค่า 
(discount rate) ท่ีท าใหมู้ลค่าปัจจุบนั ของกระแสเงินสดท่ีคาดวา่จะตอ้งจ่ายในการลงทุนเท่ากบัมูลค่า
ปัจจุบนั ของกระแส เงินสด ท่ีคาดวา่จะไดรั้บจากการด าเนินการตลอดอายุโครงการ 
 Weighted Average Cost of Capital (WACC) หมายถึง ตน้ทุนทางการเงินเฉล่ียของ
กิจการต่าง ๆ ซ่ึงประกอบไปดว้ย ตน้ทุนของเงินกูย้ืม (Cost of debt) และตน้ทุนส่วนของผูถื้อหุ้น 
(Cost of equity) 
 ถ่านหิน (Coal) หมายถึง หินตะกอนชนิดหน่ึงท่ีเกิดจากการตกตะกอนสะสมของซาก
พืชในยุคดึกด าบรรพ์เป็นเวลายาวนานหลายล้านปี จนตะกอนนั้ นได้เปล่ียนสภาพไปและมี
องค์ประกอบส่วนใหญ่เป็นธาตุคาร์บอน โดยมีธาตุอ่ืนๆทั้งท่ีเป็นก๊าซและของเหลวปนอยู่ด้วยใน
สัดส่วนท่ีน้อยกวา่และเป็นแร่เช้ือเพลิงสามารถติดไฟได ้มีสีน ้ าตาลอ่อนจนถึงสีด า มีทั้งชนิดผิวมนั
และผิวด้าน น ้ าหนักเบา ถ่านหินประกอบด้วยธาตุท่ีส าคญั 4 อย่างได้แก่ คาร์บอน ไฮโดรเจน 
ไนโตรเจน และออกซิเจน นอกจากนั้น มีธาตุหรือสารอ่ืน เช่น ก ามะถนั เจือปนเล็กนอ้ย ถ่านหินท่ีมี
จ านวนคาร์บอนสูงและมีธาตุอ่ืน ๆ ต ่า เม่ือน ามาเผาจะใหค้วามร้อนมาก ถือวา่เป็นถ่านหินคุณภาพดี 
 Overburden หมายถึงชั้นดินท่ีปิดทบัชั้นถ่านหิน 
 Stripping ratio หมายถึงอตัราส่วนปริมาณดินหน่วยเป็นลูกบาศก์เมตรต่อปริมาณถ่าน
หินท่ีขดุไดห้น่วยเป็นตนั 
 Seam หมายถึง ชั้นแร่ถ่านหินท่ีตกตะกอนทบัถมกนัเป็นชั้นๆ 
 Coal outcrop หมายถึงถ่านหินท่ีมีการโผล่พน้ผิวดิน สามารถสังเกตุเห็นได ้โดยเป็น
ตวัช้ีวดัวา่ในพื้นใตติ้ดมีโอกาสท่ีจะมีถ่านหินอยู ่
 Exploration Drillhole หมายถึงหลุมเจาะส ารวจเพื่อคน้หาสินแร่ โดยเป็นการเจาะลงไป
ในใตพ้ื้นดินท่ีความลึกต่างเพื่อตรวจสอบสภาพธรณีวิทยาใตดิ้นและสามารถเก็บตวัอยา่งสภาพดิน
ได ้ 
 รูเปียร์ (Rupiah) หมายถึง หน่วยเงินของสาธารณรัฐอินโดนีเซีย  
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 Heating value (Kcal/kg) (AR) หมายถึงหน่วยวดัค่าความร้อนถ่านหินต่อหน่ึงกิโลกรัม 
ท่ี as received โดยเป็นหน่วยท่ีนิยมใช้ในการวดัปริมาณค่าความร้อนในการซ้ือขายถ่านหิน (เป็น
หน่วยท่ีใชใ้นการอา้งอิงราคาจาก Newcastle Coal Index ท่าเรือ Newcastle ประเทศออสเตรเลีย) 
 Heating value (Kcal/kg) (ADB) หมายถึงหน่วยวดัค่าความร้อนถ่านหินต่อหน่ึง
กิโลกรัม ท่ี air dry basis 
 เรือ Barge หมายถึงเรือทอ้งแบนทั้งแบบขบัเคล่ือนด้วยตวัเองและแบบมีเรือลากจูง 
นิยมใช้ในการขนส่งถ่านหินในแม่น ้ าต่างๆรวมถึงขนส่งไปยงัเรือเดินสมุทรขนาดใหญ่ใน
สาธารณรัฐอินโดนีเซีย มีหลายขนาดบรรจุตั้งแต่ 1,000-10,000 ตนั 
 เรือ Vessel หมายถึงเรือเดินสมุทรขนาดใหญ่ ใชใ้นการขนส่งสินคา้ รวมถึงถ่านหิน มี
หลายขนาดบรรจุตั้งแต่ 10,000->100,000 ตนั 
 Coal Hauling หมายถึงการขนส่งถ่านหินทางบก อาจจะเป็นทางรถยนตห์รือรถไฟ จาก
บ่อเหมืองไปยงัท่าเรือหรือลูกคา้ 
 Coal stockpile หมายถึงพื้นท่ีกองเก็บถ่านหิน 
 Coal loading หมายถึงการขนส่งถ่านหินจากพื้นท่ีกองเก็บไปยงัท่าเรือ หรือจุดขนส่ง
ถ่านหินเพื่อส่งต่อไปยงัจุดหมายต่อไป 
 Waste dump หมายถึงพื้นท่ีท้ิงดินและวสัดุอ่ืนๆ (เพื่อท าการเปิดหนา้เหมืองแร่ถ่านหิน) 
 Reclamation หมายถึง การท าการปรับสภาพพื้นท่ีเหมืองแร่ถ่านหินและท่ีท้ิงดิน
หลงัจากส้ินสุดการท าเหมืองแลว้ เพื่อท าการฟ้ืนฟู 
 Coal loading port หมายถึงท่าเรือส าหรับขนถ่ายถ่านหินไปยงัลูกคา้หรือส่งไปยงัเรือ
เดินสมุทรผา่นทางเรือ Barge 
 Izin Usaha Pertambangan (IUP) เป็นภาษาอินโดนีเซีย หมายถึง ใบอนุญาติสัมปทาน
เหมืองแร่ แบ่งเป็นใบอนุญาติเพื่อการส ารวจ (Exploration license) และใบอนุญาติเพื่อการผลิต 
(Operational License) 
 Hectare (Ha) หมายถึง หน่วยวดัพื้นท่ี โดย 1 เฮกตาร์ มีค่าเท่ากบั: พื้นท่ีของส่ีเหล่ียม
จตุัรัสท่ีแต่ละดา้นยาว 100 เมตร หรือเทียบเท่าพื้นท่ี 10,000 ตารางเมตร  
 PT. (Perseroan Terbatas) หมายถึง บริษทัจ ากดั(Limited (Liability) Company) 
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สมมติฐำนกำรวจิัย 
 การค านวณอัตราผลตอบแทนขั้นต ่ า ใช้แนวทางจากเอกสารเผยแพร่ของมูลนิธิ
สถาบนัวจิยันโยบายเศรษฐกิจและการคลงั ฉบบัเดือนพฤษภาคม 2549 
  ในการท าการศึกษาน้ีค่าตน้ทุนการผลิตต่างๆ ใช้ค่ามาตราฐานในอุตสาหกรรมเพื่อท า
การค านวณหาตน้ทุนการผลิตโดยรวม ค่าการจา้งงานจริงอาจแตกต่างกนัได้ในแต่ละพื้นท่ีและ
ความสามารถในการบริหารตน้ทุนของแต่ละนกัลงทุนแต่ละราย  
  ราคาถ่านหินระยะยาวอา้งอิงจาก เวปไซต ์Knoema.com ซ่ึงน าขอ้มูลจาก การประมาณ
การของ Worldbank มาเผยแพร่อีกต่อหน่ึง โดยใช้ขอ้มูลการประเมินในเดือน ตุลาคม 2556 ช่วง
ขอ้มูลปี 2557 ถึง 2568 จากนั้นใชก้ารปรับราคาข้ึนสัมพนัธ์กบัอตัราเงินเฟ้อ ราคาถ่านหินท่ีซ้ือขาย
จริงอาจแตกต่างจากราคาประมาณการน้ี ทั้งน้ีขอ้มูลจาก Worldbank เป็นท่ียอมรับในอุตสาหกรรม 
  การศึกษาถึงผลตอบแทนโครงการไม่ค  านึงถึงค่าใช้จ่ายและความล่าช้าในการจด
ทะเบียนจดัตั้งบริษทัในสาธารณรัฐอินโดนีเซียเพื่อเขา้ไปลงทุนของนกัลงทุนท่ีอาจมีผลกระทบต่อ
ระยะเวลาในการเร่ิมการผลิต 
  การก าหนดปริมาณการผลิตแต่ละปี ก าหนดโดยอาศยัประสบการณ์ของผูศึ้กษา โดยท า
การวเิคราะห์ความอ่อนไหว เพื่อใหส้ามารถมองเห็นผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงดา้นปริมาณการ
ผลิตได ้
 เป็นการศึกษาขอ้มูลภาพรวมของความน่าสนใจในการลงทุนในธุรกิจเหมืองแร่ถ่านหิน
ในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย โดยมีเป้าหมายแสดงให้เห็นถึงโครงสร้างตน้ทุนการผลิต ปัจจยัท่ีตอ้ง
ค านึงถึงเม่ือตอ้งเขา้ลงทุน โดยไม่ได้จ  าเพาะเจาะจงความน่าสนใจในแปลงสัมปทานใดสัมปทาน
หน่ึง การเก็บรวมรวมข้อมูลแปลงสัมปทานจึงไม่แสดงรายช่ือแปลงสัมปทานเพื่อให้ไม่เกิดผล
กระทบต่อแปลงสัมปทานนั้นๆ โดยในการจดัท าการค านวณเพื่อเป็นแนวทางในการช้ีวดัศกัยภาพ
พื้นท่ีท่ีสนใจเท่านั้น มูลค่าโครงการหรือรายการตน้ทุนต่างๆจึงไม่สามารถน าไปอา้งอิงเพื่อการซ้ือ
ขายแปลงสัมปทานจริงได ้
  ใช้การปรับเพิ่มค่าใช้จ่ายรายปีจากอตัราเงินเฟ้อ (อา้งอิงจากรายงานการประเมิน
ภาพรวมธุรกิจสาธารณรัฐอินโดนีเซีย โดย Business Monitoring ซ่ึงเป็นผูใ้ห้บริการฐานขอ้มูลดา้น
ธุรกิจ) โดยไม่พิจารณาถึงโอกาสในการเพิ่มหรือลดของค่าใชจ่้ายรายปีจากประเด็นอ่ืนๆ เช่น วิกฤต
เศรษฐกิจ การก่อการร้าย วกิฤตทางการเมือง 
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ประโยชน์คำดว่ำจะได้รับ 
 คาดว่าการศึกษาน้ีจะเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุนหรือผูท่ี้ตอ้งการศึกษาแนวทางการ

ลงทุนในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย โดยสามารถน าวิธีการคดัเลือกพื้นท่ีไปประยุกตใ์ชเ้พื่อมุ่งเนน้ไปท่ี
พื้นท่ีท่ีมีศกัยภาพและท าการศึกษาข้อมูลเพิ่มเติมในพื้นท่ีเป้าหมายได้อย่างสะดวกข้ึน อีกทั้งใน
การศึกษารวบรวมขอ้มูลไดท้  าการรวบการค านวณตน้ทุนการผลิต งบประมาณการลงทุนในการท า
เหมืองแร่ถ่านหิน และวิธีการใช้ราคาท่ีเป็นท่ีนิยม เพื่อเป็นแนวทางการวิเคราะห์ผลตอบแทน
โครงการ โดยรวบรวมขอ้มูลอา้งอิงการคาดการณ์ความตอ้งการถ่านหินจากแหล่งขอ้มูลท่ีไดรั้บการ
ยอมในระดบันานาชาติ แนะน าแหล่งขอ้มูลท่ีนักลงทุนสามารถไปศึกษาเพิ่มเติมเพื่อปรับใช้ให้
สอดคลอ้งกบัวิธีการลงทุนตามท่ีถนดั โดยผูศึ้กษาไดร้วบรวมถึงขอ้มูลของสาธารณรัฐอินโดนีเซีย
และธุรกิจถ่านหินจากแหล่งความรู้ต่างๆให้สะดวกแก่การน าเอาไปใช้งาน อีกทั้ งยงัได้เพิ่ม
ประสบการณ์ในการท างานร่วมกบัชาวอินโดนีเซียและวฒันธรรมในสาธารณรัฐอินโดนีเซียทั้งดา้น
ดีและดา้นท่ีควรตอ้งใหค้วามระมดัระวงัเป็นพิเศษใหผู้ส้นใจน าไปปรับใชไ้ด ้
 การศึกษาน้ียงัประโยชน์ต่อตวัผูศึ้กษา สามารถน าวิธีการศึกษาท่ีเป็นรูปแบบมาปรับใช้
ในการปฏิบติังานจริงใหเ้ป็นระบบแบบแผนมากข้ึนไดอี้กทั้งยงัสามารถน าขอ้มูลผลการศึกษามาเป็น
ส่วนช่วยในการก าหนดแผนงานท่ีท าอยู่ในเชิงนโยบายของบริษทัท่ีท างานอยู่ ในกรณีท่ีบริษทั
ตอ้งการเขา้ไปขยายการลงทุนเพิ่มในธรุกิจเหมืองแร่ถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย 
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บทที ่2 
แนวคดิ ทฤษฎแีละงานวจิยัทีเ่กีย่วข้อง 

 
 

2.1 ความรู้ทัว่ไปเกีย่วกบัถ่านหิน   
  ถ่านหิน คือ หินตะกอนชนิดหน่ึงและเป็นแร่เช้ือเพลิงสามารถติดไฟได ้มีสีน ้าตาลอ่อน
จนถึงสีด า มีทั้งชนิดผวิมนัและผวิดา้น น ้าหนกัเบา ถ่านหินประกอบดว้ยธาตุท่ีส าคญั ๔ อยา่งไดแ้ก่ 
คาร์บอน ไฮโดรเจน ไนโตรเจน และออกซิเจน นอกจากนั้น มีธาตุหรือสารอ่ืน เช่น ก ามะถนั เจือปน
เล็กนอ้ย ถ่านหินท่ีมีจ านวนคาร์บอนสูงและมีธาตุอ่ืน ๆ ต ่า เม่ือน ามาเผาจะใหค้วามร้อนมาก ท าให้
ไดร้าคาในการซ้ือขาย พบไดก้ระจายอยูท่ ัว่โลก ใชเ้ป็นแหล่งเช้ือเพลิงในอุตสาหกรรมผลิตไฟฟ้า
และการใหพ้ลงังานความร้อน  

   

ภาพท่ี 2.1 แสดงลกัษณะถ่านหินและเหมืองแร่ถ่านหิน 

         2.1.1 ประเภทของถ่านหิน 

 ถ่านหินเกิดจากการทบัถมตวัของซากพืชเป็นระยะเวลานาน หลายลา้นปีสามารถแยก
ประเภทตามล าดบัชั้นไดเ้ป็น 5 ประเภท คือ 

         พีต (Peat) เป็นขั้นแรกในกระบวนการเกิดถ่านหิน ประกอบดว้ยซากพืชซ่ึงบางส่วนได้
สลายตวัไปแลว้สามารถใชเ้ป็นเช้ือเพลิงได ้ 

       ลิกไนต ์(Lignite) มีซากพืชหลงเหลืออยูเ่ล็กนอ้ย มีความช้ืนมาก เป็นถ่านหินท่ีใชเ้ป็น
เช้ือเพลิง 

         ซบับิทูมินสั (Subbituminous) มีสีด า เป็นเช้ือเพลิงท่ีมีคุณภาพเหมาะสมในการผลิต
กระแสไฟฟ้า  

http://www.google.co.th/imgres?start=203&biw=1366&bih=615&tbm=isch&tbnid=yEBctHw62uAzLM:&imgrefurl=http://www.loe.org/shows/shows.html?programID%3D13-P13-00008&docid=6ApkBLjbtx-CyM&imgurl=http://www.loe.org/content/2013-02-22/bigstock-Coal-1027383.jpg&w=900&h=599&ei=-9e_UoTBN-OHiQeVl4DgDA&zoom=1&ved=1t:3588,r:15,s:200,i:49&iact=rc&page=12&tbnh=177&tbnw=263&ndsp=21&tx=178&ty=82
http://www.google.co.th/imgres?start=285&biw=1366&bih=615&tbm=isch&tbnid=6YlGfTLgFC2IOM:&imgrefurl=http://www.teara.govt.nz/en/photograph/9238/opencast-coal-mine-buller-coalfield&docid=lrx_EsfFrM2DpM&imgurl=http://www.teara.govt.nz/files/p-9238-pc.jpg&w=500&h=335&ei=-9e_UoTBN-OHiQeVl4DgDA&zoom=1&ved=1t:3588,r:85,s:200,i:259&iact=rc&page=16&tbnh=184&tbnw=274&ndsp=15&tx=104&ty=106
http://www.google.co.th/imgres?start=300&biw=1366&bih=615&tbm=isch&tbnid=TvLfKFZNN7zxKM:&imgrefurl=http://www.euroasiaindustry.com/article/indonesia-s-kings-of-coal&docid=mUcbZD1AX3jhGM&imgurl=http://www.euroasiaindustry.com/workspace/uploads/berau-coal-banner-largeoct_2012.jpg&w=670&h=303&ei=F9i_UtHHK6XniAe93IDgDA&zoom=1&ved=1t:3588,r:15,s:300,i:49&iact=rc&page=17&tbnh=151&tbnw=314&ndsp=20&tx=216&ty=62
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         บิทูมินสั (Bituminous) เป็นถ่านหินเน้ือแน่น แขง็ ประกอบดว้ยชั้นถ่านหินสีด ามนัวาว 

ใชเ้ป็นเช้ือเพลิงเพื่อการถลุงโลหะ  

        แอนทราไซต ์(Anthracite) เป็นถ่านหินท่ีมีลกัษณะด าเป็นเงา มนัวาวมาก มีรอยแตกเวา้

แบบกน้หอย ติดไฟยาก  

 
ภาพที ่2.2 แสดงลกัษณะการทบัถมตวัของการเกิดถ่านหิน 

 
ภาพที ่2.3 แสดงชนิดของถ่านหินสัมพนัธ์กบัสภาวะแวดลอ้มในการเกิด 

        2.1.2 การแบ่งชนิดของถ่านหิน ตาม International Energy Agency (IEA)  
 มีลกัษณะการแบ่งเป็นเทอมของการซ้ือขายในอุตสาหกรรมมากข้ึน 
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ภาพที ่2.4 แสดงการจดัแบ่งชนิดของถ่านหินโดย IEA 

 

 2.1.3 เกณฑ์การวดัคุณภาพถ่านหินเพือ่การค้าขาย 

 ในการซ้ือขายถ่านหินจะมีการให้ราคาจากคุณสมบติัหลกั คือ ค่าความร้อน โดยมีการ

อา้งอิงจากแหล่งคา้และขนส่งถ่านหินใหญ่ๆ เช่น ดชันี Newcastle Port (NEWC) ซ่ึงเป็นท่าเรือขนส่ง

ถ่านหินในเขต New Castle ประเทศออสเตเรีย หรือ Indonesian Coal Index (ICI) ซ่ึงเป็นดชันีช้ีวดั

ราคาถ่านหินท่ีก าหนดข้ึนโดยรัฐบาลอินโดนีเซียเป็นตน้ 

การค านวณราคาถ่านหินเบ้ืองตน้ค านวณไดด้งัสมการดา้นล่างน้ี 

ราคาถ่านหิน = ดัชนีราคาถ่านหินอ้างอิง * ค่าความร้อนของถ่านหินทีต้่องการหาราคา/ค่า

ความร้อนถ่านหินอ้างองิ + สูตรปรับราคา (เช่น ค่าก ามะถัน ขีเ้ถ้า ค่าความช้ืน) ตามตกลง 

 

โดยหากเป็นการซ้ือขายถ่านหินในประเทศอินโดนีเซีย มกันิยมซ้ือขายเป็นหน่วยเงิน 

Rupiah ซ่ึงมกัจะมีการเปล่ียนหน่วยจากราคาหน่วยดอลล่าสหรัฐท่ีอา้งอิงจากราคา FOB  มาเป็น

หน่วยเงิน Rupiah ก่อนและมีการคิดส่วนลดเพิ่มอีก เน่ืองจากการขายถ่านหินในประเทศมีความเส่ียง
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ต ่ากวา่ และมีค่าใชจ่้ายในค่าขนส่งไปยงัลูกคา้ต ่ากวา่  ส าหรับตลาดต่างประเทศนิยมเป็นหน่วย

เหรียญสหรัฐ 

หลีกเล่ียงการใชด้ชันี ICI ในการประเมินรายรับของโครงการเน่ืองจากมกัจะใหร้าคา

สูงกวา่ราคาอา้งอิงชนิดอ่ืนๆ ท าใหมี้ความเส่ียงท่ีจะประเมินรายรับของโครงการสูงกวา่ปกติ (โดย

ปกติดชันี ICI เป็นดชันีท่ีทางรัฐบาลอินโดนีเซียใชใ้นการอา้งอิงเพื่อค านวณค่าภาคหลวงเท่านั้น 

ถึงแมจ้ะมีความพยายามน ามาเป็นมาตรฐานในการซ้ือขาย ก็ยงัไม่เป็นท่ีนิยมของตลาดมากนกั) 

 

ตารางที ่2.1 แสดงตวัอยา่งการวดัค่าคุณภาพถ่านหิน 

คุณภาพถ่านหิน หน่วยวดั ตัวอย่างถ่านหินออสเตเรีย 

ความช้ืนรวม (AR) ร้อยละ 9.0 

ความช้ืนแฝง (AD) ร้อยละ 2.5 

เถา้ (AD) ร้อยละ 16.0 

Volatile Matter (AD) ร้อยละ 31.0 

คาร์บอนคงท่ี (AD) ร้อยละ 50.5 

ค่าความร้อนรวม (AD) กิโลแคลอร่ี/กิโลกรัม 6,700 

ค่าความร้อนรวม (AR) กิโลแคลอร่ี/กิโลกรัม N/A 

ค่าความร้อนสุทธิ (AR) กิโลแคลอร่ี/กิโลกรัม N/A 

ซลัเฟอร์ (AD) ร้อยละ 0.65 

H.G.I ร้อยละ 48- 50 
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2.1.4 กระบวนการท าเหมืองแร่ถ่านหิน 

-  เร่ิมตน้ดว้ยกระบวนการส ารวจคน้หาถ่านหิน ซ่ึงจะสะสมตวัอยูใ่ตดิ้น โดยนกั

ธรณีวทิยาเบ้ืองตน้ถึงโครงสร้างท่ีมีโอกาสพบถ่านหิน หรือมีถ่านหินโผล่ในบางพื้นท่ีแลว้ชาวบา้น

ไปพบเห็นเขา้และน าข่าวสารมาแจง้ 

-  จากนั้นเร่ิมตน้ขอใบอนุญาติเพื่อท าการส ารวจคน้หาถ่านหินจากทางรัฐบาล 

-  เม่ือส ารวจพบ จึงขอใบอนุญาติเพื่อท าการผลิต 

-  ในขั้นตอนการเร่ิมท าเหมืองเร่ิมจาก 

-  การก่อสร้างระบบพื้นฐาน เช่น ถนน ท่าเรือ โรงคดัลา้ง โรงแยกถ่านหิน  

-  การปรับผวิดินเพื่อปรับพื่นท่ีเตรียมส าหรับท าเหมือง 

-  การขดุเปิดหนา้ดิน 

-  การขดุถ่านหิน 

-  การล าเลียงถ่านหิน เพื่อเขา้โรงลา้ง หรือ โรงคดัแยก 

-  การกองเก็บถ่านหิน 

-   การล าเลียงถ่านหินส่งใหลู้กคา้ โดยข้ึนอยูก่บัลกัษณะพื้นท่ีของแปลงสัมปทาน บาง

แปลงสัมปทานสามารถขนส่งทางรถยนต์ไปยงัลูกคา้ไดเ้ลย บางแปลงอาจจะจ าเป็นตอ้งขนส่งผา่น

ทางท่าเรือ หรือรถไฟ ซ่ึงจะท าใหโ้ครงสร้างตน้ทุนการผลิตของแต่ละพื้นท่ีแตกต่างกนัออกไป 
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ภาพที ่2.5 แสดงกระบวนการการท าเหมืองแร่ถ่านหินและการขนส่งทางเรือ 

 

2.1.5 ประโยชน์และโทษจากถ่านหิน 

2.1.5.1 ประโยชน์จากถ่านหิน 

ถ่านหินถูกน ามาใช้ประโยชน์อย่างแพร่หลาย เน่ืองจากมีแหล่งส ารอง

กระจายอยู่ทัว่โลกและปริมาณค่อนขา้งมาก การขุดถ่านหินข้ึนมาใช้ประโยชน์ไม่ยุ่งยากซับซ้อน 

ถ่านหินราคาถูกกว่าน ้ ามนั ถ่านหินส่วนใหญ่จึงถูกน ามาเป็นเช้ือเพลิงในอุตสาหกรรมต่าง ๆ ท่ีใช้

หมอ้น ้ าร้อนในกระบวนการผลิต เช่น การผลิตไฟฟ้า การถลุงโลหะ การผลิตปูนซีเมนต์ การบ่มใบ

ยาสูบ และการผลิตอาหาร เป็นตน้ นอกจากนั้นยงัมีการใช้ประโยชน์ในด้านอ่ืน เช่น การท าถ่าน

สังเคราะห์ (Activated Carbon) เพื่อดูดซบักล่ิน การท าคาร์บอนด์ไฟเบอร์ (Carbon Fiber) ซ่ึงเป็น

วสัดุท่ีมีความแข็งแกร่งแต่มีน ้ าหนักเบา และการแปรสภาพถ่านหินเป็นเช้ือเพลิงเหลว (Coal 

liquefaction) หรือ เป็นแปรสภาพก๊าซ (Coal Gasification) ซ่ึงเป็นการใช้ถ่านหินแบบเช้ือเพลิง

สะอาดเพื่อช่วยลดมลภาวะจากการใชถ่้านหินเป็นเช้ือเพลิงไดอี้กทางหน่ึง ภายใตก้ระบวนการแปร

สภาพถ่านหิน จะสามารถแยกเอาก๊าซท่ีมีฤทธ์ิเป็นกรดหรือเป็นพิษ และสารพลอยไดต่้าง ๆ ท่ีมีอยูใ่น
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ถ่านหินน าไปใชป้ระโยชน์อ่ืนไดอี้ก เช่น ก ามะถนัใชท้  ากรดก ามะถนัและแร่ยิปซมั แอมโมเนียใชท้  า

ปุ๋ยเพื่อเกษตรกรรม เถา้ถ่านหินใชท้  าวสัดุก่อสร้าง เป็นตน้ 

ถ่านหินเป็นเช้ือเพลิงหลักในการผลิตไฟฟ้าของโลก โดยมีสัดส่วน

ประมาณร้อยละ 41 มากกว่าเช้ือเพลิงชนิดอ่ืน เน่ืองจากมีราคาถูก และสามารถจดัหาไดง่้าย การใช้

ถ่านหินเพื่อผลิตไฟฟ้าในโรงไฟฟ้าทัว่ไปจะใชค้วามร้อนจากการเผาไหมถ่้านหินมาตม้น ้ าให้เกิดไอ

น ้ าโดยใช้หมอ้ไอน ้ า (Steam Boiler) หรือเคร่ืองก าเนิดไอน ้ า (Steam Generator)และส่งไอน ้ าไป

ขบัเคล่ือนกงัหนัไอน ้า (Steam Turbine)และเคร่ืองก าเนิดไฟฟ้า (Generator)เพื่อผลิตไฟฟ้า 

นอกจากใช้ถ่านหินเพื่อผลิตไฟฟ้าแล้ว ถ่านหินยงัเป็นแหล่งพลังงาน

ความร้อนท่ีส าคญัในภาคอุตสาหกรรม เช่น อุตสาหกรรมถลุงเหล็ก ปูนซีเมนต ์กระดาษ อาหาร เป็น

ตน้ สารเคมีต่างๆ ในถ่านหินยงัสามารถแยกออกมาเพื่อผลิตพลาสติก น ้ ามนัทาร์ ไฟเบอร์สังเคราะห์ 

ปุ๋ย และยาได ้

แหล่งถ่านหินนั้ นมีกระจายอยู่เกือบทุกประเทศทั่วโลก ซ่ึงแหล่งท่ี

สามารถขุดข้ึนมาใช้ประโยชน์ได้ (Recoverable Reserves) มีประมาณ 70 ประเทศ ซ่ึงจากการ

ประมาณปริมาณส ารองถ่านหินของโลก โดย Energy Information Administration ประเทศ

สหรัฐอเมริกา พบวา่ในปี พ.ศ. 2546 ทัว่โลกมีปริมาณส ารองถ่านหิน 1,000,912 ลา้นตนั โดยพื้นท่ีท่ี

มีปริมาณส ารองถ่านหินอยู่มาก ไดแ้ก่ ในทวีปอเมริกาเหนือ โดยเฉพาะประเทศสหรัฐอเมริกา ทวีป

ยุโรป โดยเฉพาะประเทศโปแลนด์ เยอรมนั และทวีปเอเชีย โดยเฉพาะประเทศจีน ออสเตรเลีย 

อินเดีย และประเทศรัสเซีย 

เน่ืองจากถ่านหินมีราคาถูก สามารถจัดหาได้ง่ายและกองเก็บไวใ้น

โรงไฟฟ้าไดท้  าให้การผลิตไฟฟ้าเพื่อรองรับไฟฟ้าขั้นต ่า (Base Load Demand)ส่วนความผนัผวน

ของราคาถ่านหิน เน่ืองจากถ่านหินเป็นสินค้า (Commodity)ชนิดหน่ึงซ่ึงมีการซ้ือขายกันใน

ตลาดโลกเช่นเดียวกบัน ้ ามนั ราคาถ่านหินจึงอาจมีแนวโน้มสูงข้ึนหรือต ่าลงในลกัษณะเดียวกับ

น ้ ามนัได ้ซ่ึงเป็นไปตามสภาวะเศรษฐกิจ ความตอ้งการใช้ และการเก็งก าไรในตลาด อยา่งไรก็ตาม

ถ่านหินยงัคงมีราคาถูกเม่ือเปรียบเทียบกบัเช้ือเพลิงชนิดอ่ืน 
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2.1.5.2 โทษจากถ่านหิน 

ท าใหเ้กิดมลภาวะในอากาศ เน่ืองจากควนัท่ีถูกปล่อยจากปล่องโรงไฟฟ้า

ท่ีใช้ถ่านหินเป็นเช้ือเพลิงประกอบดว้ย ก๊าซ CO2 SO2และ NOx ท าให้เกิดปัญหากบัสุขภาพของ 

ชุมชนแบบเร้ือรัง กากของแข็งท่ีเหลือจากการเผาไหม ้จะเป็น “เถา้” และมีปริมาณมาก ยากแก่การ

ก าจดั ก่อใหเ้กิดมลพิษ เน่ืองจากฝุ่ นถ่านหินมกัฟุ้งกระจายหากไม่จดัเก็บใหดี้ 
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2.2 ข้อมูลทัว่ไปเกีย่วกบัสาธารณรัฐอนิโดนีเซีย  
 

2.2.1 ภูมิศาสตร์ (ท่ีมา: เวปไซต ์www.aseankan1.com และส านกังานอาเซีย, กรม
เจรจาการคา้ระหวา่งประเทศ กระทรวงพานิชย)์ 

                       
ภาพที ่2.6 แสดงแผนท่ีสาธารณรัฐอินโดนีเซีย        
       

สาธารณรัฐอินโดนีเซีย อยู่ในเอเซียตะวนัออกเฉียงใต ้เป็นประเทศท่ีมีหมู่เกาะมาก
ท่ีสุด และใหญ่ท่ีสุดในโลก ประกอบดว้ยเกาะใหญ่ ๆ หา้เกาะ และหมู่เกาะเล็ก ๆ อีกประมาณ 30 หมู่
เกาะ รวมแลว้มีอยู ่13,677 เกาะ เป็นเกาะท่ีมีคนอยูอ่าศยัประมาณ 6,000 เกาะ รูปลกัษณะหมู่เกาะจะ
วางตวัยาวไปตามแนวเส้นศูนยสู์ตร คลา้ยรูปพระจนัทร์คร่ึงซีกหงาย ค าวา่อินโดเนเซีย มาจากค าใน
ภาษากรีกสองค าคือ อินโดซ หมายยถึง อินเดียตะวนัออก และนิโซสหมายถึงเกาะ จึงมีความหมายวา่ 
หมู่เกาะอินเดียตะวนัออก 

หมู่เกาะอินโดนีเซีย อยูร่ะหวา่งมหาสมุทรอินเดียกบัมหาสมุทรแปซิฟิค จึงเป็นเสมือน
ทางเช่ือมระหว่างสองมหาสมุทร และสะพานเช่ือมระหว่างสองทวีปคือ ทวีปเอเชีย และทวีป
ออสเตรเลีย 

 สาธารณรัฐอินโดนีเซียมีพื้นท่ีประมาณ 2,000,000 ตารางกิโลเมตร มีพื้นน ้ าใหญ่เป็นส่ี
เท่าของพื้นท่ีแผน่ดิน อาณาเขตจากตะวนัออกไปตะวนัตก ยาวประมาณ 5,100 กิโลเมตร จากเหนือ
จรดใตย้าวประมาณ 1,800 กิโลเมตร 

http://www.aseankan1.com/
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เกาะใหญ่ทั้ งห้าเกาะ ประกอบด้วย เกาะสุมาตรา มีพื้นท่ีประมาณ 473,600 ตาราง
กิโลเมตร  เกาะกาลิมนัตนั มีพื้นท่ีประมาณ 539,500 ตารางกิโลเมตร (เฉพาะดินแดนของอินโดนีเซีย 
ซ่ึงประมาณสองในสามของพื้นท่ีเกาะบอร์เนียวทั้งหมด) เกาะสุลาเวสี มีพื้นท่ีประมาณ 189,200 
ตารางกิโลเมตร  เกาะชวา มีพื้นท่ีประมาณ 132,200 ตารางกิโลเมตร และเกาะอิเรียนจายา (อิเรียน
ตะวนัตก) มีพื้นท่ีประมาณ 422,000 ตารางกิโลเมตร หมู่เกาะอินโดนีเซีย แบ่งตามสภาพภูมิศาสตร์ 
ออกไดเ้ป็นส่ีส่วนคือ 

หมู่เกาะซุนดาใหญ่  ประกอบดว้ย เกาะสุมาตรา เกาะชวา กาสิมนัตนั และสุลาเวสี  
หมู่เกาะซุนดานอ้ย  รวมเกาะต่าง ๆ จากบาหลีไปทางตะวนัออกถึงตะมอร์  
หมู่เกาะโมลุกกะ (มาลุกุ)  ประกอบดว้ย หมู่เกาะท่ีอยูร่ะหวา่งเกาะอิเรียนจายา ถึงเกาะสุ

ลาเวสี  
หมู่เกาะอิเรียนจายา  

สาธารณรัฐอินโดนีเซีย  มีอาณาเขตติดต่อกบัประเทศต่าง ๆ ดงัน้ี 
ทิศเหนือ  ทิศเหนือของเกาะกาลิมันตัน ติดต่อกับรัฐซาราวคัและรัฐซาบาห์ของ

มาเลเซีย โดยมีสันเขาเป็นเส้นกั้นพรมแดน  
ทิศตะวนัออกเฉียงเหนือของเกาะอิเรียนจายา  ติดต่อกบัน่านน ้าของประเทศฟิลิปปินส์  
ทิศตะวนัออก  ติดต่อกบัประเทศปาปัวนิวกินี  
ทิศตะวนัตกเฉียงเหนือ  ติดต่อกบัน่านน ้ าของประเทศมาเลเซีย โดยมีช่องแคบมะละกา

เป็นพรมแดนระหวา่งเกาะสุมาตรากบัประเทศมาเลเซีย  
 

2.2.2 ลกัษณะภูมิประเทศ      
         หมู่เกาะอินโดนีเซีย สามารถแบ่งตามลกัษณะโครงสร้างไดส้ามส่วนคือ 

 ส่วนท่ี 1  พื้นท่ีบริเวณไหล่ทวปีซุนดา ไดแ้ก่บริเวณเกาะชวา เกาะสุมาตรา และเกาะกา
ลิมนัตนั กบัร่องน ้าระหวา่งเกาะต่าง ๆ เหล่าน้ีกบัฝ่ังทะเลของประเทศมาเลเซีย และอินโดจีน มีระดบั
น ้าลึกไม่เกิน 720 ฟุต  

 ส่วนท่ี 2  พื้นท่ีบริเวณไหล่ทวีปซาฮูลคือเกาะอีเรียนจายา และเกาะอารู มีอาณาเขตจาก
ฝ่ังทะเลออสเตรเลียทางเหนือ ระดบัน ้าลึกไม่เกิน 700 ฟุต  

 ส่วนท่ี 3  บริเวณพื้นท่ีระหว่างบริเวณไหล่ทวีปซุนดา และไหล่ทวีปซาฮูล ได้แก่ 
บริเวณหมู่เกาะนูซาแตงการา มาลูก ูสุลาเวสี มีความลึกของระดบัน ้าถึง 15,000 ฟุต  

 โดยทัว่ไปมีพื้นท่ีราบน้อย ส่วนใหญ่เป็นท่ีราบบริเวณเชิงเขา และบริเวณชายฝ่ังทะเล 
ชายฝ่ังทะเลมกัเป็นท่ีราบต ่า บริเวณทางทิศตะวนัออกของเกาะสุมาตรา และทางตอนเหนือของเกาะ
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ชวา จะมีลกัษณะเป็นท่ีราบกวา้งใหญ่คลุมไปถึงบริเวณริมฝ่ังทะเล และนอกจากน้ีก็มีบริเวณชายฝ่ัง
ของเกาะกาลิมนัตนั และเกาะอีเรียนจายา 
 
 2.2.3 แม่น า้และทะเลสาป   
         เน่ืองจากหมู่เกาะอินโดนีเซีย อยูใ่นเขตมรสุมจึงมีฝนตกชุกตลอดปี และพื้นท่ีส่วนใหญ่
เป็นภูเขา จึงท าให้เกิดแม่น ้ า และทะเลสาปอยูบ่นเกาะต่าง ๆ มากมาย แม่น ้ าและทะเลสาบท่ีส าคตญั
ไดแ้ก่   

บนเกาะสุมาตรา   มีแม่น ้ามุสิ แม่น ้าบาตงัฮาริ และแม่น ้าก าปา  
บนเกาะกาลิมนัตนั  มีแม่น ้าดาพวัส์ แม่น ้ามาริโต แม่น ้ามหกรรม และแม่น ้างาจงั  
บนเกาะชวา  มีแม่น ้าเบนกาวนัโซโล แม่น ้าซิตาวมั และแม่น ้าบราตสั  
ทะเลสาบท่ีส าคญั ๆ ส่วนมากจะอยูบ่ริเวณกลางเกาะคือ 
บนเกาะสุมาตรา  มีทะเลสาบปโตมา ทะเลสาบมาบินิจอ  และทะเลสาบซิงการัก  
บนเกาะสุลาเวสี  มีทะเลสาบเทมบิ ทะเลสาบโทวติู ทะเลสาบสิเดนเรว ทะเลสาบปูโซ 

ทะเลสาบลิมลิมโบโต และทะเลสาบตนัตาโน  
บนเกาะอิเรียนจายา  มีทะเลสาบพิเนีย และทะเลสาบเซนตานี  

 
 2.2.4 ทางทะเล (สมุทรศาสตร์) 

 ประกอบดว้ยหมู่เกาะต่าง ๆ มีมหาสมุทรลอ้มรอบทั้งสามดา้น ระดบัความลึกของน ้ า
ทะเลจึงแตกต่างกนัไป บริเวณท่ีน ้าต้ืนส่วนใหญ่จะมีหินโสโครก และหินปะการัง เน่ืองจากลาวาของ
ภูเขาไฟ เกาะใหญ่นอ้ยของอินโดนีเซียมีลกัษณะแยกกนั จึงก่อให้เกิดเส้นทางผา่นทะเลเป็นจ านวน
มาก 
 
 2.2.5 เขตเวลา 

 แบ่งเขตเวลาออกเป็นสามเขต ไดมี้การประกาศใช้เม่ือปี พ.ศ.2507 คือเวลามาตรฐาน 
อินโดนีเซียตะวนัตกเท่ากบั G.M.T บวกเจ็ดชัว่โมง (เส้นเมอริเดียน 105 องศาตะวนัออก) คลุมถึง
เกาะสุมาตรา เกาะชวา มาดูรา และเกาะบาหลี 
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 2.2.6 ประชากร  
        ประชากรส่วนใหญ่เป็นเช้ือสายมาเลย ์ประมาณร้อยละ 95 ท่ีเหลือเป็นอินเดีย อาหรับ 
จีน และชาวยโุรป แต่ถา้แบ่งตามหลกัฐานชาติวงศว์ทิยาแลว้ ถือวา่ชาวอินโดนีเซียมีตน้ก าเนิดมาจาก 
365 เช้ือชาติ รวมเป็นกลุ่มใหญ่ ๆ ไดส่ี้กลุ่มดว้ยกนัคือ 

- เมสเลเนเซียน (Melanesians) เป็นเผา่พนัธ์ุท่ีผสมกนัระหวา่งกลุ่มมองโกลลอยด์ กบั
วาจาด  

- โปรโตออสโตรเนเซียน (Proto - Autronesians)  
- โพลีเนเซียน (Polynesians)  
- โมโครเนเซียน (Micronesians)  

 ประชากรท่ีมีเผ่าพนัธ์ุต่าง ๆ เหล่าน้ี อาศยัอยูต่ามเกาะสุมาตรา เกาะชวาตะวนัตก เกาะ
มาดูรา เกาะบาหลี เกาะลอมบก  เกาะตีมอร์ เกาะบอร์เนียว เกาะสุลาเวสี เกาะอีเรียนจายา และตาม
แนวชายแดน 
 
 2.2.7 ด้านตะวนัตก            
         ลกัษณะของชาวอินโดนีเซีย จะมีตาคม ผมด า ผวิสีน ้าตาล กระดูกแกม้กวา้ง ตาเล็ก จมูก
ใหญ่ มีความสูงประมาณ 5 - 6 ฟุต พอกบัความสูงของคนไทยทัว่ไป ประชากรของอินโดนีเซีย มี
มากเป็นอนัดบัห้าของโลก รองลงมาจาก จีน อินเดีย โซเวียตรัสเซีย และสหรัฐอเมริกา ตามล าดบั 
ประชากรส่วนใหญ่ประมาณร้อยละ 63 จะอยูที่เกาะชวา และเกาะมาดูรา จ านวนประชากรกระจาย
อยูต่ามพื้นท่ีต่าง ๆ คือ 

เกาะชวา  มีพื้นท่ีประมาณ 132,200 ตารางกิโลเมตร เป็นเกาะใหญ่อนัดบัส่ีของอินโดนิ
เซีย มีพลเมืองอาศยัอยู่หนาแน่นท่ีสุด ในบรรดาเกาะทั้งหลายของอินโดนิเซีย ประมาณร้อยละ 70 
ของประชากรทั้งหมด โดยเฉพาะท่ีเมืองจาการ์ตา ซ่ึงเป็นเมืองหลวงมีประชากรอยู่หนาแน่นท่ีสุด 
กวา่ทุกเมืองในอินโดนิเซีย  
 เกาะกาลิมนัตนั  มีพื้นท่ีประมาณ 539,500 ตารางกิโลเมตร เป็นเกาะใหญ่อนัดบัหน่ึง
ของประเทศ แต่มีประชากรอาศยัอยูไ่ม่มากนกั ประมาณร้อยละ 4 ของประชากรทั้งหมด 
 เกาะสุมาตรา  มีพื้นท่ีประมาณ 473,600 ตารางกิโลเมตร เป็นเกาะใหญ่อนัดบัสองของ
ประเทศ มีประชากรอาศยัอยูเ่ป็นอนัดบัสอง รองลงมาจากเกาะชวา ประมาณร้อยละ 4 ของประชากร
ทั้งหมด 

เกาะสุลาเวสี  มีพื้นท่ีประมาณ 189,000 ตารางกิโลเมตร เป็นเกาะใหญ่ อนัดบัสามของ
ประเทศ มีประชากรอาศยัอยูป่ระมาณร้อยละ 6 ของประชากรทั้งหมด  
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เกาะมาลูกู  มีพื้นท่ีประมาณ 74,500 ตารางกิโลเมตร เป็นเกาะใหญ่อนัดับห้าของ
ประเทศ มีประชากรอาศยัอยูป่ระมาณร้อยละ 1 ของประชากรทั้งหมด  

หมู่เกาะนุสาเตงการา บาหลี และติมอร์  มีพื้นท่ีประมาณ 76,300 ตารางกิโลเมตร มี
ประชากรอาศยัอยูป่ระมาณร้อยละ 5 ของประชากรทั้งหมด  
 เกาะอิเรียนจายา  มีพื้นท่ีประมาณ 72,700 ตารางกิโลเมตร มีประชากรอาศัยอยู่
ประมาณร้อยละ 1 ของประชากรทั้งหมด  
 

2.2.8 ภาษา 
ภาษาประจ าชาติของอินโดนีเซีย ไดแ้ก่ บาฮาซา อินโดนีเซีย นอกจากน้ียงัมีภาษามลายู

โปสีนีเซียน และภาษาทอ้งถ่ินอีกประมาณ ๒๕๐ ภาษา ภาษาองักฤษ เป็นภาษาท่ีส าคญัรองลงมาจาก
ภาษาประจ าชาติ และถือเป็นภาษาบงัคบัในโรงเรียนมธัยม นอกจากน้ียงัใชก้นัอยา่งแพร่หลายในวง
ราชการและธุรกิจ ส าหรับภาษาดทัช์ ใชพ้ดูกนัในหมู่ผูสู้งอาย ุ 

ภาษาบาฮาซา อินโดนีเซียได้โครงสร้างและค าส่วนใหญ่มาจากภาษามาเลย ์
ประกอบดว้ยภาษาทอ้งถ่ินอีกมากมาย ชาวอินโดนีเซียส่วนใหญ่จะรู้สองภาษา 
 

2.2.9 โครงสร้างทางสังคมและวฒันธรรม   
 ประชากรอินโดนีเซียประกอบดว้ย หลายเช้ือชาติและเผ่าพนัธ์ุ แต่ละเผ่าพนัธ์ุต่างก็มี

มรดกทางวฒันธรรม และลักษณะทางสังคมของตนสืบทอดกนัมา ชนเหล่าน้ีเม่ือถูกรวมกนัเข้า
ภายใตร้ะบบการเมือง เศรษฐกิจและการป้องกนัประเทศร่วมกนั จากการท่ีสภาพท่ีตั้งทางภูมิศาสตร์
ของสาธารณรัฐอินโดนีเซีย มีลกัษณะแยกกนัเป็นหมู่เกาะมากมาย และมีอาณาเขตกวา้งใหญ่ไพศาล 
ประชากรติดต่อกนัไดย้าก ท าให้แต่ละภูมิภาคมีรูปแบบวฒันธรรมของตนเอง จึงปรากฎลกัษณะ
วฒันธรรม ขนบธรรมเนียมประเพณี และภาษาท่ีใชผ้ดิแผก แตกต่างกนัไป 
 
 2.2.10 ขนบธรรมเนียมประเพณ ี  

 ประชากรกลุ่มต่าง ๆ ของอินโดนีเซีย มีวฒันธรรม ขนบธรรมเนียมประเพณี และวิถี
ชีวิตแตกต่างกันไป ในแต่ละกลุ่มชน ชาวชนบทท่ีอาศยัอยู่ห่างไกลจากตวัเมือง ยงัยึดมัน่อยู่กับ
ประเพณีเดิมอยู่มาก ส่วนกลุ่มชนท่ีอาศยัอยู่ในตวัเมือง และไดรั้บการศึกษาแบบตะวนัตก จะมีวิถี
ชีวิตแตกต่างกนัออกไป การแบ่งกลุ่มชนตามขนบธรรมเนียมประเพณี และพื้นท่ีตั้ง สามารถแบ่ง
ออกเป็นสามกลุ่มใหญ่ ๆ ดว้ยกนัคือ 
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 กลุ่มแรก  เป็นกลุ่มชนท่ีอาศยัอยูใ่นเกาะชวา และบาหลี ผูค้นท่ีอยูใ่นแถบน้ีจะยึดมัน่อยู่
ในแนวทางของศาสนาฮินดู และศาสนาพุทธ มีว ัฒนธรรมเน้นหนักในเร่ืองคุณค่าของจิตใจ และ
สังคม ก่อให้เกิดการพฒันาศิลปอยา่งมากมาย โดยเฉพาะนาฎศิลป์ และดุริยางคศิลป์ ในการด าเนิน
ชีวิตประจ าวนั ประชากรจะประพฤติตามหลกัจริยธรรม มีการเคารพต่อบุคคลตามฐานะของบุคคล
นั้น ๆ  

 กลุ่มท่ีสอง  เป็นกลุ่มชนท่ีอาศยัอยูต่ามบริเวณริมฝ่ังทะเลของเกาะต่าง ๆ ด าเนินชีวิตอยู่
ไดด้ว้ยการประกอบการคา้ขาย มีชีวติทางวฒันธรรมตามหลกัของศาสนาอิสลามอยา่งเคร่งครัด และ
เป็นนกัธุรกิจของสังคมอินโดนีเซียยุคใหม่ และไดรั้บการยกย่องวา่เป็นผูมี้ความรู้ทางศาสนา และ
กฎหมาย  

 กลุ่มท่ีสาม  เป็นกลุ่มท่ีมีความลา้หลงัมาก อาศยัอยูต่ามบริเวณเทือกเขาในส่วนลึกของ
ประเทศ ด าเนินชีวติอยูด่ว้ยการล่าสัตว ์และการเพาะปลูก รัฐบาลอินโดนีเซียไดเ้ขา้ไปปรับเปล่ียนวิถี
ชีวติของชนกลุ่มน้ีแลว้  

 ในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย มีการก าหนดกฎหมายประเพณีในสังคม ตามความเช่ือใน
ศาสนาซ่ึงจะตอ้งปฎิบติัอยา่งเคร่งครัด และสืบทอดกนัมานานแลว้ มีสาระท่ีส าคญัคือ ความผกูพนั
ระหวา่งสามีกบัภรรยา พอ่แม่กบัลูก และพลเมืองต่อสังคมท่ีตนอยู ่โดยยึดหลกัการปฎิบติัท่ีเรียกเป็น
ภาษาอินโดนีเซียว่า โกตองโรยอง คือการช่วยเหลือพึ่งพาอาศยักนัในงานต่าง ๆ เช่น การเพาะปลูก 
การเก็บเก่ียว การแต่งงาน การสร้างบา้นท่ีอยู่อาศยั การใช้ท่ีดินร่วมกนั ภายใตข้อ้ตกลงและขอ้แม้
พิเศษ 
 2.2.11 การแต่งกาย 

 เน่ืองจากประชากรส่วนใหญ่นับถือศาสนาอิสลาม การแต่งกายจึงโน้มน้าวไปตาม
ประเพณีของศาสนาผูช้าย  จะนุ่งโสร่ง สวมเส้ือคอปิด แขนยาว สวมหมวกรูปกลม หรือหมวกหนีบ 
ท าดว้ยสักหลาดสีด า บางคร้ังจะนุ่งโสร่งทบักางเกง ประมาณคร่ึงตวั โดยปล่อยให้เห็นขากางเกง ใน
กรณีท่ีตอ้งเขา้พิธี อาจจะมีการเหน็บกริชดว้ย ปัจจุบนัผูช้ายอินโดนีเซียส่วนใหญ่นิยม แต่งกายแบบ
สากล แต่ยงัคงสวมหมวกแบบเดิม  ผูห้ญิง  จะใชผ้า้ไคน์ พนัรอบตวั และใชนุ่้งอยูก่บับา้นเท่านั้น ผา้
ไคน์จะมีลวดลายสวยงามมาก เน้ือดีและราคาแพง ซ่ึงเป็นท่ีนิยมเรียกกนัอีกช่ือว่า ผา้ปาติค (Patik) 
เวลานุ่งจะตอ้งให้ยาวกรอมเทา้ สวมเส้ือ เรียกวา่ เคอบาจา (Kebaja) เป็นเส้ือท่ีรัดติดกบัตวั แขนยาว 
ส าหรับผูห้ญิงชาวเกาะสุมาตรา นิยมสวมเส้ือหลวม ล าตวัยาวเกือบถึงเข่า เรียกวา่ บตัยกูรุง และใชผ้า้
ห่มพาดไหล่ขา้งหน่ึงดว้ย ผูห้ญิงอินโดนีเซียไวผ้มยาว แลว้เกลา้เป็นมวย และใชเ้คร่ืองประดบั เช่น 
พลอย หรือดอกไมป้ระดบัศีรษะ รองเทา้ท่ีใช้เดิมเป็นรองเทา้แตะ แต่ปัจจุบนัเป็นรองเทา้มีส้น และ
ทาสี แกะสลกัเป็นรูปต่าง ๆ สายคาดท าดว้ยหนงัทาสีเงิน หรือสีทอง สตรีท่ีนบัถือศาสนาอิสลามจะ
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ใชผ้า้คลุม ศีรษะ แต่ไม่ปิดหนา้ ปัจจุบนันิยมแต่งกายแบบตะวนัตกมากข้ึน การแต่งกายแบบดงักล่าว 
จะใชใ้นโอกาสพิธีส าคญั ๆ เท่านั้น   
 
 2.2.12 ศิลปและวรรณคดี 

 ชาวอินโดนีเซียเป็นผูรั้กศิลปะ และวรรณคดีมาช้านานแลว้ สังเกตไดจ้ากลวดลายของ
เคร่ืองแต่งกาย บา้นท่ีพกัอาศยั ศาสนสถาน และนาฎศิลป์ต่าง ๆ ศิลปในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย มิได้
ยึดถือตามท่ีสืบทอดกนัมาแต่ในอดีตเท่านั้น แต่มีหลายส่ิงหลายอย่างไดพ้ฒันาเปล่ียนไปตามแต่ละ
ยุค แต่ละสมัย ท่ีมีอิทธิพลต่อสาธารณรัฐอินโดนีเซีย ในขณะนั้น ศิลปกรรมการป้ัน และการ
แกะสลกั  การท างานแบบธรรมชาติ โดยใชฝี้มืออยา่งแทจ้ริง ประดิษฐ์ส่ิงต่าง ๆ ในรูปแบบแกะสลกั
ไม้ แกะสลักวตัถุโลหะ เคร่ืองป้ันดินเผา และงานแกะสลักหินเป็นรูปต่าง ๆ แต่ส่วนใหญ่เป็น
ศิลปกรรมฮินดู เพราะศาสนาพราหมณ์ฮินดู เคยเขา้มามีอิทธิพลในอินโดนีเซีย นักแกะสลักท่ีมี
ช่ือเสียงส่วนใหญ่เป็นชาวบาหลี 
 
 2.2.13 สถาปัตยกรรม 
         มีลกัษณะแตกต่างกนัไปตามสภาพของภูมิประเทศและอิทธิพลของศาสนา แต่ส่วน
ใหญ่คลา้ยคลึงกบัประเทศต่าง ๆ แถบเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ อาคารบา้นเรือนของประชาชนโดย
ทัว่ ๆ ไปจะใชว้สัดุท่ีหาไดใ้นทอ้งถ่ินเป็นอุปกรณ์ในการก่อสร้าง ส่วนเทวสถานบางแห่ง เช่น สถูป
โบโรพุทโธ ซ่ึงมีช่ือเสียงมากไดรั้บอิทธิพลมาจากสถาปัตยกรรมของศาสนาฮินดู 
 
 2.2.14 ศาสนา 
         ประชาชนส่วนใหญ่นบัถืออิสลามก่อนอินโดนีเซียจะเป็นสาธารณรัฐ หรือก่อนประกาศ
อิสรภาพ อินโดนีเซียมีความเป็นอาณาจกัร มีสุลตาลปกครองพื้นท่ี และสุลตาลจะเป็นผูน้ าของแต่ละ
ศาสนา หลงัจากปีประกาศเอกราชอินโดนีเซีย แมว้า่ประชากรในสาธารณรัฐอินโดนีเซียจะมีผูท่ี้นบั
ถือศาสนาอิสลามเป็นจ านวนมาก ท าให้ผูน้  าประเทศตอ้งมารวมกนัคิดว่าในประเทศมีชนกลุ่มนอ้ย
จ านวนมาก และมีเกาะ 17,000 กว่าเกาะ เป็นเหตุให้อินโดนีเซียไม่ได้น าเอาอิสลามเป็นศาสนา
ประจ าชาติได ้เน่ืองจากยงัมีศาสนาอ่ืนๆอยูใ่นประเทศอีกดว้ย 
 
 2.2.15 หน่วยเงินตรา 
       รูเปียห์ (Rupiah)  (มกัมีความสับสนกบัหน่วยเงินตราของประเทศอินเดีย  รูปี)  
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 2.2.16 อตัราแลกเปลี่ยนกบัเงินบาท  
       10,000 รูเปียห์ ประมาณ 28บาท (ขอ้มูล ณ เดือนกุมภาพนัธ์ 2557) 
 
 2.2.17 มุมมองการท าธุรกจิร่วมกบัคนอนิโดนีเซียในภูมิภาคต่างๆ 
ตารางที ่2.2 แสดงความคิดเห็นจากประสบการณ์ของผูศึ้กษาในการท าธุรกิจกบัชาวอินโดนีเซีย 

พื้นท่ี/เช้ือ
ชาติ 

จีน ท้องถิ่น อนิเดีย 

ชวา คุยง่าย เนน้ธุรกิจ ไวใ้จได้
ในระดบัหน่ึง มีความเป็น
มืออาชีพสูง  

ข้ีอาย มกัไม่ค่อยบอกความ
ตอ้งการจนกวา่จะไวใ้จ ควร
ระมดัระวงัเร่ืองความคาดหวงั
เพราะไม่ค่อยพดูออกมา แต่จะ
แสดงออกในขั้นตอนสุดทา้ย
ของการเจรจา 

เนน้ธุรกิจ แต่มกั
ไม่ยอมเสียเปรียบ
ในการเจรจา 

กาลิมนัตนั ตรงมาตรงไป เนน้ธุรกิจ 
แต่การเจรจามกัจะไม่
สามารถจบลงได้
เน่ืองจากอ านาจการ
ตดัสินใจจะอยูท่ี่ชวา (ซ่ึง
มกัเป็นเจา้ของกิจการ) 
เป็นหลกั มีความคุน้เคย
กบัธุรกิจเหมืองแร่ 

ตอ้งระมดัระวงัดา้นความ
ซ่ือตรงหรือการตีความเน้ือหา
ในสัญญาท่ีท าไว ้ตอ้งหาจุด
ต่อรองแลกเปล่ียนประโยชน์
ใหเ้จอถึงจะจบการเจรจาได ้ 
เนน้ผลประโยชน์ระยะสั้น 
ระยะยาว เนน้การด าเนินธุรกิจ
ระยะสั้น  

เนน้ธุรกิจ แต่ไม่
ยอมเสียเปรียบใน
การเจรจา 
มกัไม่ไดรั้บการ
ยอมรับจากเช้ือ
ชาติอ่ืนๆเน่ืองจาก
มีประวติัการ
ท างานไม่ดี 

สุมาตรา ตรงมาตรงไป เนน้ธุรกิจ
มกัเช่ือมต่อกบั
นกัการเมืองทอ้งถ่ินเป็น
อยา่งดี สุภาพอ่อนโยน
และมองคนไทยในแง่
บวก  

มีความซ่ือสัตยร์ะดบัหน่ึง 
สามารถท าธุรกิจดว้ยได ้โดย
ในการเจรจาตอ้งรัดกุมในเร่ือง
สัญญาและเง่ือนไขท่ีตอ้งการ 

พบไดน้อ้ยในเขต
น้ี 
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ตารางที ่2.2 แสดงความคิดเห็นจากประสบการณ์ของผูศึ้กษาในการท าธุรกิจกบัชาวอินโดนีเซีย
(ต่อ) 

พื้นท่ี/เช้ือ
ชาติ 

จีน ท้องถิ่น อนิเดีย 

ปาปัว
นิวกินี 

พบไดน้อ้ยในเขตน้ี ไม่ค่อยเขา้ใจธุรกิจและ
มกัจะขอผลประโยชน์
หลายอยา่งล่วงหนา้ก่อน
เน่ืองจากไม่คุน้เคยกบั
ชาวต่างชาติมากนกั แต่
หากสามารถเขา้ถึงได้
มกัจะใหส่ิ้งท่ีตอ้งการได้
โดยง่าย  ควรระมดัระวงั
เร่ืองความปลอดภยั
เน่ืองจากในหลายพื้นท่ียงั
มีปัญหาการกระทบกระทัง่
ในพื้นท่ี 

พบไดน้อ้ยในเขตน้ี 

บาหลี เนน้ธุรกิจและคุน้เคยกบัการเจรจากบัต่างชาติเป็นอยา่งดี มีความเป็นสากลสูง 
เน่ืองจากมีการติดต่อคา้ขายและคุน้เคยกบัชาวต่างชาติเป็นอยา่งดี 

 
2.2.18 ข้อควรปฏิบัติในการเข้าพบคนอนิโดนีเซีย 
การเขา้หาผูใ้หญ่ระดบัสูง ควรมีของขวญั ของฝากติดมือไปดว้ยจะท าใหผู้รั้บรู้สึกวา่ให้

เกียรติ (คลา้ยๆกบัวฒันธรรมของไทย) สินคา้หลายอยา่งจากเมืองไทยเป็นท่ีช่ืนชอบ เช่น เนคไทผา้
ไหมจิมทอมสัน ผา้ซ่ินไทยลายด้ินทอง 

พยายามหาผูแ้นะน า Reference ในการเขา้พบ หากยงัไม่เคยรู้จกัคู่เจรจามาก่อน 
การตกลงและเจรจาตอ้งลงในรายละเอียดและชดัเจน (ไม่ตอ้งเกรงใจ หรือคิดวา่คู่เจรจา

น่าจะคุยรู้เร่ืองภายหลงั เพราะเม่ือเจรจาจบ คนอินโดนีเซียมกัจะยดึตวัสัญญาเป็นหลกั) 
 ขอขอ้มูลทุกท่ีอยากไดใ้หไ้ดม้ากท่ีสุดเม่ือมีการไปพบ ไม่ควรคาดหวงัวา่จะมีการส่ง
ขอ้มูลทางเมลใ์หห้ลงัจากท่ีจากกนัแลว้ 
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 การไปพบตวัต่อตวับ่อยๆ มีความจ าเป็นเป็นอยา่งยิง่ ชาวอินโดนีเซียมีความไม่ไวใ้จนกั
ลงทุนต่างชาติ เน่ืองจากท่ีผ่านมามีนักลงทุนต่างชาติเขา้ไปกอบโกย และหลอกชาวอินโดนีเซีย 
จากนั้นกลบัประเทศไป (มากพอๆกบัท่ีชาวอินโดนีเซียหลอกคนต่างชาติ) การท่ีคู่เจรจาหายไป
นานๆ จะท าให้ถูกมองวา่หาตวัยาก และโอกาสจะปิดการเจรจาก็จะลดลง ถา้เป็นไปไดค้วรมีการตั้ง
ส านกังานท่ีอินโดนีเซียจะท าใหส้ามารถท าธุรกิจกบัชาวอินโดนีเซียไดดี้ข้ึนเน่ืองจากมีท่ีอยูเ่ป็นหลกั
แหล่งมากกกวา่  

 การเชิญสามีหรือภรรยาร่วมในงานนดัพบปะสังสรรคถื์อเป็นการให้เกียรติเป็นอยา่งสูง 
และสามารถท าใหเ้กิดความคุน้เคยกนัไดอ้ยา่งรวดเร็วมากข้ึน 

 ควรนอบน้อมในการเข้าพบข้าราชการ เน่ืองจากระบบราชการย ังให้อ านาจแก่
ขา้ราชการสูง (มีความเป็นเจา้ขนุมูลนายมากกวา่ระบบราชการไทยเป็นอยา่งมาก)  
 ควรไปให้ตรงเวลานดัหมาย หรือไปล่วงหน้าก่อนคู่เจรจา ชาวจีนอินโดนีเซียจะตรง
เวลา แต่คนอินโดนีเซียแทจ้ะมาสายเป็นบางคร้ังแต่ ทั้งคู่มกัไม่ชอบใหคู้่เจรจามาสาย 
 
 2.2.18 ข้อไม่ควรปฏิบัติในการเข้าพบคนอนิโดนีเซีย 

 ไม่ยื่นมือซ้ายรับส่งของ หรือ ช้ี คนอินโดนีเซียส่วนใหญ่มองว่าเป็นการไม่สุภาพ
โดยเฉพาะคนรุ่นอายปุระมาณ 40-50 ปีข้ึนไป (บางคนอาจจะบอกวา่ไม่ถือ แต่มกัจะไม่พอใจนกั) 

 ไม่พาไปร้านอาหารท่ีไม่ฮาลาลหากคู่เจรจาเป็นมุสลิม 
 ไม่ควรชวนคนขบัรถเขา้ไปนัง่ร้านอาหารดว้ย (คนอินโดนีเซียจะแยกคนขบัรถออก

จากเจา้นายชดัเจน ไม่เหมือนคนไทยท่ีบางคร้ังหากไปรับประทานอาหารมกัจะให้คนขบัรถสามารถ
เขา้ไปทานในร้านดว้ยได ้ถึงแมจ้ะแยกโตะ๊ก็ตาม) 

 หากไม่ถึงขั้นแตกหักในการเจรจา ห้ามน านักกฏหมายเข้าไปนั่งเจรจาด้วยเด็ดขาด 
เพราะคู่เจรจาจะไม่มองวา่เราตั้งใจเพื่อจะใหทุ้กอยา่งท าไดร้วดเร็ว แต่คู่เจรจามกัจะมองวา่เราตั้งใจจะ
หาจุดบกพร่องในการเจรจา จะท าใหก้ารเจรจามีโอกาสจบลงไดย้าก 

 ไม่พูดถึงกฏระเบียบหลายๆอย่างท่ีล้าสมยั ความซ ้ าซ้อนในระบบการบริหารงาน
ราชการ ความเฉ่ือยชาและขาดประสิทธิภาพของคนอินโดนีเซีย เพราะถึงแมจ้ะเป็นความจริงและ
หลายคร้ังคนอินโดนีเซียเองจะพดูออกมาเอง แต่การท่ีต่างชาติพดูจะท าใหค้นอินโดนีเซียรู้สึกวา่ถูกดู
ถูก 

 หากคู่เจรจาเป็นมุสลิม ไม่ควรจัดเจรจาในวนัศุกร์ช่วงบ่ายเน่ืองจาก ชาวมุสลิม
จ าเป็นตอ้งไปสวดท่ีมสัยดิ 
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2.3 ภาพรวมธุรกจิเหมอืงแร่ถ่านหินในสาธารณรัฐอนิโดนีเซีย 
  

  2.3.1แหล่งถ่านหินและการผลติ 

 
ภาพที ่2.7 แสดงคาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย (ท่ีมา : Department of 
Mineral, Ministry of  Energy and Mineral resources , Coaltrans presentation year 2007)  
         ปริมาณส ารองถ่านหินในประเทศอินโดนีเซียพบมากท่ีสุดในบริเวณเกาะสุมตราและ
เกาะกาลิมนัตนั โดยพบไดต้ั้งแต่ถ่านหินคุณภาพลิกไนทไ์ปจนถึงแอนทราไซท ์โดยลกัษณะทัว่ไป
ของแหล่งถ่านหินท่ีพบจะแบ่งเป็นชั้นๆ วางตวัไม่ลึกจากผิวดินมากนักต่อเน่ืองลงไปถึงใตดิ้นใน
หลายระดบัความลึก โดยจะการวางตวัข้ึนอยูก่บัลกัณษะธรณีวิทยาในแต่ละพื้นท่ี โดยเฉล่ียในพื้นท่ี
เกาะกาลิมนัตนัจะพบถ่านหินท่ีมีคุณภาพสูงกวา่แหล่งถ่านหินในพื้นท่ีเกาะสุมาตรา พบมากในเขต
จงัหวดั South Kalimantan และ East Kalimantan ซ่ึงเป็นบริเวณท่ีเหมืองส่วนใหญ่ตั้งอยู่  ในส่วน
ของเกาะสุมาตราพบมากในเขต Tanjung Enim ซ่ึงมีเหมืองของรัฐบาลอินโดนีเซียขนาดใหญ่ตั้งอยู ่
         โดยประมาณ 70%-80%  ของถ่านหินในท่ีผลิตอยูใ่นสาธารณรัฐอินโดนีเซียจดัอยูใ่น
คุณภาพท่ีเรียกวา่ Sub-bituminous มีค่าก ามะถนัต ่าถึงปานกลาง ค่าความช้ืนปานกลางและสารระเหย 
(Volatile Matter) สูง  ซ่ึงเหมาะแก่การน าไปผลิตไฟฟ้าและใชเ้ป็นเช้ือเพลิงในอุตสาหกรรมต่างๆ  
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         ก าลังการผลิตถ่านหินของสาธารณรัฐอินโดนีเซียมีการเพิ่มข้ึนอย่างต่อเน่ืองตลอด
ระยะเวลาเกือบ 20 ปีท่ีผา่นมา เป็นผลมาจากปริมาณความตอ้งการใชถ่้านหินท่ีเพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง 
โดยเฉพาะจากลูกคา้ในโซนเอเชีย   
 

 

ภาพที ่2.8 แสดงปริมาณการผลิตถ่านหิน (หน่วย: ลา้นตนั) ของสาธารณรัฐอินโดนีเซีย 
 

         2.3.2 วธีิการลงทุนในเหมืองแร่ถ่านหินแบบต่างๆ  
วธีิการเขา้ลงทุนในเหมืองแร่ถ่านหินในประเทศอินโดนีเซียสามารถด าเนินการไดห้ลายวธีิดงัน้ี 

2.3.2.1. การเขา้ซ้ือถ่านหินล่วงหนา้โดยไม่เขา้ร่วมเป็นเจา้ของสัมปทาน 
(Coal Off-taker) 

เหมาะส าหรับ ผูค้า้ขายถ่านหิน (Coal Trader) โดยไม่ตอ้งการเป็นเจา้ของ
เหมืองถ่านหิน เป็นการเข้าไปวางเงินดาวน์ เช่น 20%-30% ของปริมาณถ่านหินท่ีต้องการซ้ือ
ล่วงหนา้ เช่น หากตอ้งการ Off-take จ านวน 100,000 ตนั ท่ีราคา 50 เหรียญสหรัฐต่อตนั คิดเป็นเงิน 
5,000,000 เหรียญสหรัฐ ตอ้งวางเงิน 1,000,000 – 1,500,000 เหรียญสหรัฐ เพื่อเป็นเงินค ้าประกนั 
จากนั้นทางเจา้ของเหมืองแร่จะท าส่งมอบถ่านหินตามปริมาณ คุณภาพและตารางเวลาท่ีตกลงกนั 
โดยมีการท าสัญญาไวเ้ป็นประกนั 

 
 ข้อดี 

- นกัลงทุนไม่ตอ้งมีประสบการณ์ในการท าเหมืองแร่ถ่านหิน 
- ใชเ้งินลงทุนนอ้ยกวา่การเขา้ไปเป็นเจา้ของเหมืองเอง 
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- สามารถจ ากดัความเส่ียงอนัเน่ืองมากจากการท าเหมืองแร่ ทั้งทางดา้นกฏหมาย 
ธรณีวทิยา การผลิต และการขนส่งลงเรือ 

- ไม่ตอ้งยุง่ยากในการด าเนินการดา้นเอกสารการท าเหมืองแร่  
- ไดถ่้านหินราคาถูกกวา่ทอ้งตลาด เช่น หากราคาตลาดปัจจุบนัอยูท่ี่ 50 เหรียญสหรัฐ

ต่อตนั การท า off-take จะสามารถไดร้าคาท่ีพร้อมส่วนลด 10%-20% จากราคาตลาดเน่ืองจากมีการ
จ่ายเงินล่วงหนา้ก่อน 

- ใชเ้วลาในการด าเนินการสั้น โดยส่วนใหญ่ใชเ้วลา 3-6 เดือนตั้งแต่เร่ิมท าสัญญาถึง
การรับส่งมอบถ่านหิน โดยหากใชเ้วลานานกวา่นั้น ผูด้  าเนินการท าเหมืองมกัจะใหส่้วนลดราคาถ่าน
หินมากข้ึนเพื่อจูงใจให้เกิดการ off-take   
 ข้อเสีย 

- ควบคุมการท างานในเหมืองถ่านหินไม่ได ้การผลิต การขนส่งทั้งหมดข้ึนอยูก่บั
เจา้ของเหมือง 

- มีความเส่ียงดา้นการส่งมอบถ่านหินทั้งทางดา้นปริมาณและคุณภาพถ่านหิน หาก
เจา้ของเหมืองถ่านหินขาดความเช่ียวชาญในการท าเหมืองและขาดความใส่ใจ 

- มีความเส่ียงในการสูญเสียเงินลงทุนเบ้ืองตน้ หากเจา้ของเหมืองไม่ซ่ือสัตยต่์อ
สัญญา โดยไม่ท าการส่งมอบถ่านหิน หรือส่งมอบถ่านหินคุณภาพท่ีไม่ไดต้ามตกลง 

 
2.3.2.2. การเช่าสัมปทานต่อจากผูถื้อสัมปทานเดิม (Rental or Royalty 

Contract)  
ไม่ไดเ้ขา้เป็นเจา้ของเหมือง โดยส่วนใหญ่เป็นการท่ีเจา้ของสัมปทานเดิม

ไม่มีทุนทรัพย์เพียงพอในการลงทุนด้านเคร่ืองจกัรส าหรับท าเหมืองและค่าใช้จ่ายอ่ืนๆ จึงน า
สัมปทานนั้นมาแบ่งเป็นพื้นท่ียอ่ย และเปิดใหผู้ส้นใจท าเหมืองเขา้ไปท าเหมืองในพื้นท่ีของตนโดยมี
การวางเงินดาวน์เพียงเล็กน้อย โดยมีการตกลงแบ่งผลประโยชน์จากการผลิต เช่น 5-10 เหรียญ
สหรัฐต่อตนัหรือแบ่งก าไรในอตัราส่วน 50% ของก าไรหลงัภาษี ให้แก่เจา้ของสัมปทาน ส่วนใหญ่
เป็นแปลงสัมปทานขนาดเล็ก เงินลงทุนเบ้ืองตน้ส าหรับวางเงินดาวน์ไม่สูงนกัอยูใ่นช่วง 100,000-
1,000,000 เหรียญสหรัฐตามขนาดแปลงและคุณภาพถ่านหิน 
  
 ข้อดี 

- ลดขั้นตอนการติดต่อเพื่อใหไ้ดม้าซ่ึงสัมปทานเหมืองแร่ 
- สามารถแบ่งพื้นท่ีไดต้ามเงินลงทุนท่ีตอ้งการ 
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- เขา้ไปควบคุมและจดัการการท าเหมืองถ่านหินเองโดยผูล้งทุน ท าใหส้ามารถ
จดัการทั้งทางดา้นปริมาณ คุณภาพและการขนส่ง 

- ใชเ้วลาในการด าเนินการตั้งแต่ท าสัญญาเช่าสัมปทาน จนกระทัง่ผลิตไดส้ั้น โดย
ส่วนใหญ่ใชเ้วลาประมาณ 6-12 เดือนตั้งแต่เร่ิมท าสัญญาเช่า 

 
 ข้อเสีย 

- กฏหมายจากรัฐบาลกลางไม่เอ้ืออ านวยใหเ้กิดการเช่า เพียงแต่สามารถปฏิบติัได้
ตามธรรมเนียมปฏิบติัของรัฐบาลทอ้งถ่ิน จึงท าใหเ้กิดความเส่ียงดา้นกฏหมายหากถูกตรวจสอบจาก
รัฐบาลกลาง 

- เส่ียงในการสูญเสียเงินวางดาวน์หากปริมาณและคุณภาพถ่านหินไม่เป็นไปตามท่ี
คาดการณ์ ทั้งน้ีสามารถจ ากดัความเส่ียงไดโ้ดย การเขา้เจาะส ารวจตรวจเช๊คก่อนท าการจ่ายเงินดาวน์ 

- ตอ้งบริหารจดัการการท าเหมืองแร่ การผลิต ควบคุมคุณภาพ และการขนส่งเอง
ทั้งหมด  

- จ าเป็นตอ้งใชบุ้คคลากรท่ีเช่ียวชาญจ านวนมาก 
- มกัถูกก าหนดปริมาณถ่านหินในแปลงสัมปทานท่ีท าไดแ้ละมีการควบคุมปริมาณ

ถ่านหินท่ีออกจากแปลงเพื่อเก็บค่าส่วนแบ่งจากเจา้ของสัมปทาน 
  

2.3.2.3. การยืน่ขอสัมปทานเหมืองแร่ถ่านหินใหม่โดยตรงเพื่อพฒันาเป็น
เหมืองแร่ถ่านหินตั้งแต่เป็นพื้นท่ีวา่งเปล่า (Green Field Development)  

เป็นการท่ีนกัลงทุนต่างชาติ ยื่นขอสัมปทานจากทางรัฐบาลทอ้งถ่ิน หรือ 
เขา้ร่วมการประมูลแปลงสัมทปานท่ีทางรัฐบาลกลางน าออกมาประมูลโดยตรง เงินลงทุนข้ึนอยูก่บั
ขนาดแปลงสัมปทาน  

 
 ข้อดี 

- เป็นเจา้ของเหมืองสัมปทานเองโดยตรง ไดรั้บการคุม้ครองโดยกฏหมายเหมืองแร่
ของประเทศอินโดนีเซีย 

- มีโอกาสท่ีจะพบปริมาณถ่านหินจ านวนมาก หากสภาพทางธรณีวทิยาเอ้ืออ านวย
และมีการส ารวจท่ีดีก่อนการเขา้ลงทุน 

- สามารถบริหารและจดัการการท าเหมืองไดทุ้กขั้นตอน 
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ข้อเสีย 
- ผูล้งทุนตอ้งมีความเช่ียวชาญหรือมีบุคคลากรท่ีมีความเช่ียวชาญในการท าเหมืองแร่

ถ่านหิน ทั้งดา้นการผลิต การขนส่ง การตลาด เป็นอยา่งดี 
- ความเส่ียงสูงหากปริมาณถ่านหินและคุณภาพในแปลงสัมปทานไม่เป็นไปตามท่ี

คาดการณ์ 
- ตอ้งบริหารจดัการดา้นชุมชนและส่ิงแวดลอ้มเอง 
- ใชเ้วลานานในการพฒันาเหมืองตั้งแต่เร่ิมตน้จนถึงผลิตถ่านหินขายได ้โดยส่วน

ใหญ่ ใชเ้วลาในการด าเนินการ 2-3 ปีข้ึนไป 
 

2.3.2.4. การเขา้ลงทุนในแปลงสัมปทานท่ีผลิตอยูแ่ลว้แต่ยงัมีศกัยภาพใน
การขยายการผลิตไดอี้ก (Brown Field Development) โดยสามารถแบ่งการลงทุนไดเ้ป็น 2 ลกัษณะ
ยอ่ย คือ 

-  การลงทุนในหุน้บางส่วนและเป็นผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 
-  การลงทุนในหุน้ส่วนใหญ่หรือทั้งหมด 
โดยส่วนใหญ่เป็นแปลงสัมปทานท่ีไม่อยูใ่นตลาดหุ้น มีการผลิตอยูแ่ลว้ แต่ยงัขาด

แคลนทุนทรัพยใ์นการลงทุนขยายกิจการ เช่น การลงทุนดา้นเคร่ืองจกัรท าเหมือง การซ้ือพื้นท่ี
ส าหรับการผลิตเพิ่มเติม หรือการขยายท่าเรือขนส่งถ่านหิน  

 
ข้อดี 
- ผลิตอยูแ่ลว้ มีขอ้มูลดา้นธรณีวทิยาในแปลงสัมปทานพอสมควร ทั้งในดา้นปริมาณ

และคุณภาพถ่านหิน อีกทั้งมีการท าตลาดถ่านหินอยูแ่ลว้บางส่วน 
- มีทีมงานท่ีสามารถปฏิบติังานต่อไดท้นัที ผูล้งทุนสามารถควบคุมดูแลในส่วนการ

บริหารจดัการเพิ่มเติมเท่านั้น 
- ไม่ตอ้งยุง่ยากดา้นการด าเนินขอใบอนุญาติท าเหมืองเอง 
- มีโอกาสพบถ่านหินปริมาณมากกวา่ท่ีคาดการณ์หากพื้นท่ีแปลงสัมปทานยงัส ารวจ

ไม่หมด 
- ไดรั้บการคุม้ครองตามกฏหมายเหมืองแร่ของประเทศอินโดนีเซีย 
 
ข้อเสีย 
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- เงินลงทุนสูง โดยผูถื้อแปลงสัมปทานเดิม มกัขายหุน้ในราคาสูงกวา่แปลงสัมปทาน
ท่ีเป็น brown field  

- ตอ้งบริหารจดัการการท าเหมืองแร่ การผลิต การขนส่ง การตลาดเอง ในกรณีท่ีเขา้
ถือหุน้ส่วนใหญ่หรือทั้งหมด 

- ต้องด าเนินการภายใต้กฏหมายเหมืองแร่ และ กฏหมายควบคุมการลงทุนของ
ชาวต่างชาติ  

- ผลประกอบการ ของบริษทัท่ีจะเขา้ลงทุน งบแสดงฐานะทางการเงิน อาจจะไม่ได้
มาตรฐาน ท าใหมี้โอกาสประเมินมูลค่าผดิพลาดได ้

 
2.3.2.5.การเข้าถือหุ้นบริษทัเหมืองแร่ในตลาดหลักทรัยพ์อินโดนีเซีย 

(Invest in stock exchange) เป็นการเขา้ถือหุ้นบางส่วนหรือทั้งหมดของบริษทัท่ีด าเนินกิจการดา้น
ถ่านหินอยูแ่ลว้ และรับผลประโยชน์ในลกัษณะเงินปันผล ตามนโยบายปันผลของบริษทันั้นๆ  

 
ข้อดี 
- ความเส่ียงต ่าเน่ืองจากเป็นบริษทัในตลาด งบแสดงฐานะทางการเงินไดม้าตรฐาน 

กิจการและการด าเนินการของบริษทัอยูภ่ายใตก้ารควบคุมของทั้งกฏหมายเหมืองแร่ การลงทุนและ
กฏหมายตลาดหลกัทรัพยอิ์นโดนีเซีย 

- ด าเนินการอยูแ่ลว้ มีทั้งบุคคลากร และกิจการท่ีสามารถด าเนินการต่อไดท้นัที 
- มีบริษทัหลายขนาด ใหเ้ลือกเขา้ลงทุน พร้อมทั้งมีบริษทัท่ีปรึกษาทางการเงิน 

(Investment Institute) คอยใหบ้ริการในการเขา้ลงทุน 
 
ข้อเสีย 
- เงินลงทุนสูง เน่ืองจากเป็นสินทรัพยท่ี์มีการประเมินมูลค่าตลอดเวลา 
- ราคาหุน้ข้ึนลงตามสภาวะตลาด ท าใหป้ระเมินราคาขณะเขา้ซ้ือไดย้าก และมูลค่า

ขณะถือครองยาก อีกทั้งหากเป็นการเขา้ถือหุน้บางส่วนท่ีไม่ใช่รายใหญ่ท าใหไ้ม่สามารถก าหนดใน
เร่ืองนโยบายการปันผลได ้

- โอกาสพบถ่านหินปริมาณมากกวา่ท่ีประเมินนอ้ยเน่ืองจากส่วนใหญ่มกัมีการ
ส ารวจเตม็พื้นท่ีแลว้ 

- ความเส่ียงในการถูกต่อตา้นจากผูถื้อหุน้ขนาดใหญ่รายอ่ืนๆในบริษทั หากเป็นการ
เขา้ครอบครองกิจการแบบไม่เป็นมิตร 
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2.4 ตลาดการค้าขายถ่านหิน 
 2.4.1 อุปสงค์และอุปทาน 

 
ภาพที ่2.9 แสดงประมาณการสภาวะอุปสงคแ์ละอุปทานของพลงังานในโลก (ท่ีมา : 
WoodMackency report) 

จากรูปภาพดา้นบนจะพบวา่ปริมาณความตอ้งการใชถ่้านหินเพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ืองมา
โดยตลอดสอดคลอ้งกบัสภาวะความตอ้งการใชพ้ลงังานในโลกท่ีมากข้ึนอยา่งต่อเน่ือง 

 
ภาพที ่2.10 แสดงผูผ้ลิตและผูใ้ชถ่้านหินรายใหญ่ของโลกเป็นรายประเทศ (ท่ีมา : Global seaborne 
hard coal trade flows, 2011, Argus media) 
 ในภูมิภาคเอเชียและออสเตรเลียจะพบว่าประเทศออสเตรเลียและสาธารณรัฐ
อินโดนีเซียเป็นผูผ้ลิตถ่านหินส่งออกรายใหญ่ โดยลูกคา้หลกัจะอยู่ประเทศจีน เกาหลี ญ่ีปุ่นเป็น
หลกัเน่ืองจากมีความตอ้งการใชพ้ลงังานสูง โดยมีการขนส่งผา่นทางเรือขนส่งไปยงัท่าเรือตามแนว
ขอบทะเลเป็นหลกั ในส่วนของประเทศญ่ีปุ่นท่ีเดิมนั้นเป็นผูใ้ชถ่้านหินคุณภาพสูงอยู่แลว้หลงัจาก
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ประสบปัญหาวิกฤตโรงไฟฟ้านิวเคลียร์อนัเน่ืองมาจากภยัสุนามี รัฐบาลญ่ีปุ่นไดต้ดัสินใจในการลด
การพึ่งพาพลงังานจากนิวเคลียร์ลงท าใหมี้ความตอ้งการใชถ่้านหินคุณภาพสูงในประเทศญ่ีปุ่นสูงข้ึน 
ในส่วนของประเทศไทยพบว่ามีการน าเข้าถ่านหินจากอินโดนีเซียและออสเตรเลียเป็นหลักใน
ปริมาณท่ีไม่สูงมากนัก อีกทั้งประเทศไทยยงัประสบปัญหาด้านการต่อต้านจากมวลชนในเร่ือง
ส่ิงแวดลอ้มอนัเน่ืองมาจากการใชถ่้านหิน 

ภาพที ่2.11 แสดงการเปรียบเทียบราคาค่าไฟฟ้าของแต่ละชนิดเช้ือเพลิง (ท่ีมา : International Energy 
Agency) 
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 จากรูปภาพดา้นบนจะพบวา่การผลิตไฟฟ้าจากเช้ือเพลิงถ่านหินท าใหต้น้ทุนต่อหน่วย
ไฟฟ้าต ่าท่ีสุดเม่ือเทียบกบัพลงังานจากเช้ือเพลิงชนิดอ่ืนๆ  

 
 2.4.2 ประวตัิและสภาวะราคาตลาดถ่านหิน 

จากสถานการณ์ปัจจุบนัพบวา่ราคาถ่านหินมีการลดลงอยา่งมากในช่วง 2-3 ปีก่อนหนา้
น้ีอนัมีสาเหตุหลกัมาจากการวิกฤตเศรษฐกิจโลก การเพิ่มข้ึนอยา่งมากของอุปทานถ่านหินในช่วง
ระยะเวลาท่ีผา่นมาในช่วงจงัหวะท่ีราคาถ่านหินสูงและจูงใจให้มีการเปิดสัมปทานเหมืองแร่ถ่านหิน
ใหม่ๆเพิ่มเติม อีกทั้งการคน้พบเทคนิคการน าเอา Shale Gas ข้ึนมาใช้งานก็เป็นปัจจยัท่ีกระทบต่อ
ราคาถ่านหิน   
 ในการซ้ือขายถ่านหินในลกัษณะ (Seaborne  trading) หรือการซ้ือถ่านหินแบบส่งออก
จากประเทศหน่ึงไปอีกประเทศหน่ึงผ่านทางการขนส่งทางเรือ นิยมอา้งอิงราคาจากท่าเรือท่ีมีการ
ขนส่งถ่านหินส่งออกเป็นจ านวนมาก เช่น Newcastle Port ประเทศออสเตเรีย Richard Bay port 
ประเทศ South Africa โดยในการศึกษาคร้ังน้ีใชร้าคาถ่านหินอา้งอิงจาก Newcastle Port เป็นหลกั 
รูปดา้นล่างเป็นการแสดงราคาถ่านหินยอ้นหลงัเฉล่ียจากปี 2006 จนกระทัง่ถึงปี 2014(คาดการณ์)   
 

 
ภาพที ่2.12 แสดงราคาถ่านหินยอ้นหลงั Australian thermal coal $US/ton (World bank) 
 

2.4.3 ชนิดของใบอนุญาติสัมปทานถ่านหินในสาธารณรัฐอนิโดนีเซีย 
ก่อนปี 2552 ใบอนุญาติสัมปทานเหมืองแร่ถ่านหินแบ่งออกเป็น 3 ประเภทใหญ่ๆดงัน้ี 
- State-owned mining company (PTBA) หรือเป็นใบอนุญาติส าหรับบริษทัของ

รัฐบาลในการเขา้ท าเหมืองแร่เอง 
- Coal Contract of Work (CCOW), Contract of Works (CoWs), Coal Co-Operation 

Agreements (CCA) เป็นลกัษณะท่ีบริษทัเอกชน รับสิทธิในการด าเนินการท าเหมืองแร่จากรัฐบาล 
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(ผา่นทางรัฐวสิาหกิจ) มกัจะเป็นแปลงสัมปทานขนาดใหญ่ มีปริมาณถ่านหินส ารองจ านวนมาก โดย
ปัจจุบนัไม่มีการใหใ้บอนุญาติชนิดน้ีแลว้ มีขนาดตั้งแต่ 5,000-มากกวา่ 50,000 Ha   

- Kuasa Pertambangan (KP) เป็นสิทธิบตัรหรือสัมปทานท่ีออกให้โดยรัฐบาล
ทอ้งถ่ินให้เฉพาะกบับริษทัอินโดนีเซียเท่านั้น โดยมีขนาดไม่เกิน 5,000 Ha การเขา้ร่วมลงทุนจาก
บริษทัต่างชาติตอ้งผา่นการเขา้ไปถือหุน้ในบริษทัท่ีถือสัมปทานอีกต่อหน่ึง 

- Cooperation (Co-OP) เป็นสัมปทานท่ีออกโดยรัฐบาลทอ้งถ่ินโดยกลุ่มประชาชน
รวมตวักนัเป็นลกัษณะสหกรณ์ ยื่นขอใบอนุญาติเพื่อการท าเหมือง ปกติจะเป็นแปลงขนาดเล็ก เช่น 
50-100 HA 

ในปี พ.ศ. 2552 รัฐบาลสาธารณรัฐอินโดนีเซียไดอ้อกกฎหมายเก่ียวกบัเหมืองแร่ใหม( 
Law on Mineral and Coal Mining No.4/2009 dated January 12, 2009)โดยมีผลให้ชนิดใบอนุญาติ
เปล่ียนไปจากเดิม โดยแบ่งใบอนุญาติออกเป็น 3 ประเภทดงัน้ี 

- Izin Usaha Pertambangan ( IUP หรือ  Mining Business License)   
- Izin Usaha Pertambangan Khusus (IUPK หรือ Special Mining Business License) 
- Izin Pertambangan Rakyat (IPR หรือ People’s Mining License)  
โดยส่วนใหญ่นักลงทุนต่างชาติจะมุ่งไปยงัใบอนุญาติชนิด IUP เน่ืองจากมีความ

สะดวกในการเขา้ลงทุนมากกว่า ทั้งน้ีทางรัฐบาลสาธารณรัฐอินโดนีเซียก าลงัอยู่ในขั้นตอนการ
เปล่ียนให้ใบอนุญาติชนิด CCOW ซ่ึงเป็นอนุญาติชนิดเก่ามาเป็นใบอนุญาติชนิด IUP  ทั้งน้ีใบ
อนุญาติชนิด IUP ส่วนใหญ่ในปัจจุบนัจึงเป็นใบอนุญาติท่ีเปล่ียนแปลงมาจาก ใบอนุญาติชนิด KP 
เป็นหลกั โดยมีขอ้ก าหนดดงัน้ี 

 
ตารางที ่2.3 แสดงขอ้ก าหนดเบ้ืองตน้ของใบอนุญาติสัมปทานเหมืองแร่ 

Coal (IUP,IUPK) Exploration Production Extension 
Licenses period 7 years  20 years  10 years*2 
Area 50,000 Ha(Reduce to be 25,000 

Ha after 3 years of exploration) 
Max 15,000 Ha  

 
ทั้งน้ีกฏหมายก าหนดใหน้กัลงทุนต่างชาติท่ีถือครองใบอนุญาติตอ้งท าการลดสัดส่วน

การถือครองหุน้ในบริษทัสัมปทานตั้งแต่ปีท่ี 5 ของการผลิตไปถึงท่ีระดบั ไม่เกิน 51% ในปีท่ี 10 
ของการผลิต โดยล าดบัการถือครองสูงสุดเป็นดงัน้ี  
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ตารางที ่2.4 แสดงสัดส่วนถือครองหุน้สูงสุดโดยบริษทัต่างชาติเทียบกบัปีท่ีผลิต 
ปีท่ีผลิต สัดส่วนถือครองหุน้สูงสุด 

6 80% 
7 70% 
8 63% 
9 56% 

10 51% 
         

และก าหนดอตัราภาคหลวงเก็บจากราคาขายถ่านหินดงัน้ี 
- เหมืองเปิด อยูใ่นช่วง 3%-7% ข้ึนอยูก่บัคุณภาพถ่านหิน 
- เหมืองใตดิ้น อยูใ่นช่วง 2%-6% ข้ึนอยูก่บัคุณภาพถ่านหิน 

 
โดยกฏหมายท่ีเก่ียวขอ้งกบักฏหมายเหมืองแร่ฉบบัปี 2552 ประกอบดว้ยดงัน้ี 
- Government Regulation 

 Mining area GR22/2010 
 Mining Business Operation GR 23/2010 
 Mine Reclamation & Closure GR78/2010 
 Mineral and Coal Mining Direction and Supervision GR55/2010 

- MoEMR regulations 
 Mining Services PerMen 28/2009 
 DMO PerMen 34/2009 
 Benchmark Pricing PerMen 17/2010 
 Mineral Processing PerMen 7/2012 

- DGoMC Circulars 
 Royalty calculation 32.E/35/DJB/2009 
 DMO Credits 5055/30/DJB/2010 
 Benchmark Price No.515 K/32/DJB/2011, 
No.999.K/30/DJB/2011 & No.644.k/30/DJB/2013 
 Affiliates 376.K/30/DJB/2010 
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ภาพที ่2.13 แสดงอตัราผลตอบแทนของบริษทัเหมืองแร่ในตลาดหลกัทรัพยอิ์นโดนีเซีย 
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2.4.4 สภาวะปัจจุบันของการใช้ถ่านหินในประเทศไทย  
การใชถ่้านหินในประเทศไทยจะพบวา่มีการใชอ้ยูท่ี่ประมาณ 35 ลา้นตนัต่อปี โดยเป็น

การผลิตจากเหมืองแร่ถ่านหินแม่เมาะป้อนให้โรงไฟฟ้าแม่เมาะจ านวนประมาณ 18 ลา้นตนัต่อปี 
เป็นถ่านหินน าเขา้จากต่างประเทศจ านวน 17 ลา้นตนัต่อปี  
 
ตารางที ่2.5  แสดงปริมาณการใชแ้ละท่ีมาของถ่านหินในประเทศไทย ปี 2553 (ท่ีมา: ส านกังาน
นโยบายและแผนพลงังาน กระทรวงพลงังาน) 

 ถ่านหินลิกไนต ์ ถ่านหินน าเขา้ รวมถ่านหิน 
กระแสไฟ

ฟ้า 
อุตสาหกรรม 

กระแสไฟ
ฟ้า 

อุตสาหกรรม 
กระแสไฟ

ฟ้า 
อุตสาหกรรม 

ปริมาณ 
(ลา้นตนั) 16.0 2.0 5.9 11.0 21.9 13.0 

สัดส่วน 
(%) 88.9 11.1 34.9 65.1 62.8 37.2 

โดยประเทศไทยมีการใช้ถ่านหินในการเป็นเช้ือเพลิงเพื่อผลิตไฟฟ้าเป็นอตัราส่วน 
20% เม่ือเทียบกบัเช้ือเพลิงประเภทอ่ืนwในขณะท่ีในต่างประเทศมีสัดส่วนการใชป้ระมาณถ่านหินท่ี
แตกต่างไปเช่น 

 
ภาพที ่2.14 แสดงอตัราส่วนเช้ือเพลิงท่ีใชผ้ลิตไฟฟ้าในประเทศไทย (ท่ีมา : ศูนยส์ารสนเทศขอ้มูล
พลงังานทดแทนและอนุรักษพ์ลงังาน กรมพฒันาพลงังานทดแทนและอนุรักษพ์ลงังาน ปี 2553) 
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ภาพที ่2.15 แสดงปริมาณเช้ือเพลิงท่ีใชผ้ลิตไฟฟ้าของประเทศเยอรมนันี 
 

ภาพที ่2.16 แสดงปริมาณเช้ือเพลิงท่ีใชผ้ลิตไฟฟ้าของประเทศญ่ีปุ่น 
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ภาพที ่2.17 แสดงปริมาณเช้ือเพลิงท่ีใชผ้ลิตไฟฟ้าประเทศสหรัฐอเมริกา 
 
 

2.5 วธิกีารวเิคราะห์การลงทุนในโครงการและปัจจยัทีน่ ามาเป็นตัวช้ีวดั  
  

การวเิคราะห์การลงทุน หมายถึงกระบวนการในการตดัสินใจเก่ียวกบัการลงทุนระยะ
ยาว ซ่ึงสามารถแบ่งลกัษณะของการตดัสินใจลงทุนออกเป็น 2 ประเภทคือ 

การตดัสินใจท่ีจะเลือกลงทุนในโครงการใหม่ๆหรือการขยายโครงการท่ีมีอยูเ่ดิมเช่น 
ก.  การตดัสินใจลงทุนในสินทรัพยล์งทุนระยะยาว เช่น อาคาร โรงงาน เคร่ืองจกัร เคร่ืองมือและ 
อุปกรณ์ เป็นตน้  ข.  การตดัสินใจเก่ียวกบัการลงทุนในการออกแบบและพฒันาผลิตภณัฑใ์หม่ การ
วจิยัตลาด การแนะน าและ ท าความเขา้ใจเก่ียวกบัการน าคอมพิวเตอร์มาใชใ้นระบบงาน เป็นตน้ 

การตดัสินใจเก่ียวกบัการลงทุนทดแทน ในเง่ือนไขของการตดัสินใจลงทุนในโครงการ
ใหม่เพื่อทดแทนเคร่ืองจกัรเดิมท่ีเคยใชอ้ยู ่เช่น การลงทุนซ้ือเคร่ืองจกัรใหม่เพื่อทดแทนเคร่ืองจกัร
เดิม กาลลงทุนในระบบ คอมพิวเตอร์เพื่อใชใ้นการจดัท าบญัชีแทนระบบท่ีท าดว้ยพนกังานบญัชี 
การลงทุนปรับระบบการผลิตใหม่แทนระบบการผลิตท่ีใชอ้ยูเ่ดิม 

 
2.5.1 เทคนิคในการวเิคราะห์เพือ่การตัดสินใจลงทุน 
การประเมินโครงการลงทุน เพื่อการตดัสินใจลงทุนมีอยูห่ลายวธีิดงัน้ี 
- งวดระยะเวลาคืนทุน (Payback Period = PP) 
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- อตัราผลตอบแทนทางบญัชี (Accounting rate of return = ARR) 
- มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net present value = NPV) 
- อตัราผลตอบแทนจากโครงการลงทุน (Internal rate of return = IRR) 
- ดชันีความสามารถในการท าก าไร (Profitability index = PI) 
โดยวิธี NPV และวิธี IRR เป็นวิธีท่ีมีการคิดลดในกระแสเงินสด (Discounted cash 

flow = DCF) ซ่ึงทั้ง 2 วธีิ น้ีจะใหค้วามส าคญัทีมูลค่าเงินท่ีเปล่ียนแปลงไปตามเวลากล่าวคือ เป็นการ
ค านึงถึงค่าของเงิน 
 

2.5.1.1 งวดระยะเวลาคืนทุน (Payback period = PP) งวดระยะเวลาคืน
ทุน เป็นการวดัช่วงระยะเวลาท่ีกิจการจะไดรั้บผลตอบแทนหรือผลประโยชน์ในรูปของเงินสดคุม้
กบัเงินสดท่ีตอ้งจ่ายลงบทุนในตอนแรก การค านวณหางวดระยะเวลาคืนทุนอยา่งๆ ในกรณีท่ี
ผลตอบแทนหรือตน้ทุนท่ีประหยดัในรูปของเงินสดเท่ากนัทุกๆ ปี ตลอดอายขุองโครงการลงทุนใด
โครงการหน่ึง 

ขอ้ดีของการใชง้วดระยะเวลาคืนทุน 
        - สามารถท าการค านวณและท าความเขา้ใจไดง่้าย 
        - ท าใหบ้อกถึงระยะเวลาในการไดเ้งินลงทุนคืนเบ้ืองตน้ 

       
ขอ้เสียของการใชง้วดระยะเวลาคืนทุน 
        - ไม่ไดค้  านึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลา 
        - ไม่ได้ค  านึงถึงกระแสเงินสดรับสุทธิท่ีกิจการจะได้รับจากโครงการลงทุน

หลงัจากพนังวดระยะเวลาคืนทุน ซ่ึงจริงๆ แลว้กระแสเงินสดท่ีจะเกิดข้ึนภายหลงังวดระยะเวลาคืน
ทุนนั้น ก็อาจจะมีความส าคญัต่อการพิจารณาความสามารถในการท าก าไรของโครงการลงทุนนั้นก็
ได ้

2.5.1.2 อตัราผลตอบแทนทางบญัชี (Accounting rate of return = ARR) 
อตัราผลตอบแทนทางบญัชี หรือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ีย (Average rate of return) เป็นวิธีวดัผล
ความสามารถในการท าก าไรของโครงการลงทุนต่างๆ โดยใชผ้ลก าไรสทุธิท่ีจดัท าข้ึนตามหลกัการ
บญัชีเปรียบเทียบกบัเงินลงทุนกฎการตดัสินใจ ตามวิธีARR กิจการควรเลือกลงทุนในโครงการท่ีให้
ค่า ARR สุงท่ีสุด 
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ขอ้ดีของการใช ้ARR: 
        - เป็นวธีิท่ีค  านวณและเขา้ใจไดง่้าย 
        - สะดวกในการใชข้อ้มูลในการวิเคราะห์ เน่ืองจากใชก้ าไรสุทธิทางบญัชี 

 
ขอ้เสียของการใช ้ARR: 
 - เป็นวธีิท่ีไม่ไดค้  านึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลา 
-  ขอ้มูลทางบญัชีใหป้ระโยชน์ในการตดัสินใจนอ้ยกวา่ขอ้มูลของกระแสเงินสด 

          
2.5.1.3 มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net present value = NPV) 
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ คือส่วนเกินของมูลค่าปัจจุบนั ในกระแสเงินสดสุทธิ

กบัเงินลงทุนเร่ิมแรก ดงันั้นถา้ก าหนดให้ 
NPV =  มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ 
PV =  มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสุทธิตลอดอายโุครงการลงทุน 
I = เงินลงทุนเร่ิมแรก 
สูตร NPV =  PV – I 

กฎการตดัสินใจ  ถ้า NPV มีค่าเป็นบวก กิจการก็ควรท่ีจะยอมรับการลงทุนใน
โครงการนั้น แต่ถา้ NPV นั้นมีค่าติดลบกิจการก็ควรปฏิเสธการลงทุน โดยการหามูลค่าปัจจุบนัของ
กระแสเงินสุทธินั้นจ าเป็นตอ้งก าหนดอตัราส่วนลดท่ีจะน ามาใชใ้นการค านวณก่อน โดยอาจจะใช้
ตน้ทุนของเงินลงทุน 
 

ขอ้ดีของการใช ้NPV 
- วธีิ NPV เป็นวธีิท่ีค  านึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลา ซ่ึงเป็นประโยชน์ต่อการตดัสินใจ 
- ค  านวณหาผลลพัธ์ไดง่้าย 

 
ขอ้เสียของการใช ้NPV  
- เป็นวธีิท่ีตอ้งค านึงถึงขอ้มูลการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตระยะยาวจึงอาจมี

ความผดิพลาดไดง่้ายในการประมาณขอ้มูล 
 

2.5.1.5 อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (Internal rate of return = IRR) 
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วิธี IRR คืออตัราผลตอบแทนของโครงการลงทุน ท่ีท าให้ PV ของ
กระแสเงินสดรับสุทธิมีค่าเท่ากบัเงินลงทุน I หรืออีกนัยก็คือ NPV มีค่าเท่ากบั 0  ควรยอมรับ
โครงการลงทุน ถา้ IRR มีค่าเกินกวา่ตน้ทนของเงินทุน Cost of Capital 

ขอ้ดีของการใช ้IRR 
- เป็นวธีิค านึงค่าของเงินตามเวลาและใหป้ระโยชน์ในการตดัสินใจมากกวา่การใช ้

ARR 
ขอ้เสียของการใช ้IRR  

- มีวธีิการค านวณท่ีค่อนขา้งยุง่ยาก โดยเฉพาะอยา่งยิง่กรณีท่ีกระแสเงินสดรับสุทธิ
ในแต่ละปีไม่เท่ากนักบั  การค านวณ IRR จึงตอ้งใชว้ธีิลองผดิลองถูก 

- ไม่ไดค้  านึงถึงขนาดของโครงการลงทุนและความสามารถในการท าก าไรในรูป
ของจ านวนเงิน  
     ในกรณีท่ีกระแสเงินสดรับสุทธิของโครงการลงทุนไม่มีความสม ่าเสมอการค านวณหา 
IRR ของโครงการลงทุนจะใชว้ธีิการค านวณเป็นขั้นตอนดงัน้ี 

- ขั้นท่ี 1 ค  านวณหา NPV โดยใชอ้ตัราตน้ทุนของเงินทุนเป็นอตัราคิดลด 
- ขั้นท่ี 2 พิจารณาวา่ NPV มีค่าเป็นบวกหรือติดลง 
- ขั้นท่ี 3 ถา้ NPV มีค่าเป็นบวก ใหเ้พิ่มอตัราตน้ทุนของเงินทุนในการคิดลดหา NPV 

ใหสู้งข้ึน แต่ถา้ NPV มีค่า  
- ติดลบก็ใหล้ดอตัราตน้ทุนของเงินทุนให้ต ่าลง  ซ่ึงถา้ NPV = 0 อตัราท่ีน ามาคิดลด

ก็คือ ค่า IRR 
- ขั้นท่ี 4 ใชว้ธีิการค านวณเปรียบเทียบหาค่า IRR 

 
2.5.1.6 การค านวณ %Weight Average Cost of Capital (WACC) + 

%County Risk(ความเส่ียงในการลงทุนสาธารณรัฐอินโดนีเซีย) 
Weight Average Cost of Capital (WACC) จากสมการค านวณหาอตัรา

ตน้ทุนเงินทุน ( Cost of Capital) 
 WACC = [E x Cost of Equity] + [ D x Cost of Debt] 
                              E + D                        E + D 
 โดย    
 E = ส่วนของผูถื้อหุน้ 
 D= ส่วนของเงินกู ้
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ในการก าหนดให้ 
- การลงทุนในเหมืองขนาดเล็ก ส่วนของผูถื้อหุ้นเป็น 100% เน่ืองจากเป็นการลงทุน

ต่างประเทศมีความเส่ียงสูงและหน่วยงานสนบัสนุนทางการเงินต่างๆในประเทศไทยไม่คุน้เคยกบั
ธุรกิจ โอกาสในการขออนุมติัเงินกูจึ้งเป็นไปไดน้อ้ย 

- การลงุทนในเหมืองขนาดกลาง ส่วนของผูถื้อหุน้อยูใ่นช่วง 80%-90% 
- การลงทุนในเหมืองขนาดใหญ่ ส่วนของผูถื้อหุน้ไม่นอ้ยกวา่ 60%-70%  
 
การค านวณหา Cost of Equity จากทฤษฎ ีCapital Asset Pricing Model (CAPM)  

 
สมการ Cost of Equity  (Ke) = Risk free rate (Rf) + B levered   * Market Risk 

Premium (MRP) 
 

- Risk free rate (Rf) = อตัราผลตอบแทนปราศจากความเส่ียง (Risk Free Rate) ใช้
อตัราผลตอบแทนเฉล่ียรายปีของพนัธบตัรรัฐบาลเป็นตวัแทน โดยใชอ้ตัราผลตอบแทนพนัธบตัร
รัฐบาลไทยอาย ุ20 ปีเฉล่ีย = 4.38% 

 
 ภาพที ่2.18 แสดงอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลไทย (ท่ีมา : http://www.thaibma.or.th) 

- B unlevered   = เกณฑว์ดัความเส่ียงของการลงทุนใดการลงทุนหน่ึงเทียบกบัตลาด
โดยรวม คือ ค่าสัมประสิทธ์ิผลตอบแทนต่อความเส่ียงส าหรับองคก์รท่ีมีเงินทุนมาจากส่วนผูถื้อหุ้น
ทั้ง 100% กรณีท่ีองคก์รใชเ้งินทุนท่ีประกอบไปดว้ยหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุ้นตอ้งท าการปรับค่า 
beta unlevered เป็น beta levered โดยท่ี 



44 

ßlevered = ßunlevered x [1 + (1-T) x D/E] 
ßunlevered = ค่า Beta ขององคก์รซ่ึงใชเ้งินทุนจากส่วนของผูถื้อหุน้ทั้งหมด 
โดยใชก้ารค านวณจากผลตอบแทนรายเดือนของตลาดหุ้น Emerging Market ส าหรับ 

Metal&Mining Sector ในช่วงระยะเวลา 5 ปียอ้นหลงั (ขอ้มูล ณ วนัท่ี 1 มกราคม 2556) = 1.18 
 ßlevered      = ค่า Beta ขององคก์รซ่ึงใชเ้งินทุนท่ีประกอบไปดว้ยหน้ีสินและส่วนของผู ้
ถือหุน้ 
 T = อตัราภาษีกา้วหนา้ โดยใช ้30% ส าหรับกรณีทัว่ไปในการค านวณเน่ืองจากจะมี  
ผลตอบแทนจากการลงทุนตั้งแต่ปี 2558 เป็นตน้ไป (ท่ีมา : กรมสรรพภากร ) 

Market Risk Premium (MRP) = ผลตอบแทนของตลาดท่ีสูงกวา่อตัราผลตอบแทน
ปราศจากความเส่ียง ค านวณไดจ้าก อนัดบัความน่าเช่ือถือของตลาดตราสารหน้ีไทย  

 อนัดบัความน่าเช่ือถือของตลาดตราสารหน้ีไทย (พนัธบตัรรัฐบาล) คือ Baa3 จาก 
Moodys (มกราคม 2557) ท าใหอ้ตัราเงินกูส่้วนเพิ่ม = 182 basis points 

ตลาดทุนเกิดใหม่ มีความผนัผวน 1.5 เท่าของตราสารหน้ี  ดงันั้นอตัราความเส่ียงส่วน

เพิ่มของไทย = 182*1.5/100 = 2.73% บวกกบัความเส่ียงตลาดทุน (Mature Equity Market) ท่ี 6% 

ดงันั้น Market Risk Premium (MRP) = 6%+2.73% = 8.73% 

 
การค านวณหา Cost of Debt (Kd) 
ตน้ทุนเงินทุนของผูใ้หกู้ ้(Kd) = ดอกเบ้ียจ่ายท่ีเกิดจากการกูเ้งินในรูปแบบต่างๆ เช่น 

เงินกู ้และพนัธบตัร สามารถหาไดจ้ากหลายวธีิ: 
- ค่าเฉล่ียดอกเบ้ียจ่ายถ่วงน ้าหนกั 
- ดอกเบ้ียจ่ายรวม / หน้ีสินรวม 
- ผลตอบแทนของหุ้นกูร้ะยะยาว 
เน่ืองจากดอกเบ้ียจ่ายสามารถใชห้กัภาษีได ้จึงใชต้น้ทุนเงินทุนของผูใ้ห้กู ้หลงัหกัภาษี 

(Pre-tax Cost of Debt) ในการค านวณอตัราตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ีย เลือกใชค่้าเฉล่ียดอกเบ้ียเงินกูเ้ฉล่ีย  
(Minimum Loan Rate) (อตัราดอกเบ้ียท่ีธนาคารพาณิชยเ์รียกเก็บจากลูกคา้รายใหญ่ชั้นดี ประเภท
เงินกูแ้บบมีระยะเวลา เช่น มีประวติัการเงินท่ีดี มีหลกัทรัพยค์  ้าประกนัอยา่งเพียงพอ  
  ตน้ทุนเงินทุนของผูใ้หกู้ห้ลงัหกัภาษี(After-tax cost of debt) = ตน้ทุนเงินทุนของผูใ้ห้กู้
ก่อนหกัภาษี x (1- อตัราภาษี)(Pretax cost of debt) โดยตารางดา้นล่างแสดงอตัราเฉล่ีย MLR  
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ตารางที ่2.6 แสดงอตัราดอกเบ้ียใหสิ้นเช่ือ ของธนาคารพาณิชย ์

  
การหาค่า % Country risk (ความเส่ียงในการลงทุนในประเทศต่างๆ)    
สามารถอา้งอิงไดจ้าก การประเมิน 'Sovereign Ratings (Moody''s) โดยมีรายละเอียด

ดงัต่อไปน้ี 
ตารางที ่2.7 แสดงความสัมพนัธ์ระหวา่ง  Sovereign Rating กบั Default risk spread  

Rating Default spread in basis points
A1 70
A2 85
A3 120
Aa1 40
Aa2 50
Aa3 60
Aaa 0
B1 450
B2 550
B3 650
Ba1 250
Ba2 300
Ba3 360
Baa1 160
Baa2 190
Baa3 220
Caa1 750
Caa2 900
Caa3 1000  

โดยใชค้่าตวัคูณ ส าหรับตลาด Emerging Market = 1.5  โดยขอ้มูล ณ เดือน มกราคม 
2557 สาธารณรัฐอินโดนีเซียไดรั้บการประเมิน rating = Baa3  ในขณะท่ีประเทศไทยไดรั้บการ
ประเมิน rating = Baa1 (ท่ีมา: Aswath Damodaran, Corporate finance and valuation at the Stern 
School of Business, New York University) 
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จากขอ้มูลอา้งอิง สามารถแสดงอตัราความเส่ียง (Country Risk Premium)ในการลงทุน
ในประเทศต่างๆไดด้งัแผนภาพดา้นล่างน้ี 

 
ภาพที ่2.19 แสดง Country Risk Premium ในประเทศต่างๆ 
 

จากวิธีการวิเคราะห์โครงการวิธีต่างๆจากท่ีอา้งอิงจากดา้นบน การใช ้IRR ในการหา
อตัราผลตอบแทนของโครงการ สามารถสะทอ้นโครงการลงทุนดา้นเหมืองแร่ถ่านหินไดดี้ เน่ืองจาก
มีลกัษณะการลงทุนสูงในช่วงแรกและเม่ือผลิตจึงไดรั้บผลก าไรเขา้มา โดยแต่ละปีจะมีกระแสเงิน
สดรับท่ีไม่เท่ากนัข้ึนอยู่กบัการประเมินราคาถ่านหินและตน้ทุนท่ีเกิดข้ึน โดยในการก าหนดอตัรา
ผลตอบแทนขั้นต ่าเพื่อศึกษาว่าโครงการลงทุนในเหมืองแร่ถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซียยงัมี
ความน่าสนใจอยูเ่หรือไม่นั้น ใชอ้ตัราตน้ทุนเงินทุนเฉล่ีย (WACC) รวมกบัอตัราความเส่ียงในการ
ลงทุนของสาธารณรัฐอินโดนีเซีย  (Country Risk Premium) เป็นตวัก าหนดเพื่อให้สะทอ้นถึงทั้ง
ตน้ทุนของเงินทุนและความเส่ียงในประเทศท่ีจะเขา้ไปลงทุน 
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ภาพที ่2.20 แสดงลกัษณะกระแสเงินสดในการลงทุนในโครงการเหมืองแร่ถ่านหิน 
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บทที ่3 
วธีิการด าเนินการศึกษาข้อมูล 

 
 

วธีิการด าเนินการศึกษาขอ้มูลในการศึกษาขอ้มูลไดด้ าเนินการตามขั้นตอนดงัต่อไปน้ี  

 
 

3.1 ศึกษาข้อมูลเบือ้งต้น 
- ศึกษาขอ้มูลธรณีวทิยาและแหล่งสะสมตวัถ่านหินจากแผนท่ีธรณีวิทยาถ่านหินร่วม 

โดยใชง้านร่วมกบัโปรแกรม Google earth 
- ศึกษาขอ้มูลแผนท่ีแปลงสัมปทานถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย 
- ก าหนดพื้นท่ีเป้าหมายท่ีน่าสนใจในการศึกษาเน่ืองจากสาธารณรัฐอินโดนีเซียมี

เกาะอยู่จ  านวนมาก มีทรัพยากรชนิดต่างๆกระจายตวัเป็นจ านวนมาก จึงจ าเป็นตอ้งเลือกก าหนด
พื้นท่ีเป้าหมายท่ีน่าสนใจ 

- จากการศึกษาขอ้มูลเบ้ืองตน้พบวา่ในการท าเหมืองแร่ถ่านหิน ตอ้งสามารถขนส่ง
ถ่านหินไปยงัลูกคา้ได ้จึงมุ่งเนน้ไปท่ีแปลงสัมปทานท่ีสามารถเขา้ถึงไดโ้ดยทางรถยนต ์ทางน ้ าโดย
ไม่ศึกษาการขนส่งทางรถไฟเน่ืองจากมีความซับซ้อนทางด้านการค านวณตน้ทุน และขาดความ
ชดัเจนในการด าเนินการดา้นใบอนุญาติท่ีเก่ียวขอ้งและไม่เป็นท่ีคุน้เคยในภูมิภาคมากนกั   

 
 

3.2 การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
- ผูศึ้กษาเก็บรวมรวมขอ้มูลของโครงการจากนายหนา้น าเสนอโครงการ คน้ขอ้มูลจาก

เวปไซตฐ์านขอ้มูลธรณีวทิยาของกระทรวงพลงังานและเหมืองแร่ สาธารณรัฐอินโดนีเซีย คน้ขอ้มูล
จาก Indonesian Coal Book ฉบบัปี 2010/2011 และคน้หาจากฐานขอ้มูลแปลงสัมปทานต่างๆท่ีผู ้
ศึกษาท่ีไดร้วบรวมไวใ้นช่วงปี 2555-2557 

- เก็บรวมรวมข้อมูลทุติยภูมิด้านธุรกิจถ่านหินจากข้อมูลสถิติการผลิตถ่านหินใน
สาธารณรัฐอินโดนีเซีย ท่ีประกาศโดยรัฐบาลอินโดนีเซีย ผ่านทางเวปไซต์ของกระทรวงพลงังาน
และการเหมืองแร่ รวบรวมสูตรการค านวณราคาถ่านหินและประกาศราคาถ่านหินอ้างอิง 
(Indonesian Coal Index), ICI) จากเวปไซตข์องหน่วยงานเหมืองแร่และถ่านหิน รัฐบาลอินโดนีเซีย  



49 

- รวมรวมขอ้มูลดา้นราคาถ่านหิน จากเวปไซต์ Bloomberg และอา้งอิงการประเมิน
ราคาถ่านหินล่วงหนา้จากเวปไซต ์ Knoema.com ซ่ึงใชฐ้านขอ้มูลจาก World bank  ซ่ึงเป็นบริษทั
ผูเ้ช่ียวชาญทางการใหบ้ริการฐานขอ้มูลธุรกิจพลงังานโดยใชข้อ้มูลการประเมินจากเวปไซต ์ปี 2557 
ถึง 2568 หลงัจากนั้นใชก้ารปรับราคาเพิ่มเท่ากบัอตัราเงินเฟ้อ 

- รวมรวมขอ้มูลผลตอบแทน Return on equity และขอ้มูลสรุปดา้นการเงินต่างๆของ
บริษทัเหมืองแร่ถ่านหินในตลาดหลกัทรัพยอิ์นโดนีเซีย จากทางเวปไซตข์องบริษทัและเวปไซตข์อง
ตลาดหลกัทรัพยอิ์นโดนีเซียเพื่อใชเ้ป็นขอ้มูลอา้งอิง 

- ผูศึ้กษาท าการวดัระยะทางการขนส่งทางบกและทางเรือของแต่ละโครงการโดยใช้
โปรแกรม Google Earth เพื่อน าไปท าการค านวณค่าขนส่งถ่านหินทั้งทางบกและทางเรือ 

- รวบรวมขอ้มูลการค านวณตน้ทุนการท าเหมืองแร่ถ่านหินและเทคนิควิธีการค านวณ
จากประสบการณ์ในการท างาน 

- ท าการวิเคราะห์ Coal supply Chain เพื่อหาโครงสร้างตน้ทุน รายรับ รายจ่ายของ
ธุรกิจเหมืองแร่ถ่านหิน 

- น าขอ้มูลการคิดราคาถ่านหินท่ีประกาศโดยรัฐบาลอินโดนีเซีย มาค านวณหาอตัรา
ส่วนลดเพิ่มนอกเหนือไปจากการปรับราคาโดยใชค้่าความร้อน เพื่อใชใ้นการประเมินราคาถ่านหิน  

- ก าหนดปัจจัยในการคัดเลือกโครงการท่ีน่าสนใจและวิธีท่ีจะใช้วิเคราะห์ความ
น่าสนใจของโครงการ โดยจากการศึกษาทฤษฎีการวิเคราะห์โครงการ พบวา่การใช ้NPV ในการหา
ผลตอบแทนของโครงการจ าเป็นมีการก าหนดอตัราส่วนลดท่ีจ าเป็นตอ้งใช ้และในหลายๆกรณีแต่
ละบริษทัมีตน้ทุนทางการเงินท่ีแตกต่างกนัการก าหนดอตัราส่วนลดตายตวัเพื่อน ามาค านวณ มูลค่า
เงินปัจจุบนัจึงอาจจะให้ผลท่ีแตกต่างกนั เม่ือพิจารณาถึงการน าเอา Internal rate of Return (IRR) มา
ใช้จะพบว่าสามารถแสดงให้เห็นว่าโครงการนั้นๆให้ผลตอบแทนเป็นก่ีเปอร์เซ็นต์ นักลงทุนท่ีมี
ตน้ทุนทางการเงินท่ีแตกต่างกนัสามารถคาดการณ์อตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีตอ้งการได ้โดยท าการ
แสดงวิธีการค านวณต้นทุนทางการเงินเพื่อเป็นแนวทางไวด้้วยส่วนหน่ึง ทั้ งน้ีในกระบวนการ
ตดัสินใจวา่โครงการน่าสนใจหรือไม่จึงเลือกใช ้การวิเคราะห์โครงการแบบ IRR ในขั้นแรก จากนั้น
น าเอาโครงการท่ีให้อตัราผลตอบแทนสูงกวา่ค่า IRR ขั้นต ่าท่ีก าหนดไว ้มาดูงบกระแสเงินสดอีก
คร้ังหน่ึง เพื่อให้เห็นถึงการเปล่ียนแปลงงบกระแสเงินสด พร้อมทั้งแสดงงบประมาณท่ีตอ้งท าการ
ลงทุนในการพฒันาเหมืองแร่ถ่านหินดว้ย 

- จดัท า Financial Model โดยน าเอา Financial Model เดิมท่ีมีอยู่ในการท างานมา
ปรับปรุงใหง่้ายต่อการเปรียบเทียบมากข้ึน โดยปรับปรุงดงัน้ี 
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- ปรับปรุงสมการให้สามารถค านวณตน้ทุนการขนส่งโดยรถยนต์เป็นต่อกิโลเมตร
พร้อมท่ีจะเปล่ียนแปลงในแต่ละแปลงสัมปทานจากเดิมท่ีน าเอาต้นทุนของแปลงสัมปทานใด
สัมปทานหน่ึงเป็นหลกั โดยใชค้่ามาตรฐานการจา้งงานในอุตสากรรม 

-  ปรับปรุงสมการให้สามารถค านวณตน้ทุนการขนส่งทางน ้ าโดยเรือ Barge ต่อ
กิโลเมตรพร้อมท่ีจะเปล่ียนแปลงในแต่ละแปลงสัมปทานจากเดิมท่ีน าเอาตน้ทุนของแปลงสัมปทาน
ใดสัมปทานหน่ึงเป็นหลกั โดยใชค้  านวณจากอตัราการวิง่ของเรือ Barge และค่าเช่ารายเดือน 

- ปรับแกสู้ตรการค านวณราคาถ่านหินให้เปล่ียนแปลงไปคุณภาพตามคุณภาพถ่าน
หิน และมีส่วนลดสอดคลอ้งกบัราคาอา้งอิงถ่านหินท่ีประกาศโดยรัฐบาลอินโดนีเซีย 

- เพิ่มวิธีการแบ่งปริมาณถ่านหินเพื่อขายในประเทศ (Domestic Sale) และ ขาย
ต่างประเทศ (Sea Trade) เพื่อใหส้ะทอ้นกบัสภาวะความเป็นจริงมากข้ึน 

- เพิ่มสมการให้สามารถค านวณผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงปริมาณการผลิต 
ราคาขายถ่านหินและตน้ทุนโดยรวมท่ีมีต่ออตัราผลตอบแทนของโครงการ (ตวัอย่าง Financial 
Model ตามเอกสารแนบ ข) 

- วเิคราะห์ความน่าสนใจในการเขา้ลงทุนในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย เบ้ืองตน้โดยใช ้
วธีิการ SWOT Analyses และ Five Forces Analyses 

    
 

3.3 คดัเลอืกแปลงสัมปทานเพือ่น ามาวเิคราะห์ 
ก าหนดพื้นท่ีเป้าหมายโดยในส่วนของเกาะกาลิมนัตนัมุ่งเนน้ไปท่ีเส้นทางขนส่งหลกั

ทางแม่น ้ าทั้ง 2 เส้นคือแม่น ้ า Mahakam และแม่น ้ า Bharinto  และพื้นท่ีขอบชายทะเลท่ีตอ้งท าการ
ขนส่งทางรถยนต์ คือจงัหวดั South Kalimantan และEast Kalimantan เท่านั้นเน่ืองจากในการ
พิจารณาขอ้มูลเบ้ืองนั้นพบว่าส่วนอ่ืนๆยงัขาดความน่าสนใจอนัเน่ืองมาจากระยะทางการขนส่งท่ี
ไกลและศกัยภาพทางธรณีวทิยาไม่เอ้ืออ านวยท าใหต้น้ทุนสูงกวา่ราคาขาย ในส่วนของพื้นท่ีเกาะสุม
ตรา จะท าการศึกษาไปท่ีพื้นท่ีแปลงสัมปทานใกลช้ายฝ่ังเป็นหลกัโดยเลือกแปลงสัมปทานท่ีอยูลึ่ก
เขา้ไปในพื้นท่ีของเกาะเพียงหน่ึงโครงการเพื่อยื่นยนักบัขอ้มูลท่ีศึกษาเบ้ืองตน้ท่ีพบว่า พื้นท่ีส่วน
ดา้นในของเกาะสุมตราเป็นถ่านหินคุณภาพ Heating value ต ่ากวา่ 4,000  Kcal/Kg (AR) ราคาถ่าน
หินอยู่ท่ีประมาณ 40 เหรียญสหรัฐต่อตนั ในขณะท่ีระยะทางขนส่งรวมทางรถและทางเรืออยู่ท่ี
ประมาณ 200-400 กิโลเมตร หรือคิดเป็นค่าขนส่งประมาณ 40 เหรียญสหรัฐต่อตนั จึงเป็นการท า
เหมืองท่ีมีโอกาสท าก าไรไดน้อ้ย จึงท าการตดัพื้นท่ีดา้นในของเกาะสุมตราออก 
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เลือกแปลงสัมปทานในเขตพื้นท่ีเป้าหมายเพื่อให้สะทอ้นกบัแต่ละพื้นท่ีโดยมีเกณฑ์
การคดัเลือกเบ้ืองตน้ดงัน้ี 

เลือกแปลงใหก้ระจายตวัอยูใ่นแต่ละเส้นทางขนส่งหลกั โดยแบ่งเป็น 4 แนวพื้นท่ีหลกั
คือ  เกาะสุมตราในพื้นท่ีเขตจงัหวดั Jambi  เกาะกาลิมนัตนัตามแนวแม่น ้ า Barito และ Mahakam 
รวมถึงแนวพื้นท่ีตามเขตชายฝ่ัง 

 
ภาพที ่3.1 แสดงเส้นทางขนส่งถ่านหินหลกั  (เส้นสีฟ้าเป็นแนวการขนส่งผา่นทางแม่น ้า หรือถนน) 
 

มีแปลงสัมปทานหลายขนาดในแต่ละเส้นทางขนส่งหลกัเพื่อท าการรวบรวมขอ้มูลและ
ท าการวเิคราะห์กลยทุธ์ในการเขา้ลงทุนโดยมีขอ้ก าหนดในการแบ่งขนาดโครงการดงัน้ี 

 การลงทุนขนาดเล็ก 
- กระจายตวัอยูใ่นหลายพื้นท่ีทั้งเกาะ Kalimantan และ Sumatra 
- มีขนาดแปลงไม่เกิน 1800 Ha  
- มีโอกาสในการร่วมลงทุน เช่น เจา้ของแสดงความประสงคใ์นการขายหุน้ หรือมี

นายหนา้ก าลงัเสนอโอกาสในการเขา้ร่วมลงทุนในตลาดเปิด 
- ไม่จ  าเป็นตอ้งมีขอ้มูลการส ารวจแปลงสัมปทานท่ีสมบูรณ์ 
 การลงทุนขนาดกลาง 
- กระจายตวัอยูใ่นหลายพื้นท่ีทั้งเกาะ Kalimantan และ Sumatra 
- มีโอกาสในการร่วมลงทุน เช่น เจา้ของแสดงความประสงคใ์นการขายหุน้ หรือมี

นายหนา้ก าลงัเสนอโอกาสในการเขา้ร่วมลงทุนในตลาดเปิด 
- มีขนาดแปลง 1,800 Ha -5,000 Ha 
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 การลงทุนขนาดใหญ่ 
- กระจายตวัอยูใ่นหลายพื้นท่ีทั้งเกาะ Kalimantan และ Sumatra 
- แปลงสัมปทานขนาดใหญ่นอกตลาดหลกัทรัพยท่ี์ยงัไม่มีการพฒันาเป็นเหมือง และ

มีการเสนอขายจากเจา้ของปัจจุบนัหรือนายหนา้เสนอขายในตลาดเปิด 
- มีขนาดแปลงใหญ่กวา่ 5000 Ha ข้ึนไป  
- ระดบัความน่าเช่ือถือของขอ้มูลส ารวจแตกต่างกนัในแต่ละเส้นทางหลกั 
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ตารางที ่3.1 แสดงสรุปรายละเอียดโครงการท่ีน ามาศึกษาแบ่งกลุ่มตามพื้นท่ี 

Island Main transport Project Avg. CV

Hauling  

Dist.

Barging 

Dist. Size Agv. SR

Kal/kg(ar) KM. Km. Ha Bcm/Ton

South Kalimantan direct to sea ISC 4,084             45            100          320 6                 
South Kalimantan direct to sea BBM 5,700             60            60            1996 12               
South Kalimantan Barito river AUS 5,646             50            400          4959 6                 
South Kalimantan Barito river KH 5,486             40            200          2000 9                 
South Kalimantan Direct to sea AUB 3,904             50            400          3211 6                 
South Kalimantan Direct to sea SEN 5,339             30            30            49000 7                 
South Kalimantan Barito river KIIS 4,459             70            300          10000 6                 

East Kalimantan direct to sea AKS 4,402             7              50            400 7                 
East Kalimantan Barito river SIA 5,890             60            350          1284 10               
East Kalimantan Mahakam river FFS 5,836             27            100          1204 10               
East Kalimantan Balikpapan Direct CTP 5,985             8              80            1790 12               
East Kalimantan Balikpapan Direct RC 3,520             2              30            123 4                 
East Kalimantan direct to sea north MEA 4,714             20            50            796 5                 
East Kalimantan Mahakam river KBB 3,150             10            30            1903 4                 
East Kalimantan Mahakam river KIU 7,315             10            100          5000 10               
East Kalimantan Mahakam river ACK 5,518             30            350          5000 4                 
East Kalimantan Direct to sea : North GS 7,097             50            100          5000 15               
East Kalimantan Direct to sea : North BBK 4,750             100          30            5000 6                 
East Kalimantan Mahakam river GBU 5,178             60            350          5350 10               
East Kalimantan Mahakam river  : high grade PK 6,650             75            340          8486 10               
East Kalimantan Mahakam river TG 4,499             30            350          16322 4                 
East Kaimantan Direct to sea IKPM 4,675             22            30            14450 7                 
East Kaimantan Direct to sea BEK 5,490             10            30            5763 10               

East&S.Kalimantan Direct to sea 3IUP 4,714             10            30            18767 4                 
Central Kalimantan Barito river RGM 4,262             35            350          4000 4                 

South Sumatra direct to sea: far hauling SI 3,352             130          60            1500 2                 
South sumatra-Jambi direct to sea : close SSM 5,985             25            30            1224 6                 
South Sumatra-Jambi direct to sea BMC 3,446             97            150          5000 3                 

South Sumatra Direct to sea TB 3,485             25            30            11900 5                 
South Sumarta Direct ot sea : deep BL 4,180             20            400          24385 4                  
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- จดัท าสรุปขอ้มูลของแต่ละโครงการ แปลงขอ้มูลในส่วนท่ีเป็นภาษาอินโดนีเซียให้
อยูใ่นรูปแบบภาษาไทย และคน้หาสถานท่ีตั้งของแต่ละโครงการ โดยโปรแกรม Google earth เพื่อ
วดัระยะทางและวเิคราะห์เส้นทางการขนส่ง (ขอ้มูลแต่ละโครงการแสดงผลในภาคผนวก ก )  

 
 

3.4 ค านวณอตัราผลตอบแทนขั้นต ่าทีต้่องการ โดยใช้ WACC บวกกบั Country Risk 
Premium 

 น าขอ้มูลของแต่ละโครงการมาวเิคราะห์โครงสร้างตน้ทุน งบประมาณลงทุนท่ีจ าเป็น 
และงบกระแสเงินสด เพื่อหาอตัราผลตอบแทนของโครงการ โดยน าขอ้มูลแต่ละโครงการป้อนใน 
Financial Model  และท าการค านวณ Financial Model ทั้งหมดจ านวน 30 โครงการโดยผูศึ้กษาเอง  
(ตวัอยา่ง Financial Modelอยูใ่นภาคผนวก ข ) โดยขอ้มูลดา้นเงินทุนท่ีตอ้งการประเมินจาก
ประสบการณ์การท างานของผูศึ้กษา 
 เปรียบเทียบผลตอบแทนของแต่ละโครงการกบัอตัราผลตอบแทนขั้นต ่า และคดัเลือก
โครงการท่ีใหอ้ตัราผลตอบแทนสูงกวา่อตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีก าหนด 
 น าขอ้มูลอตัราผลตอบแทนของแต่ละโครงการมาเทียบกบัสถานท่ีตั้งโครงการในแผน
ท่ีเพื่อวเิคราะห์วา่พื้นท่ีใดบา้งท่ีใหอ้ตัราผลตอบแทนของโครงการสูงกวา่อตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ี
ก าหนดไว ้
 วเิคราะห์หาปัจจยัช้ีวดัเพิ่มเติทท่ีท าใหอ้ตัราผลตอบแทนของโครงการแตกต่างกนั
รวบรวมขอ้มูลลกัษณะเฉพาะของโครงการในแต่ละขนาดและวเิคราะห์เพื่อหากลยทุธ์ในการเขา้
ลงทุน ท าการวเิคราะห์ปัจจยัเส่ียงในการลงทุนในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย  
 สรุปผลจากการวเิคราะห์ และจดัท าขอ้เสนอแนะ จากขอ้มูลท่ีไดร้วบรวม    
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บทที ่5 

สรุปผลการวจิัยและข้อเสนอแนะ 
 
 

5.1. สรุปผลการศึกษา 
จากการศึกษาพบว่าอัตราผลตอบแทนขั้นต ่ าส าหรับนักลงทุนท่ีเข้าไปลงทุนใน

สาธารณรัฐอินโดนีเซียไม่ควรต ่ากวา่ 18% เม่ือค านวณจากตน้ทุนของเงินทุนและความเส่ียงในการ
ลงทุนในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย 

จากโครงการท่ีศึกษาทั้งหมด 30 โครงการมีโครงการท่ีให้อตัราผลตอบแทน (IRR) 
มากกวา่ 18% อยู่ทั้งหมด 11 โครงการ โดยเป็นโครงการในจงัหวดั East Kalimantan จ านวน 9 
โครงการ โครงการในจงัหวดั South Kalimantan จ านวน 1 โครงการ และโครงการในจงัหวดั 
Central Kalimantan  1 โครงการ (ใชเ้ส้นทางขนส่งผา่น East Kalimantan) 

พื้นท่ีศกัยภาพท่ีน่าสนใจในการเขา้ลงทุนส่วนใหญ่อยูใ่นเกาะกาลิมนัตนั บริเวณตาม
แนวแม่น ้า Mahakam  เน่ืองจากเป็นแหล่งถ่านหินคุณภาพปานกลางถึงสูง มีระยะทางการขนส่งจาก
บ่อเหมืองไปยงัท่าเรือขนถ่ายถ่านหินในแม่น ้ าไม่ไกลนกั และมีแม่น ้ า Mahakam ซ่ึงมีความลึกเพียง
พอท่ีจะขนส่งถ่านหินไดต้ลอดทั้งปี ในขณะท่ีตามแนวแม่น ้ า Barito นั้นแหล่งถ่านหินจะเป็นแหล่ง
ถ่านหินคุณภาพเฉล่ียท่ีสูงกวา่แต่ถ่านหินจะมีความบางและมีดินปิดทบัหนากวา่ท าให้ตน้ทุนในการ
ท าเหมืองสูงกวา่ในเขตแม่น ้ า Mahakam อีกทั้งแม่น ้ า Barito ในช่วงฤดูแลง้จะต้ืนเขินท าให้ค่าใชจ่้าย
ในการขนส่งถ่านหินทางน ้าสูงข้ึนเน่ืองจากตอ้งมีการขนส่งจากเรือ Barge ขนาดเล็กไปยงัเรือ Barge 
ขนาดใหญ่ก่อนขนส่งข้ึนเรือเดินสมุทรอีกทอดหน่ึงโดยระยะทางขนส่งทางเรือ Barge รวมแลว้กวา่ 
350 กิโลเมตร ในส่วนของแปลงสัมปทานบนพื้นท่ีเกาะสุมตราถึงแมจ้ะเป็นแหล่งท่ีมีถ่านหินจ านวน
มากและเป็นแหล่งขนาดใหญ่แต่คุณภาพถ่านหินโดยเฉล่ียต ่ากวา่คุณภาพถ่านหินบนเกาะกาลิมนัตนั 
อีกทั้งไม่มีแม่น ้ าสายหลกัท่ีลึกเพียงพอท่ีจะช่วยในการขนส่งถ่านหิน จึงจ าเป็นตอ้งขนส่งผ่านทาง
ถนนเป็นระยะทางไกล ในแปลงสัมปทานท่ีลึกเขา้ไปในพื้นท่ีชั้นในของเกาะตอ้งขนส่งผ่านถนน
หลวงซ่ีงรัฐบาลทอ้งถ่ินจ ากดัปริมาณการขนส่งในแต่ละช่วงเวลาเน่ืองจากมีผลกระทบกบัการจราจร
ของบุคคลทัว่ไป ส าหรับแปลงสัมปทานท่ีอยูต่ามแนวขอบของเกาะก็พบว่าระยะทางขนส่งทางบก
ยงัมีระยะไกล ราว 100 กิโลเมตรข้ึนไปเช่นกัน ท าให้ต้นทุนการขนส่งสูงเป็นผลให้อัตรา
ผลตอบแทนของโครงการค่อนขา้งต ่า 
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รายรับของโครงการเหมืองแร่ถ่านหินมาจากการขายถ่านหินเพียงแหล่งเดียว โดยราคา
ขายถ่านหินมีความสัมพนัธ์กับคุณภาพถ่านหิน โดยแปรผนัตรงกับค่าความร้อนต่อกิโลกรัม( 
Heating value Kcal/Kg) โดยนิยมค านวณรายรับจากฐาน Free on oard ท่ีเรือเดินสมุทร (Mother 
Vessel) ตน้ทุนการผลิตถ่านหิน มีข้ึนอยูก่บัปัจจยัหลกัดงัน้ี  

- อตัราส่วนดินท่ีปิดถ่านหิน หรือ Stripping Ratio(หน่วยลูกลบาศก์เมตรต่อจ านวนตนั
ของถ่านหิน)  

- ระยะทางขนส่งถ่านหินทางบกไปยงัท่าเรือ 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินทางเรือ Barge ไปยงัเรือเดินสมุทรขนาดใหญ่ Mother Vessel  
งบลงทุนหลกัของโครงการถ่านหิน คือ 
- ท่าเรือขนส่งถ่านหิน โดยหากตอ้งการลดเงินลงทุนตอ้งพิจารณาวา่โครงการสามารถ

เช่าใชไ้ดจ้ากท่าเรือท่ีมีอยูห่รือไม่ หากเช่าไดส้ามารถเช่าไดท่ี้ราคาและก าลงัการขนส่งเท่าไหร่  
- ถนนขนส่งถ่านหินจากบ่อเหมืองไปยงัท่าเรือ 
เน่ืองจากธุรกิจถ่านหินเป็นธุรกิจท่ีมีลักษณะเฉพาะคือ แต่ละแหล่งมีความเป็น

เอกลกัษณ์ หลงัจากสามารถก าหนดพื้นท่ีเป้าหมายในภาพกวา้งแลว้ ควรท าการวิเคราะห์โครงการท่ี
สนใจเขา้ลงทุนเป็นขั้นตอน โดยมองปัจจยัต่างๆให้ครบถว้น วดัมูลค่าถ่านหินท่ีไดเ้ทียบกบัตน้ทุน
ต่อตนัและเงินลงทุนท่ีตอ้งลงต่อปริมาณถ่านหินส ารองท่ีจะไดก่้อนเสมอ 

 

ภาพที ่34 แสดงปัจจยัในการน ามาค านวณมูลค่าโครงการ 

 
 
5.2. อภิปรายผลการวจิัย 

ในการก าหนดปัจจยัตดัสินความน่าสนใจของโครงการใช้เพียง %IRR อาจจะยงัไม่
สามารถสะทอ้นความน่าสนใจของโครงการได้ครบถ้วนทุกมิติ การน าเอางบกระแสเงินสดและ
อตัราการคืนทุนมาประกอบช่วยท าให้เห็นภาพดา้นการเงินของโครงการไดม้ากข้ึน การเพิ่มปัจจยั
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ตดัสินอ่ืน เช่น อตัราการคืนทุน และควรเพิ่มมิติการศึกษาในดา้นอ่ืนๆ เช่น ความเส่ียงในทอ้งถ่ิน 
ปัญหาดา้นมวลชน 

การค านวณโดยใช้ค  านวณเงินลงทุนจากเงินทุนส่วนของผูถื้อหุ้นทั้งหมด จะท าให้
อตัราผลตอบแทนท่ีไดต้  ่ากว่าการค านวณการลงทุนจากเงินทุนส่วนของผูถื้อหุ้นร่วมกบัเงินกู้จาก
สถาบนัการเงิน ดงันั้นควรท าการศึกษาถึงกรณีท่ีสามารถกูเ้งินจากสถาบนัการเงินเพื่อน ามาลงทุน
เพื่อใหก้ารศึกษาละเอียดมากข้ึน  

ในการศึกษายงัไม่สามารถประเมินตน้ทุนท่ีเกิดจากการด าเนินการขอใบอนุญาติแบบ
เร่งด่วน การท าเหมืองลกัษณะตน้ทุนต ่า (Low cost mining) และการบริหารจดัการดา้นมวลชนแบบ
พิเศษเน่ืองจากข้ึนอยูก่บัความสามารถในการบริหารจดัการของนกัลงทุนแต่ละบุคคล ซ่ึงอาจจะมีผล
ท าใหอ้ตัราผลตอบแทนเปล่ียนแปลงได ้

ปริมาณแปลงสัมปทานท่ีน ามาใช้เป็นตวัแทนของพื้นท่ีเกาะสุมตรายงัมีจ านวนน้อย
เกินไปและเป็นแปลงสัมปทานขนาดใหญ่ คุณภาพถ่านหินต ่า  จึงควรท่ีจะน าแปลงสัมปทานขนาด
เล็กมาวเิคราะห์เพิ่มเติมเพื่อสนบัสนุนขอ้สรุปวา่พื้นท่ีบนเกาะสุมาตรายงัมีแปลงสัมปทานท่ีน่าสนใจ
หรือไม่ 

 
 

5.3.  ข้อเสนอแนะ 

 
5.3.1. ข้อเสนอแนะในการน าผลการศึกษาไปใช้  
ในการน าผลการศึกษาไปใช้นั้นผูน้ าไปใช้ควรเร่ิมตน้จากการศึกษาจากขอ้มูลพื้นฐาน 

ลกัษณะทางภูมิภาคและวฒันธรรมของสาธารณรัฐอินโดนีเซียก่อนเน่ืองจากมีความส าคญัเป็นอยา่ง
มาก (ผูศึ้กษาไดร้วบรวมขอ้มูลจากแหล่งต่างๆท่ีเป็นประโยชน์ไวใ้นบทท่ี 2) เน่ืองจากความรู้ความ
ขา้ใจในวฒันธรรมอินโดนีเซียมีความส าคญักบัเทียบเท่ากบัการค านวณตน้ทุนและขอ้มูลโครงการท่ี
จะเขา้ไปลงทุน 

ท าความเข้าในในโครงสร้างต้นทุนการผลิตและวิธีคิดราคาถ่านหิน โดยไม่ลืมน า
วิธีการคิดส่วนลดถ่านหินไปประยุกตใ์ช้ โดยตอ้งน าคุณภาพถ่านหินหลกัคือ ค่าความร้อน ค่า(แปร
ผนัตรงกบัราคาถ่านหิน ) ค่าก ามะถนั (เป็นตวัก าหนดขอ้จ ากดัในการรับมอบถ่านหิน และมีสูตร
ปรับราคา) 

จากผลการศึกษาพบวา่ การลงทุนในธุรกิจเหมืองแร่ถ่านหินในอินโดนีเซียสามารถให้
อตัราผลตอบแทนเป็นช่วงท่ีกวา้งมาก มีความผนัผนัสูง นักลงทุนมีโอกาสท าก าไรได้สูงจาก
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โครงการท่ีเหมาะสมและมีโอกาสขาดทุนสูงหากการประเมินขอ้มูลต่างๆโดยขาดความรอบคอบ 
การจะค านวณอตัราผลตอบแทนการลงทุนไดอ้ยา่งแม่นย  าจ าเป็นตอ้งอาศยัขอ้มูลท่ีถูกตอ้ง ผา่นทาง
กระบวนการตรวจสอบขอ้มูลก่อนการเขา้ซ้ือ (Due diligence) ก่อน โดยยงัมีปัจจยัความเส่ียงจาก
ความผนัผวนของราคาซ้ือขายถ่านหินเป็นความเส่ียงหลกั หากนกัลงทุนมีความสนใจในการลงทุน
ในธุรกิจถ่านหิน ผูศึ้กษาแนะน าขั้นตอนหลกัในการด าเนินโครงการดงัน้ี 
ตารางที ่12 แสดงขั้นตอนการเขา้ลงทุนในธรุกิจเหมืองแร่ถ่านหิน 
ล าดบั การด าเนินการ 

1 ควรพบเจา้ของสัมปทานโดยตรงหรือนายหนา้เพียงหน่ึงชั้น การติดต่อผา่นนายหนา้หลาย
ชั้นเกินไปจะท าใหเ้สียเวลาและค่าใชจ่้ายท่ีเพิ่มข้ึนโดยไม่จ  าเป็น โดยตรวจสอบไดจ้าก
รายช่ือผูถื้อสัมปทานในใบสัมปทาน และดูจากใบจดทะเบียนบริษทั โดยตอ้งมีหนงัสือ
รับรอง (Notaris) ท่ีมีช่ือเสียง (อยา่งไรก็ตามการติดต่อผา่นนายหนา้หน่ึงชั้นเป็นวธีิปฏิบติั
ปกติในธุรกิจน้ี) ในขั้นตอนน้ีจะมีความน่าเช่ือถือในระดบัหน่ึง   
-สอบถามผูท่ี้ท  างานในธุรกิจเหมืองแร่ ลงพื้นท่ีเพื่อตรวจสอบขอ้มูลกบัขา้ราชการทอ้งถ่ิน 
เช่นหน่วยงานเหมืองแร่ประจ าจงัหวดั ในขั้นตอนน้ีจะเป็นการเพิ่มระดบัความน่าเช่ือถือ
ของผูถื้อใบอนุญาติและการเป็นเจา้ของ พึงระวงัการทบัซ้อนของพื้นท่ีสัมปทานโดย
ตรวจสอบในรายช่ือสัมปทาน Clean and Clear ของรัฐบาลกลางอีกคร้ังหน่ึง   

2 เร่ิมเจรจาขั้นตนถึงความตอ้งการขาย ในเร่ืองราคาและวธีิการจ่ายเงินท่ีตอ้งการเบ้ืองตน้ 
 

3 นกัลงทุนตรวจสอบขอ้มูลโครงการในระดบัตน้ โดยการเขา้เยีย่มชมพื้นท่ีและตรวจสอบ
ขอ้มูลทางธรณีวทิยาเท่าท่ีมี โดยสังเกตุถึงสภาพพื้นท่ีจริงวา่มีการท าเหมืองอยูโ่ดยรอบ
หรือไม่ มีการท าเกษตรกรรมหรือกิจกรรมใดๆบนพื้นท่ีเป้าหมายหรือไม่ เพื่อใหส้ามารถ
ประเมินค่าใชจ่้ายในการเขา้ใชพ้ื้นท่ีได ้
 

4 ประเมินเบ้ืองตน้ถึงศกัยภาพของแปลงสัมปทานเป้าหมาย โดยใช ้Financial Model 
ขั้นตน้ โดยสามารถใชโ้ครงสร้างตน้ทุน แนวทางการประเมินเงินลงทุนไดจ้ากการศึกษา
น้ี   
 

5 ประเมินก าลงัการลงทุนของนกัลงทุนเอง วา่มีก าลงัดา้นการเงิน บุคคลากรทกัษะการ
บริหารจดัการเหมาะสมกบัโครงการหรือไม่ 
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ตารางที ่12 แสดงขั้นตอนการเขา้ลงทุนในธรุกิจเหมืองแร่ถ่านหิน (ต่อ) 
ล าดบั การด าเนินการ 

6 ท าการจดัท าขอ้ตกลงหรือบนัทึกความเขา้ใจ เช่น Memorandum of Understanding 
(MoU) ก่อนเขา้ท าการ Due-diligence เพื่อใหท้ั้งสองฝ่ายเขา้ใจตรงกนัทั้งในดา้นขอ้มูล
ธรณีวทิยาแปลงเป้าหมาย ความคาดหมายปริมาณถ่าน ราคาการซ้ือขาย ระยะเวลาของ
การท าสัญญา โดยควรจดัท าเป็นระบบสองภาษา (ภาษาอินโดนีเซีย และ ภาษาองักฤษ)  
ผา่นการตรวจสอบจากทั้งนกักฏหมายชาวอินโดนีเซียและนกักฎหมายท่ีเช่ียวชาญ
ภาษาองักฤษ การเลือกใชข้อ้กฎหมายของประเทศสิงคโปร์จะช่วยใหเ้กิดความกระจ่าง
ชดัส าหรับทั้งนกัลงทุนและเจา้ของเหมืองในกรณีเกิดขอ้พิพาทได ้ในขั้นตอนน้ี
หลงัจากลงนามใน MoU แลว้ นกัลงทุนมกัจะถูกขอใหว้างเงินบางส่วน ก่อนเขา้
กระบวนการ Due diligence  ในขั้นตอนน้ีจะเป็นจุดท่ีนกัลงทุนตอ้งตดัสินใจวางเงินมดั
จ าในขณะท่ียงัไม่มีขอ้มูลชดัเจนนกั เทคนิคในการหลีกเล่ียงการถูกหลอกวางเงินมดัจ า
คือ การต่อรองวางเงินมดัจ าลงใน Escrow Account ซ่ึงเป็นบญัชีท่ีนกัลงทุนและเจา้ของ
สัมปทานสามารถเปิดร่วมกนัโดยมีเง่ือนไขก่อนท่ีจะสามารถน าเงินออกไปใชไ้ด ้โดย
สามารถก าหนดเง่ือนไข เช่น หลงัจากท าการส ารวจและพบวา่มีปริมาณถ่านหินไม่นอ้ย
กวา่จ านวนตนัท่ีตกลงกนัไว ้ หลีกเล่ียงการวางเงินมดัจ าล่วงหนา้โดยไม่มีเง่ือนไข
เน่ืองจากมีความเส่ียงนการสุญเสียเงินสูง โดยเฉพาะกรณีการท าขอ้ตกลงกบัเจา้ของ
สัมปทานขนาดเล็ก 

7 เขา้สู่กระบวนการ Due diligence  โดยตอ้งท าการเจาะส ารวจพื้นท่ีโดยอุปกรณ์เจาะ
ส ารวจและควบคุมการเจาะส ารวจดว้ยทีมงานจากนกัลงทุนอยา่งใกลชิ้ด โดย
ระมดัระวงัทั้งการท่ีผลการเจาะพบปริมาณถ่านหินมากกวา่ท่ีคาดการณ์เน่ืองจากอาจมี
การแจง้ขอ้มูลเทจ็เพื่อขอเปล่ียนขอ้ตกลง และกรณีการเจาะพบถ่านหินนอ้ยกวา่ท่ี
คาดการณ์เน่ืองจากอาจจะท าใหต้อ้งจ่ายเงินค่าเขา้ซ้ือกิจการมากกวา่ท่ีควร ในหลาย
กรณีท่ีไม่สามารถส ารวจทั้งแปลงสัมปทานไดเ้น่ืองจากพื้นท่ีมีขนาดใหญ่ มกัจะมีการ
ตกลงกนัดงัน้ี นกัลงทุนตอ้งท าการคาดการณ์ปริมาณถ่านหินเอง เท่าท่ีมีขอ้มูลและท า
การตกลงเบ้ืองตน้ในราคาซ้ือขายจากขอ้มูลท่ีมี และตกลงราคาซ้ือขายต่อตนัหลงัจาก
ผลิต (ส ารวจภายหลงั) ส าหรับถ่านหินท่ีมากกวา่ปริมาณตกลงกนัเบ้ืองตน้ วธีิน้ีทั้งสอง
ฝ่ายจะมีความเส่ียงนอ้ย โดยเจา้ของสัมปทานมีโอกาสไดเ้งินมากข้ึนในอนาคตและนกั
ลงทุนไม่ตอ้งจ่ายเงินในส่วนท่ียงัไม่มีขอ้มูล แต่นกัลงทุนจะมีโอกาสในการท าก าไร 
ซ้ือขายโดยเป็นการเจรจาเหมาจ่ายโดยใชข้อ้มูลธรณีวทิยาเท่าท่ีมี วธีิน้ีนกัลงทุนท่ีขาด 
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ตารางที ่12 แสดงขั้นตอนการเขา้ลงทุนในธรุกิจเหมืองแร่ถ่านหิน (ต่อ) 
ล าดบั การด าเนินการ 

7 ประสบการณ์และทีมงานท่ีเช่ียวชาญดา้นธรณีวทิยาจะมีความเส่ียงสูงเน่ืองจากอาจจะ
ประเมินปริมาณถ่านหินและคุณภาพถ่านหินผดิพลาดน าไปสู่การประเมินรายรับ
รายจ่ายท่ีผดิพลาดได ้วธีิน้ีจึงเหมาะกบับริษทัท่ีเช่ียวชาญในธุรกิจ 

8 หลงัจากการท า Due diligence ทั้งทางดา้นขอ้มูลธรณีวทิยาและเอกสารสิทธ์แลว้ ตอ้ง
ท า Financial Model เพื่อประเมินความคุม้ค่าอีกคร้ังหน่ึง โดยใชข้อ้มูลท่ีไดม้าเพิ่มเติม 
การใช ้Financial Model ประเมิน IRR, NPV และ Cash Flow จะช่วยใหเ้ห็นถึงความ
เป็นไปไดข้องโครงการ อตัราผลตอบแทนอยา่งเป็นระบบ อีกทั้งการท าการวิเคราะห์
ความอ่อนไหวของอตัราผลตอบแทนเทียบกบัปัจจยัต่างๆตามท่ีไดน้ าเสนอนั้นจะท าให้
สามารถได ้ NPV เป็นช่วง เพื่อน า NPV ของโครงการเป็นจุดตั้งตน้ของจากเจรจา
ค่าใชจ่้ายในการเขา้ซ้ือโครงการ 

9 หากผลการประเมินเป็นท่ีพึงพอใจ ตอ้งจดัท าสัญญาการจะซ้ือขาย Share purchase 
agreement เพื่อใหส้ามารถด าเนินการน าขอ้เจรจามาเป็นขอ้ตกลงและมีระบบลายลกัษ์
อกัษร เพื่อมีผลผกูพนัทางกฎหมายต่อไป พึงระวงัและตรวจสอบรายช่ือผูมี้อ  านาจของคู่
เจรจา หากมีผูถื้อหุ้นเดิมหลายคน และมีผูท่ี้ตอ้งลงนามหลายท่าน ตอ้งมัน่ใจวา่ทุกท่าน
ไดล้งนามหรือมอบอ านาจท่ีถูกตอ้ง ในขั้นตอนน้ีควรมีการใหข้อ้มูลแก่ทางราชการ ใน
บางกรณีตอ้งไดรั้บการยนิยอมจากทางราชการก่อนเน่ืองจากเป็นเง่ือนไขในใบ
สัมปทานท่ีการเปล่ียนแปลงผูถื้อหุน้ของบริษทัท่ีถือสัมปทานจ าเป็นตอ้งไดรั้บการ
อนุมติัจากทางราชการก่อน 

10 การเขา้ถือหุ้นหรือท าธุรกิจในสาธารณรัฐอินโดนีเซียนั้นจ าเป็นตอ้งจดัตั้งบริษทัใน
สาธารณรัฐอินโดนีเซียอยา่งถูกตอ้งตามกฎหมาย หลีกเล่ียงการใชน้อมินีทอ้งถ่ินถือหุ้น
เพื่อหลีกเล่ียงการเป็นบริษทัต่างชาติ ถึงแมจ้ะมีการปฏิบติักนัอยา่งกวา้งขวางก็ตาม 
เน่ืองจากปัจจุบนัทางรัฐบาลอินโดนีเซียมีการเขา้ตรวจสอบอยา่งเขม้ขน้ อีกทั้งทาง
รัฐบาลยงัพยายามส่งเสริมใหก้ารจดทะเบียนบริษทัของชาวต่างชาตินั้นท าไดส้ะดวกข้ึน 
สาธารณรัฐอินโดนีเซียก าลงักา้วเขา้สู่ยคุการท าธุรกิจแบบใหม่ ท่ีเนน้ความโปร่งใสมาก
ข้ึน การท าธุรกิจรูปแบบเดิมของชาวต่างชาติจึงเป็นท่ีจบัตามองเป็นอยา่งมาก  

11 เม่ือท าการซ้ือขาย หรือเขา้ร่วมลงทุนในแปลงสัมปทานแลว้ ควรจดัส่งพนกังานของนกั
ลงทุนท่ีมีความเช่ียวชาญทั้งทางดา้นเทคนิคการท าเหมือนแร่ ดา้นกฎหมาย และดา้นชุม
ชมเขา้ประจ าในบริษทัร่วมทุนอยา่งทนัที เพื่อใหส้ามารถเร่ิมงานไดต้ามแผนงาน  
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วิธีการปฏิบติัในการเขา้ลงทุนกบัโครงการลงทุนขนาดท่ีแตกต่างกนันั้นจะพบว่ามี
ความเฉพาะตวั ผูศึ้กษาจึงไดส้รุปเพื่อเป็นแนวทางการน าไปใชเ้บ้ืองตน้ดงัน้ี 

 
โครงการขนาดเลก็ 
ลกัษณะเฉพาะ 
- ขอ้มูลดา้นธรณีวิทยามีนอ้ย ขาดความน่าเช่ือถือ มกัไม่มีการรับรองจากผูเ้ช่ียวชาญ

ท่ีไดรั้บการยอมรับในระดบัสากล 
- มีความเส่ียงสูงในขณะเดียวกนัมีโอกาสในการท าก าไรระดบัสูงท่ีสูงเช่นกนั 
- มกัตอ้งท าการติดต่อกบัราชการในระดบัทอ้งถ่ินเป็นหลกั ไม่ค่อยจ าเป็นตอ้งติดต่อ

กบัราชการระดบัส่วนกลาง ทั้งน้ีอ านาจในการสั่งการเกือบทั้งหมดจะอยู่ท่ีระดบัทอ้งถ่ิน ยกเวน้ใน
เร่ืองใบอนุญาติป่าไมห้ากเป็นเขตป่าสงวน 

- ตอ้งการเงินทุนในการเขา้ครอบครองหรือร่วมทุนในแปลงสัมปทานนอ้ย แต่ขนาด
การลงทุนเพื่อพฒันาเป็นเหมืองแร่ถ่านหินจะข้ึนอยูก่บัท่ีตั้งและความตอ้งการสาธารณูปโภคพื้นฐาน
เป็นหลกั ไม่จ  าเป็นตอ้งลงทุนนอ้ยเสมอไป 

-  มกันิยมใชร้ะบบวางเงินมดัจ าเพื่อให้ไดสิ้ทธิในการผลิตถ่านแต่ไม่ไดสิ้ทธิในการ
ครอบครองแปลงสัมปทานและจ่ายค่า royalty ต่อตนัท่ีผลิตได ้วิธีน้ีเป็นวิธีท่ีนิยมปฎิบติัในทอ้งถ่ิน 
แต่มีความคลุมเครือในขอ้กฎหมาย ดงันั้นการเขา้ลงทุนในแปลงขนาดเล็กควรตอ้งศึกษาขอ้กฎหมาย
เหมืองแร่ใหเ้ขา้ใจเสียก่อน 

โอกาสจากการลงทุน  
- หลายโครงการสามารถพบปริมาณถ่านหินมากกว่าท่ีประเมินไวเ้น่ืองจากเจ้า

ของเดิมขาดเงินทุนในการส ารวจพื้นท่ี จึงท าใหไ้ม่รู้ขอ้มูลท่ีชดัเจน 
- ยงัมีโครงการท่ีมีลกัษณะทางธรณีวทิยาดีๆจ านวนมากท่ียงัขาดเงินทุนในการพฒันา

แต่การเขา้ลงทุนตอ้งอาศยัประสบการณ์และนักลงทุนท่ีสามารถรับความเส่ียงได้สูงในการลงทุน
แปลงลกัษณะน้ี  

- แปลงสัมปทานขนาดเล็ก เจา้ของมกัจะเนน้ความสัมพนัธ์ส่วนตวัในการเขา้ร่วมท า
ธุรกิจเป็นหลกั การสามารถพฒันาความสัมพนัธ์จนถึงขั้นร่วมท าธุรกิจกบัเจา้ของแปลงสัมปทานได้
จะสามารถท าก าไรไดอ้ย่างสูง เน่ืองจากเง่ือนไขในการเขา้ลงทุนจะนอ้ยลงและราคาการเขา้ร่วมจะ
ถูกลง โดยปัจจุบนันกัลงทุนชาวไทยยงัมีช่ือเสียงท่ีดี ชาวอินโดนีเซียนิยมอยากท าธุรกิจดว้ย อีกทั้งมี
วฒันธรรมท่ีคลา้ยคลึงกนัหลายอยา่งจึงเป็นโอกาศส าหรับนกัลงทุนท่ีชอบไสตลก์ารเขา้ท าธุรกิจแบบ
สร้างความสัมพนัธ์ส่วนตวัน า 
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ความเส่ียงในการเข้าลงทุน 
- ปัญหาความขดัแยง้ในเร่ืองสิทธิครอบครองแปลงสัมปทาน เน่ืองจากในอดีตมีการ

ออกใบอนุญาติท่ีไม่เป็นระบบมีการทบัซอ้นกนัเกิดข้ึน 
- เจา้ของแปลงสัมปทานมกัเรียกร้องให้มีการวางเงินมดัจ าก่อนการเขา้ตรวจสอบ 

โดยมีโอกาสสูญเสียเงินลงทุนหากไม่มีขอ้ตกลงท่ีดี และผูถื้อแปลงสัมปทานไม่น่าเช่ือถือ 
- มกัมีปัญหามาเฟีย หรือผูมี้อิทธิพลเขา้มาเก่ียวขอ้ง 
ข้อแนะน ากลยุทธ์ในการเข้าลงทุน 
- ตอ้งมีทีมงานท่ีเช่ียวชาญด้านเหมืองแร่ถ่านหินเป็นของตวัเอง มีความรู้ความเขา้ใจ

ในธุรกิจถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซียเป็นอยา่งดีเพื่อใหค้วบคุมการท างานไดอ้ยา่งใกลชิ้ด 
- เขา้ท าการส ารวจพื้นท่ีแบบไม่เป็นทางการก่อนเร่ิมเจรจา เช่นการเข้าไปดู Coal 

outcrop และสอบถามขอ้มูลจากหลายๆฝ่ายเพื่อตรวจสอบสิทธิความเป็นเจา้ของ 
- การค านวณอตัราผลตอบแทนตอ้งท าการประเมินเพียงระยะสั้น ไดผ้ลตอบแทนคืน

รวดเร็ว เน่ืองจากใบอนุญาติมกัจะไดม้าเป็นช่วงสั้นๆ ตอ้งท าการยื่นขอต่ออายุ ท าให้มีความเส่ียงใน
กรณีต่ออายสุัมปทานไม่ได ้

- การประเมินกระแสเงินสดของบริษทัตอ้งประเมินเป็นลกัษณะการใชเ้งินสดในการ
เขา้ซ้ือกิจการ เน่ืองจากโอกาสท่ีสถาบนัทางการเงินจะปล่อยกูน้ั้นมีต ่า 

- การเขา้ลงทุนควรตกลงเป็นลกัษณะการเขา้ถือหุ้นบางส่วนหรือทั้งหมดในแปลง
สัมปทาน ไม่ควรท าเป็นสัญญาการเช่าหรือการแบ่งสิทธิในถ่านหินเพื่อการผลิตเน่ืองจากมีโอกาสผิด
ต่อขอ้กฎหมายสูงและกฎหมายไม่คุม้ครองหากเกิดการฉอ้โกงเกิดข้ึน (แต่เดิม ในทางปฏิบติั มกันิยม
ใชว้ธีิการเช่าสัญญาท าเหมือง โดยท่ีรัฐบาลทอ้งถ่ินไม่เขา้มาตรวจสอบ ในช่วงท่ีราคาถ่านหินราคาสูง
ทั้งนกัลงทุนและเจา้ของสัมปทานต่างสามารถท าก าไรไดอ้ยา่งมาก แต่ในปัจจุบนัทางราชการเขา้มา
ตรวจสอบมากข้ึน การท าให้ถูกตอ้งตามกฏหมายจึงช่วยปกป้องนกัลงทุนไดอี้กชั้นหน่ึง) หากไม่
สามารถเจรจาท าสัญญาถูกตอ้งไดไ้ม่แนะน าใหเ้ขา้ท าการลงทุน 

 
โครงการขนาดกลาง 
ลกัษณะเฉพาะ 
- ขอ้มูลดา้นธรณีวทิยามีปานกลาง มกัมีการรับรองและส ารวจจากผูเ้ช่ียวชาญดา้น

ธรณีวทิยาระดบัทอ้งถ่ิน ขอ้มูลบางส่วนมีความน่าเช่ือถือ 
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- มีความเส่ียงปานกลางถึงสูงในขณะเดียวกนัมีโอกาสในการท าก าไรระดบัปาน
กลางอนัเน่ืองมากจากการลงทุนท่ีสูงและทางรัฐบาลคาดหวงัความเป็นมืออาชีพและการลงทุนใน
ระบบความปลอดภยัและส่ิงแวดลอ้มท่ีสูง ท าใหต้น้ทุนและการลงทุนจะสูงเช่นกนั 

- มกัตอ้งท าการติดต่อกบัราชการในระดบัทอ้งถ่ินเป็นหลกั ไม่ค่อยจ าเป็นตอ้งติดต่อ
กบัราชการระดบัส่วนกลาง ทั้งน้ีอ านาจในการสั่งการเกือบทั้งหมดจะอยู่ท่ีระดบัทอ้งถ่ิน ยกเวน้ใน
เร่ืองใบอนุญาติป่าไมห้ากเป็นเขตป่าสงวน 

- ตอ้งการเงินทุนในการเขา้ครอบครองหรือร่วมทุนในแปลงสัมปทานระดบักลางถึง
มาก โดยส่วนใหญ่เป็นการลงทุนเพื่อให้ได้เป็นเจ้าของสาธารณูปโภคพื้นฐานเป็นของตัวเอง 
เน่ืองจากจ าเป็นตอ้งรักษาระดบัความน่าเช่ือถือในการขนส่งสินคา้ให้กบัลูกคา้ ขนาดการลงทุนเพื่อ
พฒันาเป็นเหมืองแร่ถ่านหินจะข้ึนอยูก่บัท่ีตั้งและความตอ้งการสาธารณูปโภคพื้นฐานเป็นหลกั ไม่
จ  าเป็นตอ้งลงทุนนอ้ยเสมอไป 

- การท าขอ้ตกลงจะเป็นระบบมากข้ึน มีการใช้สัญญาท่ีเป็นสากลมากข้ึน เจา้ของ
สัมปทาน มกัเป็นนกัธุรกิจในระดบัทอ้งถ่ินหรือระดบัส่วนกลาง มีความเขา้ใจในการท าธุรกิจอยูแ่ลว้
พอสมควร 

- ลกัษณะการซ้ือขายหรือร่วมลงทุนมกัเป็นการเขา้ซ้ือหุ้นในบริษทัท่ีถือสัมปทานใน
ราคาและเง่ือนไขตามท่ีตกลง  

- งบแสดงสถานะทางการเงินมักเป็นการจัดท าในลักษณะท่ีมีการรับรองจาก
ผูเ้ช่ียวชาญทอ้งถ่ิน 

โอกาสจากการลงทุน  
- หลายโครงการสามารถพบปริมาณถ่านหินมากกว่าท่ีประเมินไวเ้น่ืองจากเจ้า

ของเดิมขาดเงินทุนในการส ารวจพื้นท่ี จึงท าใหไ้ม่รู้ขอ้มูลท่ีชดัเจน 
- พื้นท่ีท่ีมีขนาดปานกลางหรือใหญ่ข้ึนนั้นจะท าให้มีคุณภาพถ่านหินหลากหลายข้ึน 

นกัลงทุนท่ีเช่ียวชาญในการผสมถ่านหินและมีลูกคา้ท่ีรับซ้ือถ่านหินหลายๆคุณภาพสามารถท าการ
ผสมถ่านหินขายเพื่อใหไ้ดร้าคาท่ีดีข้ึน 

- โครงการท่ีมีลกัษณะทางธรณีวิทยาดีมีจ านวนเหลือไม่มาก ส่วนใหญ่มกัถูกพฒันา
ในช่วงระยะถ่านหินราคาสูงท่ีผา่นมา การเขา้ไปลงทุนจึงควรมองหาเหมืองท่ีท าการผลิตอยูแ่ลว้และ
ขาดแคลนเงินทุนการการด าเนินการ 

- มกัมีสาธารณูปโภคพื้นฐานบางส่วนอยูใ่นพื้นท่ีเช่น ถนน ท่าเรือ การเจรจาเขา้ซ้ือ
หรือเช่าใช้แบบมีสัญญาระยะยาวสามารถช่วยลดเงินลงทุนลงไดโ้ดยท่ียงัสามารถรักษาระดบัความ
น่าเช่ือถือในการส่งมอบสินคา้ใหแ้ก่ลูกคา้ได ้ 
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ความเส่ียงในการเข้าลงทุน 
- ปัญหาความขดัแยง้ในเร่ืองสิทธิครอบครองแปลงสัมปทาน เน่ืองจากในอดีตมีการ

ออกใบอนุญาติท่ีไม่เป็นระบบมีการทบัซอ้นกนัเกิดข้ึน 
- เน่ืองจากแปลงมีขนาดปานกลางถึงใหญ่ข้ึนจ าเป็นตอ้งใช้เงินลงทุนในการเขา้ซ้ือ

หรือร่วมกิจการมากข้ึน อีกทั้งค่าใชจ่้ายในการเขา้ส ารวจตรวจสอบพื้นท่ีเพิ่มข้ึนตามขนาดของแปลง
ท่ีตอ้งการส ารวจ ท าใหมี้ความเส่ียงในช่วงเร่ิมตน้ก่อนการตกลงขั้นสุดทา้ยสูงข้ึน 

 
ข้อแนะน ากลยุทธ์ในการเข้าลงทุน 
- ตอ้งมีทีมงานท่ีเช่ียวชาญดา้นเหมืองแร่ถ่านหินเป็นของตวัเอง มีความรู้ความเขา้ใจ

ในธุรกิจถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซียเป็นอยา่งดีเพื่อใหค้วบคุมการท างานไดอ้ยา่งใกลชิ้ด 
- ควรเลือกมีผูร่้วมทุนหรือนักธุรกิจทอ้งถ่ินท่ีไวใ้จไดใ้นการเขา้ไปลงทุนในแปลง

สัมปทานถ่านหิน เน่ืองจากจ าเป็นตอ้งติดต่อประสานงานราชการในระดบัทอ้งถ่ินและส่วนกลางบา้ง 
ในหลายกรณีกฎหมายของรัฐบาลอินโดนีเซียมกัมีความคลุมเครือและไม่สอดคลอ้งกนัในระหว่าง
หน่วยงาน การเขา้พบเพื่อเจรจาจึงเป็นส่ิงจ าเป็น ทั้งน้ีการเป็นชาวต่างชาติมกัจะมีขอ้ดอ้ยในการเขา้
พบส่วนราชการมากกวา่การใหช้าวอินโดนีเซียเองเป็นผูติ้ดต่อ 

- ควรเขา้ท าการส ารวจพื้นท่ีแบบไม่เป็นทางการก่อนเร่ิมเจรจา เช่นการเขา้ไปดู Coal 
outcrop และสอบถามขอ้มูลจากหลายๆฝ่ายเพื่อตรวจสอบสิทธิความเป็นเจา้ของ 

- การค านวณอัตราผลตอบแทนต้องท าการประเมินเพียงระยะสั้ นถึงระยะกลาง  
โอกาสไดผ้ลตอบแทนคืนรวดเร็วเป็นไปไดน้อ้ย ตอ้งมีการวางแผนทางดา้นการผลิต การตลาด และ
การบริหารเงินสดท่ีเหมาะสม เน่ืองจากตอ้งลงทุนช่วงแรกสูงและใช้เวลานานกว่าจะไดผ้ลิต โดย
ส่วนใหญ่การเตรีมงานมกัใชเ้วลาประมาณ 1-2 ปีแลว้แต่ขนาดโครงการ 

- ในขั้นตอนการท า Due diligence ควรขอใหมี้การแสดงงบแสดงสถานทางการเงินท่ี
แยกเฉพาะของแปลงสัมปทานและบริษทัท่ีเป้าหมายโดยตรงท่ีผ่านการรับรองจากผูเ้ช่ียวชาญดา้น
บญัชี เน่ืองจากในหลายกรณีผูถื้อสัมปทานมกัมีธุรกิจท่ีหลากหลายมกัมีความสับสนใจด้านการ
แสดงงบสถานะทางการเงิน  

- การวางแผนภาษีโดยใช้ผูเ้ช่ียวชาญทอ้งถ่ินร่วมกบัผูเ้ช่ียวชาญด้านภาษีในระดับ
สากลจะช่วยใหป้ระหยดัภาษีไดอ้ยา่งมาก 

- ควรจดัตั้ งบริษทัในสาธารณรัฐอินโดนีเซียก่อนการเร่ิมงาน เพื่อช่วยให้มีความ
น่าเช่ือถือ และมีโอกาสส าเร็จในการท าการเจรจาไดม้ากข้ึนเน่ืองจากนกัธุรกิจชาวอินโดนีเซียมกัมอง
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หาคู่เจรจาท่ีมีฐานเป็นหลกัแหล่งในอินโดนีเซียซ่ึงง่ายต่อการติดต่อประสานงานมากกว่าบริษทั
ต่างชาติท่ีไม่สามารถติดตามตวัไดเ้น่ืองจากไม่มีบริษทัและส านกังานในประเทศ 

 
โครงการขนาดใหญ่ 
ลกัษณะเฉพาะ 
- ขอ้มูลดา้นธรณีวทิยามีปานกลางถึงมาก มกัมีการท าการส ารวจและผา่นการรับรอง

จากบริษทัท่ีเช่ียวชาญในดา้นธรณีวทิยาระดบัสากล มีความน่าเช่ือถือสูงข้ึน 
- มีความเส่ียงปานกลางถึงสูง โดยความเส่ียงจะเป็นความเส่ียงในด้านการลงทุน 

เน่ืองจากตอ้งใชเ้งินลงทุนท่ีสูงในขณะเดียวกนัมีโอกาสในการท าก าไรต่อตนัระดบัปานกลางถึงสูง
เน่ืองจากรัฐบาลจดัเก็บภาษีค่าภาคหลวงในอตัราท่ีสูงข้ึน เช่นหากเป็นระบบ CCOW จะจดัเก็บภาษี
ค่าภาคหลวงสูงถึง 13.5% ภาษีธุรกิจ 45% หากเทียบกบัภาษีค่าภาคหลวงแปลงสัมปทานชนิด IUP ท่ี
จดัเก็บท่ีระดบั 5%-7% และภาษีธุรกิจ 30% เท่านั้น 

- มกัตอ้งท าการติดต่อกบัราชการทั้งในระดบัท้องถ่ินและส่วนกลาง เน่ืองจากใบ
อนุญาติหลายอยา่งตอ้งไดรั้บจากรัฐบาลส่วนกลาง 

- ตอ้งการเงินทุนในการเขา้ครอบครองหรือร่วมทุนในแปลงสัมปทานสูง  และตอ้งการ
เงินลงทุนในระบบสาธารณูปโภคท่ีมีมาตราฐานระดบัสากล ท าใหค่้าใชจ่้ายต่างๆจะสูงข้ึนไปตาม 

- เจา้ของสัมปทานมกัสามารถแสดงงบแสดงสถานะทางการเงิน ท่ีไดรั้บการรับรอง
จากผูเ้ช่ียวชาญท่ีมีใบอนุญาติได ้

- ลกัษณะการซ้ือขายมกัเป็นการเขา้ครอบครองหุ้นในบริษทัท่ีถือครองสัมปทานใน
ราคาท่ีตกลง การจ่าย Royalty ต่อตนัไม่สามารถท าเป็นรูปแบบทางการไดเ้น่ืองจากกฏหมายไม่
เอ้ืออ านวย 

- การประเมินราคาซ้ือขายหรือร่วมลงทุนในแปลงสัมปทานนิยมใชก้ารค านวณ NPV 
เพื่อหามูลค่าและเจรจาจากกรอบของ NPV โดยมีการใช้มูลค่าโครงการต่อปริมาณถ่านหินเป็นตวั
เทียบเคียงกบักรณีการซ้ือขายอ่ืนๆ  

โอกาสจากการลงทุน  
- โครงการขนาดใหญ่หลายโครงการท่ีมีศักยภาพในช่วงระยะเวลาท่ีผ่านมามัก

ประสบปัญญาดา้นสิทธิดา้นการครอบครอง แต่รัฐบาลอินโดนีเซียมีความตั้งใจท่ีจะช่วยแกปั้ญหา
เหล่าน้ีท าให้หลายโครงการไดผ้่านการแก้ไขและความขดัแยง้ไดผ้่านการพิจารณาโดยระบบศาล
ยติุธรรมม ท าใหแ้ปลงสัมปทานเหล่าน้ีมีความพร้อมในการเขา้ลงทุนมากข้ึน 
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- แปลงสัมปทานขนาดใหญ่ท่ีไดรั้บการอนุญาติในช่วงตน้ของการอนุมติัสัมปทาน
มกัเป็นแปลงท่ีมีศกัยภาพสูง มีสิทธิพิเศษทางภาษีและการลงทุน ครอบคลุมพื้นท่ีเป็นบริเวณกวา้งมี
ถ่านหินไดห้ลายคุณภาพ หากนกัลงทุนมีความเช่ียวชาญในธุรกิจถ่านหินอยู่แลว้มีโอกาสในการท า
ก าไรจากการผสมถ่านหินขาย หรือการน าเอาเทคนิคการท าเหมืองขั้นสูงมาใช้เกิดเป็นการประหยดั
ตน้ทุนได ้ 

ความเส่ียงในการเข้าลงทุน 
- ปัญหาความขดัแยง้ในเร่ืองสิทธิครอบครองแปลงสัมปทาน เน่ืองจากในอดีตมีการ

ออกใบอนุญาติท่ีไม่เป็นระบบมีการทบัซอ้นกนัเกิดข้ึน 
- ตอ้งใชเ้งินลงทุนเป็นจ านวนมากและมีระยะเวลาจนกวา่จะเร่ิมการผลิตไดน้านข้ึน 
ข้อแนะน ากลยุทธ์ในการเข้าลงทุน 
- ตอ้งมีทีมงานท่ีเช่ียวชาญดา้นเหมืองแร่ถ่านหินเป็นของตวัเอง มีความรู้ความเขา้ใจ

ในธุรกิจถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซียเป็นอยา่งดีเพื่อใหค้วบคุมการท างานไดอ้ยา่งใกลชิ้ด 
- ราคาซ้ือขายมกัจะประเมินจากมูลค่าถ่านหินตามคุณภาพถ่านหินและปริมาณถ่าน

หินท่ีไดรั้บการรับรองจากผูเ้ช่ียวชาญ การวิเคราะห์โครงการโดยใช้ Financial Model จะท าให้นกั
ลงทุนเขา้ใจในกรอบการเจรจา และช่วงราคาในการเจรจาไดดี้ข้ึน 

- ราคาในการเขา้ลงทุนมกัจะข้ึนอยู่กบัมุมมองว่านักลงทุนสามารถเขา้ไปบริหาร
จดัการดา้นตน้ทุนไดดี้เท่าไหร่ หลีกเล่ียงการใชก้ารประเมินตน้ทุนเบ้ืองตน้ ควรท าการส ารวจขอ้มูล
การผลิตจากผูรั้บเหมาอยา่งจริงจงัเพื่อใหไ้ดร้าคาท่ีใกลเ้คียงความเป็นจริงมากท่ีสุด 

- ควรมีความรู้ความเข้าใจในการท าการตลาดถ่านหินอยู่แล้วหรือมีทีมงานท่ี
เช่ียวชาญเน่ืองจากปริมาณท่ีผลิตจะมีจ านวนมาก  

- การค านวณอตัราผลตอบแทนตอ้งท าการประเมินระยะปานกลางถึงยาว  
- หากเป็นบริษทัท่ียงัไม่มีการลงทุนในธุรกิจน้ีมาก่อนควรประเมินกระแสเงินสดของ

บริษทัเป็นลกัษณะการใชเ้งินสดในการเขา้ซ้ือกิจการ เน่ืองจากโอกาสท่ีสถาบนัทางการเงินจะปล่อย
กูน้ั้นมีต ่า 

จากสถานการณ์ราคาถ่านหินในปัจจุบนั ในการด าเนินกลยุทธ์ด้านถ่านหินของทุก
พื้นท่ีนั้นตอ้งค านึงถึงเป้าหมายของนกัลงทุนเป็นหลกั โดยนกัลงทุนท่ีสนใจเขา้ลงทุนเพื่อท าก าไรใน
ระยะสั้นควรมองไปท่ีโครงการขนาดเล็ก โดยเนน้ไปท่ีแปลงสัมปทานท่ีมีถ่านคุณภาพปานกลางถึง
สูงเป็นหลัก หากต้องการซ้ือแปลงสัมปทานสะสมระยะยาวโดยยงัไม่เน้นการผลิตเพื่อท าก าไร
สามารถเขา้ซ้ือเก็บไวไ้ดโ้ดยเนน้ไปท่ีพื้นท่ีเกาะกาลิมนัตนัแต่ตอ้งพิจารณาเลือกแปลงสัมปทานท่ีมี
อายุสัมปทานยาวนานและสามารถคงสถานะสัมปทานไวไ้ด ้โดยไม่แนะน าให้เขา้ลงทุนในแปลง
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สัมปทานในพื้นท่ีเกาะสุมตราเน่ืองจากในระยะ 3-4 ปีนั้นยงัมีพื้นท่ีศกัยภาพบนเกาะกาลิมนัตนัอยูอี่ก
มากซ่ึงมีคุณภาพสูงกว่าท่ีราคาตน้ทุนเหมาะสม หากราคาถ่านหินปรับตวัข้ึนแปลงท่ีมีศกัยภาพบน
เกาะกาลิมนัตนัจะท าการผลิตก่อนเพราะราคาพน้จุดคุม้ทุนก่อน และในทางกลบักนัหากราคาถ่าน
หินลดลง แปลงสัมปทานในพื้นท่ีเกาะสุมตราจะได้รับผลกระทบก่อนเช่นกนัเน่ืองจากถ่านหิน
คุณภาพต ่าราคาจะลดลงเร็วกวา่ถ่านหินท่ีมีคุณภาพสูงกวา่ 

5.3.2. ข้อแนะเพือ่การศึกษาคร้ังต่อไป 
- การน าขอ้มูลไปศึกษาในคร้ังต่อไป ควรเจาะลึกลงเป็นพื้นท่ีใดพื้นท่ีหน่ึงท่ีสนใจ

หรือเจาะจงไปท่ีโครงการใดโครงการหน่ึง โดยปรับให้สมมุติฐานทั้งทางด้านตน้ทุน การลงทุน 
ราคาขายถ่านหินเฉพาะเจาะจงเฉพาะแปลงเป้าหมายมากข้ึน พร้อมทั้งวเิคราะห์ขอ้มูล  

- ท าการวเิคราะห์โดยใชเ้คร่ืองมืออ่ืนๆ เช่น NPV งบกระแสเงินสด ระยะเวลาคืนทุน 
- ศึกษาถึงตน้ทุนในการผลิตโดยใชเ้ทคโนโลยอ่ืีน แทนท่ีการใชเ้คร่ืองจกัรรถขุดและ

รถยนตข์นส่งแบบปกติ (Truck and Excavator method) เพื่อให้สามารถเปรียบเทียบและเลือกใช้
ตน้ทุนต่อตนัในการค านวณงบกระแสเงินสดเพื่อใหส้ามารถประเมินตน้ทุนไดดี้ยิง่ข้ึน 

- พฒันาวธีิการค านวณราคาขายถ่านหินของแต่ละคุณภาพให้เฉพาะเจาะจงกบัตลาด
มากข้ึนแทนการใช้ค่าเฉล่ีย เช่น หากคุณภาพหรือแปลงเป้าหมายตอ้งการผลิตเพื่อป้อนตลาดญ่ีปุ่น
การค านวณราคาขายอาจจะแตกต่างจากแปลงท่ีมีเป้าหมายการผลิตเพื่อป้อนตลาดอินเดียเป็นตน้ 
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บทที ่4   

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 
 
 

4.1 ผลการวเิคราะห์โดย SWOT Analyses ของธุรกจิเหมอืงแร่ถ่านหินในสาธารณรัฐ
อนิโดนีเซีย 

 
ตารางที ่4.1 แสดง SWOT analyses ของธุรกิจเหมืองแร่ถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย 

Strength :  
- มีปริมาณถ่านหินส ารองจ านวนมาก

สามารถรองรับการผลิตไดม้ากกวา่ 100 
ปี 

- มีคุณภาพถ่านหลากหลายตั้งแต่คุณภาพ
ต ่าท่ีราคาต ่าไปจนถึงคุณภาพสูงชนิด 
Coking coal  

- ต าแหน่งท่ีตั้งของแหล่งถ่านหินอยูใ่กล้
แหล่งขนส่งทางน ้าซ่ึงมีค่าใชจ่้ายในการ
ขนส่งถูกกวา่ทางถนนและสภาพเป็น
เกาะเหมาะแก่การส่งออกถ่านหินทาง
เรือขนส่งขนาดใหญ่ ทั้งยงัตั้งอยูร่ะหวา่ง
กลางระหวา่งคา้หลกัคือจีน ญ่ีปุ่นและ
อินเดีย 

- เป็นเมืองอุตสาหกรรมเหมืองแร่มีธุรกิจ
เก่ียวขอ้งมากมาย สามารถหาแหล่ง
ทรัพยากรและผูใ้หบ้ริการดา้นต่างๆได้
ง่าย 

 

Weakness : 
- ขาดแคลนขอ้มูลทางธรณีวทิยาใน

หลายพื้นท่ี 
- มกัมีกรณีการโกงหรือการ

หลอกลวงกนัเกิดข้ึน 
- มีปัญหานกัเลง มาเฟียในบางพื้นท่ี 
- ยงัเนน้การผลิตโดยใชว้ธีิดั้งเดิม ไม่

ค่อยมีการใชว้ธีิการผลิตใหม่ท าให้
ตน้ทุนต่อตนัสูงกวา่หลายประเทศท่ี
ใชเ้ทคโนโลยกีารผลิตใหม่ๆ 

- ขาดแคลนสาธารณูปโภคพื้นฐานท่ี
จ าเป็นเช่น ถนน ไฟฟ้า    
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ตารางที ่4.1 แสดง SWOT analyses ของธุรกิจเหมืองแร่ถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย (ต่อ) 

Opportunities : 
- แนวโนม้ความตอ้งการพลงังานท่ีสูงข้ึน

ทัว่โลก ท าใหค้วามตอ้งการถ่านหินเพื่อ
เป็นเช้ือเพลิงสูงข้ึนอยา่งต่อเน่ือง 

- หลายประเทศมีการปรับเปล่ียน
โครงสร้างเช้ือเพลิงเพื่อผลิตพลงังาน 
โดยมีการลดการพึ่งพาแกส้และ
นิวเคลียร์หนัมาใชถ่้านหินมากข้ึนเพื่อ
ไม่ใหพ้ึ่งพาพลงังานชนิดใดชนิดหน่ึง
มากเกินไป  

- เทคโนโลยกีารผลิตและใชถ้่านหินท่ีเป็น
มิตรกบัส่ิงแวดลอ้มมากข้ึนท าใหไ้ดรั้บ
การยอมรับมากข้ึนในหลายๆประเทศ 

Threat : 
- แนวโนม้ราคาท่ีลดลงเน่ืองจาก

สภาวะถดถอยของเศรษฐกิจโลก 
- การคน้พบเทคโนโลยกีารน าเอา

แกส้จาก Shale Gas มาใชซ่ึ้ง
สามารถน ามาเป็นเช้ือเพลิงทดแทน
ถ่านหินได ้ในหลายประเทศ 

- ในช่วงกระแสถ่านหินราคาสูง 
หลายๆประเทศหนัไปส ารวจแหล่ง
ถ่านหินในประเทศตวัเองมากข้ึนท า
ใหมี้โอกาสพฒันาแหล่งถ่านหิน
ข้ึนมาเป็นคู่แข่งได ้ 

 

 
 

4.2 Five forces analyses ของธุรกจิถ่านหินในสาธารณรัฐอนิโดนีเซีย 

 
 
 
 
 
 

5.1  
 
 
 

ภาพที ่4.1  แสดง Five forces analyses 

 

Supplier 

New Entrants 

Substitute 

Customers competit
or 

Weak Strong 

Medium 

Medium 

Strong 
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New Entrant:  แรงท่ีเกิดจากการเขา้มาของผูเ้ล่นรายใหม่ในตลาด อยู่ในระดบัปาน
กลางเน่ืองจากสภาวะตลาดราคาถ่านหินท่ีอยู่ในระดบัต ่า การเขา้มาใหม่ (ในมุมมองของประเทศ
อ่ืนๆท่ีจะเขา้มาแข่งกนักบัสาธารณรัฐอินโดนีเซีย) อีกทั้งลกัษณะภูมิประเทศของอินโดนีเซียมีความ
ไดเ้ปรียบในดา้นการขนส่งทางทะเลเป็นอยา่งมาก ประเทศอ่ืนๆท่ีจะเขา้มาแข่งขนัท่ีมีศกัยภาพดา้น
แหล่งถ่านหินและตน้ทุนราคาขนส่งท่ีแข่งขนัไดจึ้งยงัมีไม่มาก การจะเปิดเหมืองถ่านหินใหม่ๆใน
ประเทศอ่ืนๆจึงยงัมีโอกาสนอ้ยเน่ืองจากตอ้งใชเ้งินทุนเร่ิมตน้สูง 

Customers: แรงกระท าท่ีเกิดจากลูกคา้ต่อธุรกิจมีสูงมากเน่ืองจากทัว่โลกมีการผลิตถ่าน
หินมากข้ึนและราคาถ่านหินท่ีอ่อนตวัลง ท าใหลู้กคา้มีทางเลือกมากข้ึนโดยเฉพาะเหมืองถ่านหินท่ี
เปิดข้ึนมาแลว้ในช่วงระยะเวลาถ่านหินราคาสูงแข่งขนักนัผลิตเพื่อลดตน้ทุนต่อหน่วย 

Supplier: แรงกระท าท่ีเกิดจากผูใ้หบ้ริการต่างๆ เช่น ผูรั้บเหมาขดุขนดินและถ่านหิน ผู ้
ใหบ้ริการเคร่ืองจกัร มีนอ้ยเน่ืองจากมีเหมืองใหม่ๆเกิดข้ึนนอ้ย และตลาดเคร่ืองจกัรอ่ิมตวัท าใหผู้ท้  า
เหมืองมีทางเลือกในการเลือกใชเ้คร่ืองจกัรและผูรั้บเหมามากข้ึน ในขณะท่ีผูรั้บเหมามีเคร่ืองจกัร
เหลือจากการท่ีเหมืองตน้ทุนสูงไดปิ้ดตวัลงอยา่งกระทนัหนั 

Substitute:  แรงกระท าท่ีเกิดจากสินคา้ใหม่ๆท่ีจะมาทดแทนถ่านหินมีขนาดปานกลาง 
เน่ืองจากหลายประเทศยงัคงพึ่งพาถ่านหินเป็นเช้ือเพลิงเป็นหลกัและมีความตอ้งการถ่านหินเพื่อไป
ปรับสมดุลแหล่งพลงังานมากข้ึน การคน้พบเทคนิคการน าเอา Shale Gas ข้ึนมาใชร้าคาถูกยงัจ ากดั
อยูใ่นบางพื้นท่ีและจ าเป็นตอ้งใชเ้วลาในการพฒันาโครงสร้างพื้นฐานเพื่อรองรับการผลิตอีกช่วง
ระยะเวลาหน่ึง เช่น ท่าเรือส่งออกแกส้  

การแข่งขนัโดยรวมของอุตสาหกรรมมีการแข่งขนัท่ีสูงเน่ืองจากสภาวะราคาถ่านหิน
ลดต ่าลง เหมืองขนาดใหญ่พยายามเร่งการผลิตเพื่อลดตน้ทุนต่อหน่วย อีกทั้งลูกคา้มีตวัเลือกมากข้ึน 
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4.3 การค านวณอตัราผลตอบแทนขั้นต ่า 
ตารางที ่4.3 แสดงการค านวณอตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีตอ้งการ  
Cost of Equity  (Ke) = Risk free rate (Rf) + B levered   * Market Risk Premium (MRP)

No. Equity Debt B unleveraged Tax B leveraged Risk free rate MRP Cost of Equity (Ke)

1 100 0 1.18 30% 1.18                4.38% 8.73% 14.68%
2 90 10 1.18 30% 1.27                4.38% 8.73% 15.48%
3 80 20 1.18 30% 1.39                4.38% 8.73% 16.48%
4 70 30 1.18 30% 1.53                4.38% 8.73% 17.77%
5 60 40 1.18 30% 1.73                4.38% 8.73% 19.49%

Cost of Debt, Kd

Average MLR, Thai bank 7.43%
Tax 30%
After tax cost of debt,Kd 5.20%

WACC = [E x Cost of Equity,Ke] + [ D x Cost of Debt,Kd]
           E + D  

WACC Equity Debt Cost of Equity (Ke) Cost of Debt (Kd) % Country Risk Minimum  required return

14.7% 100 0 14.68% 5.20% 3.30% 17.98%

14.5% 90 10 15.48% 5.20% 3.30% 17.75%

14.2% 80 20 16.48% 5.20% 3.30% 17.53%

14.0% 70 30 17.77% 5.20% 3.30% 17.30%

13.8% 60 40 19.49% 5.20% 3.30% 17.07%  
จึงเลือกใชอ้ตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ี 18% เป็นปัจจยัช้ีวดัความน่าสนใจของโครงการ

  

 
ภาพที ่4.2  แสดงตน้ทุนของแต่ละโครงการ ในปี 2015  

East Kalimantan 

South Kalimantan 
Sumatra 
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ตารางที ่4.4 แสดงขอ้มูลพื้นฐานส าหรับค านวณตน้ทุนและประมาณการตน้ทุนการผลิต  

Island Main transport Mining

Freight 

and 

handling Others Overhead Royalty

Total 

cash cost

Coal 

price

$US/t $US/t $US/t $US/t $US/t $US/t

South Kalimantan Direct to sea 17.77  12.44    4.80    5.01             2.41    38.16  34.48  
South Kalimantan Direct to sea 33.52  6.57      3.20    3.41             4.48    48.50  64.00  
South Kalimantan Barito river 17.77  9.81      6.70    6.91             4.31    39.33  61.56  
South Kalimantan Barito river 25.64  7.66      6.60    6.81             4.31    44.95  61.60  
South Kalimantan Direct to sea 17.77  12.44    4.80    5.01             2.41    38.16  34.48  
South Kalimantan Direct to sea 20.39  5.80      3.80    4.01             7.99    38.72  59.21  
South Kalimantan Barito river 17.77  9.13      2.30    2.51             0.29    30.22  48.63  

East Kalimantan direct to sea 20.39  5.64      2.30    2.51             3.36    32.42  48.01  
East Kalimantan Barito river 28.27  9.47      4.80    5.01             4.63    47.90  66.13  
East Kalimantan Mahakam river 28.27  6.45      4.80    5.01             4.40    44.65  62.84  
East Kalimantan Balikpapan Direct 33.52  5.95      3.20    3.41             4.70    48.11  67.20  
East Kalimantan Balikpapan Direct 12.23  5.36      3.20    3.41             2.33    23.86  33.34  
East Kalimantan direct to sea north 15.14  5.84      4.70    4.91             3.63    30.05  51.91  
East Kalimantan Mahakam river 12.52  5.48      4.80    5.01             2.09    25.62  29.84  
East Kalimantan Mahakam river 28.27  8.81      5.80    6.01             6.33    49.95  90.48  
East Kalimantan Mahakam river 12.52  11.62    4.80    5.01             4.34    34.01  61.95  
East Kalimantan Direct to sea : North 41.39  6.81      3.20    3.41             6.38    58.52  91.09  
East Kalimantan Direct to sea : North 17.77  6.90      4.80    5.01             3.66    33.87  52.31  
East Kalimantan Mahakam river 28.27  9.47      4.80    5.01             4.02    47.29  57.42  
East Kalimantan Mahakam river :HG 28.27  9.29      3.20    3.41             5.92    47.41  84.54  
East Kalimantan Mahakam river 12.52  11.62    2.30    2.51             3.43    30.61  49.06  
East Kaimantan Direct to sea 20.39  5.67      4.80    5.01             3.60    35.20  51.48  
East Kaimantan Direct to sea 28.27  8.11      4.80    5.01             4.32    46.23  61.64  

East&S.Kalimantan Direct to sea 12.52  8.11      3.30    3.51             3.63    28.30  51.91  
Central Kalimantan Barito river 12.52  11.70    4.80    5.01             3.20    32.96  45.78  

South Sumatra direct to sea: far hauling 7.27    7.67      5.70    5.91             2.22    23.60  31.75  
South sumatra-Jambi direct to sea : close 17.77  8.34      4.80    5.01             4.63    36.28  66.12  
South Sumatra-Jambi direct to sea 9.89    10.68    4.80    5.01             2.28    28.39  32.64  

South Sumatra Direct to sea 15.14  8.34      4.80    5.01             2.25    31.28  32.21  
South Sumarta Direct ot sea : deep 12.52  13.26    5.80    6.01             5.35    37.66  39.62  
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จากตารางดา้นบน จะพบวา่ในพื้นท่ีจงัหวดั South Kalimantan ตน้ทุนการผลิตต่อตนั
โดยรวมค่อนขา้งสูงกวา่ราคาขายถ่านหินโดยมีจ านวน 4 แปลงท่ีมีตน้ทุนการผลิตสูงราคาขายถ่าน
หิน โดยมีค่าใชจ่้ายดา้นการเปิดหนา้ดิน (Mining cost) สูงเน่ืองจากสภาพธรณีวิทยาท่ีถ่านหินมีความ
บางและอยูลึ่กท าให้อตัราการเปิดหนา้ดินต่อถ่านหิน (stripping ratio) มีค่าสูงในถึงแมจ้ะมีคุณภาพ
ถ่านท่ีสูงก็ตาม และอีก 3 แปลงสัมปทานมีตน้ทุนการผลิตท่ีต ่ากวา่ราคาขาย  

ในพื้นท่ีจงัหวดั East Kalimantan   มีแปลงสัมปทานจ านวน 13 แปลงจากทั้งหมด 18 
แปลงสัมปทานท่ีมีตน้ทุนการผลิตต ่ากวา่ราคาขาย และอีก 5 แปลงสัมปทานมีตน้ทุนการผลิตต่อตนั
สูงกวา่ราคาขายถ่านหินโดยปัจจยัหลกัท่ีท าใหต้น้ทุนสูงยงัคงเป็นตน้ทุนดา้นการท าเหมืองเป็นหลกั 

ในพื้นท่ีจงัหวดั Sumatra พบวา่มีตน้ทุนการผลิตต่อตนัเฉล่ียต ่ากวา่การผลิตถ่านหินใน
พื้นท่ีจงัหวดั Kalimantan แต่เน่ืองจากคุณภาพถ่านหินโดยเฉล่ียท่ีต ่ากว่าท าให้ มีเพียง 1 แปลง
สัมปทานจาก 5 แปลงสัมปทานท่ีมีราคาขายถ่านหินสูงกวา่ตน้ทุนการผลิต 

 
 

4.4 การค านวณอตัราผลตอบแทนของแต่ละโครงการ  
 จากการจดัท า Financial Model ของแต่ละโครงการ สามารถน าขอ้มูลอตัรา

ผลตอบแทนแต่ละโครงการมาแสดงไดใ้นรูปภาพดา้นล่างน้ี 

 
ภาพที ่4.3 แสดงแผนภาพแสดงอตัราผลตอบแทนของแต่ละโครงการ (%IRR) 

South Kalimantan East Kalimantan Sumatra 
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 จากรูปภาพดา้นบนพบวา่จากจ านวนโครงการท่ีพิจารณา 30 โครงการมีโครงการท่ีให้
อตัราผลตอบแทนเกินกวา่ 18% อยู ่11 โครงการ มีโครงการท่ีไม่สามารถค านวณผลตอบแทนจาก
วธีิการ IRR ไดจ้  านวน 3 โครงการเน่ืองจากมีตน้ทุนการผลิตท่ีสูงกวา่ราคาขายมากท าใหไ้ม่มีรายรับ
เขา้มาในโครงการ และอีก16 โครงการมีผลตอบแทนท่ีต ่ากวา่อตัราขั้นต ่าท่ีตั้งไว ้
ตารางที ่4.5 แสดงผลการค านวณ %IRR ของแต่ละโครงการ  

Island Main transport Project Avg. CV Base case IRR

Total 5 years 

CAPEX Total Capex/ton

Kal/kg(ar) % $Usmn $US/t

South Kalimantan Direct to sea ISC 4,084          N/A 12.82           1.00                 
South Kalimantan Direct to sea BBM 5,700          10.6% 13.20           3.00                 
South Kalimantan Barito river AUS 5,646          -27.2% 6.04             11.10               
South Kalimantan Barito river KH 5,486          13.5% 13.66           1.14                 
South Kalimantan Direct to sea AUB 3,904          N/A 12.82           1.00                 
South Kalimantan Direct to sea SEN 5,339          52.2% 41.42           0.74                 
South Kalimantan Barito river KIIS 4,459          16.4% 56.10           1.12                 

East Kalimantan direct to sea AKS 4,402          -9.1% 9.22             4.61                 
East Kalimantan Barito river SIA 5,890          0.5% 29.90           3.48                 
East Kalimantan Mahakam river FFS 5,836          51.0% 24.74           1.24                 
East Kalimantan Balikpapan Direct CTP 5,985          22.9% 10.08           2.02                 
East Kalimantan Balikpapan Direct RC 3,520          -40.4% 6.72             6.72                 
East Kalimantan direct to sea north MEA 4,714          -16.9% 13.70           13.70               
East Kalimantan Mahakam river KBB 3,150          24.1% 27.90           0.75                 
East Kalimantan Mahakam river KIU 7,315          9.3% 10.20           17.11               
East Kalimantan Mahakam river ACK 5,518          46.6% 47.14           2.16                 
East Kalimantan Direct to sea : North GS 7,097          15.9% 40.00           6.67                 
East Kalimantan Direct to sea : North BBK 4,750          15.4% 24.30           2.43                 
East Kalimantan Mahakam river GBU 5,178          10.6% 33.82           2.92                 
East Kalimantan Mahakam river :HG PK 6,650          46.4% 13.44           2.69                 
East Kalimantan Mahakam river TG 4,499          44.3% 33.70           0.68                 
East Kaimantan Direct to sea IKPM 4,675          44.1% 29.22           0.79                 
East Kaimantan Direct to sea BEK 5,490          47.4% 22.90           0.88                 

East&S.Kalimantan Direct to sea 3IUP 4,714          26.3% 26.50           1.82                 
Central Kalimantan Barito river RGM 4,262          18.2% 12.82           0.92                 

South Sumatra direct to sea: far hauling SI 3,352          -14.4% 19.70           5.79                 
South sumatra-Jambi direct to sea : close SSM 5,985          0.7% 30.90           10.30               
South Sumatra-Jambi direct to sea BMC 3,446          14.1% 17.02           0.48                 

South Sumatra Direct to sea TB 3,485          0.0% 33.70           0.68                 
South Sumarta Direct ot sea : deep BL 4,180          1.6% 29.30           0.59                  
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4.5 การวเิคราะห์ผลการศึกษา 
จากการน าแปลงสัมปทานแต่ละแปลงมาวางพิกดัในแผนท่ีพบวา่ในพื้นท่ีเกาะสุมาตรา

ไม่มีแปลงสัมปทานให้อตัราผลตอบแทนเกินอตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีก าหนดไว ้ในขณะท่ีพื้นท่ี
เกาะกาลิมนัตนัมีจ านวน 11 แปลงสัมปทานท่ีใหอ้ตัราผลตอบแทนสูงกวา่อตัราผลตอบแทนขั้นต ่า  

 
 

ภาพที ่4.4  แสดงท่ีตั้งโครงการท่ีมีอตัราผลตอบแทนมากกวา่และนอ้ยกวา่ 18% 
ถึงแม้ในพื้นท่ีเกาะสุมตรามีต้นทุนการผลิตโดยเฉล่ียต ่ากว่าพื้นท่ีเกาะกาลิมันตัน

เน่ืองจากอตัราส่วนดินต่อถ่าน (stripping ratio) ต ่ากวา่ แต่ถ่านหินมีคุณภาพท่ีต ่ากวา่ ท าให้ก าไรต่อ
ตนันอ้ย ท าใหพ้ื้นท่ีเกาะสุมตรามีความน่าสนใจนอ้ยกวา่พื้นท่ีเกาะกาลิมนัตนั  

 
ภาพที ่4.5 แสดงท่ีตั้งโครงการในพื้นท่ีเกาะสุมาตรา 

IRR >18% 

IRR <18% 

170-180 KM by road 

Low heat, < 4,000 Kcal/kg (ar) 

90-100 KM by road 
Low heat, < 4,000 Kcal/kg (ar) 

IRR >18% 

IRR <18% 
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พื้นท่ีจงัหวดั South Kalimantan และ Central Kalimantan ในพื้นท่ีตามแนวแม่น ้ า 
Barito พบวา่มีตน้ทุนดา้นการผลิตสูงอนัเน่ืองมาจากอตัราส่วนดินต่อถ่าน (stripping ratio) เฉล่ียสูง
กว่าและมีค่าใชจ่้ายดา้นการขนส่งท่ีสูงกวา่อนัเน่ืองมาจากขอ้จ ากดัดา้นแม่น ้ า โดยมีแม่น ้ าสายรอง
อ่ืนๆ มีความต้ืนเขินสามารถใชใ้นการขนส่งถ่านหินไดเ้ป็นบางฤดูเท่านั้นอีกทั้งมีระยะทางการขนส่ง
ทางน ้าท่ีไกลท าใหต้น้ทุนสูง  แต่ในพื้นท่ีบริเวณเขตน้ีมกัพบถ่านหินคุณภาพสูง จึงยงัมีบางโครงการ
ท่ีสามารถใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีสูงอยูบ่า้ง  ในส่วนของพื้นท่ีติดขอบชายฝ่ังทะเลมีค่าใชจ่้ายดา้นการ
ขนส่งต ่าอีกทั้งเป็นบริเวณท่ีถ่านหินมีคุณภาพปานกลางมีก าไรต่อตนัสูง จึงให้อตัราผลตอบแทน
โครงการท่ีสูง  

 
ภาพที ่4.6 แสดงท่ีตั้งโครงการในพื้นท่ีจงัหวดั South Kalimantan  

พื้นท่ีจงัหวดั East Kalimantan แปลงสัมปทานท่ีให้อตัราผลตอบแทนสูงกว่าอตัรา
ผลตอบแทนขั้นต ่ากระจายตวัอยูต่ามเขตต่างๆ โดยแต่ละแปลงมีความเฉพาะตวัโดยแปลงท่ีอยูลึ่กเขา้
ไปในพื้นท่ีเกาะถา้หากอยูไ่กลจากแม่น ้ า Mahakam จะตอ้งเป็นแปลงท่ีมีคุณภาพถ่านหินสูงจึงจะจ า
ให้โครงการน่าสนใจ ในขณะท่ีแปลงท่ีอยู่ใกล้แม่น ้ าถึงแมจ้ะมีคุณภาพต ่ากว่าก็สามารถให้อตัรา
ผลตอบแทนท่ีดีไดเ้ช่นกนั  แปลงสัมปทานท่ีอยูต่ามแนวขอบชายฝ่ังยงัสามารถให้อตัราผลตอบแทน
ท่ีสูงไดเ้น่ืองจากมีตน้ทุนดา้นการขนส่งท่ีต ่าแต่มกัเป็นแปลงขนาดกลางถึงขนาดเล็ก โดยแปลงขนาด
ใหญ่ส่วนใหญ่มีการครอบครองโดยนกัธุรกิจรายใหญ่ 

IRR >18% 

IRR <18% 

Long hauling distance, medium quality 
Shallow river 

High quality but high mining cost 
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ภาพที ่4.7 แสดงท่ีตั้งโครงการในพื้นท่ีจงัหวดั East Kalimantan 
 
 จากการน าผลวิเคราะห์มาจดัเรียงใหม่แบ่งเป็นโครงการท่ีให้ผลตอบแทนต ่ากว่า 18% 
และ โครงการท่ีให้ผลตอบแทนสูงกวา่ 18% และ ท าการค านวณอตัราเงินลงทุนต่อปริมาณถ่านหิน
ส ารอง พบวา่ โครงการท่ีใหผ้ลตอบแทนต ่าจะมีอตัราส่วนเงินลงทุนต่อปริมาณถ่านหินส ารองสูงกวา่
โครงการท่ีใหผ้ลตอบแทน สูง 
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ภาพที ่4.8  แสดงราคาขายถ่านหิน(เส้นสีส้ม) ตน้ทุนการผลิตต่างๆและ อตัราส่วนและเงินลงทุนต่อ
ปริมาณถ่านหิน (เส้นสีฟ้าดา้นล่าง) 
 
 

 
ภาพที ่4.9 แสดงอตัราผลตอบแทน%IRR ( กราฟแท่งสีแดง) และ อตัราส่วนและเงินลงทุนต่อ
ปริมาณถ่านหิน (เส้นสีฟ้าดา้นล่าง) 
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ภาพที ่4.10 แสดงอตัราผลตอบแทนของโครงการท่ีเปล่ียนไปเม่ือมีการเปล่ียนแปลงสมมุติฐาน 10%  
 พบว่าอัตราผลตอบแทนโครงการมีความอ่อนไหวต่อราคาถ่านหินเป็นอย่างมาก 
รองลงมาคือตน้ทุนการผลิตต่อหน่วย และมีความอ่อนไหวต่อการเปล่ียนแปลงก าลงัผลิตนอ้ยท่ีสุด 
(หมายเหตุ: ไม่รวมไปถึงการเปล่ียนแปลงของปริมาณส ารองถ่านหิน) 

Production rate 

Coal Price 

Production cost 
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4.6 การวเิคราะห์ความเส่ียงของการลงทุนในสาธารณรัฐอนิโดนีเซีย 

No Risk item Impact Likelihood

1 Insufficiency of coal mining knowledge High Low

2 Lack of knowledge in Indonesian culture High Low

3 Changing in coal mining law and regulation High Medium

4 Conflict with local partner High Medium

5 Coal reserves less than plan High Low

6 Coal qualities less than plan High Low

7 Land compensation issue Medium High

8 Coal price fluctuation Medium High

9 Production cost more higher than plan Medium Medium

10 Lack of competent personnel Medium Medium

1 2

3 4

5

7

6

9

8

10

 

ภาพที ่4.11 แสดงการประเมินความเส่ียงของธุรกิจถ่านหินในสาธารณรัฐอินโดนีเซีย 
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4.7 ข้อค้นพบอืน่ๆ 
เม่ือน างบกระแสเงินสดของแต่ละโครงการมาวิเคราะห์ในกราฟพบว่า โครงการการ

ลงทุนในธุรกิจถ่านหินถึงแมจ้ะให้อตัราผลตอบแทนท่ีสูง แต่มีช่วงระยะเวลาคืนทุนท่ีนาน โดยตอ้ง
ลงทุนในการพฒันาสาธารณูปโภคพื้นฐาน เช่น ถนน และท่าเรือก่อนจากนั้นจึงสามารถผลิตถ่านไป
ขายได ้โดยจากการประมาณการราคาถ่านหินท่ีทรงตวัในช่วงระยะ 2-4 ปีขา้งหนา้ท าให้ รายรับมี
นอ้ย เป็นผลใหก้ระแสเงินสดในปีท่ี1-4 ใหก้ระแสเงินสดท่ีค่อนขา้งนอ้ย ดงันั้นในการพิจารณาความ
น่าสนใจจึงควรน าระยะเวลาคืนทุน และ งบกระแสเงินสด มาพิจารณาร่วม  

 
ภาพที ่4.12 แสดงกระแสเงินสดของแต่ละโครงการ แยกเป็นโครงการท่ี IRR สูงกวา่ 18%และ
โครงการท่ี IRR ต ่ากวา่ 18% 
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ช่ือแปลงสัมปทาน  PK ล าดบัท่ี 1ท่ี 1 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 8,486 Ha ตั้งอยูท่ี่ Kutai Barat, East Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการผลิตไดต้ั้งแต่ปี 2012 อาย ุสมัปทาน 5 ปี 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 1,000,000 ตนั ส าหรับพ้ืนท่ี 300 Ha แรก และคาดการณ์ถ่านหินใน

แปลงสมัปทานทั้งหมด 5,000,000 ตนั 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~6,000-7,500 Kcal/Kg (adb)  TM 1-15%  Sulfur 1-4%   Ash 1-5 % 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า Mahakam 75 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 330 กิโลเมตร 

- เสนอขาย หุน้ 50% ท่ีราคา 3,000,000 เหรียญสหรัฐ 
แผนท่ีตั้ง 

         
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- ส ารวจพบ Coal outcrop ในพื้นท่ี จ  านวน 31 จุด 
- ถ่านหินจาก outcrop หนา 0.5 -1.1 เมตร 
- มีการเจาะส ารวจเบ้ืองตน้แลว้จ านวน 9 หลุม พบถ่านหินจ านวน 2 seam 

 
- การลงทุนตอ้งท าถนน ระยะทาง 35 กิโลเมตรเพื่อไปเช่ือมต่อกบัถนนเดิมไปยงัท่าเรือขนส่ง

ถ่านหิน 
- ไม่ตอ้งลงทุนท าท่าเรือเอง สามารถเช่าใชท้่าเรือได ้
- คาดการณ์ก าลงัผลิตสูงสุดไดไ้ม่เกิน 500,000 ตนัต่อปี เน่ืองจากขอ้จ ากดัดา้นถนนขนส่ง 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : ISC ล าดบัท่ี 2 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 320 Ha ตั้งอยูท่ี่ Kuranji, Tanah Bambu, South Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การผลิต195 Ha และ ประทานบตัรเพื่อการส ารวจขนาด 125 Ha 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการผลิตไดต้ั้งแต่ปี 2012 อายสุมัปทานเดิมส้ินสุดปี  2012 (สามารถยืน่ขอต่ออายไุด)้ 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 4,000,000 ตนั 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,700  Kcal/Kg (adb)  TM 13%  Sulfur 0.85%-1.5%Ash 5 % 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า Sungai Danau 45 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 100 กิโลเมตร 
- เสนอขาย หุน้ 100% ท่ีราคา 5,500,000 เหรียญสหรัฐ 

 
แผนท่ีตั้ง 

                     
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- ส ารวจพบ Coal outcrop ในพื้นท่ี จ  านวนมากกวา่ 10 จุด 
- ถ่านหินจาก outcrop หนา 1.0 -2.18 เมตร 
- มีการเจาะส ารวจเบ้ืองตน้ จ านวน 47 หลุม พบถ่านหินจ านวน 5 seam 

o Seam A หนา 1.49 เมตร  ปริมาณ 330,000 ตนั 
o Seam B หนา 1.77 เมตร ปริมาณ 836,000 ตนั 
o Seam C หนา 2.55 เมตร ปริมาณ 2,200,000 ตนั 
o Seam D หนา 1.13 เมตร ปริมาณ 1,100,000 ตนั 
o Seam E หนา 2.18 เมตร ปริมาณ 760,000 ตนั 

- ไม่ตอ้งท าถนน แต่ตอ้งจ่ายค่าเช่าส าหรับใชถ้นน ราคา 4.5 เหรียญสหรัฐต่อตนั 
- ไม่ตอ้งลงทุนท าท่าเรือเอง สามารถเช่าใชท้่าเรือได ้
- คาดการณ์ก าลงัผลิตสูงสุดไดไ้ม่เกิน 500,000 ตนัต่อปี เน่ืองจากขอ้จ ากดัดา้นท่าเรือตอ้งใช้

ร่วมกบัรายอ่ืน 
-  
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ช่ือแปลงสัมปทาน : GS                              ล าดบัท่ี 3 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 5,000 Ha ตั้งอยูท่ี่ Malinua, Malinua Selatan, Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการท างานไดต้ั้งแตปี่ 2010  (ตอ้งท าการยืน่ขอใบอนุญาติเพ่ือการผลิตเพ่ิมเติม) 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)จ านวน 20,000,000 ตนั (ยงัไม่ไดเ้จาะ

ส ารวจ) 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~7,500 Kcal/Kg (adb)  TM 5%  Sulfur 0.2%   Ash 1.73 % 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 50 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 100 กิโลเมตร 

- เสนอขาย หุน้ 100% ท่ีราคา 5,000,000 เหรียญสหรัฐ หรือ royalty 6-7 เหรียญต่อตนั 
แผนท่ีตั้ง 

         
รายละเอียดแปลงสมัปทาน 
- ส ารวจพบ Coal outcrop ในพ้ืนท่ี จ านวน 2 จุด 
- ถ่านหินจาก outcrop หนา <1.0 เมตร และปริมาณถ่านหินส ารองตอ้งการการพิสูจน์เพ่ิมเติม 
- ยงัไม่มีการเจาะส ารวจ ตอ้งท าถนนระยะทาง 50 KM  
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ช่ือแปลงสัมปทาน : CTP ล าดบัท่ี 4 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พื้นท่ีแปลง ขนาด 1,796 Ha ตั้งอยูท่ี่ Petangis, Batu Engau, Paser, Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพื่อการส ารวจ 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแต่ปี 2010 (สามารถยืน่ขอต่ออายไุด)้ 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 15,000,000 ตนั 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~6,300  Kcal/Kg (adb)  
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพื้นท่ีสัมปทานถึงแม่น ้า 8 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเล็กจากท่าเรือแม่น ้าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 80 

กิโลเมตร 
- เสนอขาย หุน้ 51% ท่ีราคา 2,500,000 เหรียญสหรัฐ 
 
แผนท่ีตั้ง 

                  
 

รายละเอียดแปลงสมัปทาน 
- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ 30,000 ถึง 60,000 ตนัต่อเดือน 
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ี แต่ยงัขาดการส ารวจ 
- ไม่ตอ้งท าถนน แต่ตอ้งจ่ายค่าเช่าส าหรับใชถ้นน และค่าอ่ืนๆ รวมราคา 15 เหรียญสหรัฐต่อตนั 
- ไม่ตอ้งลงทุนท าท่าเรือเอง สามารถเช่าใชท่้าเรือได ้

- คาดการณ์ก าลงัผลิตสูงสุดไดไ้ม่เกิน 1,000,000 ตนัต่อปี เน่ืองจากขอ้จ ากดัดา้นท่าเรือท่ีตอ้งไปใชร่้วมกบั
รายอ่ืน 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : BBM ล าดบัท่ี 5 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 1,996 Ha ตั้งอยูท่ี่ Sungai durian, Kotabaru , South Kalimantan  
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการผลิตไดต้ั้งแต่ปี 2006  (ตอ้งท าการยืน่ขอใบอนุญาติเพ่ือการผลิตเพ่ิมเติม) 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)จ านวน 22,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~6,000 – 6,300 Kcal/Kg (adb)  TM 5%  Sulfur 0.2%   Ash 1.73 % 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 60 กิโลเมตรโดยเป็นการผา่นถนนของราย

อ่ืน 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 60 กิโลเมตร 
- เสนอขาย หุน้ 100% ท่ีราคา Rp 95,000,000,000 หรือประมาณ 9 ลา้นเหรียญสหรัฐ 

 
แผนท่ีตั้ง 

         
 

รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- ส ารวจพบ Coal outcrop และท าการเจาะส ารวจแลว้ในพ้ืนท่ี จ านวน 4 จุด 
- ถ่านหินจาก การส ารวจ หนา 2-3.5 เมตร และปริมาณถ่านหินส ารองตอ้งการการพิสูจน์เพ่ิมเติม 
- ถา้ตอ้งการท าถนนเองเพ่ือยน่ระยะทางขนส่งตอ้งท าถนน 20 KM  
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ช่ือแปลงสัมปทาน : AUS ล าดบัท่ี 6 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 4,959 Ha  ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  Teweh Tenga, Gunung Timang, South Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2010 (สามารถยืน่ขอต่ออายไุด)้ 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 540,000 ตนั 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,800-6,100  Kcal/Kg (adb)  
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 30 กิโลเมตร โดยเป็นถนนท่ีมีอยูแ่ลว้ 30 

กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 350 กิโลเมตร 
- เสนอขาย หุน้ 100% โดยยงัไม่ระบุราคา 

แผนท่ีตั้ง 

    
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ไม่เกิน 1,000,000 ตนัต่อปีเน่ืองจากใชท่้าเรือเช่าและในฤดูแลง้แม่น ้ า Barito มี

ระดบัน ้ าลดลงท าใหไ้ม่สามารถผลิตถ่านหินไดเ้ตม็ท่ี ไม่ตอ้งลงทุนท าท่าเรือเอง สามารถเช่าใชท่้าเรือได ้
- ตอ้งท าการขนถ่ายจากเรือทอ้งแบนขนาดเลก็มายงัเรือทอ้งแบนขนาดใหญ่ ก่อนขนไปข้ึนเรือเดินสมุทร

ขนาดใหญ่ 
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ี และผา่นการเจาะส ารวจจ านวน  90 หลมุ 
- ตอ้งท าถนนระยะทาง 2 กิโลเมตรเพ่ือเช่ือมกบัถนนเดิมของอีกสมัปทานหน่ึงโดยจ่ายค่าเช่า 3.5 เหรียญ

สหรัฐต่อตนั 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : RC ล าดบัท่ี 7 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 123 Ha ตั้งอยูท่ี่ Penajam Paser Utara, East Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการท างานไดต้ั้งแตปี่ 2009  (ตอ้งท าการยืน่ขอใบอนุญาติเพ่ือการผลิตเพ่ิมเติม) 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)จ านวน 1,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,100 – 5,300 Kcal/Kg (adb)  TM <40%  Sulfur <1.0 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 2 กิโลเมตรโดยแปลงติดปากอ่าว 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 30 กิโลเมตร 
- เสนอขาย หุน้ 100% ท่ีราคา Rp 4,000,000,000 หรือประมาณ 4 ลา้นเหรียญสหรัฐ 

 
แผนท่ีตั้ง 

         
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- ส ารวจพบ Coal outcrop และท าการเจาะส ารวจแลว้ในพื้นท่ี จ  านวน 29 จุด 
- ถ่านหินจาก การส ารวจ หนา 0.5-4.5 เมตร โดยมีขอ้มูลหลุมเจาะสนบัสนุนการค านวณ 
- ถา้ตอ้งการท าถนนเองเพื่อยน่ระยะทางขนส่งตอ้งท าถนน 2 KM และท าท่าเรือขนส่งถ่านหิน

ขนาดเล็ก  
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ช่ือแปลงสัมปทาน : SI ล าดบัท่ี 8 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 1,500 Ha  ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  Gunung Megang, Kabupaten Muara Enim,South Sumatra 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2009  
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 17,000,000 ตนั 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,500  Kcal/Kg (adb)  
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 130 กิโลเมตร โดยเป็นถนนท่ีมีอยูแ่ลว้ 110 

กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 100 กิโลเมตร 

- เสนอร่วมกนัผลิต joint venture operation  (นกัลงทุนลงทั้งหมด) ท่ีราคา Rp4,000,000,000 หรือประมาณ  4 
ลา้นเหรียญสหรัฐ 

แผนท่ีตั้ง 

                                    
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ไม่เกิน 500,000 ตนัต่อปีเน่ืองจากขอ้จ ากดัในการใชถ้นนหลวง ท่ีมีการติดขดัใน

บางช่วงเวลา 
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ี และผา่นการเจาะส ารวจจากแปลงขา้งเคียงพบถ่านหินจ านวน 5 ชั้นหนา 2-10 

เมตร 
- ตอ้งท าถนนระยะทาง 20 กิโลเมตรเพ่ือเช่ือมกบัถนนเดิมของอีกสมัปทานหน่ึงโดยจ่ายค่าเช่า Rp7,600 ต่อ

ตนั หรือประมาณ 7.6 เหรียญสหรัฐต่อตนั 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : MEA ล าดบัท่ี 9 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 796 Ha ตั้งอยูท่ี่ Kuala Samboja,Sanipah, Teluk Pemedas, Kalimantan Timur 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2011  (ตอ้งท าการยืน่ขอใบอนุญาติเพ่ือการผลิตเพ่ิมเติม) 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)จ านวน 1,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,800 Kcal/Kg (adb)  TM <23%  Sulfur <0.7 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 20 กิโลเมตรโดยแปลงติดปากอ่าว 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 50 กิโลเมตร 
- เสนอขายท างานร่วมกนัระบบ Joint venture  ท่ีราคาประมาณ 0.3 ลา้นเหรียญสหรัฐและ royalty  8 Usd/ton 

 
แผนท่ีตั้ง 

         
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- ส ารวจพบ Coal outcrop และท าการเจาะส ารวจแลว้ในพ้ืนท่ี จ านวน 3 จุด 
- ถ่านหินจาก การส ารวจ หนา 1.6-2.0 เมตร แต่ยงัไม่สามารถแสดงขอ้มูลหลุมเจาะได ้
- ถา้ตอ้งการท าถนนเองเพ่ือยน่ระยะทางขนส่งตอ้งท าถนน 15 KM  ดา้นท่าเรือและถนนเช่ือมสามารถเช่าได้

ท่ีราคา 3.5 เหรียญสหรัฐต่อตนั 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : AKS ล าดบัท่ี 10 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 400 Ha (199.5 Ha +196.7 Ha)  ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  Sepaku, Balikpapan, East 

Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2011  
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 2,000,000 ตนั 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,500-6,000  Kcal/Kg (adb) TM 28%-35% TS 0.5%-1.5% 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 7 กิโลเมตร โดยตอ้งท าถนนใหม่ทั้งหมด 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 50 กิโลเมตร 

- เสนอขายหุน้ 100% (นกัลงทุนลงทั้งหมด) ท่ีราคาประมาณ  0.60 ลา้นเหรียญสหรัฐ 
แผนท่ีตั้ง 

       
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ไม่เกิน 500,000 ตนัต่อปีเน่ืองจากขอ้จ ากดัในการเช่าใชท่้าเรือ 
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ี มีพ้ืนท่ีซ่ึงท าเหมืองอยูแ่ลว้ต่อเน่ืองจากแปลงใกลเ้คียง ส ารวจจากแปลงขา้งเคียง

พบถ่านหินจ านวน 2 ชั้นหนา 0.5-3.5 เมตร 

- ตอ้งท าถนนระยะทาง 7 กิโลเมตรเพ่ือเช่ือมกบัถนนเดิมของอีกสมัปทานหน่ึงโดยจ่ายค่าเช่า 3.5 เหรียญ
สหรัฐต่อตนั 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : BBK ล าดบัท่ี 11   
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 5000 Ha ตั้งอยูท่ี่ Kongbeng, Kutai Timur East Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการท างานไดต้ั้งแตปี่ 2010  (ตอ้งท าการยืน่ขอใบอนุญาติเพ่ือการผลิตเพ่ิมเติม) 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)จ านวน 15,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~6,000 Kcal/Kg (adb)  TS 074-1.30% 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทาน ถึงแม่น ้ า 100 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 30 กิโลเมตร 
- เสนอขาย หุน้ 100% ท่ีราคา ประมาณ 3 ลา้นเหรียญสหรัฐ และค่าผลิต 6 $US/ton 

 
แผนท่ีตั้ง 

         
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- ส ารวจพบ Coal outcrop 17 จุดและท าการเจาะส ารวจแลว้ในพ้ืนท่ี จ านวน 8 จุด 
- ถ่านหินจาก การส ารวจ หนา 0.8-4 เมตร (18 เมตรรวมทุก seam) โดยมีขอ้มูลหลุมเจาะสนบัสนุนการ

ค านวณ 
- ถา้ตอ้งการท าถนนเองเพ่ือยน่ระยะทางขนส่งตอ้งท าถนน 100 KM และท าท่าเรือขนส่งถ่านหินขนาดเลก็ 

หรือ ก่อสร้างถนน  20 กิโลเมตรเพ่ือเช่ือมต่อกบัถนนท่ีมีอยูแ่ลว้และจ่ายค่าเช่าถนน 3.5 $US/t  
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ช่ือแปลงสัมปทาน : GBU ล าดบัท่ี 12 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 5,350 Ha  ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  Damai, West Kutai, East Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจและท าการผลิตไดต้ั้งแตปี่ 2007  จนถึงปี 2031 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 58,000,000 ตนั ท่ี Stripping ratio 13.31:1 (max) 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,200-5,700  Kcal/Kg (ar)  
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 60 กิโลเมตร ตอ้งท าถนน  37 กิโลเมตรไป

เช่ือมต่อกบัถนนท่ีมีอยูแ่ลว้ 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 350 กิโลเมตร 

- เสนอขาย 51% ท่ีมูลค่าของโครงการ discount 20% 
แผนท่ีตั้ง 

             
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ 3,000,000 ตนั ส าหรับท่าเรือโหลดถ่านแบบปกติ 
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ี และผา่นการเจาะส ารวจ จ านวน 500 หลุม  
- ตอ้งท าถนนระยะทาง 37 กิโลเมตรเพ่ือเช่ือมกบัถนนเดิมของอีกสมัปทานหน่ึง 
- ตอ้งสร้างท่าเรือขนส่งถ่านหินแบบเรือเลก็ โดยเจา้ของสมัปทานไดท้ าการซ้ือท่ีดินเพ่ือก่อสร้างท่าเรือแลว้

ขนาด 60 Ha 
- ทางบริษทัเป็นจ าของพ้ืนท่ีท าเหมืองจ านวน 800 ha  
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ช่ือแปลงสัมปทาน : SIA ล าดบัท่ี 13 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 1,284 Ha ตั้งอยูท่ี่ South Barito Basin, Kalimantan Timur 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่ผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการผลิตไดต้ั้งแต่ปี 2009-2026  (ตอ้งท าการยืน่ขอใบอนุญาติเพ่ือการผลิตเพ่ิมเติม) 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)จ านวน 17,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,600-7,000 Kcal/Kg (adb)  TM 1-6%  Sulfur 0.5-2.9% 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 65-75 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 330 กิโลเมตร 

- เสนอขาย 100%  ท่ีราคาประมาณ 17 ลา้นเหรียญสหรัฐ  
แผนท่ีตั้ง 

         
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- ส ารวจพบ Coal outcrop 44 จุด หนา 0.5-1.25 และท าการเจาะส ารวจแลว้ในพ้ืนท่ี จ านวน 43 หลุมเจาะ  
- ถ่านหินจาก การส ารวจ หนา 0.5-2.9 เมตร มีขอ้มูลหลุมเจาะแสดง 
- จากการค านวณของเจา้ของสมัปทานแบ่งปริมาณถ่านออกเป็นดงัน้ี 

-  Measure     8,600,000 ton  
-  Indicate    15,000,000 ton 
-  Inferred    19,000,000 ton 

 
 
 
 

 



97 

ช่ือแปลงสัมปทาน : KH ล าดบัท่ี 14 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 2,000 Ha   ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  Dusun Timur , Barito Timur,South Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ และผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2011  อายสุมัปทาน 15 ปี 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 60,000,000 ตนั 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,775 Kcal/Kg (adb)  
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 40 กิโลเมตร โดยตอ้งท าถนนใหม่ทั้งหมด 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 200 กิโลเมตร 

- เสนอขายหุน้ 100% (นกัลงทุนลงทั้งหมด) ท่ีราคาประมาณ  32 ลา้นเหรียญสหรัฐ 
แผนท่ีตั้ง 

                   
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ไม่เกิน 2,000,000 ตนัต่อปีเน่ืองจากขอ้จ ากดัการสร้างท่าเรือและแม่น ้ าต้ืนเขินใน

หนา้แลง้  
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ี และมีการเจาะส ารวจแลว้จ านวน 30 หลุม โดยมีขอ้มูลหลุมเจาะเบ้ืองตน้มา

แสดง 
- พ้ืนท่ีท าเหมืองจ านวนประมาณ 200 Ha เป็นการครอบครองโดยเจา้ของสมัปทานแลว้ 
- ทางบริษทัไดใ้บอนุญาติในการท าเหมืองและใบอนุญาติทางดา้นส่ิงแวดลอ้มแลว้ 
- ไม่ตอ้งท าถนนขนส่งถ่านหินเอง แต่เช่าท่ีราคา Rp450 ต่อตนัต่อกิโลเมตร   
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ช่ือแปลงสัมปทาน : KBB ล าดบัท่ี 15   
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 1,903 Ha ตั้งอยูท่ี่ Batuah Village, Loajanan District, Kutai Kartanegara East 

Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการท างานไดต้ั้งแตปี่ 2010 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, JORC)จ านวน 37,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~3,500 Kcal/Kg (ar)  TS 0.75% TM40% 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทาน ถึงแม่น ้ า 10 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 30 กิโลเมตร 
- เสนอขาย หุน้ 60% ท่ีราคา ประมาณ 13 ลา้นเหรียญสหรัฐ หรือประเมินมูลค่าท่ี 2 $US/ton 

 
แผนท่ีตั้ง 

         
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- ส ารวจพบ Coal outcrop  จ านวนมากและท าการเจาะส ารวจแลว้ในพ้ืนท่ี จ านวน 216 จุด 
- ถ่านหินจาก การส ารวจ หนา 0.5-14 เมตร  จ านวน 14 seam โดยมีขอ้มูลหลุมเจาะสนบัสนุนการค านวณ 
- ทางเจา้ของสมัปทานไดผ้า่นการอนุมติัดา้นส่ิงแวดลอ้ม และดา้นการผลิตเรียบร้อยแลว้ 
- มีการออกแบบและวางแผนบ่อเหมืองเป็นท่ีเรียบร้อย พร้อมท าการผลิตไดท้นัที 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : RGM ล าดบัท่ี 16 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 4,000 Ha  ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  DESA RUNGGU RAYA DAN TARINSING, 

KECAMATAN PAKU KABUPATEN BARITO TIMUR,  CENTRAL KALIMANTAN 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2009   
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 14,000,000 ตนั ท่ี Stripping ratio 4:1 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,255 Kcal/Kg (adb) TS 0.8% TM 30%  
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 35 กิโลเมตร  
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 350 กิโลเมตร 
- เสนอขาย 100% ท่ีมูลค่า 1 $US/ton coal reserves 

 
แผนท่ีตั้ง 

             
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ 2,000,000 ตนั ส าหรับท่าเรือโหลดถ่านแบบปกติ 
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ี และผา่นการเจาะส ารวจ จ านวน 20 หลุม พบถ่านหินจ านวน 5 seam 
- ไม่ตอ้งท าถนนระยะทาง 35 กิโลเมตรแต่ตอ้งสร้างท่าเรือขนส่งถ่านหินใหม่ ในกรณีตอ้งการผลิตท่ี 2 ลา้น

ตนัต่อปี 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : BMC ล าดบัท่ี 17 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 5,000 Ha ตั้งอยูท่ี่ Tebo Regency, Jambi Province, Sumatra 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่ส ารวจ 
- พ้ืนท่ีประมาณ 70% เป็นเขตพ้ืนท่ีป่าผลิต โดยไดรั้บใบอนุญาติจากหน่วยงานป่าไมใ้นการเขา้ใชพ้ื้นท่ี

ส าหรับส ารวจแลว้ 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)จ านวน 40,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,000-5,700 Kcal/Kg (adb)  TM 38-45%  Sulfur 0.3-0.7% 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 120 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 150 กิโลเมตร 

- เสนอขาย 100%  ท่ีราคาไม่ระบุ (ใชก้ารประเมินหาผลตอบแทนของโครงการ และมูลค่าปัจจุบนัของ
โครงการท่ีส่วนลด 20%) 

แผนท่ีตั้ง 

         
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- ส ารวจพบ Coal outcrop หลายจุด และท าการเจาะส ารวจแลว้ในพ้ืนท่ี จ านวน 7 จุด  
- ถ่านหินจาก การส ารวจ หนา 9-25 เมตร โดยมีขอ้มูลหลุมเจาะแสดง 
- Stripping ratio 2:1 
- ก าลงัผลิตข้ึนอยูก่บั ใบอนุญาติการขนส่งผา่นทางรถยนตเ์น่ืองจากตอ้งขนส่งผา่นถนนหลวงและในเบ้ืองตน้

ตอ้งใชท่้าเรือขนส่งถ่านหินร่วมกบัรายอ่ืน 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : KIU ล าดบัท่ี 18 
ขอ้มูลพื้นฐาน 
- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 5,000 Ha   ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  Kabupaten Kutai Karta Negara,East Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ และผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2010   
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 596,000 ตนั 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~7,700 Kcal/Kg (adb) , TM 5.2% TS 2.11% 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 5-12 กิโลเมตร  
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 100 กิโลเมตร 

- เสนอขายหุน้ 50% (Profit sharing) ท่ีราคาประมาณ  3 ลา้นเหรียญสหรัฐ บวกเงินลงทุนเพ่ิมเติม  7 ลา้น
เหรียญสหรัฐ รวมเป็น 10 ลา้นเหรียญสหรัฐ 

แผนท่ีตั้ง 

       
รายละเอียดแปลงสัมปทาน 
- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ไม่เกิน 200,000 ตนัต่อปีเน่ืองจากขอ้จ ากดัในการเช่าใชท่้าเรือ  
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ีจ านวน 11 จุด และมีการเจาะส ารวจแลว้จ านวน 31 หลุม โดยมีขอ้มูลหลุมเจาะ

เบ้ืองตน้มาแสดง โดยส ารวจพบถ่านหินหนา 0.20 -.055 เมตร 
- พ้ืนท่ีท าเหมืองจ านวนประมาณ 300 Ha ตอ้งท าการซ้ือท่ีดินก่อน โดยมีราคา 4,000 Usd/Ha 

- ตอ้งท าถนนขนส่งถ่านหินเองระยะทาง 12 กิโลเมตร  
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ช่ือแปลงสัมปทาน : AUB ล าดบัท่ี 19 
ข้อมูลพืน้ฐาน 

- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 3,211 Ha ตั้งอยูท่ี่ Desa Kundur,kacamatan Kuranji,Kabupaten Tanah Bambu, South 
Kalimantan 

- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่ผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการผลิตไดต้ั้งแต่ปี 2010   
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non 

- JORC)จ านวน 12-23,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,311 Kcal/Kg (adb)  TM 35%  Sulfur 0.26% 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 50 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 400 กิโลเมตร 
- เสนอขาย 100%  ท่ีราคาประมาณ 5.5 ลา้นเหรียญสหรัฐ  

แผนท่ีตั้ง 

         
 

รายละเอยีดแปลงสัมปทาน 

- ส ารวจพบ Coal outcrop 112 จุด และมีการเจาะส ารวจแลว้จ านวน 170 หลุม (จะแสดงผลเม่ือท าการเซ็น 
MOU)  

- จากการค านวณของเจา้ของสมัปทานแบ่งปริมาณถ่านออกเป็นดงัตารางดา้นล่างน้ี 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : FFS ล าดบัท่ี 20 
ข้อมูลพืน้ฐาน 

- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 1,224 Ha   ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  Bukit Pariyaman, Tengarong, East Kalimantan 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2010  อายสุมัปทาน 15 ปี 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 20,000,000 ตนั 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,700-7,100 Kcal/Kg (adb) TM 7-20%  Sulfur 1-3%   Ash 1-14 % 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 27 กิโลเมตร โดยตอ้งท าถนนใหม่ระยะทาง 

14 กิโลเมตร ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 100 
กิโลเมตร 

- เสนอขายหุน้ 80% (นกัลงทุนลงทั้งหมด) ท่ีราคาประมาณ  50 ลา้นเหรียญสหรัฐ 

แผนท่ีตั้ง 

       

รายละเอยีดแปลงสัมปทาน 

- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ไม่เกิน 3,000,000 ตนัต่อปีเน่ืองจากขอ้จ ากดัทางดา้นธรณีวทิยาและการสร้างท่าเรือ  
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ี และมีการเจาะส ารวจแลว้จ านวน 30 หลุม โดยมีขอ้มูลหลุมเจาะและรายงานการ

ส ารวจทางธรณีวทิยามาแสดง ถ่านหินหนาตั้งแต่ 1.0-2.85 เมตรทางบริษทัไดใ้บอนุญาติในการท าเหมืองและ
ใบอนุญาติทางดา้นส่ิงแวดลอ้มแลว้ 

- มีท่าเรือขนส่งถ่านหินของบริษทัอ่ืนอยูใ่นบริเวณใกลเ้คียง หากสามารถเจรจาเพ่ือใชท่้าเรือไดจ้ะสามารถลด
เงินลงทุนขั้นตน้และระยะเวลาในการเร่ิมตน้ผลิตได ้  
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ช่ือแปลงสมัปทาน : SSM ล าดบัท่ี 21 

ข้อมูลพืน้ฐาน 

- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 1,204 Ha ตั้งอยูท่ี่ Lubuk Bernai village, Batang Asam district, Tanjung Jabung Barat 
region, Province of Jambi – Sumatra  

- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2009  (ตอ้งท าการยืน่ขอขยายระยะเวลาใบอนุญาติ) 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)จ านวน 3-5,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~6,100-6,700 Kcal/Kg (adb)  Sulfur 1.12-1.80% Stripping ratio 6:1 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 25 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 30 กิโลเมตร 
- เสนอขาย 100%  ท่ีราคาประมาณ 5.5 ลา้นเหรียญสหรัฐ  

แผนท่ีตั้ง 

         

รายละเอยีดแปลงสัมปทาน 

- ส ารวจพบ Coal outcrop และเจาะส ารวจแลว้จ านวน 20 จุด พบถ่านหินหนา 0.3-2.20   
- ถนนส าหรับขนส่งระยะทางประมาณ 25 กิโลเมตรผา่นแปลงสวนปาลม์จ าเป็นตอ้งเจรจากบัเจา้ของสวน

ปาลม์และท าการปรับปรุงถนน 
- การขนส่งทางน ้ าผา่นท่าเรือขนาดเลก็มีขอ้จ ากดัเน่ืองจากแม่น ้ ามีขนาดเลก็มีความต้ืนเขิน 
- ประมาณการก าลงัผลิตสูงสุดไม่เกิน 500,000 ตนัต่อปีเน่ืองจากขอ้จ ากดัดา้นการขนส่งทางน ้ าและสภาพ

ธรณีวทิยา 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : TB ล าดบัที ่22 

ข้อมูลพืน้ฐาน 

- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 11,900 Ha   ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  KabupatenBanyuasin,SouthSumatera 
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2010  อายสุมัปทาน 15 ปี 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 423,000,000 ตนั 
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,300-6,000 Kcal/Kg (adb) TM 33-45%  Sulfur 0.20-1.79%   Ash 2-29 % 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 30 กิโลเมตร  
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 60 กิโลเมตร 
- เสนอขายหุน้ 100% ท่ีการประเมินราคาประเมินจาก NPV ของโครงการท่ีส่วนลด 20% 

แผนท่ีตั้ง 

   

รายละเอยีดแปลงสัมปทาน 

- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูร่ะหวา่ง 8,000,000-20,000,000 ตนัต่อปี ข้ึนอยูก่บัสภาวะตลาด  
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ี 13 จุดและมีการเจาะส ารวจแลว้จ านวน 42 หลุม โดยมีขอ้มูลหลุมเจาะและรายงาน

การส ารวจทางธรณีวทิยามาแสดง โดยเป็นผูมู้ลท่ีไดรั้บการรับรองจากสมาชิก JORC ถ่านหินหนาตั้งแต่ 1.0-

2.85 เมตร 

- ทางบริษทัไดใ้บอนุญาติในการท าเหมืองและใบอนุญาติทางดา้นส่ิงแวดลอ้มแลว้ 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : TG ล าดบัท่ี 23 

ข้อมูลพืน้ฐาน 

- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 16,322 Ha ตั้งอยูท่ี่ Tabang District , Kutai Kartanegara ประกอบไปดว้ยพ้ืนท่ีจ านวน 5 
แปลง ไดแ้ก่ 
o 1.PT. Penoon Energy : 4,723 Ha : IUP Exploration  
o 2. PT.Gerbang Bara Utama (GBU) : 5,000 Ha ; Processing for IUP   
o 3. PT. Cahaya Bumi Modang (CBM) : 2,437 Ha ; Processing for IUP  
o 4. PT. Pelangi : 4,128 Ha ; Processing for IUP  ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพื่อผลิต 

- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)
จ านวน 125,000,000 ตนั  

- คุณภาพถ่านหิน Heating Value 5,600-5,900 Kcal/kg (Adb) TM 25-35% TS~0.4% ASH <4% 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 30-35 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 350 กิโลเมตร 
- เสนอขาย 100%  ท่ีราคาแปลงล่ะประมาณ 1.7 ลา้นเหรียญสหรัฐ และ 5 $US/t ผลิต(เม่ือไดใ้บอนุญาติครบ)  
แผนท่ีตั้ง 

         

รายละเอยีดแปลงสัมปทาน 

- ส ารวจพบ Coal outcrop 3 จุด หนา 2-6 เมตร และไม่มีขอ้มูลการเจาะส ารวจมาแสดง  
- การขนส่งทางเรือเลก็ตอ้งขนส่งผา่นแม่น ้ าขนาดเลก็ท่ีเรือขนาดใหญ่สุดท่ีผา่นไดคื้อขนาด 230ft และตอ้งขน

ถ่ายสู่เรือขนาด 300 ft ท่ีปากแม่น ้ า Mahakam  
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ช่ือแปลงสัมปทาน : ACK ล าดับที ่24 
ข้อมูลพืน้ฐาน 

- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 5,000 Ha   ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  Barito basin, East Kalimantan 

- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การผลิต จ านวน 400 Ha 

- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 20,000,000 ตนั 

- คุณภาพถ่านหิน แบ่งออกเป็น 2 เกรดหลกั คือ 

o Low heat (5,000-5,300 ADB) ปริมาณ 17.2 Mt. reserves (no JORC)  ratio 3.3-4.0 : 1 

o High Heat (7,500 ADB) ปริมาณ 4.65 Mt. reserves (no JORC) ratio 11: 1 

- เป็นแปลงสมัปทานท่ีผลิตอยูแ่ลว้ท่ีก าลงัผลิต ประมาณ 10,000 ตนัต่อเดือน ระยะทางขนส่งถ่านหินโดย
รถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 54  กิโลเมตร โดยหากตอ้งการเพ่ิมก าลงัผลิตตอ้งท าการปรับปรุงถนน
ก่อน 

- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 350 กิโลเมตร 

- เสนอขายหุน้ 60%-70% ท่ีราคาประมาณ  80-100 ลา้นเหรียญสหรัฐ 

แผนท่ีตั้ง 

                   

รายละเอยีดแปลงสัมปทาน 

- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ไม่เกิน 1,000,000 ตนัต่อปีเน่ืองจากขอ้จ ากดัทางการขนส่งทางแม่น ้ า  
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ี และมีการเจาะส ารวจแลว้(แต่ยงัไม่แสดงขอ้มูลหลุมเจาะ) โดยพบถ่านหินจ านวน 4 

seam  

- บริษทัก าลงัท าการพฒันาท่าเรือขนส่งท่ีปากแม่น ้ า Mahakam เพ่ือไม่ตอ้งเสียค่าใชจ่้ายในการขนส่งทางเรือสอง
ทอด แต่ปัจจุบนัการด าเนินการไดห้ยดุไปเน่ืองจากมีปัญหาเร่ืองเงินทุน   
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ช่ือแปลงสัมปทาน : KIIS ล าดบัที ่25 

ข้อมูลพืน้ฐาน 

- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 10,000 Ha ตั้งอยูท่ี่ Kec. Katingan Tengah dan Pulau Malan Kab. Katingan,East 
Kalimantan  

- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2010  (ตอ้งท าการยืน่ขอขยายระยะเวลาใบอนุญาติ) 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)จ านวน 375,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,700 Kcal/Kg (adb)  TM 28%-30%%  Sulfur 0.25-0.8% 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 70 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 300 กิโลเมตร 
- เสนอขาย 60%  ท่ีราคาประมาณ 50 ลา้นเหรียญสหรัฐ  

แผนท่ีตั้ง 

         

รายละเอยีดแปลงสัมปทาน 

- ส ารวจพบ Coal outcrop และมีการเจาะส ารวจแลว้ โดยพบถ่านหนา 3-5 เมตรและไม่มีขอ้มูลการเจาะส ารวจมา
แสดง 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : IKPM ล าดบัที ่26 

ข้อมูลพืน้ฐาน 

- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 14,450 Ha   ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  Bengalon,Kutai Timur, East Kalimantan 

- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจ 

- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการส ารวจไดต้ั้งแตปี่ 2010  อายสุมัปทาน 2 ปี (ตอ้งยืน่ขอต่อใบอนุญาติ) 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 37,100,000 ตนั 

- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,670 Kcal/Kg (adb) TM 28.85%  Sulfur 0.87%   Ash 2.34 % 

- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 22 กิโลเมตร โดยตอ้งท าถนนใหม่ระยะทาง 22 

กิโลเมตรเพ่ือออ้มแปลงสมัปทาน บริษทั Kaltim Prima Coal (KPC) 

- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 30 กิโลเมตร 

- เสนอขายหุน้ 100% ยงัไม่มีการเสนอราคา 

แผนท่ีตั้ง 

                   

รายละเอยีดแปลงสัมปทาน 

- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ 3,000,000 – 5,000,000 ตนัต่อปีเน่ืองจากขอ้จ ากดัทางดา้นธรณีวทิยา  
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ีจ านวนมาก (ขอ้มูลจากผูข้ายแต่ยงัไม่สามารถน ามาแสดงได)้ และมีการเจาะส ารวจ

แลว้จ านวน 48 หลุม โดยเจาะท่ีระดบั 250-500 เมตร ถ่านหินหนาตั้งแต่ 0.5-2.5 เมตร 

- มีท่าเรือขนส่งถ่านหินของบริษทัอ่ืนอยูใ่นบริเวณใกลเ้คียง แต่หากตอ้งการท าท่าเรือขนส่งถ่านหินเอง 
จ าเป็นตอ้งท าการซ้ือท่ีบริเวณแม่น ้ าเลก็ก่อน   
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ช่ือแปลงสัมปทาน : SEM ล าดบัท่ี 27 

ข้อมูลพืน้ฐาน 

- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 49,000 Ha ตั้งอยูท่ี่ Kelumpang and Sampanahan Districts,Kotabaru,South Kalimantan  
- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่ส ารวจและการผลิต (CCA) 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการผลิตไดต้ั้งแต่ปี 1996  (การศึกษา Feasibility Study เสร็จส้ินแลว้ในปี 1999-2000) 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)จ านวน 280,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~5,200 – 7,400 Kcal/Kg (adb)  TM 5%-10.45%  Sulfur 0.3-2.5% 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 30 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 30 กิโลเมตร 
- เสนอขายโดยยงัไม่ก าหนดราคา (ข้ึนอยูก่บัการเจรจา)  

แผนท่ีตั้ง 

         

รายละเอยีดแปลงสัมปทาน 

- ส ารวจพบ Coal outcrop 32 จุด และมีการเจาะส ารวจจ านวน 50 หลุมในพ้ืนท่ี West Block และ83 หลุมในพ้ืนท่ี East 

Block   พบถ่านหินหนา 1.5-8.6 เมตร 

- ในแปลงสมัปทานเคยมีการขดุถ่านหินออกไปขายแลว้บา้งบางส่วน 
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ช่ือแปลงสัมปทาน : BBK ล าดับที ่28 
ข้อมูลพืน้ฐาน 

- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 5,763Ha   ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  Penajam, Balikpapan, East Kalimantan 

- ใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพือ่การส ารวจและการผลิต 

- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการผลิตไดถึ้งปี 2014  (สามารถขอต่ออายไุด)้ 
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินจ านวน 28,000,000 ตนั (non-JORC resources) 

- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~6,300 Kcal/Kg (adb) TM : 20.88, IM  13.75% ASH : 2.30% , TS : 0.96% 

- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 10 กิโลเมตร โดยตอ้งท าถนนใหม่ระยะทาง 10 

กิโลเมตร 

- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 28 กิโลเมตร 

- เสนอขายหุน้ 100% ท่ีราคาประมาณ  118 ลา้นเหรียญสหรัฐ 

แผนท่ีตั้ง 

                   

รายละเอยีดแปลงสัมปทาน 

- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ไม่เกิน 3,000,000 ตนัต่อปีเน่ืองจากขอ้จ ากดัทางดา้นธรณีวทิยาและการสร้างท่าเรือ  
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ีจ านวน 20 จุด ถ่านหินหนาตั้งแต่ 2.0-4.25 เมตร 
- พ้ืนท่ีแปลงสมัปทานอยูใ่กลก้บัพ้ืนท่ีชุมชน มีถนนหลวงตดัผา่นแปลงสมัปทาน 
- มีท่าเรือขนส่งถ่านหินของบริษทัอ่ืนอยูใ่นบริเวณใกลเ้คียง หากสามารถเจรจาเพ่ือใชท่้าเรือไดจ้ะสามารถลด

เงินลงทุนขั้นตน้และระยะเวลาในการเร่ิมตน้ผลิตได ้  
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ช่ือแปลงสัมปทาน : BL  ล าดบัท่ี 29 

ข้อมูลพืน้ฐาน 

- พ้ืนท่ีแปลง ขนาด 24,385 Ha ตั้งอยูท่ี่ Muara Lakitan , Musi river, Sumatra  
- ใบอนุญาติชนิด CCOW ประทานบตัรเพื่อผลิต 
- ไดรั้บอนุญาติใหเ้ร่ิมการผลิตไดต้ั้งแต่ปี 2013   
- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหิน (Coal resources, non - JORC)จ านวน 404,000,000 ตนั  
- คุณภาพถ่านหิน Heating Value ~4,000-4,800 Kcal/Kg (ar)  ASH 4%-7% TM 29%-35%  Sulfur 0.1-0.4% 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยรถยนตจ์ากพ้ืนท่ีสมัปทานถึงแม่น ้ า 20 กิโลเมตร 
- ระยะทางขนส่งถ่านหินโดยเรือเลก็จากท่าเรือแม่น ้ าถึงเรือขนส่งถ่านหินขนาดใหญ่ 400 กิโลเมตร โดยตอ้งท า

การขนส่งโดยแม่น ้ าขนาดเลก็โดยเรือทอ้งแบนระยะทาง 200 กิโลเมตรและขนถ่ายข้ึนเรือทอ้งแบนท่ีใหญ่
กวา่อีกระยะทาง 200 กิโลเมตร ก่อนจะสามารถขนถ่ายข้ึนเรือใหญ่ได ้
  

แผนท่ีตั้ง 

        
  

รายละเอยีดแปลงสัมปทาน 

- ผา่นการเจาะส ารวจจ านวนมาก โดยหลายบริษทั เน่ืองจากเป็นแปลงสมัปทานท่ีมีการซ้ือขายเปล่ียนเจา้ของ
มาหลายราย มีการรับรองปริมาณส ารองโดย JORC Competent person 

- คาดการณ์ stripping ratio ท่ี 4:1  

- พ้ืนท่ีส่วนใหญ่เป็นสวนปาลม์ ท าใหต้อ้งมีการเจรจากบัเจา้ของสวนปาลม์ก่อนจึงจะท าการเขา้ใชพ้ื้นท่ีได ้
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ช่ือแปลงสัมปทาน : 3 IUP ล าดบัที ่30 

ข้อมูลพืน้ฐาน 

- ผูเ้สนอขาย (นายหนา้) น าเสนอพ้ืนท่ีแปลงประกอบไปดว้ย 3 แปลงสมัปทาน คือ 

o PT.Jasa_Tambang_Nusantara (JTN) ขนาด 1,974 Ha   ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี  Long Ikis, Paser, East Kalimantan 

o PT.Era prima Coal (EPC) ขนาด 9,530 Ha ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี Kaliorang, Kutai Timur, East Kalimantan 

o PT. Citra Saga Utama (CSU) ขนาด 7,433 Ha ตั้งอยูบ่ริเวณพ้ืนท่ี Kutai Timur, East Kalimantan 

- JTN เป็นใบอนุญาติชนิด ประทานบตัรเพื่อการผลิต ไดรั้บอนุญาติเม่ือปี 2010  ในส่วนของ EPC และ CSU เป็น
ใบอนุญาติเพ่ือการส ารวจ ไดรั้บอนุญาติตั้งแตปี่ 2010 (ตอ้งยืน่เพ่ือขอต่ออายเุพ่ิมเติม) 

- คาดการณ์ปริมาณส ารองถ่านหินในแปลง JTN จ านวน 14,570,000 ตนั แปลง EPC 2.5 ลา้นตนั แปลง CSU ยงัไม่มี
ขอ้มูลการส ารวจ  

- คุณภาพถ่านหิน แปลง JTN Heating Value ~5,300-6,100 , TM : 21-32, IM : ASH : 2-8% , TS : 0.3-1.0% 

- คุณภาพถ่านหิน แปลง EPC  Heating Value ~ 5,100- 5,500 , TM : 27-32,  ASH : 1.1-3.3% , TS : 1.4-2.6% 

- เสนอขายหุน้ (โดยนายหนา้)  100% ท่ีราคาประมาณ แปลง JTN คือ 27 ลา้นเหรียญสหรัฐ แปลง EPC จ านวน25 

ลา้นเหรียญ แปลง CSU จ านวน 25 ลา้นเหรียญ 

แผนท่ีตั้ง 

       
 

   
รายละเอยีดแปลงสัมปทาน JTN 

- คาดการณ์ก าลงัผลิตอยูท่ี่ไม่เกิน 3,000,000 ตนัต่อปีเน่ืองจากขอ้จ ากดัทางดา้นธรณีวทิยาและการสร้างท่าเรือ  
- มีการพบ outcrop ในพ้ืนท่ี 4 จุดและมีการเจาะส ารวจแลว้จ านวน 15 หลุม โดยมีขอ้มูลหลุมเจาะมาแสดง ถ่าน

หินหนาตั้งแต่ 1.2-3.35 เมตร 

 
 
 

 



 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ข 
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ตวัอยา่งการจดัท างบกระแสเงินสด ของแปลงสัมปทาน PK 

 
Project_PK
Assumptions 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F

Economic Assumptions

Inflation rate % 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 4.8% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%

Tax

Thailand Corporate Income Tax 30.0% 88.00         90.00         91.00         91.90         92.90         93.90          94.90         95.90         96.90         97.90         99.00         100.00       

Indonesian Corporate Income Tax 30.0%

Coal Price - Blended Average

Coal Price - New Castle selected case 1 88 88.0 90.0 91.0 91.9 92.9 93.9 94.9 95.9 96.9 97.9 99.0 100.0

1. Base US$/ton 88.0 90.0 91.0 91.9 92.9 93.9 94.9 95.9 96.9 97.9 99.0 100.0

2. High 10.0% US$/ton 96.8 99.0 100.1 101.1 102.2 103.3 104.4 105.5 106.6 107.7 108.9 110.0

3. Low  -10.0% US$/ton 79.2 81.0 81.9 82.7 83.6 84.5 85.4 86.3 87.2 88.1 89.1 90.0

DMO Discount for domestic 15%

Sales Price 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F

Reference price before discounts US$/ton 88.0 88.5 90.3 91.2 92.2 93.2 94.2 95.2 96.2 97.2 98.2 99.3

6,322

Average Coal Quality 95% Additional discount -4.0%

GAR 6,650         Kcal/kg

Sulfur 1.2% %

Ash 2.5% %

Coal price for calculate revenue US$/ton 91.9 92.5 94.3 95.3 96.3 97.3 98.4 99.4 100.5 101.5 102.6 103.7

Sensitivity coal price 0.0

Production Volume 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F

Production Volume Option 1

Product 1 '000 tons 0 200 300 500 500 500 500 500 500 500 500 500

Product 2 '000 tons

Total Production '000 tons 0 200 300 500 500 500 500 500 500 500 500 500

Loss % 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%

Domestic discount 30%

Sales Volume 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F

Geographic Allocation

Export 85.0% '000 tons 0.0 164.0 246.0 410.0 410.0 410.0 410.0 410.0 410.0 410.0 410.0 410.0

Domestic 15.0% '000 tons 0.0 30.0 45.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0

Total Sales Volume '000 tons 0 194 291 485 485 485 485 485 485 485 485 485  

ตวัอยา่งการจดัท างบกระแสเงินสด ของแปลงสัมปทาน PK 
Project_PK

Assets & Investments 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F

New Investments 

Land Improvement, Building & Improvements US$mn 5.20 3.20 3.20

Machinery & Equipment US$mn 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20

Furniture & Fixtures US$mn 0.10

Transport & Equipment US$mn 2.10 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21

Capital Lease & Exploration US$mn 0.50

US$mn

Mining Properties US$mn 0.1 0.1 0.1 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10

Total Capex for the year US$mn 8.2 0.5 0.5 0.5 3.7 0.5 0.5 0.5 3.7 0.5 0.5 0.5  
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ตวัอยา่งการจดัท างบกระแสเงินสด ของแปลงสัมปทาน PK 
2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F

Income Statement

Sales US$mn 0.0 15.6 24.2 42.0 42.4 42.9 43.4 43.8 44.3 44.7 45.2 45.7

Costs of Sales excl. DA US$mn 0.0 -9.5 -14.9 -25.9 -27.0 -28.2 -30.9 -32.1 -33.2 -34.5 -35.7 -36.9 

Gross Profits US$mn 0.0 6.1 9.3 16.1 15.4 14.7 12.4 11.7 11.0 10.3 9.5 8.8

General & Admin US$mn 0.0 -1.2 -1.2 -1.3 -1.4 -1.4 -1.5 -1.6 -1.7 -1.8 -1.8 -1.8 

Selling & Marketing US$mn 0.0 -0.6 -0.9 -1.5 -1.5 -1.5 -1.5 -1.6 -1.6 -1.6 -1.6 -1.1 

EBITDA US$mn 0.0 4.3 7.2 13.3 12.5 11.7 9.3 8.6 7.8 6.9 6.0 5.8

DA US$mn -0.6 -0.7 -0.7 -0.8 -1.0 -1.1 -1.1 -1.2 -1.0 -1.0 -1.0 -1.1 

EBIT US$mn -0.6 3.6 6.4 12.5 11.5 10.7 8.2 7.4 6.8 5.9 5.0 4.7

Interest Expenses US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

FX gain / (loss) US$mn

Amortization of deferred charges US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Amortization of assets US$mn

Others - net US$mn

EBT US$mn -0.6 3.6 6.4 12.5 11.5 10.7 8.2 7.4 6.8 5.9 5.0 4.7

Tax US$mn 0.0 -1.1 -1.9 -3.7 -3.4 -3.2 -2.5 -2.2 -2.0 -1.8 -1.5 -1.4 

Net Income US$mn -0.6 2.5 4.5 8.7 8.0 7.5 5.8 5.2 4.7 4.1 3.5 3.3

Cash Flow s Statement 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F

Operating Activities

Net Profits / (Loss) US$mn -0.6 2.5 4.5 8.7 8.0 7.5 5.8 5.2 4.7 4.1 3.5 3.3

Add: DA US$mn 0.6 0.7 0.7 0.8 1.0 1.1 1.1 1.2 1.0 1.0 1.0 1.1

Add: Amortization of Deferred Charges US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Less: Interest Income Accrued US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Add: Other adjustments US$mn

        Change in Working Cap US$mn 0.0 -2.0 -1.1 -2.3 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0

(I)/D in Trade Receivables US$mn 0.0 -1.9 -1.1 -2.2 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 

(I)/D in Other Receivables US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

(I)/D in Inventories US$mn 0.0 -1.3 -0.7 -1.5 -0.0 -0.0 -0.0 -0.0 -0.0 -0.0 -0.0 -0.0 

CF from Operations US$mn 0.0 1.2 4.1 7.2 9.1 8.6 7.1 6.4 5.8 5.2 4.6 4.4

Investing Activities

(I)/D in Gross Fixed Assets US$mn -8.2 -0.5 -0.5 -0.5 -3.7 -0.5 -0.5 -0.5 -3.7 -0.5 -0.5 -0.5 

CF from Investing US$mn -8.2 -0.5 -0.5 -0.5 -3.7 -0.5 -0.5 -0.5 -3.7 -0.5 -0.5 -0.5 

FCF US$mn -8.2 0.7 3.6 6.7 5.4 8.1 6.6 5.9 2.1 4.7 4.1 3.9

Add: Interest Expense US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

uFCF US$mn -8.2 0.7 3.6 6.7 5.4 8.1 6.6 5.9 2.1 4.7 4.1 3.9

Financing Activities

CF from Financing US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Net Change in Cash US$mn -8.2 0.7 3.6 6.7 5.4 8.1 6.6 5.9 2.1 4.7 4.1 3.9

Cash Beginning - Unrestricted US$mn 0.0 -8.2 -7.5 -3.9 2.8 8.2 16.3 22.9 28.8 30.9 35.6 39.7

Cash Ending - Unrestricted US$mn -8.2 -7.5 -3.9 2.8 8.2 16.3 22.9 28.8 30.9 35.6 39.7 43.6

Cash Ending Total US$mn -8.2 -7.5 -3.9 2.8 8.2 16.3 22.9 28.8 30.9 35.6 39.7 43.6  
Project _PK

Financial Highlights 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F

Revenue US$mn 0.0 15.6 24.2 42.0 42.4 42.9 43.4 43.8 44.3 44.7 45.2 45.7

EBITDA US$mn 0.0 4.3 7.2 13.3 12.5 11.7 9.3 8.6 7.8 6.9 6.0 5.8

EBIT US$mn -0.6 3.6 6.4 12.5 11.5 10.7 8.2 7.4 6.8 5.9 5.0 4.7

Net Profits US$mn -0.6 2.5 4.5 8.7 8.0 7.5 5.8 5.2 4.7 4.1 3.5 3.3

Total Assets US$mn -0.6 3.1 8.2 18.3 26.5 34.1 40.2 45.5 50.4 54.7 58.3 61.8

Total Debts US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Total Liabilities US$mn 0.0 1.2 1.8 3.2 3.3 3.5 3.8 4.0 4.1 4.2 4.4 4.6

Total Equity US$mn -0.6 1.9 6.4 15.1 23.2 30.6 36.4 41.6 46.3 50.4 53.9 57.2

Net Debt US$mn 8.2 7.5 3.9 -2.8 -8.2 -16.3 -22.9 -28.8 -30.9 -35.6 -39.7 -43.6 

EBITDA Margin % 0.0% 27.5% 29.6% 31.6% 29.5% 27.4% 21.6% 19.6% 17.6% 15.5% 13.3% 12.6%

Net Profit Margin % 0.0% 16.2% 18.6% 20.8% 19.0% 17.4% 13.3% 11.8% 10.7% 9.2% 7.7% 7.2%

ASP US$/ton 0.0 90.3 92.1 93.1 94.0 95.1 96.1 97.1 98.1 99.1 100.2 101.3

Cash Costs US$/ton 40.2 48.3 50.4 52.5 54.7 57.0 62.7 65.0 67.3 69.8 72.4 74.7

DCF Valuations 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F

Discount Rate 12.5%

Period up to end 2014 0.00 1.00 2.00 3.00 4.00 5.00 6.00 7.00 8.00 9.00 10.00 11.00

Discount Factor up to end 2014 1.0000 0.8889 0.7901 0.7023 0.6243 0.5549 0.4933 0.4385 0.3897 0.3464 0.3079 0.2737

Net Income US$mn -0.6 2.5 4.5 8.7 8.0 7.5 5.8 5.2 4.7 4.1 3.5 3.3

Add: Non-Cash Adjustment US$mn 0.6 0.7 0.7 0.8 1.0 1.1 1.1 1.2 1.0 1.0 1.0 1.1

Add: Change in Working Cap US$mn 0.0 -2.0 -1.1 -2.3 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0

Less: Capex US$mn -8.2 -0.5 -0.5 -0.5 -3.7 -0.5 -0.5 -0.5 -3.7 -0.5 -0.5 -0.5 

Add: Interest Income US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

uFCF US$mn -8.2 0.7 3.6 6.7 5.4 8.1 6.6 5.9 2.1 4.7 4.1 3.9

Book Value of Fixed Assets US$mn

Discounted CF up to end 2014 US$mn -8.2 0.6 2.9 4.7 3.4 4.5 3.3 2.6 0.8 1.6 1.3 1.1

Projec tIRR 46.38%

0.0 46.38%

Production 10% 52.58%

0% 46.38% -10% 10%

-10% 39.90% Production -6.48% 6.20%

Production Cost-15.84% 13.02%

0.0 46.38% Coal price -18.15% 14.69%

Coal price 10% 61.07%

0% 46.38%

-10% 28.23%

0.0 46.38%

Production Cost 10% 30.54%

0% 46.38%

-10% 59.40%
-20.00% -15.00% -10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00% 15.00% 20.00%

Production

Production Cost

Coal price
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ตวัอยา่งการจดัท างบกระแสเงินสด ของแปลงสัมปทาน RC 

Project_RC

Assumptions 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F

Economic Assumptions

Inflation rate % 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%

Tax

Indonesian Corporate Income Tax 30.0%

Coal Price - Blended Average

Coal Price - New Castle selected case 1 88 88.0 90.0 91.0 91.9 92.9

DMO Discount for domestic 15%

6,322

Average Coal Quality 95% Additional discount 23%

GAR 3,520         Kcal/kg

Sulfur 0.0% % -               

Coal price for calculate revenue US$/ton 36.3 36.5 37.2 37.6 38.0

Sensitivity coal price 0.0

Production Volume 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F

Production Volume Option 1

Product 1 '000 tons 0 200 300 300 200

Product 2 '000 tons

Total Production '000 tons 0 200 300 300 200

Loss % 3% 3% 3% 3% 3%

Domestic discount 30%

Sales Volume 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F

Geographic Allocation

Export 85.0% '000 tons 0.0 164.0 246.0 246.0 164.0

Domestic 15.0% '000 tons 0.0 30.0 45.0 45.0 30.0

Total Sales Volume '000 tons 0 194 291 291 194  
 

ตวัอยา่งการจดัท างบกระแสเงินสด ของแปลงสัมปทาน RC 
Project_RC

Assets & Investments 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F

New Investments 

Land Improvement, Building & Improvements US$mn 3.20

Machinery & Equipment US$mn 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20

Furniture & Fixtures US$mn 0.10 0.10

Transport & Equipment US$mn 0.80 0.08 0.08 0.08 0.08

Capital Lease & Exploration US$mn 0.50 0.20

US$mn

Mining Properties US$mn 0.1 0.1 0.1 0.10 0.10

Total Capex for the year US$mn 4.9 0.4 0.4 0.4 0.7  
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ตวัอยา่งการจดัท างบกระแสเงินสด ของแปลงสัมปทาน 
RC
Project_RC

2014F 2015F 2016F 2017F 2018F

Income Statement

Sales US$mn 0.0 6.2 9.6 9.7 6.4

General & Admin US$mn 0.0 -0.6 -0.6 -0.7 -0.7 

Selling & Marketing US$mn 0.0 -0.4 -0.6 -0.6 -0.4 

EBITDA US$mn 0.0 0.4 0.8 0.6 -0.1 

DA US$mn -0.4 -0.4 -0.4 -0.5 -0.6 

EBIT US$mn -0.4 -0.0 0.4 0.1 -0.7 

EBT US$mn -0.4 -0.0 0.4 0.1 -0.7 

Tax US$mn 0.0 0.0 -0.1 -0.0 0.0

Net Income US$mn -0.4 -0.0 0.3 0.1 -0.7 

Cash Flow s Statement 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F

Operating Activities

Net Profits / (Loss) US$mn -0.4 -0.0 0.3 0.1 -0.7 

Add: DA US$mn 0.4 0.4 0.4 0.5 0.6

Add: Amortization of Deferred Charges US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Less: Interest Income Accrued US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Add: Other adjustments US$mn

        Change in Working Cap US$mn 0.0 -0.7 -0.4 0.0 0.4

(I)/D in Trade Receivables US$mn 0.0 -0.8 -0.4 -0.0 0.4

(I)/D in Other Receivables US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

(I)/D in Inventories US$mn 0.0 -0.5 -0.3 -0.0 0.3

CF from Operations US$mn 0.0 -0.3 0.3 0.6 0.3

Investing Activities

(I)/D in Gross Fixed Assets US$mn -4.9 -0.4 -0.4 -0.4 -0.7 

CF from Investing US$mn -4.9 -0.4 -0.4 -0.4 -0.7 

FCF US$mn -4.9 -0.7 -0.0 0.2 -0.4 

Add: Interest Expense US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

uFCF US$mn -4.9 -0.7 -0.0 0.2 -0.4 

Financing Activities

Net Change in Cash US$mn -4.9 -0.7 -0.0 0.2 -0.4 

Cash Beginning - Unrestricted US$mn 0.0 -4.9 -5.6 -5.6 -5.4 

Cash Ending - Unrestricted US$mn -4.9 -5.6 -5.6 -5.4 -5.9 

Cash Ending Total US$mn -4.9 -5.6 -5.6 -5.4 -5.9  
Project_RC

Financial Highlights 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F

Revenue US$mn 0.0 6.2 9.6 9.7 6.4

EBITDA US$mn 0.0 0.4 0.8 0.6 -0.1 

EBIT US$mn -0.4 -0.0 0.4 0.1 -0.7 

Net Profits US$mn -0.4 -0.0 0.3 0.1 -0.7 

Total Assets US$mn -0.4 0.2 0.8 0.9 -0.1 

Total Debts US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Total Liabilities US$mn 0.0 0.6 0.9 1.0 0.7

Total Equity US$mn -0.4 -0.4 -0.2 -0.1 -0.8 

Net Debt US$mn 4.9 5.6 5.6 5.4 5.9

EBITDA Margin % 0.0% 5.8% 8.6% 6.0% -1.7%

Net Profit Margin % 0.0% -0.8% 2.7% 0.7% -10.5%

ASP US$/ton 0.0 35.6 36.3 36.7 37.1

Cash Costs US$/ton 21.1 24.5 25.5 26.5 27.6

DCF Valuations 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F

Discount Rate 12.5%

Period up to end 2014 0.00 1.00 2.00 3.00 4.00

Discount Factor up to end 2014 1.0000 0.8889 0.7901 0.7023 0.6243

Net Income US$mn -0.4 -0.0 0.3 0.1 -0.7 

Add: Non-Cash Adjustment US$mn 0.4 0.4 0.4 0.5 0.6

Add: Change in Working Cap US$mn 0.0 -0.7 -0.4 0.0 0.4

Less: Capex US$mn -4.9 -0.4 -0.4 -0.4 -0.7 

Add: Interest Income US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

uFCF US$mn -4.9 -0.7 -0.0 0.2 -0.4 

Book Value of Fixed Assets US$mn

Discounted CF up to end 2014 US$mn -4.9 -0.6 -0.0 0.1 -0.3 

-40.38%

EV = NPV of Discounted CF at end 2014 US$mn -5.3  
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ตวัอยา่งการจดัท างบกระแสเงินสด ของแปลงสัมปทาน SEM 

Project_SEM

Assumptions 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F

Economic Assumptions

Inflation rate % 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 4.8% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%

Tax

Thailand Corporate Income Tax 30.0%

Indonesian Corporate Income Tax 45.0%

Coal Price - Blended Average

Coal Price - New Castle selected case 1 88 88.0 90.0 91.0 91.9 92.9 93.9 94.9 95.9 96.9 97.9 99.0 100.0 105.0 110.3 115.8 121.6 127.6

DMO Discount for domestic 15%

6,322

Average Coal Quality 95% Additional discount 9%

GAR 5,339               Kcal/kg

Sulfur 0.0% % -               

Coal price for calculate revenue US$/ton 64.4 64.8 66.0 66.7 67.4 68.2 68.9 69.6 70.4 71.1 71.8 72.6 74.1 77.8 81.7 85.8 90.1

Production Volume 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F

Production Volume Option 1 56,000,000

Product 1 '000 tons 0 100 300 500 1,000 3,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 1,100

Product 2 '000 tons

Total Production '000 tons 0 100 300 500 1,000 3,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 1,100

Loss % 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%

Domestic discount 30%

Sales Volume 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F

Geographic Allocation

Export 85.0% '000 tons 0.0 82.0 246.0 410.0 820.0 2,460.0 4,100.0 4,100.0 4,100.0 4,100.0 4,100.0 4,100.0 4,100.0 4,100.0 4,100.0 4,100.0 902.0

Domestic 15.0% '000 tons 0.0 15.0 45.0 75.0 150.0 450.0 750.0 750.0 750.0 750.0 750.0 750.0 750.0 750.0 750.0 750.0 165.0

Total Sales Volume '000 tons 0 97 291 485 970 2,910 4,850 4,850 4,850 4,850 4,850 4,850 4,850 4,850 4,850 4,850 1,067  

ตวัอยา่งการจดัท างบกระแสเงินสด ของแปลงสัมปทาน SEM 

Project_SEM

Assets & Investments 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F

New Investments CAPEX_sen

Land Improvement, Building & Improvements US$mn 3.20 3.20 3.20 3.20 3.20 3.20 3.20 3.20

Machinery & Equipment US$mn 1.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20

Furniture & Fixtures US$mn 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10

Transport & Equipment US$mn 18.80 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88 1.88

Capital Lease & Exploration US$mn 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50

US$mn

Mining Properties US$mn 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

Total Capex for the year US$mn 23.9 2.8 6.0 2.8 6.0 2.8 6.0 2.8 6.0 2.8 6.0 2.8 6.0 2.8 6.0 2.8 2.8  
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ตวัอยา่งการจดัท างบกระแสเงินสด ของแปลงสัมปทาน SEM 
Project-SEM

Financial Highlights 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F

Revenue US$mn 0.0 5.4 17.0 29.4 63.6 243.1 494.3 499.5 504.8 510.0 515.4 521.1 531.6 558.1 586.0 615.3 94.6 0.0

EBITDA US$mn 0.0 -0.4 2.1 4.9 14.5 94.4 239.6 236.5 233.3 229.4 225.3 232.4 233.3 248.1 263.7 280.0 16.0 0.0

EBIT US$mn -72.7 -4.3 -1.5 1.0 10.1 89.6 234.3 230.9 229.8 225.9 221.6 228.7 229.2 244.0 259.4 275.7 11.6 -4.0 

Net Profits US$mn -72.7 -4.3 -1.5 0.5 5.6 49.3 128.9 127.0 126.4 124.3 121.9 125.8 126.0 134.2 142.7 151.6 6.4 -4.0 

Total Assets US$mn 21.2 -76.6 -77.0 -75.4 -67.1 -6.4 134.7 262.7 390.1 515.4 638.4 765.3 892.5 1,028.1 1,172.2 1,325.4 1,301.1 1,287.9

Total Debts US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Total Liabilities US$mn 0.0 0.5 1.5 2.6 5.4 16.8 29.0 30.0 31.0 32.1 33.2 34.3 35.5 36.9 38.3 39.9 9.1 0.0

Total Equity US$mn -72.7 -77.1 -78.6 -78.0 -72.5 -23.2 105.7 232.7 359.1 483.3 605.2 731.0 857.1 991.2 1,133.9 1,285.5 1,291.9 1,287.9

Net Debt US$mn -40.0 57.7 63.0 62.7 63.0 37.2 -51.6 -181.3 -305.1 -430.1 -549.8 -676.4 -799.6 -931.1 -1,067.8 -1,216.5 -1,300.7 -1,311.1 

EBITDA Margin % 0.0% -7.7% 12.4% 16.6% 22.8% 38.8% 48.5% 47.3% 46.2% 45.0% 43.7% 44.6% 43.9% 44.5% 45.0% 45.5% 16.9% 0.0%

Net Profit Margin % 0.0% -80.4% -8.7% 1.8% 8.7% 20.3% 26.1% 25.4% 25.0% 24.4% 23.7% 24.1% 23.7% 24.0% 24.3% 24.6% 6.8% 0.0%

ASP US$/ton 0.0 63.3 64.5 65.2 65.9 66.6 67.3 68.0 68.7 69.4 70.2 70.9 72.4 76.0 79.8 83.8 88.0 0.0

Cash Costs US$/ton 29.9 39.8 41.3 42.9 44.5 46.2 47.7 49.3 51.0 52.7 54.6 56.3 58.2 60.5 62.9 65.4 68.1 58.4

DCF Valuations 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F

Discount Rate 12.5%

Period up to end 2014 0.00 1.00 2.00 3.00 4.00 5.00 6.00 7.00 8.00 9.00 10.00 11.00 12.00 13.00 14.00 15.00 16.00 17.00

Discount Factor up to end 2014 1.0000 0.8889 0.7901 0.7023 0.6243 0.5549 0.4933 0.4385 0.3897 0.3464 0.3079 0.2737 0.2433 0.2163 0.1922 0.1709 0.1519 0.1350

Net Income US$mn -72.7 -4.3 -1.5 0.5 5.6 49.3 128.9 127.0 126.4 124.3 121.9 125.8 126.0 134.2 142.7 151.6 6.4 -4.0 

Add: Non-Cash Adjustment US$mn 72.7 3.9 3.6 3.9 4.4 4.8 5.3 5.6 3.5 3.5 3.7 3.7 4.1 4.1 4.3 4.3 4.3 4.0

Add: Change in Working Cap US$mn 0.0 -0.6 -1.4 -1.5 -4.2 -25.5 -39.4 -0.1 -0.1 0.0 0.0 -0.1 -1.0 -4.1 -4.3 -4.5 76.2 10.3

Less: Capex US$mn -23.9 -2.8 -6.0 -2.8 -6.0 -2.8 -6.0 -2.8 -6.0 -2.8 -6.0 -2.8 -6.0 -2.8 -6.0 -2.8 -2.8 0.0

Add: Interest Income US$mn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

uFCF US$mn -23.9 -3.8 -5.2 0.2 -0.2 25.8 88.7 129.7 123.8 125.0 119.6 126.6 123.2 131.5 136.7 148.7 84.2 10.3

Book Value of Fixed Assets US$mn

Discounted CF up to end 2014 US$mn -23.9 -3.4 -4.1 0.1 -0.1 14.3 43.8 56.9 48.3 43.3 36.8 34.7 30.0 28.4 26.3 25.4 12.8 1.4

Project IRR 52.24%

0.0 52.24% 0% 48%

Production rate 10% 56.63% Production rate 10% 57%

-           52.24% -10% 10% 0% 52%

-10% 47.58% CAPEX -1.3% 1.4% -10% 48%

Production rate -4.7% 4.4%

0.0 52.24% Stripping ratio 1.9% -1.9% 0% 48%

Coal price 10% 57.37% Production Cost 4.1% -4.6% Coal price 10% 57%

-           52.24% Coal price -6.0% 5.1% 0% 52%

-10% 46.23% Coal Quality -6.4% 5.8% -10% 46%

0.0 52.24% 0% 48%

Production Cost 10% 47.68% Production Cost 10% 48%

-           52.24% 0% 52%

-10% 56.37% 40.0 -10% 56%

0.0 52.24% 30.0

Stripping ratio 10% 50.31%

-           52.24%

-10% 54.09%

0.0 52.24%

Coal Quality 10% 58.02%

-           52.24%

-10% 45.81%

0.0 52.24%

CAPEX 10% 50.91%

-           52.24%

-10% 53.66%

-1.3%

-4.7%

1.9%

4.1%

-6.0%

-6.4%

1.4%

4.4%

-1.9%

-4.6%

5.1%

5.8%

-8.0% -6.0% -4.0% -2.0% 0.0% 2.0% 4.0% 6.0% 8.0%

CAPEX

Production rate

Stripping ratio

Production Cost

Coal price

Coal Quality

%IRR sensitivities ( +-10%) 
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ตวัอยา่งใบตรวจสอบคุณภาพถ่านหินท่ีไดรั้บการรับรองจากบริษทัรับตรวจสอบถ่านหิน หนา้ท่ี 1 
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ตวัอยา่งใบตรวจสอบคุณภาพถ่านหินท่ีไดรั้บการรับรองจากบริษทัรับตรวจสอบถ่านหิน หนา้ท่ี 2 
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ตวัอยา่งใบรับรองท่ีมาขอถ่านหินส าหรับขนส่ง ท่ีไดรั้บการรับรองจากบริษทัรับตรวจสอบปริมาณ
ถ่านหิน 
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ตวัอยา่งตารางการประกาศราคาถ่านหินของหน่วยงานรัฐบาลอินโดนีเซีย 
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