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JADWAL

Tanggal Efektif : 7 Juni 2016
Masa Penawaran Umum Saham Perdana : 8 -9 Juni 2016
Tanggal Penjatahan : 10 Juni 2016
Tanggal Pengembalian Uang Pemesanan : 13 Juni 2016
Tanggal Distribusi Saham Secara Elektronik : 13 Juni 2016
Tanggal Pencatatan Pada PT Bursa Efek Indonesia : 14 Juni 2016

OTORITAS JASA KEUANGAN (”0JK”) TIDAK MEMBERIKAN PERNYATAAN MENYETUJUI ATAU TIDAK
MENYETUJUI ATAS EFEK INI, TIDAK JUGA MENYATAKAN KEBENARAN ATAU KECUKUPAN ISI PROSPEKTUS
INI. SETIAP PERNYATAAN YANG BERTENTANGAN DENGAN HAL-HAL TERSEBUT ADALAH PERBUATAN
MELANGGAR HUKUM.

PT CIKARANG LISTRINDO Tbk. (“PERSEROAN”) DAN PENJAMIN PELAKSANA EMISI EFEK BERTANGGUNG
JAWAB SEPENUHNYA ATAS KEBENARAN SEMUA INFORMASI ATAU FAKTA MATERIAL SERTA KEJUJURAN
PENDAPAT YANG TERCANTUM DALAM PROSPEKTUS INI.

SAHAM YANG DITAWARKAN DALAM PENAWARAN UMUM SAHAM PERDANA INI SELURUHNYA AKAN
DICATATKAN PADA PT BURSA EFEK INDONESIA.
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PT CIKARANG LISTRINDO Tbk.

Kegiatan Usaha Utama:
Industri pusat pembangkit tenaga listrik, pemasaran, dan pendistribusian tenaga listrik, agen
Berkedudukan di Jakarta Selatan, Indonesia

Kantor Pusat: Kantor Operasional:
World Trade Centre 1, Lantai 17 Cikarang Industrial Estate
J1. Jend. Sudirman Kav. 29 - 31 J1. Jababeka Raya, Blok R Cikarang
Jakarta 12920, Indonesia Bekasi 17550, Indonesia
Telepon: +62 21 522 8122 Telepon: +62 21 893 4108/9
Faksimili: +62 21 522 4440 Faksimili: +62 21 893 4112

Website: www.listrindo.com
Email: corpsec@listrindo.com
PENAWARAN UMUM SAHAM PERDANA

Sebanyak 1.608.716.000 (satu miliar enam ratus delapan juta tujuh ratus enam belas ribu) saham biasa atas nama yang seluruhnya
adalah Saham Baru dan dikeluarkan dari portepel Perseroan, dengan nilai nominal Rp200 (dua ratus Rupiah) setiap saham,
yang mewakili sebesar 10% (sepuluh persen) dari modal ditempatkan dan disetor Perseroan setelah Penawaran Umum Saham
Perdana (“Saham Yang Ditawarkan”), dan ditawarkan kepada Masyarakat dengan Harga Penawaran Rp1.500 (seribu lima ratus
Rupiah) setiap saham, yang harus dibayar penuh pada saat mengajukan Formulir Pemesanan Pembelian Saham (“FPPS”). Jumlah
dana yang diperoleh dari Penawaran Umum Saham Perdana ini adalah sebesar Rp2.413.074.000.000 (dua triliun empat ratus
tiga belas miliar tujuh puluh empat juta Rupiah).
Bersamaan dengan Penawaran Umum Saham Perdana, sesuai dengan Surat Keputusan Edaran Direksi Perseroan No. 2016-1V/016-
DIR tertanggal 21 April 2016, Perseroan mengadakan Progam Alokasi Saham Karyawan (Employee Stock Allocation atau
“Program ESA”) dengan mengalokasikan saham sebanyak-banyaknya 3% (tiga persen) dari jumlah Saham Yang Ditawarkan
dalam Penawaran Umum Saham Perdana atau sebanyak-banyaknya sebesar 48.261.500 (empat puluh delapan juta dua ratus
enam puluh satu ribu lima ratus) saham.
Seluruh pemegang saham Perseroan memiliki hak yang sama dan sederajat dalam segala hal dengan saham lainnya dari
Perseroan yang telah ditempatkan dan disetor penuh, sesuai dengan Undang-Undang No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan
Terbatas (“UUPT”). Saham Yang Ditawarkan dimiliki secara sah dan dalam keadaan bebas, tidak sedang dalam sengketa dan/
atau dijaminkan kepada pihak manapun serta tidak sedang ditawarkan kepada pihak lain.
Penjamin Pelaksana Emisi Efek dan para Penjamin Emisi Efek yang namanya tercantum di bawah ini menjamin dengan
kesanggupan penuh (full commitment) terhadap sisa Saham Yang Ditawarkan yang tidak dipesan dalam Penawaran Umum
Saham Perdana Perseroan.

PENJAMIN PELAKSANA EMISI EFEK

INDOPREMIER

PT Indo Premier Securities
PENJAMIN EMISI EFEK UTAMA

Cltl ® Deutsche Bank @l@)UBS

PT Citigroup Securities Indonesia PT Deutsche Securities Indonesia PT UBS Securities Indonesia
AGEN PENJUAL INTERNASIONAL
* Citigroup Global Market Ltd. « Deutsche Bank AG, Hong Kong Branch « UBS AG, Singapore Branch

RISIKO UTAMA YANG DIHADAPI PERSEROAN YAITU KINERJA KEUANGAN PERSEROAN SANGAT
BERGANTUNG PADA KELANGSUNGAN, KESUKSESAN DAN PERTUMBUHAN BISNIS DI KAWASAN
INDUSTRI YANG DILAYANI PERSEROAN DAN KELANJUTAN PENGEMBANGAN KAWASAN INDUSTRI SERTA
PEMBANGUNAN LAHAN INDUSTRI BARU YANG SIAP DIJUAL DI KAWASAN INDUSTRI YANG DILAYANI
PERSEROAN, YANG SEMUANYA BERGANTUNG PADA PERTUMBUHAN EKONOMI GLOBAL SECARA UMUM.
RISIKO USAHA PERSEROAN SELENGKAPNYA DICANTUMKAN PADA BAB VI DI DALAM PROSPEKTUS INI.

RISIKO TERKAIT INVESTASI PADA SAHAM PERSEROAN ADALAH KONDISI PASAR MODAL INDONESIA
DAPAT MEMPENGARUHI HARGA ATAU LIKUIDITAS ATAS SAHAM PERSEROAN. RISIKO TERKAIT INVESTASI
PADA SAHAM PERSEROAN SELENGKAPNYA DICANTUMKAN PADA BAB VI DI DALAM PROSPEKTUS INI.

PERSEROAN TIDAK MENERBITKAN SURAT KOLEKTIF SAHAM DALAM PENAWARAN UMUM SAHAM PERDANA
INI, TETAPI SAHAM-SAHAM TERSEBUT AKAN DIDISTRIBUSIKAN SECARA ELEKTRONIK YANG AKAN
DIADMINISTRASIKAN DALAM PENITIPAN KOLEKTIF PT KUSTODIAN SENTRAL EFEK INDONESIA (“KSEI”).

Prospektus ini diterbitkan di Jakarta pada tanggal 8 Juni 2016.



Perseroan telah menyampaikan Pernyataan Pendaftaran sehubungan dengan Penawaran Umum
Saham Perdana ini kepada Kepala Pengawas Pasar Modal OJK dengan Surat No. 2016-1/011/DIR
tanggal 23 Maret 2016 sesuai dengan persyaratan yang ditetapkan dalam Undang-Undang
Republik Indonesia No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, yang dimuat dalam Lembaran Negara
Republik Indonesia No. 64 Tahun 1995, Tambahan Lembaran Negara No. 3608 dan peraturan
pelaksanaannya serta perubahan-perubahannya (“UUPM”).

Saham Yang Ditawarkan dalam Penawaran Umum Saham Perdana ini direncanakan akan
dicatatkan pada PT Bursa Efek Indonesia (“BEI”) sesuai dengan Perjanjian Pendahuluan
Pencatatan Efek yang telah dibuat antara Perseroan dengan BEI pada tanggal 21 Maret
2016 apabila memenuhi persyaratan pencatatan efek yang ditetapkan oleh BEI. Apabila
Perseroan tidak memenuhi persyaratan pencatatan yang ditetapkan oleh BEI, maka Penawaran
Umum Saham Perdana ini batal demi hukum dan pembayaran pesanan saham tersebut wajib
dikembalikan kepada para pemesan sesuai dengan UUPM dan Peraturan No. IX.A.2, Lampiran
Keputusan Ketua Bapepam dan LK No. Kep-122/BL/2009 tanggal 29 Mei 2009 tentang Tata
Cara Pendaftaran Dalam Rangka Penawaran Umum.

Semua Lembaga serta Profesi Penunjang Pasar Modal yang disebut dalam Prospektus ini
bertanggung jawab sepenuhnya atas data yang disajikan sesuai dengan fungsi masing-masing,
sesuai dengan peraturan yang berlaku di wilayah Republik Indonesia dan kode etik, norma serta
standar profesi masing-masing.

Sehubungan dengan Penawaran Umum Saham Perdana ini, setiap pihak terafiliasi dilarang
memberikan keterangan atau pernyataan mengenai data yang tidak diungkapkan dalam Prospektus
ini tanpa persetujuan tertulis dari Perseroan, Penjamin Pelaksana Emisi Efek, dan Penjamin Emisi Efek
Utama.

Penjamin Pelaksana Emisi Efek, Penjamin Emisi Efek Utama serta Lembaga dan Profesi
Penunjang Pasar Modal menyatakan tidak menjadi pihak yang terafiliasi dengan Perseroan baik
secara langsung maupun tidak langsung, sebagaimana dimaksud dalam UUPM, sesuai dengan
pengungkapan pada bab XIV mengenai Penjaminan Emisi Efek dan bab XV mengenai Lembaga
dan Profesi Penunjang Pasar Modal.

PENAWARAN UMUM SAHAM PERDANA INI TIDAK DIDAFTARKAN BERDASARKAN
UNDANG-UNDANG/PERATURAN LAIN SELAIN YANG BERLAKU DI INDONESIA.
BARANG SIAPA DI LUAR INDONESIA MENERIMA PROSPEKTUS INI, MAKA
DOKUMEN TERSEBUT TIDAK DIMAKSUDKAN SEBAGAI DOKUMEN PENAWARAN
UNTUK MEMBELI SAHAM, KECUALI BILA PENAWARAN DAN PEMBELIAN SAHAM
TERSEBUT TIDAK BERTENTANGAN, ATAU BUKAN MERUPAKAN PELANGGARAN
TERHADAP UNDANG-UNDANG/PERATURAN YANG BERLAKU DI NEGARA
TERSEBUT.

PERSEROAN TELAH MENGUNGKAPKAN SEMUA INFORMASI YANG WAJIB
DIKETAHUI OLEH PUBLIK DAN TIDAK TERDAPAT LAGI INFORMASI YANG
BELUM DIUNGKAPKAN SEHINGGA TIDAK MENYESATKAN PUBLIK.
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DEFINISI DAN SINGKATAN

“Afiliasi”

“Akuntan Publik” atau
“KAP PSS”

“Anggota Bursa”

”BAE”

“Bank Kustodian”

“Bapepam”

“Bapepam dan LK”

“Bursa Efek” atau “BEI”

: berarti pihak-pihak sebagaimana dimaksud dalam Pasal 1 ayat (1)

UUPM, yaitu:

(a) hubungan keluarga karena perkawinan dan keturunan sampai derajat
kedua, baik secara horizontal maupun vertikal;

(b) hubungan antara pihak dengan pegawai, direktur atau komisaris
dari pihak tersebut;

(c) hubungan antara dua perusahaan di mana terdapat satu atau lebih
anggota direksi atau dewan komisaris yang sama;

(d) hubungan antara perusahaan dan pihak, baik langsung maupun
tidak langsung, mengendalikan atau dikendalikan oleh perusahaan
tersebut;

(e) hubungan antara dua perusahaan yang dikendalikan baik langsung
maupun tidak langsung, oleh pihak yang sama; atau

(f) hubungan antara perusahaan dan pemegang saham utama.

. berarti Kantor Akuntan Publik Purwantono, Sungkoro & Surja (firma

anggota dari Ernst & Young Global Limited) yang melaksanakan audit
atas laporan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak dalam rangka
Penawaran Umum Saham Perdana.

. berarti Anggota Bursa Efek sebagaimana didefinisikan dalam Pasal 1

ayat (2) UUPM.

: berarti Biro Administrasi Efek, yaitu PT Datindo Entrycom,

berkedudukan di Jakarta Pusat, merupakan pihak yang melaksanakan
administrasi saham dalam Penawaran Umum Saham Perdana ini, yang
ditunjuk oleh Perseroan berdasarkan Akta Perjanjian Pengelolaan
Administrasi Saham No. 44 tanggal 22 Maret 2016, sebagaimana
diubah dengan Addendum Perjanjian Pengelolaan Administrasi Saham
No. 43 tanggal 27 Mei 2016, yang keduanya dibuat di hadapan Edward
Suharjo Wiryomartani, S.H., M.Kn., Notaris di Jakarta Barat, berikut
perubahan-perubahannya dan/atau penambahan-penambahannya dan/
atau pembaharuan-pembaharuannya yang dibuat dikemudian hari.

: berarti bank umum yang memperoleh persetujuan dari OJK untuk

memberikan jasa penitipan atau melakukan jasa kustodian sebagaimana
dimaksud dalam UUPM.

: berarti Badan Pengawas Pasar Modal atau para pengganti dan penerima

hak dan kewajibannya, sebagaimana dimaksud dalam Pasal 3 ayat (1)
UUPM.

. berarti Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan,

sebagaimana dimaksud dalam Keputusan Menteri Keuangan Republik
Indonesia No. 606/KMK.01/2005 tanggal 30 Desember 2005 tentang
Organisasi dan Tata Kerja Badan Pengawas Pasar Modal junctoPeraturan
Menteri Keuangan Republik Indonesia No. 206/PMK.01/2014 tanggal
17 Oktober 2014 tentang Organisasi dan Tata Kerja Kementerian Keuangan.

: berarti bursa efek sebagaimana didefinisikan dalam Pasal 1 ayat

(4) UUPM, dalam hal ini yang diselenggarakan oleh PT Bursa Efek
Indonesia, berkedudukan di Jakarta, di mana saham ini dicatatkan.
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“Daftar Pemesanan
Pembelian Saham” atau
”"DPPS”

“Dolar AS” atau “USD”

“Efektif”

“Emisi”

“Entitas Anak”

“Formulir Konfirmasi
Penjatahan Saham” atau
”FKPS”

“Formulir Pemesanan
Pembelian Saham” atau
”FPPS”

“Harga Penawaran”
“Hari Bank”

“Hari Bursa”

: berarti daftar yang memuat nama-nama dari pemesan Saham Yang

Ditawarkan dan jumlah Saham Yang Ditawarkan yang dipesan, yang
disusun berdasarkan FPPS yang dibuat oleh masing-masing Penjamin
Emisi Efek.

. berarti Dolar Amerika Serikat.

. berarti terpenuhinya seluruh persyaratan Pernyataan Pendaftaran sesuai

dengan ketentuan angka 4 Peraturan No. [X.A.2, yaitu:
e atas dasar lewatnya waktu, yakni:

- 45 hari sejak tanggal Pernyataan Pendaftaran diterima OJK
secara lengkap, yaitu telah mencakup seluruh kriteria yang
ditetapkan dalam peraturan yang terkait dengan Pernyataan
Pendaftaran dalam rangka Penawaran Umum Saham Perdana
dan peraturan yang terkait dengan Penawaran Umum Saham
Perdana; atau

- 45 hari sejak tanggal perubahan terakhir atas Pernyataan
Pendaftaran yang diajukan Perseroan atau yang diminta OJK
dipenuhi; atau

e atas dasar pernyataan efektif dari OJK bahwa tidak ada lagi
perubahan dan/atau tambahan informasi lebih lanjut yang
diperlukan.

: berarti penawaran saham yang dilakukan oleh Perseroan atau

diperdagangkan kepada Masyarakat melalui Penawaran Umum Saham
Perdana guna dicatatkan dan diperdagangkan di BEI.

. berarti perusahaan dimana (i) Perseroan mempunyai kepemilikan saham

dengan hak suara lebih dari 50% baik langsung maupun tidak langsung;
atau (ii) apabila Perseroan memiliki 50% atau kurang saham dengan hak
suara, Perseroan memiliki kemampuan untuk mengendalikan perusahaan
tersebut; sehingga laporan keuangannya dikonsolidasikan dengan
Perseroan sesuai dengan standar akuntansi yang berlaku di Indonesia.
Pada tanggal Prospektus ini diterbitkan, Perseroan memiliki dua Entitas
Anak, yaitu Listrindo Capital B.V. secara langsung dan Signal Capital
B.V. secara tidak langsung.

: berarti formulir yang dikeluarkan oleh Manajer Penjatahan yang

merupakan konfirmasi atas hasil penjatahan atas nama pemesan sebagai
tanda bukti kepemilikan atas Saham Yang Ditawarkan yang dijual oleh
Perseroan pada pasar perdana.

: berarti asli formulir pemesanan pembelian Saham Yang Ditawarkan

yang harus dibuat dalam lima rangkap, yang masing-masing harus diisi
secara lengkap, dibubuhi tanda tangan asli calon pembeli atau pemesan
serta diajukan oleh calon pembeli atau pemesan kepada Penjamin Emisi
Efek pada saat memesan Saham Yang Ditawarkan selama periode Masa
Penawaran Umum Saham Perdana.

: berarti harga atas Saham Yang Ditawarkan dalam Penawaran Umum

Saham Perdana, yaitu sebesar Rp1.500 (seribu lima ratus Rupiah).

: berarti hari dimana Bank Indonesia buka untuk menyelenggarakan

kegiatan kliring.

. berarti hari di mana Bursa Efek melakukan aktivitas transaksi

perdagangan efek, kecuali hari tersebut merupakan hari libur nasional
atau dinyatakan sebagai hari libur bursa oleh Bursa Efek.

iv



“Hari Kalender”

“Hari Kerja”

“IAPI”

“Kemenkumham?”

“Konfirmasi Tertulis”

“KSETI”

“Konsultan Hukum”

“Manajer Penjatahan”

“Masa Penawaran Umum
Saham Perdana”

“Masyarakat”

“Menkumham”
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. berarti setiap hari dalam satu tahun sesuai dengan kalender Gregorius

tanpa kecuali, termasuk hari Sabtu, Minggu dan hari libur nasional
yang ditetapkan sewaktu-waktu oleh Pemerintah Republik Indonesia
dan hari kerja biasa yang karena suatu keadaan tertentu ditetapkan oleh
Pemerintah Republik Indonesia sebagai bukan Hari Kerja.

: berarti hari kerja biasa kecuali hari Sabtu dan Minggu serta hari yang

ditetapkan oleh Pemerintah Republik Indonesia sebagai hari libur
nasional.

: berarti singkatan dari Institut Akuntan Publik Indonesia.

: berarti Kementerian Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik

Indonesia (dahulu dikenal dengan nama Departemen Hukum dan Hak
Asasi Manusia Republik Indonesia, Departemen Kehakiman Republik
Indonesia, Departemen Hukum dan Perundang-undangan Republik
Indonesia atau nama lainnya).

. berarti surat konfirmasi mengenai kepemilikan saham yang dikeluarkan

oleh KSEI dan/atau Bank Kustodian dan/atau Perusahaan Efekuntuk
kepentingan Pemegang Rekening di pasar sekunder.

. berarti PT Kustodian Sentral Efek Indonesia, berkedudukan di Jakarta

Selatan, yang merupakan Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian
sesuai dengan peraturan perundang-undangan di bidang pasar modal.

: berarti Assegaf Hamzah & Partners yang melakukan pemeriksaan atas

fakta hukum yang ada mengenai Perseroan serta keterangan hukum
lain yang berkaitan dalam rangka Penawaran Umum Saham Perdana.

: berarti PT Indo Premier Securities yang bertanggung jawab atas

penjatahan Saham Yang Ditawarkan sesuai dengan syarat-syarat yang
ditetapkan dalam Peraturan No. [X.A.7.

: berarti suatu jangka waktu di mana permintaan pemesanan Saham

yang Ditawarkan dapat diajukan oleh Masyarakat kepada Penjamin
Pelaksana Emisi Efek, para Penjamin Emisi Efek, dan Agen Penjualan
(jika ada) sebagaimana ditentukan dalam Prospektus dan FPPS, kecuali
Masa Penawaran Umum Saham Perdana itu ditutup secara lebih awal
sebagaimana ditentukan di dalam Perjanjian Penjaminan Emisi Efek,
jangka waktu mana tidak dapat kurang dari satu Hari Kerja dan tidak
lebih dari lima Hari Kerja.

: berarti perorangan dan/atau badan-badan dan/atau badan hukum, baik

Warga Negara Indonesia dan/atau badan-badan dan/atau badan hukum
Indonesia maupun Warga Negara Asing dan/atau badan-badan asing dan/
atau badan hukum asing, baik yang bertempat tinggal atau berkedudukan
hukum di Indonesia maupun bertempat tinggal atau berkedudukan
hukum di luar negeri yang diperkenankan untuk memiliki Saham Yang
Ditawarkan dengan memperhatikan peraturan perundang-undangan
yang berlaku.

: berarti Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia

(dahulu dikenal dengan nama Menteri Kehakiman Republik Indonesia
yang berubah nama Menteri Hukum dan Perundang-Undangan Republik
Indonesia).
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“OJK”

“Pemegang Rekening”

“Pemerintah”

“Penawaran Awal”

“Penawaran Umum” atau
“Penawaran Umum Saham
Perdana”

“Penilai Independen”

“Penitipan Kolektif”
“Penjamin Emisi Efek

Utama”

“Penjamin Pelaksana Emisi
Efek”

“Peraturan Pencatatan Bursa :

Efek”

: berarti Otoritas Jasa Keuangan yang merupakan lembaga yang

independen dan bebas dari campur tangan pihak lain, yang mempunyai
fungsi, tugas dan wewenang pengaturan, pengawasan, pemeriksaan
dan penyidikan sebagaimana dimaksud dalam Undang-Undang No. 21
Tahun 2011 tentang Otoritas Jasa Keuangan (“UU OJK”) yang tugas
dan wewenangnya meliputi pengaturan dan pengawasan kegiatan
jasa keuangan di sektor perbankan, pasar modal, perasuransian, dana
pensiun, lembaga jasa pembiayaan dan lembaga keuangan lainnya. Sejak
tanggal 31 Desember 2012, fungsi, tugas dan wewenang pengaturan
dan pengawasan kegiatan jasa keuangan di sektor pasar modal beralih
dari Bapepam dan LK ke OJK, atau para pengganti dan penerima hak
dan kewajibannya, sesuai dengan Pasal 55 UU OJK.

. berarti pihak yang namanya tercatat sebagai pemilik rekening efek dan/

atau sub rekening efek di KSEI yang dapat merupakan Bank Kustodian
atau Perusahaan Efek.

: berarti Pemerintah Republik Indonesia.

: berarti ajakan baik langsung maupun tidak langsung dengan menggunakan

Prospektus Awal, segera setelah diumumkannya Prospektus Ringkas di
surat kabar, yang bertujuan untuk mengetahui minat Masyarakat atas
Saham Yang Ditawarkan, berupa indikasi jumlah saham yang ingin dibeli
dan/atau perkiraan Harga Penawaran, tapi tidak bersifat mengikat dan
bukan merupakan suatu pemesanan sesuai dengan Peraturan No. [X.A.8,
Lampiran Keputusan Ketua Bapepam No. Kep-41/PM/2000 tanggal
27 Oktober 2000 tentang Prospektus Awal dan Info Memo (“Peraturan
No. IX.A.8”) dan dengan memperhatikan Peraturan No. IX.A.2.

: berarti penawaran atas Saham Yang Ditawarkan kepada Masyarakat

dengan mengingat syarat dan ketentuan sebagaimana diatur dalam
Perjanjian Penjaminan Emisi Efek dan tata cara yang diatur dalam
UUPM dan ketentuan yang berlaku di Bursa Efek di Indonesia.

: berarti Kantor Jasa Penilai Publik Munir Wisnu Heru & Rekan (“KJPP

MWH?), yang ditunjuk Perseroan untuk melakukan Penilaian atas
aset berwujud yang terdiri atas tanah, bangunan dan sarana pelengkap
lainnya, mesing-mesin dan peralatannya serta kendaraan bermotor
milik Perseroan.

. berarti penitipan atas efek yang dimiliki bersama oleh lebih dari satu

pihak yang kepentingannya diwakili oleh KSEI.

. berarti setiap Penjamin Emisi Efek yang melakukan penjaminan dengan

porsi tertentu atas Saham Yang Ditawarkan dalam Penawaran Umum
Saham Perdana, dalam hal ini adalah PT Citigroup Securities Indonesia,
PT Deutsche Securities Indonesia dan PT UBS Securities Indonesia,
sebagaimana diatur dalam Perjanjian Penjaminan Emisi Efek.

: berarti pihak yang bertanggung jawab atas pengelolaan dan

penyelenggaraan, pengendalian dan penjatahan Emisi Saham Yang
Ditawarkan dalam Penawaran Umum Saham Perdana, dalam hal ini
adalah PT Indo Premier Securities.

berarti Peraturan Bursa Efek Indonesia No. [-A, Lampiran Keputusan
Direksi Bursa Efek Indonesia No. Kep-00001/BEI/01-2014 tanggal
20 Januari 2014 tentang Pencatatan Saham dan Efek Bersifat Ekuitas
Selain Saham yang Diterbitkan oleh Perusahaan Tercatat.
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“Peraturan No.

“Peraturan No.

“Peraturan No.

“Peraturan No.

“Peraturan No.

“Peraturan No.

“Peraturan OJK No.

32/2014”

“Peraturan OJK No.

33/2014”

“Peraturan OJK No.

30/2015”

“Peraturan OJK No.

55/2015”

“Peraturan OJK No.

56/2015”

“Perjanjian Pendaftaran

Efek”

“Perjanjian Penjaminan

IX.A.2”

IX.A.7”

IX.E.1”

IX.E.2”

IX.J.1”

IX.H.17 :

Emisi Efek” atau "PPEE”
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: berarti Peraturan No. IX.A.2, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam

dan LK No. Kep-122/BL/2009 tanggal 29 Mei 2009 tentang Tata Cara
Pendaftaran Dalam Rangka Penawaran Umum.

. berarti Peraturan No. IX.A.7, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam dan

LK No. Kep-691/BL/2011 tanggal 30 Desember 2011 tentang Pemesanan
dan Penjatahan Efek Dalam Penawaran Umum.

: berarti Peraturan No. IX.E.1, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam dan

LK No. Kep-412/BL/2009 tanggal 25 November 2009 tentang Transaksi
Afiliasi dan Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu.

: berarti Peraturan No. IX.E.2, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam dan

LK No. Kep-614/BL/2011 tanggal 28 November 2011 tentang Transaksi
Material dan Perubahan Kegiatan Usaha Utama.

. berarti Peraturan No. IX.J.1, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam dan

LK No. Kep-179/BL/2008 tanggal 14 Mei 2008 tentang Pokok-Pokok
Anggaran Dasar Perseroan Yang Melakukan Penawaran Umum Efek
Bersifat Ekuitas dan Perusahaan Publik.

berarti Peraturan No. IX.H.1, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam &
LK No. KEP-264/BL/2011 tanggal 31 Mei 2011 tentang Pengambilalihan
Perusahaan Terbuka.

: berarti Peraturan OJK No. 32/POJK.04/2014 tanggal 8 Desember 2014

tentang Rencana dan Penyelenggaraan Rapat Umum Pemegang Saham
Perusahaan Terbuka.

: berarti Peraturan OJK No. 33/POJK.04/2014 tanggal 8 Desember 2014

tentang Direksi dan Dewan Komisaris Emiten atau Perusahaan Publik.

: Berarti Peraturan OJK No. 30/POJK.04/2015 tanggal 16 Desember 2015

tentang Laporan Realisasi Penggunaan Dana Hasil Penawaran Umum.

: berarti Peraturan OJK No. 55/POJK.04/2015 tanggal 29 Desember 2015

tentang Pembentukan dan Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit.

: berarti Peraturan OJK No. 56/POJK.04/2015 tanggal 29 Desember

2015 tentang Pembentukan dan Pedoman Penyusunan Piagam Unit
Audit Internal.

: berarti Perjanjian Pendaftaran Efek Bersifat Ekuitas di KSEI No. SP-

0027/PE/KSEI/1215 tanggal 8 Desember 2015 yang dibuat dibawah
tangan oleh dan antara Perseroan dengan KSEI.

: berarti Akta Perjanjian Penjaminan Emisi Efek Penawaran Umum

Perdana Saham PT Cikarang Listrindo Tbk. No. 42 tanggal 22 Maret
2016, sebagaimana diubah dengan Addendum dan Pernyataan Kembali
Perjanjian Penjaminan Emisi Efek Penawaran Umum Perdana Saham
PT Cikarang Listrindo Tbk. No. 23 tanggal 21 April 2016 dan Addendum
Kedua dan Pernyataan Kembali Perjanjian Penjaminan Emisi Efek
Penawaran Umum Perdana Saham PT Cikarang Listrindo Tbk. No. 42
tanggal 27 Mei 2016, yang dibuat oleh dan antara Perseroan dengan
Penjamin Pelaksana Emisi Efek dan Penjamin Emisi Efek Utama
yang seluruhnya dibuat di hadapan Edward Suharjo Wiryomartani,
S.H., M.Kn., Notaris di Jakarta Barat, termasuk segala perubahan-
perubahannya dan/atau penambahan-penambahannya dan/atau
pembaharuan-pembaharuannya yang akan dibuat di kemudian hari.
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“Pernyataan Efektif”

“Pernyataan Pendaftaran”

“Perseroan”
“Perusahaan Efek”

“Prospektus”

“Prospektus Awal”

“Prospektus Ringkas”

“Perubahan dan/atau
Tambahan Atas Prospektus
Ringkas”

“Rupiah” atau “Rp”

. berarti pernyataan yang diterbitkan oleh OJK yang menyatakan bahwa

Pernyataan Pendaftaran menjadi Efektif.

: berarti dokumen yang wajib diajukan oleh Perseroan kepada OJK

sebelum Perseroan melakukan penawaran dan penjualan Saham Yang
Ditawarkan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 1 ayat (19) UUPM
juncto Peraturan No. IX.C.1, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam
No. KEP-42/PM/2000 tanggal 27 Oktober 2000 tentang Pedoman
Mengenai Bentuk dan Isi Pernyataan Pendaftaran Dalam Rangka
Penawaran Umum dan dengan memperhatikan ketentuan dalam
Peraturan No. IX.A.2 serta Peraturan No. IX.A.1, Lampiran Keputusan
Ketua Bapepam dan LK No. Kep-690/BL/2011 tanggal 30 Desember
2011 tentang Ketentuan Umum Pengajuan Pernyataan Pendaftaran.

: berarti PT Cikarang Listrindo Tbk., berkedudukan di Jakarta Selatan,

suatu perseroan terbatas yang didirikan menurut dan berdasarkan hukum
Negara Republik Indonesia.

. berarti pihak yang melakukan kegiatan usaha sebagai penjamin emisi

efek, perantara pedagang efek dan/atau manajer investasi sebagaimana
dimaksud dalam UUPM.

: berarti dokumen tertulis final yang dipersiapkan oleh Perseroan bersama-

sama dengan Penjamin Pelaksana Emisi Efek, yang memuat seluruh
informasi maupun fakta-fakta penting dan relevan mengenai Perseroan
dan Saham Yang Ditawarkan dalam bentuk dan substansi sesuai dengan
Peraturan No. IX.C.2, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam No. Kep-51/
PM/1996 tanggal 17 Januari 1996 tentang Pedoman Mengenai Bentuk
dan Isi Prospektus Dalam Rangka Penawaran Umum.

: berarti berarti dokumen tertulis yang dipersiapkan oleh Perseroan

dan Penjamin Pelaksana Emisi Efek dalam rangka Penawaran Umum
Saham Perdana dan memuat seluruh informasi dalam Prospektus yang
disampaikan kepada OJK sebagai bagian dari Pernyataan Pendaftaran,
kecuali informasi mengenai jumlah, Harga Penawaran, penjaminan
emisi efek atau hal-hal lain yang berhubungan dengan persyaratan
penawaran yang belum dapat ditentukan, sesuai dengan Peraturan
No. IX.A.8, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam No. Kep-113/PM/1996
tanggal 24 Desember 1996 tentang Prospektus Awal dan Info Memo.

: berarti pernyataan atau informasi tertulis yang merupakan ringkasan

dari Prospektus Awal yang disusun dan diterbitkan oleh Perseroan
dibantu oleh Penjamin Pelaksana Emisi Efek sesuai dengan Peraturan
No. IX.C.3, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam No. Kep.43/PM/2000
tanggal 27 Oktober 2000 tentang Pedoman Mengenai Bentuk dan
Isi Prospektus Ringkas Dalam Rangka Penawaran Umum dan yang
akan diumumkan dalam sekurang-kurangnya dua Hari Kerja setelah
diterimanya pernyataan dari OJK bahwa Perseroan dapat mengumumkan
Prospektus Ringkas sebagaimana diatur dalam Peraturan No. [X.A.2.

: berarti pernyataan atau informasi tertulis yang merupakan perbaikan

dan/atau tambahan atas Prospektus Ringkas, yang diumumkan
sekurang-kurangnya satu surat kabar harian berbahasa Indonesia yang
berperedaran nasional dalam waktu selambat-lambatnya satu Hari Kerja
setelah Pernyataan Efektif sesuai dengan Peraturan No. [X.A.2.

: berarti mata uang Republik Indonesia.
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“RUPS”

“Saham Baru”

“Saham Yang Ditawarkan”

“SHGB”

“Tanggal Distribusi”

“Tanggal Pembayaran”

“Tanggal Pencatatan”

“Tanggal Pengembalian
Uang Pemesanan”

“Tanggal Penjatahan”

“Undang-Undang Pasar
Modal” atau “UUPM”

“uupT”

CIKARANG LISTRINDO
ENERGY

: berarti Rapat Umum Pemegang Saham, yaitu rapat umum para pemegang

saham Perseroan yang diselenggarakan sesuai dengan ketentuan-
ketentuan Anggaran Dasar Perseroan, UUPT dan UUPM serta peraturan-
peraturan pelaksananya.

. berarti saham biasa atas nama yang akan diterbitkan dalam rangka

Penawaran Umum Saham Perdana.

: berarti saham yang ditawarkan dan dijual kepada Masyarakat oleh

Penjamin Emisi Efek melalui Penawaran Umum Saham Perdana dalam
jumlah sebanyak 1.608.716.000 (satu miliar enam ratus delapan juta
tujuh ratus enam belas ribu) saham biasa atas nama masing-masing
dengan nilai nominal Rp200 (dua ratus Rupiah), yang mewakili sebesar
10% (sepuluh persen) dari modal ditempatkan dan disetor Perseroan
setelah Penawaran Umum Saham Perdana, yang selanjutnya akan
dicatatkan pada Bursa Efek pada Tanggal Pencatatan.

: berarti Sertifikat Hak Guna Bangunan.

. berarti tanggal yang sama dengan Tanggal Pembayaran, yaitu selambat-

lambatnya dua Hari kerja setelah Tanggal Penjatahan, pada tanggal
mana Saham Yang Ditawarkan didistribusikan secara elektronik oleh
KSEI kepada Penjamin Emisi Efek untuk kemudian didistribusikan
kepada pemesan.

. berarti tanggal pembayaran hasil penjualan Saham Yang Ditawarkan

pada pasar perdana yang harus disetor oleh Penjamin Emisi Efek kepada
Perseroan melalui Penjamin Pelaksana Emisi Efek, yaitu pada tanggal
yang sama dengan Tanggal Distribusi.

: berarti tanggal pencatatan saham untuk diperdagangkan di Bursa Efek

dalam waktu selambat-lambatnya satu Hari Kerja setelah Tanggal
Distribusi.

. berarti tanggal untuk pengembalian uang pemesanan pembelian

Saham Yang Ditawarkan oleh Penjamin Pelaksana Emisi Efek melalui
Penjamin Emisi Efek kepada para pemesan yang sebagian atau seluruh
pesanannya tidak dapat dipenuhi karena adanya penjatahan atau
dalam hal Penawaran Umum Saham Perdana dibatalkan atau ditunda,
bagaimanapun Tanggal Pengembalian Uang Pemesanan tidak boleh
lebih lambat dari dua Hari Kerja setelah Tanggal Penjatahan atau dua
Hari Kerja setelah tanggal diumumkannya pembatalan atau penundaan
Penawaran Umum Saham Perdana.

: berarti selambat-lambatnya dua Hari Kerja terhitung setelah penutupan

Masa Penawaran Umum Saham Perdana, pada saat mana Manajer
Penjatahan menetapkan penjatahan Saham Yang Ditawarkan bagi setiap
pemesan.

: berarti Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal,

Lembaran Negara Republik Indonesia No. 64 Tahun 1995, Tambahan
No. 3608, beserta peraturan-peraturan pelaksananya.

: berarti Undang-Undang No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas,

Lembaran Negara Republik Indonesia No. 106 Tahun 2007, Tambahan
No. 4756.
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SINGKATAN NAMA PERUSAHAAN

“BIP” : berarti
“GPS” . berarti
“MM-2100" . berarti
“PLN” . berarti
“PGN” . berarti
“Pp” . berarti
“Rabana” . berarti

“UW”» . berarti

singkatan dari PT Brasali Industri Pratama

singkatan dari PT Gasindo Pratama Sejati

singkatan dari Megalopolis Manunggal-2100

singkatan dari PT Perusahaan Listrik Negara (Persero)
singkatan dari PT Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk.
singkatan dari PT Pentakencana Pakarperdana

singkatan dari PT Rabana Gasindo Makmur

singkatan dari PT Udinda Wahanatama
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DEFINISI DAN SINGKATAN TEKNIS DALAM INDUSTRI

LISTRIK

“ESDM”

“Faktor Kapasitas”
“Heat Rate”

“HRSG”

“IPP”

“TUKU”
“ITUPTL”
GGkWh”

“MMBTU”

“MMSCF”

“SAIDI”

“SATFI”

“Peraturan 14/2012”

“UU Ketenagalistrikan”

: berarti singkatan dari Energi dan Sumber Daya Mineral.

: berarti jumlah produksi listrik selama periode operasi dibandingkan

jumlah produksi terpasang selama periode tertentu.

: berarti besar energi yang digunakan oleh unit pembangkit dalam

memproduksi satu unit output.

: berarti Heat Recovery Steam Generator, yaitu peralatan utama dari

pembangkit listrik berbahan bakar gas dan uap yang berfungsi untuk
memanfaatkan gas buang turbin gas untuk memproduksi uap bertekanan.

: berarti Independent Power Producer atau perusahaan produsen listrik

swasta.

: berarti Izin Usaha Ketenagalistrikan untuk Kepentingan Umum.
: berarti Izin Usaha Penyediaan Tenaga Listrik.
: berarti Kilo Watt Hour atau kilowatt jam.

: berarti Million British Thermal Unit, yaitu jumlah energi panas yang

dibutuhkan untuk menaikkan temperatur satu Ib (pound) air sebesar satu
derajat Fahrenheit pada tekanan 14,7 psi (per square inch).

: berarti Million Standard Cubic Feet, yaitu sejumlah gas yang diperlukan

untuk mengisi ruangan satu kaki kubik, dengan tekanan sebesar 14,73
psi.

. berarti System Average Interruption Duration Index atau Indeks Lama

Gangguan, yaitu rata-rata indeks lama waktu pemadaman dalam satu
kurun waktu. SAIDI dihitung dengan membandingkan lama gangguan
pada konsumen dengan jumlah total konsumen yang dilayani.

: berarti System Average Interruption Frequency Index atau Indeks

Frekuensi Gangguan, yaitu rata-rata indeks jumlah pemadaman dalam
satu kurun waktu. SAIFI dihitung dengan membandingkan jumlah total
gangguan dengan jumlah total konsumen yang dilayani.

: berarti Peraturan Pemerintah No. 14 Tahun 2012 tentang Kegiatan Usaha

Penyediaan Tenaga Listrik, Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun
2012 No. 28, Tambahan No. 5281.

: berarti Undang-Undang No. 30 Tahun 2009 tentang Ketenagalistrikan,

Lembaran Negara Republik Indonesia Tahun 2009 No. 133, Tambahan
No. 5052.
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RINGKASAN

Ringkasan di bawah ini dibuat atas dasar fakta-fakta serta pertimbangan-pertimbangan penting
yang merupakan bagian yang tidak terpisahkan dan harus dibaca dalam kaitannya dengan informasi
lain yang lebih rinci, termasuk laporan keuangan konsolidasian beserta catatan atas laporan
keuangan konsolidasian terkait, serta risiko usaha, yang seluruhnya tercantum dalam Prospektus ini.
Semua informasi keuangan yang tercantum dalam Prospektus ini bersumber dari laporan keuangan
konsolidasian yang dinyatakan dalam mata uang Dolar AS kecuali dinyatakan lain dan disajikan sesuai
dengan prinsip standar akuntansi keuangan di Indonesia.

1. KETERANGAN SINGKAT MENGENAI PERSEROAN

Perseroan, berkedudukan di Jakarta Selatan, didirikan berdasarkan Akta Pendirian No. 187 tanggal 28
Juli 1990 sebagaimana diubah dengan (i) Akta Perubahan Anggaran Dasar No. 22 tanggal 22 Juni 1991
dan (ii) Akta Perubahan Anggaran Dasar No. 29 tanggal 26 Juli 1991, ketiganya dibuat di hadapan
Lukman Kirana, S.H., Notaris di Jakarta, yang telah mendapat pengesahan dari Menkumham berdasarkan
Surat Keputusan No. C2-5479.HT.01.01.TH’91 tanggal 5 Oktober 1991, dan telah didaftarkan di
Kantor Pengadilan Negeri Jakarta Pusat di bawah (i) No. 1657/1992, (ii) No. 1658/1992, dan (iii)
No. 1659/1992, ketiganya tertanggal 29 Juni 1992, serta telah diumumkan dalam Berita Negara Republik
Indonesia No. 88 tanggal 2 November 1993, Tambahan No. 5163 (“Akta Pendirian”).

Anggaran dasar Perseroan pada Akta Pendirian selanjutnya telah mengalami beberapa kali perubahan
dan terakhir diubah sebagaimana termaktub dalam Akta Pernyataan Keputusan Pemegang Saham
No. 10 tanggal 4 Maret 2016, yang dibuat di hadapan Edward Suharjo Wiryomartani, S.H., M.Kn., Notaris
di Jakarta Barat, yang telah mendapatkan persetujuan dari Menkumham berdasarkan Surat Keputusan
No. AHU-0004450.AH.01.02.Tahun 2016 tanggal 7 Maret 2016 dan telah diberitahukan kepada
Menkumham sebagaimana ternyata dalam Surat Penerimaan Pemberitahuan Perubahan Anggaran
Dasar No. AHU-AH.01.03-0029248 tanggal 7 Maret 2016 dan Surat Penerimaan Pemberitahuan
Perubahan Data Perseroan No. AHU-AH.01.03-0029249 tanggal 7 Maret 2016 dan telah didaftarkan
pada Daftar Perseroan di bawah No. AHU-0029336.AH.01.11.Tahun 2016 tanggal 7 Maret 2016 (“Akta
No. 10/2016™).

Berdasarkan Pasal 3 Anggaran Dasar Perseroan, maksud dan tujuan utama Perseroan adalah berusaha
dalam bidang industri pusat pembangkit tenaga listrik, pemasaran, dan pendistribusian tenaga listrik
dan agen. Pada tanggal Prospektus ini diterbitkan, kegiatan usaha utama yang dijalankan Perseroan
adalah industri pusat pembangkit tenaga listrik, pemasaran dan pendistribusian tenaga listrik serta agen.

Berikut adalah penyertaan Perseroan secara langsung dan tidak langsung pada dua Entitas Anak:

Tahun
Kepemilikan Perseroan Tahun Penyertaan Status Negara
Entitas Anak (%) Kegiatan Usaha Pendirian Perseroan Operasional Operasi
Listrindo Capital B.V. 100,0% Perusahaan 2007 2007 Beroperasi  Belanda
investasi
Signal Capital B.V. 100,0% (melalui Perusahaan 2007 2007 Beroperasi Belanda
Listrindo Capital B.V.) investasi

Sebagai pemegang IUKU terintegrasi, Perseroan adalah penyedia tenaga listrik swasta yang memasok
tenaga listrik kepada 2.185 pelanggan yang berlokasi di lima kawasan industri yang berdekatan di
wilayah Cikarang. Perseroan juga memasok listrik untuk PLN, sebuah perusahaan listrik milik negara,
sesuai dengan Electrical Power Supply and Purchase Agreement (“EPSPA”) dimana PLN berkomitmen
untuk membeli sejumlah tetap tenaga listrik dari Perseroan setiap bulannya dengan basis “take-or-pay”.
Penjualan listrik kepada pelanggan kawasan industri Perseroan selama beberapa tahun belakangan
telah mendorong pertumbuhan pendapatan yang konsisten dan arus kas yang kuat, sedangkan penjualan
kepada PLN memberikan permintaan yang dapat diandalkan.
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2. PENAWARAN UMUM SAHAM PERDANA

Berikut merupakan ringkasan struktur Penawaran Umum Saham Perdana Perseroan:

Sebanyak 1.608.716.000 (satu miliar enam ratus delapan juta
tujuh ratus enam belas ribu) saham biasa atas nama, yang
mewakili sebesar 10% (sepuluh persen) dari modal ditempatkan
dan disetor Perseroan setelah Penawaran Umum Saham Perdana

Jumlah Saham Yang Ditawarkan

Nilai Nominal : Rp200 (dua ratus Rupiah) setiap saham

Harga Penawaran : Rp1.500 (seribu lima ratus Rupiah) setiap saham

: Rp2.413.074.000.000 (dua triliun empat ratus tiga belas miliar
tujuh puluh empat juta Rupiah)

Nilai Emisi

Saham Yang Ditawarkan dalam rangka Penawaran Umum Saham Perdana ini seluruhnya merupakan
Saham Baru yang berasal dari portepel dan akan memberikan kepada pemegangnya hak yang sama dan
sederajat dalam segala hal dengan saham lainnya dari Perseroan yang telah ditempatkan dan disetor
penuh, termasuk hak atas pembagian dividen dan sisa kekayaan hasil likuidasi, hak untuk menghadiri
dan mengeluarkan suara dalam Rapat Umum Pemegang Saham (“RUPS”), hak atas pembagian saham
bonus dan hak memesan efek terlebih dahulu sesuai dengan ketentuan dalam UUPT dan UUPM.

Saham Yang Ditawarkan dimiliki secara sah dan dalam keadaan bebas, tidak sedang dalam sengketa
dan/atau dijaminkan kepada pihak manapun serta tidak sedang ditawarkan kepada pihak lain.

Berdasarkan Akta No. 10/2016, struktur permodalan dan susunan pemegang saham Perseroan terakhir
pada tanggal Prospektus ini diterbitkan adalah sebagai berikut:

Nilai Nominal Rp200 per Saham

Keterangan — -

Jumlah Saham Jumlah Nilai Nominal (%)
Modal Dasar 57.913.760.000 11.582.752.000.000
Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh
1. PT Udinda Wahanatama 5.266.060.000 1.053.212.000.000 36,38
2. PT Brasali Industri Pratama 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81
3. PT Pentakencana Pakarperdana 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81
Jumlah Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh 14.478.440.000 2.895.688.000.000 100,00

Saham dalam Portepel 43.435.320.000 8.687.064.000.000

Dengan terjualnya seluruh Saham Yang Ditawarkan dalam Penawaran Umum Saham Perdana ini, maka
struktur permodalan dan susunan pemegang saham Perseroan sebelum dan setelah Penawaran Umum
Saham Perdana secara proforma adalah sebagai berikut :

Sebelum Penawaran Umum Saham Perdana Setelah Penawaran Umum Saham Perdana
Nilai Nominal Rp200 per Saham Nilai Nominal Rp200 per Saham

Keterangan Jumlah . Jumlah .
Jumlah Saham Nilai Nominal (%) Jumlah Saham Nilai Nominal (%)

Modal Dasar 57.913.760.000 11.582.752.000.000 57.913.760.000 11.582.752.000.000
Modal Ditempatkan dan

Disetor Penuh
1. PT Udinda Wahanatama 5.266.060.000 1.053.212.000.000 36,38  5.266.060.000 1.053.212.000.000 32,74
2. PT Brasali Industri Pratama 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81  4.606.190.000 921.238.000.000 28,63
3. PT Pentakencana Pakarperdana 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81  4.606.190.000 921.238.000.000 28,63
4. Masyarakat - - - 1.608.716.000 321.743.200.000 10,00

Jumlah Modal Ditempatkan
dan Disetor Penuh

14.478.440.000  2.895.688.000.000 100,00 16.087.156.000

3.217.431.200.000 100,00

Saham dalam Portepel

43.435.320.000 8.687.064.000.000 41.826.604.000

8.365.320.800.000
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Berdasarkan Peraturan Presiden No. 44 Tahun 2016 tentang Daftar Bidang Usaha yang Tertutup dan Bidang
Usaha yang Terbuka dengan Persyaratan di Bidang Penanaman Modal, pihak asing dapat memiliki
saham pada perusahan di bidang usaha pembangkit listrik diatas I0MW sebesar maksimal 95%.

Program Kepemilikan Saham Perseroan oleh Karyawan melalui Penjatahan Saham untuk
Karyawan (Employee Stock Allocation atau Program ESA)

Bersamaan dengan Penawaran Umum Saham Perdana, Perseroan mengadakan Program ESA sesuai
dengan Surat Keputusan Edaran Direksi Perseroan tanggal 21 April 2016 yang memberikan persetujuan
atas persyaratan peserta dan pelaksanaan Program ESA sehubungan dengan Penawaran Umum Saham
Perdana Perseroan sebagaimana terlampir dalam surat keputusan tersebut. Program ESA ini dialokasikan
sebanyak-banyaknya 3,0% (tiga persen) dari jumlah Saham Yang Ditawarkan dalam Penawaran Umum
Saham Perdana atau sebanyak-banyaknya sebesar 48.261.500 (empat puluh delapan juta dua ratus enam
puluh satu ribu lima ratus) saham.

Tujuan utama dari Program ESA adalah agar karyawan mempunyai rasa memiliki (sense of belonging)
dan diharapkan dapat meningkatkan produktivitas kerja masing-masing karyawan yang pada akhirnya
akan meningkatkan pula kinerja korporasi secara keseluruhan sehingga terdapat peningkatan nilai
perusahaan yang dapat dinikmati oleh stakeholders Perseroan.

Pelaksanaan Program ESA akan mengikuti ketentuan yang terdapat dalam Peraturan No. 1X.A.7,
Lampiran Keputusan Ketua Bapepam dan LK No. Kep-691/BL/2011 tanggal 30 Desember 2011 tentang
Pemesanan dan Penjatahan Efek Dalam Penawaran Umum (“Peraturan No. [X.A.77).

Dengan terjualnya seluruh Saham Yang Ditawarkan Perseroan dalam Penawaran Umum Saham Perdana
ini, dan Program ESA seperti dijelaskan di atas, maka struktur permodalan saham dan susunan pemegang
saham Perseroan sebelum dan sesudah Penawaran Umum Saham Perdana dan pelaksanaan Program
ESA secara proforma menjadi sebagai berikut:

Sebelum Penawaran Umum Saham Perdana Setelah Penawaran Umum Saham Perdana

dan Pelaksanaan Program ESA dan Pelaksanaan Program ESA
Keterangan Nilai Nominal Rp200 per Saham Nilai Nominal Rp200 per Saham
Jumlah Saham Jull\}l;zﬂlﬁlllal (%)  Jumlah Saham Ju&“{:ﬁ:‘ig]llal (%)

Modal Dasar 57.913.760.000 11.582.752.000.000 57.913.760.000 11.582.752.000.000
Modal Ditempatkan dan

Disetor Penuh
1. PT Udinda Wahanatama 5.266.060.000 1.053.212.000.000 36,38 5.266.060.000 1.053.212.000.000 32,74
2. PT Brasali Industri Pratama 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81 4.606.190.000  921.238.000.000 28,63
3. PT Pentakencana Pakarperdana 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81 4.606.190.000  921.238.000.000 28,63
4. Masyarakat - - - 1.560.454.500  312.090.900.000 9,70
5. Karyawan (Program ESA) - - - 48.261.500 9.652.300.000 0,30
Jumlah Modal Ditempatkan

dan Disetor Penuh 14.478.440.000 2.895.688.000.000 100,00 16.087.156.000 3.217.431.200.000 100,00
Saham dalam Portepel 43.435.320.000  8.687.064.000.000 41.826.604.000 8.365.320.800.000

Keterangan selengkapnya mengenai Penawaran Umum Saham Perdana dapat dilihat pada Bab I
Prospektus ini.

3. RENCANA PENGGUNAAN DANA DARI HASIL PENAWARAN UMUM

Dana hasil dari Penawaran Umum Saham Perdana ini, setelah dikurangi biaya-biaya Emisi, akan
digunakan untuk:

e Sekitar 70% akan digunakan untuk penambahan kapasitas pembangkit listrik baik pada fasilitas
yang sudah ada dan/atau fasilitas baru dengan membangun fasilitas pembangkit listrik berbahan

bakar gas dan uap atau pembangkit listrik berbahan bakar batubara.

»  Sekitar 30% akan digunakan untuk memenuhi kebutuhan modal kerja Perseroan guna mendukung
operasi Perseroan yang terkait beban umum dan administrasi, beban penjualan dan beban pendanaan.
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Penjelasan lebih lengkap mengenai Rencana Penggunaan Dana dari hasil Penawaran Umum Saham
Perdana dapat dilihat pada Bab II Prospektus ini.

4. RISIKO USAHA

Risiko-risiko berikut merupakan risiko-risiko yang material bagi Perseroan dan Entitas Anak, serta
telah dilakukan pembobotan berdasarkan dampak dari masing-masing risiko terhadap kinerja keuangan
Perseroan, dimulai dari risiko utama Perseroan:

RISIKO TERKAIT DENGAN KEGIATAN USAHA PERSEROAN DAN ENTITAS ANAK

* Kinerja keuangan Perseroan sangat bergantung pada kelangsungan, kesuksesan dan pertumbuhan
bisnis di kawasan industri yang dilayani Perseroan dan kelanjutan pengembangan kawasan industri
dan pembangunan lahan industri baru yang siap dijual di kawasan industri yang dilayani Perseroan,
yang semuanya bergantung pada pertumbuhan ekonomi global secara umum.

*  Perseroan memiliki risiko terkait dengan ketergantungan pada PLN sebagai pelanggan yang
signifikan.

*  Pelanggan pada area bisnis yang dilayani Perseroan dapat menerima penyaluran listrik dari sumber
lain sebagai akibat dari perubahan peraturan terbaru dan meningkatnya persaingan.

e Pembangkit listrik Perseroan bergantung pada dua pemasok gas bumi dan kegagalan pemasok
untuk memasok gas bumi yang dibutuhkan dalam jumlah yang cukup untuk menghasilkan listrik
bagi pelanggan sesuai kontrak dapat berdampak buruk pada kegiatan usaha, kondisi keuangan dan
hasil operasi Perseroan.

*  Perseroan mungkin tidak dapat memperpanjang atau memperbaharui perjanjian pasokan gas
Perseroan pada saat berakhirnya perjanjian tersebut, dengan ketentuan komersil yang dapat diterima,
atau sama sekali.

e Apabila biaya atas gas bumi meningkat, hasil operasi Perseroan dapat mengalami dampak buruk.

e Penundaan atau kesulitan yang dihadapi dalam proses perolehan sertifikat Hak Guna Bangunan
(“HGB”) dapat mengganggu rencana ekspansi, prospek pertumbuhan masa depan dan profitabilitas
Perseroan.

*  Lokasi pembangkit listrik Perseroan di Jawa meningkatkan kesulitan dalam mendapatkan jumlah
pasokan gas bumi yang memadai.

e Perseroan mungkin tidak dapat menyelesaikan pembangunan pembangkit listrik baru berbahan
bakar batubara. Sebagai tambahan, Perseroan tidak memiliki pengalaman dalam menjalankan dan
mengelola pembangkit listrik berbahan bakar batubara.

e Perseroan mungkin tidak mendapatkan permintaan pelanggan yang cukup untuk memanfaatkan
ckspansi kapasitas, termasuk untuk kapasitas pembangkit tambahan dari pembangkit listrik berbahan
bakar batubara dan peningkatan kapasitas di masa yang mendatang yang sedang dipertimbangkan.

e Perseroan dapat mengalami penundaan atau kesulitan dalam memperoleh persetujuan Pemerintah
tertentu.

e Harga batubara memiliki siklus dan dapat mengalami fluktuasi yang signifikan.

*  Perseroan mungkin tidak berhasil melaksanakan strategi pertumbuhan Perseroan karena bergantung
pada berbagai faktor, yang beberapa di antaranya berada di luar kendali Perseroan.

e Penjualan listrik Perseroan dapat terpengaruh jika Pemerintah kembali memperkenalkan subsidi
bahan bakar solar atau sejenis lainnya, atau pelanggan membangun pembangkit listrik sendiri.

* Gangguan pada operasi di pembangkit listrik Cikarang dapat berpengaruh terhadap penurunan
kapasitas atau ketidakmampuan untuk membangkitkan listrik atau menyalurkan listrik, yang akan
berakibat buruk kepada kegiatan usaha, kondisi keuangan dan hasil operasi Perseroan.

*  Fasilitas Perseroan berada di daerah rawan gempa bumi dan dapat terkena dampak dari berbagai
bencana alam yang melanda Indonesia.

e Perseroan memiliki asuransi yang terbatas.

* Keberhasilan Perseroan bergantung pada kemampuan untuk menarik, mempertahankan dan
memotivasi personel yang memenuhi kualifikasi.

* Perseroan mungkin mengalami penentangan dari masyarakat di wilayah pembangkit listrik
Perseroan.

*  Perseroan bergantung kepada penyedia jasa pihak ketiga untuk jasa tertentu yang diperlukan dalam
melakukan kegiatan usaha.
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e Dari waktu ke waktu, Perseroan mungkin terlibat dalam perselisihan hukum dan litigasi lain
sechubungan dengan kegiatan usahanya.

* Laporan keuangan konsolidasi Perseroan tidak disusun sesuai dengan Prinsip Akuntansi yang
Berlaku Umum di Amerika Serikat dan apabila laporan keuangan tersebut disusun sesuai dengan
Prinsip Akuntansi yang Berlaku Umum di Amerika Serikat, hasil usaha dan kondisi keuangan
yang tercermin dalam laporan keuangan konsolidasian Perseroan mungkin berbeda dan perbedaan
tersebut mungkin bersifat material.

e Fluktuasi nilai tukar mata uang asing dapat membawa pengaruh yang buruk dan material terhadap
bisnis, kondisi keuangan atau hasil usaha Perseroan.

*  Pembiayaan yang ada sekarang dan yang akan ada di masa mendatang dapat menerapkan pembatasan
pada operasi Perseroan.

¢ Kemampuan Perseroan untuk membayar dividen terbatas dan di masa depan akan bergantung
kepada pendapatan, kondisi keuangan, arus kas, kebutuhan modal kerja dan belanja modal di masa
mendatang.

»  Kinerja keuangan serta hasil operasi Perseroan dipengaruhi tren musiman.

 Kegiatan usaha Perseroan bergantung kepada kemampuan Perseroan untuk mempertahankan
hubungan kerja yang memuaskan.

RISIKO TERKAIT PERATURAN PEMERINTAH

e Bisnis penyediaan tenaga listrik di Indonesia diatur secara ketat dan peraturan pelaksanaan untuk
UU Ketenagalistrikan baru saja diterbitkan. Dampak keseluruhan dari UU Ketenagalistrikan terhadap
bisnis Perseroan masih belum dapat dipastikan.

*  Perseroan beroperasi di lingkungan yang diatur secara ketat serta bisnis Perseroan sangat bergantung
pada TUKU.

e Perseroan beroperasi berdasarkan tarif yang diatur oleh Pemerintah sehingga Perseroan tidak dapat
menyesuaikan harga listrik yang dijual Perseroan secara sepihak, dan bergantung pada ketidakpastian
akibat perubahan kebijakan tarif yang diatur dalam UU Ketenagalistrikan dan Peraturan 14/2012.

«  Kegiatan usaha Perseroan tunduk kepada peraturan perundang-undangan perlindungan lingkungan
hidup di tingkat pusat, provinsi dan daerah di Indonesia dan peraturan serta berbagai persetujuan,
lisensi dan perizinan lingkungan yang diperlukan untuk pengoperasian pembangkit listrik pertama
berbahan bakar gas, pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua dan pembangunan pembangkit
listrik berbahan bakar batubara milik Perseroan.

* Undang-undang yang mewajibkan perjanjian dalam Bahasa Inggris yang melibatkan pihak-pihak
Indonesia untuk dibuat dalam Bahasa Indonesia mungkin dapat menimbulkan permasalahan
sechubungan dengan keberlakuan perjanjian dalam Bahasa Inggris dimana Perseroan merupakan
salah satu pihak.

RISIKO TERKAIT INDONESIA

e Pasar negara berkembang seperti Indonesia memiliki risiko lebih besar dibandingkan pasar negara
maju, dan jika risiko tersebut timbul, akibatnya dapat menganggu kegiatan usaha Perseroan serta
mengakibatkan investor mengalami kerugian signifikan atas investasinya.

e Sistem hukum Indonesia dipengaruhi kebijaksanaan yang cukup besar dan ketidakpastian.

+ Kewajiban yang timbul sehubungan dengan Undang-Undang Mata Uang dan Peraturan Bank
Indonesia tentang Kewajiban Penggunaan Rupiah dapat mempengaruhi Perseroan.

e Turunnya peringkat utang di Indonesia dan perusahaan-perusahaan Indonesia dapat berdampak
material dan negatif pada Perseroan dan harga pasar atas Saham yang Ditawarkan.

e Perseroan mungkin tidak dapat memenuhi kewajiban lindung nilai mata uang asing dan rasio
likuiditas sesuai dengan Peraturan Bank Indonesia baru sehubungan dengan kepemilikan utang
dalam mata uang asing dari perusahaan non-bank.

*  Ketidakstabilan politik dan sosial di Indonesia dapat berdampak buruk terhadap Perseroan.

e Perubahan pada perekonomian domestik, regional atau global dapat mempengaruhi perekonomian
Indonesia dan global serta bisnis Perseroan.

* Desentralisasi otoritas pemerintah di seluruh Indonesia dapat mempengaruhi bisnis Perseroan
melalui pengenaan pembatasan lokal, pajak dan retribusi.
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RISIKO TERKAIT INVESTASI PADA SAHAM PERSEROAN

* Kondisi pasar modal Indonesia dapat mempengaruhi harga atau likuiditas atas saham Perseroan;
jumlah saham publik Perseroan yang beredar dapat berkontribusi terhadap kurangnya likuiditas.

*  Harga saham Perseroan dapat berfluktuasi secara luas.

*  Perubahan atas nilai Rupiah terhadap Dolar AS atau mata uang lainnya yang mungkin terjadi di
masa mendatang dapat mempengaruhi nilai saham dan dividen Perseroan dalam nilai mata uang
asing.

*  Penjualan saham Perseroan di masa mendatang dapat mempengaruhi harga pasar Perseroan.

e Peraturan di Indonesia memiliki ketentuan yang berbeda dari peraturan yurisdiksi lain terkait
pelaksanaan dan hak pemegang saham untuk menghadiri dan memberikan suara pada RUPS.

* Informasi perusahaan yang tersedia mungkin kurang lengkap, dan standar tata kelola perusahaan
mungkin berbeda, untuk perusahaan tercatat di pasar modal Indonesia dibandingkan dengan
perusahaan lainnya yang tercatat di pasar di negara-negara lainnya yang lebih maju.

*  Hak pemegang saham pada Penawaran Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu di masa depan mungkin
terbatas, yang akan menyebabkan dilusi terhadap kepemilikan saham.

*  Putusan pengadilan asing mungkin tidak dapat dilaksanakan terhadap Perseroan atau sulit bagi
pemegang saham untuk mendapatkan klaim yang berkaitan dengan saham di Indonesia.

* Investor dapat diwajibkan untuk menyelesaikan pembelian Saham Yang Ditawarkan apabila
Penawaran Umum Saham Perdana dipersyaratkan untuk dilaksanakan dan diselesaikan walaupun
terdapat perubahan material yang merugikan dalam bidang moneter, keuangan, politik, atau kondisi
ekonomi di internasional dan nasional atau keadaan lain sehubungan dengan keadaan kahar atau
perubahan material yang merugikan sehubungan dengan hal-hal apapun termasuk keadaan usaha
atau keadaan keuangan Perseroan.

+ Kegagalan untuk mematuhi persyaratan pengungkapan dan pengendalian internal dan pelaporan
keuangan serta manajemen risiko dan praktek terkait lainnya yang diwajibkan bagi perusahaan
publik dapat merugikan operasi Perseroan dan kemampuannya untuk memenuhi kewajiban pelaporan
berkala.

* Investor tunduk pada beberapa pembatasan hak pemegang saham minoritas.

+ Kepentingan pemegang saham pengendali Perseroan mungkin berbeda dengan kepentingan
pemegang saham lainnya.

Risiko usaha Perseroan selengkapnya dapat dilihat pada Bab VI Prospektus ini.
5. IKHTISAR DATA KEUANGAN PENTING

Angka-angka ikhtisar data keuangan penting di bawah ini berasal dan/atau dihitung berdasarkan:
(i) laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak tanggal 31 Desember 2015, 2014
dan 2013 dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut, yang tercantum dalam
Prospektus ini; dan (ii) laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak tanggal
31 Desember 2012 dan 2011 dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut, yang
seluruhnya tidak tercantum dalam Prospektus ini.

Laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak tanggal 31 Desember 2015, 2014 dan 2013
dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut, yang tercantum dalam Prospektus ini,
telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Purwantono, Sungkoro & Surja (firma anggota dari Ernst &
Young Global Limited) (“KAP PSS”), auditor independen, berdasarkan Standar Audit yang ditetapkan
oleh Institut Akuntan Publik Indonesia (“IAPI”), dengan opini wajar tanpa pengecualian. Laporan audit
KAP PSS tersebut mencantumkan paragraf Hal-hal lain sehubungan dengan tujuan penerbitan laporan
audit KAP PSS tersebut. Laporan audit KAP PSS tersebut ditandatangani oleh Indrajuwana Komala
Widjaja (Rekan pada KAP PSS dengan Registrasi Akuntan Publik No. AP.0696).

Laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak tanggal 31 Desember 2012 dan 2011
dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut, yang seluruhnya tidak tercantum dalam
Prospektus ini, telah diaudit oleh KAP PSS, berdasarkan Standar Audit yang ditetapkan oleh IAPI,
dengan opini wajar tanpa pengecualian. Laporan audit KAP PSS tersebut ditandatangani oleh Hermawan
Setiadi (Rekan pada KAP PSS dengan Registrasi Akuntan Publik No. AP.0695).
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Laporan Posisi Keuangan Konsolidasian

Jumlah Aset
Jumlah Liabilitas
Jumlah Ekuitas

(dalam ribuan USD)

31 Desember

2011 2012™ 2013® 2014® 2015
602.168 839.473 833.494 902.237 1.005.719
398.912 624.303 610.475 639.389 668.588
203.256 215.170 223.019 262.847 337.131

Catatan:
(1) disajikan kembali berdasarkan perhitungan manajemen
(2) disajikan kembali

Laporan Laba Rugi dan Penghasilan Komprehensif Lain Konsolidasian

(dalam ribuan USD)

31 Desember

20110 20120 2013® 2014®) 2015
Jumlah Penjualan Neto 354.229 423.319 501.777 544.708 547.895
BEBAN POKOK PENJUALAN (228.041) _ (272.991) _ (354.081) _ (359.245)  (362.449)
LABA KOTOR 126.188 150.328 147.696 185.463 185.446
Beban umum dan administrasi (27.011)  (26.546)  (29.269)  (38.084) (37.999)

Beban penjualan (3.604) (3.975) (4.282) (4.300) (4.225)
LABA USAHA SEBELUM BEBAN

PAJAK PENGHASILAN DAN

BEBAN PENDANAAN 92.628 116.974 90.477 137.170 131.572
LABA TAHUN BERJALAN 55.827 40.865 43.168 84.410 80.011
PENGHASILAN (RUGI)

KOMPREHENSIF LAIN

JUMLAH PENGHASILAN (RUGI)

KOMPREHENSIF LAIN TAHUN

BERJALAN, SETELAH

DIKURANGI BEBAN PAJAK

PENGHASILAN (1.494) (1.264) 680 (2.498) (727)
JUMLAH PENGHASILAN

KOMPREHENSIF PADA TAHUN

BERJALAN 54.333 39.601 43.849 81.911 79.284
Catatan:

(1) disajikan kembali berdasarkan perhitungan manajemen
(2) disajikan kembali

Rasio Keuangan

31 Desember

2011 2012 2013 2014 2015
Rasio Pertumbuhan (%)
Penjualan 29,6% 19,5% 18,5% 8,6% 0,6%
Laba periode berjalan 108,2% (26,8%) 5,6% 95,5% (5,2%)
Jumlah aset 10,4% 39,4% (0,7%) 8,2% 11,5%
Jumlah liabilitas 5,2% 56,5% (2,2%) 4,7% 4,6%
Jumlah ekuitas 22,3% 5,9% 3,6% 17,9% 28,3%
Rasio Usaha (%)
Laba kotor / Penjualan 35,6% 35,5% 29,4% 34,0% 33.8%
Laba tahun berjalan / Penjualan 15,8% 9,7% 8,6% 15,5% 14,6%
Laba tahun berjalan / Jumlah ekuitas 27,5% 19,0% 19,4% 32,1% 23,7%
Laba tahun berjalan / Jumlah aset 9.3% 4,9% 5.2% 9.,4% 8,0%
Rasio Keuangan (x)
Jumlah aset / Jumlah liabilitas 1,5 1,3 1,4 1,4 1,5
Jumlah liabilitas / Jumlah ekuitas 2,0 2,9 2,7 2,4 2,0
Jumlah liabilitas / Jumlah aset 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Jumlah aset lancar / Jumlah liabilitas jangka pendek 4.8 6,3 6,3 3,5 2,0

Penjelasan lebih lengkap mengenai Ikhtisar Data Keuangan Penting dapat dilihat pada Bab IV Prospektus ini.
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6. KEBIJAKAN DIVIDEN

Seluruh saham biasa atas nama yang telah ditempatkan dan disetor penuh, termasuk Saham Yang
Ditawarkan dalam Penawaran Umum Saham Perdana ini, mempunyai hak yang sama dan sederajat
termasuk hak atas pembagian dividen.

Sesuai dengan peraturan perundang-undangan Indonesia, khususnya UUPT, Perseroan dapat membagikan
dividen. Pembayaran dividen mengacu pada ketentuan-ketentuan yang terdapat pada Anggaran Dasar
Perseroan dan persetujuan pemegang saham pada RUPS serta mempertimbangkan kewajaran atas
pembayaran tersebut dan juga kepentingan Perseroan. Pembayaran dividen hanya dapat dilakukan
apabila Perseroan memperoleh saldo laba yang positif.

Setelah Penawaran Umum Saham Perdana ini, manajemen Perseroan bermaksud membayarkan dividen
kas kepada pemegang saham Perseroan dalam jumlah hingga 60,0% (enam puluh persen) atas laba
tahun berjalan tahun buku yang bersangkutan, dimulai dari tahun 2017 berdasarkan laba tahun berjalan
tahun buku 2016, sebagaimana diperbolehkan dalam peraturan perundang-undangan yang berlaku dan
ketentuan-ketentuan dalam Senior Notes 2019. Penentuan jumlah dan pembayaran dividen atas saham
tersebut, akan bergantung pada rekomendasi Direksi Perseroan dengan mempertimbangkan beberapa
faktor yang meliputi antara lain: (i) hasil operasi, arus kas dan kondisi keuangan Perseroan; (ii) hukum;
dan (iii) prospek masa depan Perseroan. Direksi Perseroan dapat melakukan perubahan kebijakan dividen
setiap waktu, yang tunduk pada persetujuan oleh pemegang saham pada saat RUPS.

Kebijakan dividen selengkapnya dapat dilihat pada Bab XII Prospektus ini.
7. RENCANA PELEPASAN SAHAM OLEH PEMEGANG SAHAM PERSEROAN

Di samping Penawaran Umum Saham Perdana, beberapa Pemegang Saham Perseroan, yaitu
PT Udinda Wahanatama, PT Brasali Industri Pratama dan PT Pentakencana Pakarperdana
(“Pemegang Saham Penjual”) akan melepaskan sebagian sahamnya dalam Perseroan dengan
jumlah sebanyak-banyaknya sebesar 5% (lima persen) dari modal ditempatkan dan disetor
penuh setelah Penawaran Umum Saham Perdana atau sebanyak-banyaknya sebesar 804.358.000
(delapan ratus empat juta tiga ratus lima puluh delapan ribu) saham dengan Harga Penawaran
kepada beberapa institutional investor (investor institusional) di luar negeri melalui Agen Penjual
Internasional. Penyerahan atau penutupan atas transaksi saham yang dimiliki oleh Pemegang
Saham Penjual akan dilakukan di BEI melalui pasar sekunder pada Tanggal Pencatatan.

Rencana pelepasan saham oleh Pemegang Saham Penjual ini merupakan penawaran terbatas dan
bukan merupakan penawaran umum pemegang saham.

Dengan dilaksanakannya pelepasan saham milik Pemegang Saham Penjual, maka susunan
pemegang saham Perseroan sebelum dan sesudah pelepasan saham secara proforma menjadi
sebagai berikut:

Sebelum Pelepasan Saham oleh Setelah Pelepasan Saham oleh Pemegang
Pemegang Saham Penjual Saham Penjaual
Keterangan Nilai Nominal Rp200 per Saham Nilai Nominal Rp200 per Saham
Jumlah Saham JUmah Nilai o o 5 lah Saham  JUumIah Nilai )
Nominal Nominal
Modal Dasar 57.913.760.000 11.582.752.000.000 57.913.760.000 11.582.752.000.000

Modal Ditempatkan dan
Disetor Penuh

1. PT Udinda Wahanatama 5.266.060.000 1.053.212.000.000 32,74 4.973.434.600 994.686.920.000 30,92
2. PT Brasali Industri Pratama  4.606.190.000 921.238.000.000 28,63 4.350.323.700 870.064.740.000 27,04
3. PTPentakencanaPakarperdana 4.606.190.000 921.238.000.000 28,63 4.350.323.700 870.064.740.000 27,04
4. Masyarakat 1.560.454.500 312.090.900.000 9,70 2.364.812.500 472.962.500.000 14,70
5. Karyawan (Program ESA) 48.261.500 9.652.300.000 0,30 48.261.500 9.652.300.000 0,30

Jumlah Modal Ditempatkan dan
Disetor Penuh

Saham dalam Portepel 41.826.604.000 8.365.320.800.000 41.826.604.000 8.365.320.800.000

16.087.156.000 3.217.431.200.000 100,00 16.087.156.000 3.217.431.200.000 100,00
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Penyelesaian rencana pelepasan saham milik Pemegang Saham Penjual digantungkan pada
pemenuhan kondisi tertentu oleh Pemegang Saham Penjual pada Tanggal Distribusi saham, antara
lain diperolehnya Pernyataan Efektif dari OJK. Selain itu, para Agen Penjual Internasional
dapat menghentikan penawaran saham milik Pemegang Saham Penjual berdasarkan terjadinya
salah satu peristiwa yang signifikan antara lain kondisi material yang merugikan baik secara
internasional atau nasional dalam hal moneter, keuangan, politik atau kondisi ekonomi atau
peristiwa lain yang bersifat memaksa (force majeure) atau kondisi material lain yang merugikan
pada kondisi usaha dan keuangan Perseroan. Apabila salah satu dari kondisi tersebut tidak
terpenuhi atau salah satu dari peristiwa tersebut terjadi yang mengakibatkan gagalnya pelepasan
saham milik Pemegang Saham Penjual maka hal tersebut akan mempengaruhi kepemilikan
saham publik sebagaimana dijelaskan didalam proforma kepemilikan saham di atas.

Selain dari rencana pelepasan saham milik Pemegang Saham Penjual sebagaimana tersebut di
atas, berdasarkan surat pernyataan dari masing-masing Pemegang Saham Penjual tanggal 9 Mei
2016 dan surat masing-masing Pemegang Saham Penjual kepada Agen Penjual Internasional
tanggal 27 Mei 2016, para Pemegang Saham Penjual menyatakan bahwa tidak akan menjual
setiap Saham Perseroan selama jangka waktu enam bulan sejak Pernyataan Pendaftaran
dinyatakan Efektif oleh OJK.

XX
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I. PENAWARAN UMUM SAHAM PERDANA

Perseroan dengan ini melakukan Penawaran Umum Saham Perdana sebanyak 1.608.716.000 (satu miliar
enam ratus delapan juta tujuh ratus enam belas ribu) saham biasa atas nama, dengan nilai nominal
Rp200 (dua ratus Rupiah) setiap saham yang mewakili sebesar 10% (sepuluh persen) dari modal yang
telah ditempatkan dan disetor penuh dalam Perseroan setelah Penawaran Umum Saham Perdana.

Keseluruhan saham tersebut ditawarkan kepada Masyarakat dengan Harga Penawaran Rp1.500 (seribu
lima ratus Rupiah) setiap saham, yang harus dibayar penuh pada saat mengajukan FPPS. Jumlah dana
yang diperoleh dari Penawaran Umum Saham Perdana ini adalah sebesar Rp2.413.074.000.000 (dua
triliun empat ratus tiga belas miliar tujuh puluh empat juta Rupiah).

Saham Yang Ditawarkan dalam rangka Penawaran Umum Saham Perdana ini seluruhnya adalah Saham
Baru yang dikeluarkan dari portepel Perseroan dan akan memberikan kepada pemegangnya hak yang
sama dan sederajat dalam segala hal dengan saham lainnya dari Perseroan yang telah ditempatkan
dan disetor penuh, termasuk hak atas pembagian dividen dan sisa kekayaan hasil likuidasi, hak untuk
menghadiri dan mengeluarkan suara dalam RUPS, hak atas pembagian saham bonus dan hak memesan
efek terlebih dahulu sesuai dengan ketentuan dalam UUPT dan UUPM.

Saham Yang Ditawarkan dimiliki secara sah dan dalam keadaan bebas, tidak sedang dalam sengketa
dan/atau dijaminkan kepada pihak manapun serta tidak sedang ditawarkan kepada pihak lain.
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PT CIKARANG LISTRINDO Tbk.

Kegiatan Usaha Utama:
Industri pusat pembangkit tenaga listrik, pemasaran, dan pendistribusian tenaga listrik, agen

Berkedudukan di Jakarta Selatan, Indonesia

Kantor Pusat: Kantor Operasional:
World Trade Centre 1, Lantai 17 Cikarang Industrial Estate
J1. Jend. Sudirman Kav. 29 - 31 J1. Jababeka Raya, Blok R Cikarang
Jakarta 12920, Indonesia Bekasi 17550, Indonesia
Telepon: +62 21 522 8122 Telepon: +62 21 893 4108/9
Faksimili: +62 21 522 4440 Faksimili: +62 21 893 4112

Website: www.listrindo.com
Email: corpsec@listrindo.com

RISIKO UTAMA YANG DIHADAPI PERSEROAN YAITU KINERJA KEUANGAN PERSEROAN
SANGAT BERGANTUNG PADA KELANGSUNGAN, KESUKSESAN DAN PERTUMBUHAN
BISNIS DI KAWASAN INDUSTRI YANG DILAYANI PERSEROAN DAN KELANJUTAN
PENGEMBANGAN KAWASAN INDUSTRI SERTA PEMBANGUNAN LAHAN INDUSTRI
BARU YANG SIAP DIJUAL DI KAWASAN INDUSTRI YANG DILAYANI PERSEROAN, YANG
SEMUANYA BERGANTUNG PADA PERTUMBUHAN EKONOMI GLOBAL SECARA UMUM.
RISIKO USAHA PERSEROAN SELENGKAPNYA DICANTUMKAN PADA BAB VI DI DALAM
PROSPEKTUS INI.

RISIKO TERKAIT INVESTASI PADA SAHAM PERSEROAN ADALAH KONDISI PASAR
MODAL INDONESIA DAPAT MEMPENGARUHI HARGA ATAU LIKUIDITAS ATAS SAHAM
PERSEROAN. RISIKO TERKAIT INVESTASI PADA SAHAM PERSEROAN SELENGKAPNYA
DICANTUMKAN PADA BAB VI DI DALAM PROSPEKTUS INI
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Berdasarkan Akta No. 10/2016, struktur permodalan dan susunan pemegang saham Perseroan terakhir
pada tanggal Prospektus ini diterbitkan adalah sebagai berikut:

Nilai Nominal Rp200 per Saham

Keterangan

Jumlah Saham Jumlah Nilai Nominal (%)

Modal Dasar 57.913.760.000 11.582.752.000.000

Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh

1. PT Udinda Wahanatama 5.266.060.000 1.053.212.000.000 36,38
2. PT Brasali Industri Pratama 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81
3. PT Pentakencana Pakarperdana 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81
Jumlah Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh 14.478.440.000 2.895.688.000.000 100,00
Saham dalam Portepel 43.435.320.000 8.687.064.000.000

Penawaran Umum Saham Perdana

Jumlah Saham Yang Ditawarkan dalam Penawaran Umum Saham Perdana adalah sebanyak 1.608.716.000
(satu miliar enam ratus delapan juta tujuh ratus enam belas ribu) saham biasa atas nama yang berasal
dari portepel, atau mewakili sebesar 10,0% (sepuluh persen) dari modal ditempatkan dan disetor penuh
dalam Perseroan setelah Penawaran Umum Saham Perdana.

Dengan terjualnya seluruh Saham Yang Ditawarkan dalam Penawaran Umum Saham Perdana ini, maka
struktur permodalan dan susunan pemegang saham Perseroan sebelum dan setelah Penawaran Umum
Saham Perdana secara proforma akan menjadi sebagai berikut :

Sebelum Penawaran Umum Saham Perdana Setelah Penawaran Umum Saham Perdana

K Nilai Nominal Rp200 per Saham Nilai Nominal Rp200 per Saham
eterangan
Jumlah Saham J“l'\}‘la". Nilai o)) jumlah Saham ~ JUmIah Nilai o, )
ominal Nominal

Modal Dasar 57.913.760.000 11.582.752.000.000 57.913.760.000 11.582.752.000.000
Modal Ditempatkan dan

Disetor Penuh
1. PT Udinda Wahanatama 5.266.060.000  1.053.212.000.000 36,38 5.266.060.000 1.053.212.000.000 32,74
2. PT Brasali Industri Pratama 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81 4.606.190.000 921.238.000.000 28,63
3. PT Pentakencana Pakarperdana 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81 4.606.190.000 921.238.000.000 28,63
4. Masyarakat - - - 1.608.716.000 321.743.200.000 10,00
Jumlah Modal Ditempatkan dan

Disetor Penuh 14.478.440.000 2.895.688.000.000 100,00 16.087.156.000 3.217.431.200.000 100,00
Saham dalam Portepel 43.435.320.000 8.687.064.000.000 41.826.604.000 8.365.320.800.000

Berdasarkan Peraturan Presiden No. 44 Tahun 2016 tentang Daftar Bidang Usaha yang Tertutup dan
Bidang Usaha yang Terbuka dengan Persyaratan di Bidang Penanaman Modal, pihak asing dapat memiliki
saham pada perusahan di bidang usaha pembangkit listrik diatas I0OMW sebesar maksimal 95%.

Program Kepemilikan Saham Perseroan oleh Karyawan melalui Penjatahan Saham untuk
Karyawan (Employee Stock Allocation atau Program ESA)

Bersamaan dengan Penawaran Umum Saham Perdana, Perseroan mengadakan Program ESA sesuai
dengan Surat Keputusan Edaran Direksi Perseroan No. 2016-1V/016-DIR tanggal 21 April 2016 yang
memberikan persetujuan atas persyaratan peserta dan pelaksanaan Program ESA sehubungan dengan
Penawaran Umum Saham Perdana Perseroan sebagaimana terlampir dalam surat keputusan tersebut.
Program ESA ini dialokasikan sebanyak-banyaknya 3% (tiga persen) dari jumlah Saham Yang Ditawarkan
dalam Penawaran Umum Saham Perdana atau sebanyak-banyaknya sebesar 48.261.500 (empat puluh
delapan juta dua ratus enam puluh satu ribu lima ratus) saham.

Tujuan utama dari Program ESA adalah agar karyawan mempunyai rasa memiliki (sense of belonging)
dan diharapkan dapat meningkatkan produktivitas kerja masing-masing karyawan yang pada akhirnya
akan meningkatkan pula kinerja korporasi secara keseluruhan sehingga terdapat peningkatan nilai
perusahaan yang dapat dinikmati oleh stakeholders Perseroan.

Pelaksanaan Program ESA akan mengikuti ketentuan yang terdapat dalam Peraturan No. IX.A.7.
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Mekanisme Pelaksanaan Program ESA

Peserta Program ESA adalah karyawan Perseroan yang berjumlah sekitar 300 (tiga ratus) orang dan
tidak diperuntukkan bagi anggota Direksi dan Dewan Komisaris Perseroan. Karyawan yang dapat
diikutsertakan dalam Program ESA adalah karyawan yang memenuhi ketentuan sebagai berikut (“Peserta
Program ESA”):

- Karyawan tetap dan karyawan kontrak pensiun dalam status aktif bekerja sampai dengan tanggal
30 April 2016;

- Karyawan yang tidak dalam status terkena sanksi administratif pada saat implementasi Program
ESA.

Seluruh Peserta Program ESA yang memenuhi persyaratan tersebut di atas akan diberikan suatu alokasi
jatah pasti saham Perseroan (“Saham Jatah Pasti”) pada saat Perseroan melakukan Penawaran Umum
Saham Perdana yang dapat dibeli pada harga diskon dari Harga Penawaran dengan jumlah maksimal
Saham Jatah Pasti yang dapat dibeli oleh masing-masing Peserta Program ESA tiga kali upah tetap
bulanan untuk pembelian setelah diskon. Berikut adalah pengaturan harga diskon yang telah disetujui:

- Karyawan tetap dengan masa kerja di bawah dua tahun per 30 April 2016 akan diberikan diskon
maksimum sebesar 25% (dua puluh lima persen) dari Harga Penawaran;

- Karyawan tetap dengan masa kerja di atas dua tahun per 30 April 2016 serta karyawan kontrak
pensiun akan diberikan diskon maksimum sebesar 50% (lima puluh persen) dari Harga Penawaran.

Saham Jatah Pasti ini tidak dapat diperjualbelikan dan/atau dipindahtangankan dalam periode enam bulan
terhitung sejak tanggal pencatatan saham Perseroan di BEI (“Periode Lock-Up”). Dalam hal Peserta
Program ESA mengundurkan diri sebelum Periode Lock-Up, Peserta Program ESA dapat terus memiliki
saham Perseroan yang menjadi haknya dan memperjualbelikan dan/atau memindahtangankannya setelah
Periode Lock-Up selesai.

Saham Jatah Pasti yang dialokasikan kepada Peserta Program ESA besifat tidak wajib, dengan demikian
apabila terdapat sisa saham yang tidak diambil bagian oleh Peserta Program ESA, maka sisa saham
tersebut akan ditawarkan kepada Masyarakat.

Perseroan akan menerbitkan konfirmasi alokasi saham kepada Peserta Program ESA, dan Peserta
Program ESA wajib menyampaikan Surat Pernyataan dan Pengikatan Diri Dalam Rangka Program
Kepemilikan Saham Dalam Rangka Penawaran Umum Saham Perdana Perseroan yang menyatakan
bahwa peserta menerima saham sesuai dengan persyaratan yang ditetapkan Perseroan dalam Program
ESA ini. Perseroan akan menyampaikan daftar peserta Program ESA serta jumlah saham dalam Program
ESA kepada Penjamin Pelaksana Emisi Efek. Pembayaran akan dilakukan pada rekening bank yang
ditunjuk oleh Penjamin Pelaksana Emisi Efek untuk menerima pembayaran pemesanan saham dalam
rangka Penawaran Umum Saham Perdana ini, dengan jumlah penuh.

Pihak yang bertanggung jawab atas Program ESA dari Perseroan adalah divisi pengembangan SDM &
layanan pendukung yang berada dibawah pengawasan Direktur Komersial.

Aspek Perpajakan Program ESA

Peserta dapat melakukan transaksi penjualan saham melalui Bursa Efek atau diluar Bursa Efek. Atas
pelaksanaan penjualan tersebut, berlaku ketentuan perpajakan sebagai berikut:

- Untuk pelaksanaan penjualan melalui Bursa Efek akan dikenakan pajak yang bersifat final yang
besarnya 0,1% (nol koma satu persen) dari nilai transaksi.

- Untuk pelaksanaan penjualan saham diluar Bursa Efek akan dikenakan pajak yang diperhitungkan
dari capital gain yang diterima oleh Peserta.
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Dengan terjualnya seluruh Saham Yang Ditawarkan Perseroan dalam Penawaran Umum Saham Perdana
ini, dan Program ESA seperti dijelaskan di atas, maka susunan modal saham dan pemegang saham
Perseroan sebelum dan sesudah Penawaran Umum Saham Perdana dan pelaksanaan Program ESA,
secara proforma menjadi sebagai berikut:

Sebelum Penawaran Umum Saham Perdana Setelah Penawaran Umum Saham Perdana

dan Pelaksanaan Program ESA dan Pelaksanaan Program ESA
Keterangan Nilai Nominal Rp200 per Saham Nilai Nominal Rp200 per Saham
Jumlah Saham Jull\?;fnhilﬁlllal (%) Jumlah Saham Julg]oligilllal (%)

Modal Dasar 57.913.760.000 11.582.752.000.000 57.913.760.000 11.582.752.000.000
Modal Ditempatkan dan

Disetor Penuh
1. PT Udinda Wahanatama 5.266.060.000  1.053.212.000.000 36,38  5.266.060.000 1.053.212.000.000 32,74
2. PT Brasali Industri Pratama 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81 4.606.190.000 921.238.000.000 28,63
3. PT Pentakencana Pakarperdana 4.606.190.000 921.238.000.000 31,81 4.606.190.000 921.238.000.000 28,63
4. Masyarakat - - - 1.560.454.500 312.090.900.000 9,70
5. Karyawan (Program ESA) - - - 48.261.500 9.652.300.000 0,30
Jumlah Modal Ditempatkan dan

dan Disetor Penuh 14.478.440.000 2.895.688.000.000 100,00 16.087.156.000 3.217.431.200.000 100,00
Saham dalam Portepel 43.435.320.000 8.687.064.000.000 41.826.604.000 8.365.320.800.000

Pencatatan Saham Perseroan di BEI

Bersamaan dengan pencatatan saham yang berasal dari Penawaran Umum Saham Perdana ini sebanyak
1.608.716.000 (satu miliar enam ratus delapan juta tujuh ratus enam belas ribu) saham biasa atas nama
yang berasal dari portepel, atau mewakili sebesar 10,0% (sepuluh persen) dari modal ditempatkan dan
disetor penuh setelah Penawaran Umum Saham Perdana ini, maka Perseroan juga akan mencatatkan
seluruh saham biasa atas nama pemegang saham sebelum Penawaran Umum Saham Perdana sejumlah
14.478.440.000 (empat belas miliar empat ratus tujuh puluh delapan juta empat ratus empat puluh ribu)
saham. Dengan demikian, jumlah saham yang akan dicatatkan oleh Perseroan di BEI adalah sebanyak
16.087.156.000 (enam belas miliar delapan puluh tujuh juta seratus lima puluh enam ribu) saham, atau
sejumlah 100% (seratus persen) dari jumlah modal ditempatkan atau disetor penuh sesudah Penawaran
Umum Saham Perdana ini.

Rencana Pelepasan Saham oleh Pemegang Saham Perseroan

Di samping Penawaran Umum Saham Perdana, beberapa Pemegang Saham Perseroan, yaitu
PT Udinda Wahanatama, PT Brasali Industri Pratama dan PT Pentakencana Pakarperdana
(“Pemegang Saham Penjual”) akan melepaskan sebagian sahamnya dalam Perseroan dengan
jumlah sebanyak-banyaknya sebesar 5% (lima persen) dari modal ditempatkan dan disetor
penuh setelah Penawaran Umum Saham Perdana atau sebanyak-banyaknya sebesar 804.358.000
(delapan ratus empat juta tiga ratus lima puluh delapan ribu) saham dengan Harga Penawaran
kepada beberapa institutional investor (investor institusional) di luar negeri melalui Agen Penjual
Internasional. Penyerahan atau penutupan atas transaksi saham yang dimiliki oleh Pemegang
Saham Penjual akan dilakukan di BEI melalui pasar sekunder pada Tanggal Pencatatan.

Rencana pelepasan saham oleh Pemegang Saham Penjual ini merupakan penawaran terbatas
dan bukan merupakan penawaran umum pemegang saham.”

Dengan dilaksanakannya pelepasan saham milik Pemegang Saham Penjual, maka susunan
pemegang saham Perseroan sebelum dan sesudah pelepasan saham secara proforma menjadi
sebagai berikut:
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Sebelum Pelepasan Saham oleh Pemegang  Setelah Pelepasan Saham oleh Pemegang

Saham Penjual Saham Penjual
Keterangan Nilai Nominal Rp200 per Saham Nilai Nominal Rp200 per Saham
Jumlah Saham  JUmlah Nilai (%) Jumlah Saham  Jumlah Nilai (%)
Nominal Nominal

Modal Dasar 57.913.760.000 11.582.752.000.000 57.913.760.000 11.582.752.000.000
Modal Ditempatkan dan

Disetor Penuh
1. PT Udinda Wahanatama 5.266.060.000 1.053.212.000.000 32,74 4.973.434.600 994.686.920.000 30,92
2. PT Brasali Industri Pratama 4.606.190.000 921.238.000.000 28,63 4.350.323.700 870.064.740.000 27,04
3. PT Pentakencana Pakarperdana 4.606.190.000 921.238.000.000 28,63 4.350.323.700 870.064.740.000 27,04
4. Masyarakat 1.560.454.500 312.090.900.000 9,70  2.364.812.500 472.962.500.000 14,70
5. Karyawan (Program ESA) 48.261.500 9.652.300.000 0,30 48.261.500 9.652.300.000 0,30
Jumlah Modal Ditempatkan

dan Disetor Penuh 16.087.156.000 3.406.691.800.000 100,00 16.087.156.000 3.217.431.200.000 100,00
Saham dalam Portepel 41.826.604.000 8.176.060.200.000 41.826.604.000 8.365.320.800.000

Penyelesaian rencana pelepasan saham milik Pemegang Saham Penjual digantungkan pada
pemenuhan kondisi tertentu oleh Pemegang Saham Penjual pada Tanggal Distribusi saham, antara
lain diperolehnya Pernyataan Efektif dari OJK. Selain itu, para Agen Penjual Internasional dapat
menghentikan penawaran saham milik Pemegang Saham Penjual berdasarkan terjadinya salah satu
peristiwa yang signifikan antara lain kondisi material yang merugikan baik secara internasional
atau nasional dalam hal moneter, keuangan, politik atau kondisi ekonomi atau peristiwa lain yang
bersifat memaksa (force majeure) atau kondisi material lain yang merugikan pada kondisi usaha
dan keuangan Perseroan. Apabila salah satu dari kondisi tersebut tidak terpenuhi atau salah satu
dari peristiwa tersebut terjadi yang mengakibatkan gagalnya pelepasan saham milik Pemegang
Saham Penjual maka hal tersebut akan mempengaruhi kepemilikan saham publik sebagaimana
dijelaskan didalam proforma kepemilikan saham di atas.

Biaya-biaya yang timbul dari pelepasan saham Pemegang Saham Penjual akan ditanggung oleh
masing-masing Pemegang Saham Penjual dan bukan merupakan bagian biaya Emisi.

Selain dari rencana pelepasan saham milik Pemegang Saham Penjual sebagaimana tersebut di
atas, berdasarkan surat pernyataan dari masing-masing Pemegang Saham Penjual tanggal 9 Mei
2016 dan surat masing-masing Pemegang Saham Penjual kepada Agen Penjual Internasional
tanggal 27 Mei 2016, para Pemegang Saham Penjual menyatakan bahwa tidak akan menjual setiap
saham Perseroan selama jangka waktu enam bulan sejak Pernyataan Pendaftaran dinyatakan
Efektif oleh OJK.

PERSEROAN TIDAK BERENCANA MENERBITKAN, MENGELUARKAN DAN/ATAU
MENCATATKAN SAHAM LAIN DAN/ATAU EFEK LAIN YANG DAPAT DIKONVERSI
MENJADI SAHAM DALAM JANGKA WAKTU 12 (DUA BELAS) BULAN SETELAH
PERNYATAAN PENDAFTARAN DINYATAKAN EFEKTIF OLEH OJK.
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II.RENCANA PENGGUNAAN DANA YANG DIPEROLEH
DARI HASIL PENAWARAN UMUM

Dana hasil dari Penawaran Umum Saham Perdana ini, setelah dikurangi biaya-biaya Emisi, akan
digunakan untuk:

e Sekitar 70% akan digunakan untuk penambahan kapasitas pembangkit listrik baik pada fasilitas
yang sudah ada dan/atau fasilitas baru dengan membangun fasilitas pembangkit listrik berbahan
bakar gas dan uap atau pembangkit listrik berbahan bakar batubara.

e Sekitar 30% akan digunakan untuk memenuhi kebutuhan modal kerja Perseroan guna mendukung
operasi Perseroan yang terkait beban umum dan administrasi, beban penjualan dan beban pendanaan.

Sesuai dengan Peraturan OJK No. 30/2015, Perseroan akan menyampaikan laporan realisasi penggunaan
dana hasil Penawaran Umum Saham Perdana ini kepada OJK dan wajib mempertanggungjawabkan
realisasi penggunaan dana hasil Penawaran Umum Saham Perdana ini dalam RUPS Tahunan Perseroan
sampai dengan seluruh dana hasil Penawaran Umum telah direalisasikan. Laporan realisasi penggunaan
dana yang disampaikan kepada OJK akan dibuat secara berkala setiap 6 (enam) bulan (Juni dan Desember)
sampai dengan seluruh dana hasil Penawaran Umum Saham Perdana ini telah direalisasikan. Perseroan
akan menyampaikan laporan tersebut selambat-lambatnya tanggal 15 bulan berikutnya.

Apabila di kemudian hari Perseroan bermaksud mengubah rencana penggunaan dana hasil Penawaran
Umum Saham Perdana ini, maka Perseroan akan terlebih dahulu melaporkan rencana tersebut ke OJK
dengan mengemukakan alasan beserta pertimbangannya, dan perubahan penggunaan dana tersebut
harus mendapat persetujuan dari RUPS terlebih dahulu. Pelaporan perubahan rencana penggunaan dana
tersebut akan dilakukan bersamaan dengan pemberitahuan mata acara RUPS kepada OJK.

Dalam hal Perseroan akan melaksanakan transaksi dengan menggunakan dana hasil Penawaran Umum
yang merupakan transaksi afiliasi dan benturan kepentingan transaksi tertentu dan/atau transaksi
material, Perseroan akan memenuhi ketentuan sebagaimana diatur dalam Peraturan No. IX.E.1 dan/
atau Peraturan No. IX.E.2.

Perseroan akan menggunakan dana hasil Penawaran Umum Saham Perdana ini dengan mengikuti
ketentuan pasar modal yang berlaku di Indonesia.

Sesuai dengan Peraturan OJK No. 30/2015, total perkiraan biaya yang dikeluarkan oleh Perseroan
adalah sekitar 4,319% dari nilai Penawaran Umum Saham Perdana, yang meliputi:

*  Biaya jasa untuk Penjamin Emisi Efek sebesar 1,875%, yang terdiri dari biaya jasa penyelenggaraan
(management fee) sebesar 1,500%; biaya penjaminan (underwriting fee) sebesar 0,1875% dan biaya
jasa penjualan (selling fee) sebesar 0,1875%;

* Biaya jasa profesi penunjang pasar modal sebesar 1,544%, yang terdiri dari biaya jasa Konsultan
Hukum sebesar 1,149%; biaya jasa Akuntan Publik sebesar 0,353%; biaya jasa Notaris sebesar
0,038%; dan biaya Penilai Independen sebesar 0,005%;

* Biaya jasa Lembaga Penunjang Pasar Modal sebesar 0,005%, yang merupakan biaya jasa Biro
Administrasi Efek;

* Biaya jasa konsultasi keuangan (financial advisory fee) sebesar 0,146%;

e Biaya lain-lain 0,749%, termasuk biaya Pernyataan Pendaftaran di OJK, pencatatan di BEI, dan
pendaftaran di KSEI, biaya penyelenggaraan public expose dan due diligence meeting, biaya
percetakan Prospektus, sertifikat dan formulir, biaya iklan surat kabar, biaya kunjungan lokasi dan
biaya-biaya lain yang berhubungan dengan hal-hal tersebut.
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III. PERNYATAAN UTANG

Pernyataan utang berikut berasal dari laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak
tanggal 31 Desember 2015, 2014 dan 2013 dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut,
yang laporan keuangan konsolidasiannya dilampirkan dalam Prospektus ini.

Laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak tanggal 31 Desember 2015, 2014 dan
2013 dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut, yang tercantum dalam Prospektus
ini, telah diaudit oleh KAP PSS, auditor independen, berdasarkan Standar Audit yang ditetapkan oleh
IAPI, dengan opini wajar tanpa pengecualian. Laporan audit KAP PSS tersebut mencantumkan paragraf
Hal-hal lain sehubungan dengan tujuan penerbitan laporan audit KAP PSS tersebut. Laporan audit KAP
PSS tersebut ditandatangani oleh Indrajuwana Komala Widjaja (Rekan pada KAP PSS dengan Registrasi
Akuntan Publik No. AP.0696).

Pada tanggal 31 Desember 2015, Perseroan dan Entitas Anak mempunyai liabilitas jangka pendek dan
liabilitas jangka panjang masing-masing sebesar USD84,7 juta dan USDS583,9 juta.

(dalam ribuan USD)

Jumlah

LIABILITAS
LIABILITAS JANGKA PENDEK
Utang usaha

Pihak ketiga 38.156

Pihak berelasi 11
Utang lain-lain 14.576
Utang pajak 17.518
Beban akrual 14.463
JUMLAH LIABILITAS JANGKA PENDEK 84.724
LIABILITAS JANGKA PANJANG
Utang lain-lain - setelah dikurangi bagian yang jatuh tempo dalam satu tahun 2.961
Liabilitas pajak tangguhan - neto 24.907
Jaminan pelanggan 37.931
Utang wesel 495.443
Estimasi liabilitas imbalan kerja 22.622
JUMLAH LIABILITAS JANGKA PANJANG 583.864
JUMLAH LIABILITAS 668.588

3.1. Liabilitas Jangka Pendek

Utang usaha

Saldo utang usaha pada tanggal 31 Desember 2015 adalah sebesar USD38,2 juta yang terdiri dari utang
usaha kepada pihak ketiga dan utang usaha kepada pihak berelasi masing-masing sebesar USD38,2 juta
dan USDO,01 juta. Berikut rincian utang usaha :

. Berdasarkan umur

(dalam ribuan USD)

Jumlah
Sampai dengan 1 bulan 30.024
1 - 3 bulan 1.157
3 - 6 bulan 5.195
6 bulan - 1 tahun 26
Lebih dari 1 tahun 1.765
Jumlah 38.167
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*  Berdasarkan mata uang

(dalam ribuan USD)

Jumlah
Dolar AS 33.318
Rupiah 4.569
Lain-lain 280
Jumlah 38.167

Utang usaha terutama merupakan liabilitas ke PT Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk.,
PT Pertamina (Persero) (“Pertamina”), PT Gasindo Pratama Sejati (“GPS”) dan PT Rabana Gasindo
Makmur (“Rabana”), untuk pembelian gas dan Tekniko Singapore Pte Ltd, General Electric Energy
Parts International LLC, PT ABB Sakti Industri dan PT Silkar National untuk pembelian jasa perawatan
dan lainnya.

Utang usaha tidak dikenakan bunga dan umumnya mempunyai jangka waktu kredit 30 sampai 90 hari.

Utang lain-lain

Saldo utang lain-lain pada tanggal 31 Desember 2015 adalah sebesar USD14,6 juta, yang timbul dari
kegiatan operasional lain Perseroan.

Utang pajak

Saldo utang pajak pada tanggal 31 Desember 2015 adalah sebesar USD17,5 juta, dengan rincian sebagai
berikut:

(dalam ribuan USD)

Jumlah
Pemotongan pajak penghasilan atas:
Gaji (Pasal 21) 3.526
Pembayaran sewa, honorarium profesional, dan jasa lainnya kepada penduduk (Pasal 23) 36
Pembayaran sewa kapal (Pasal 15) 1
Pajak final (Pasal 4(2)) 291
Pajak Pemerintah lokal 2.163
Pajak penghasilan badan:
Cicilan interim (Pasal 25) 10.043
Pembayaran final (Pasal 29) 1.458
Jumlah 17.518

Beban akrual

Saldo beban akrual pada tanggal 31 Desember 2015 adalah sebesar USD14,5 juta, dengan rincian
sebagai berikut:

(dalam ribuan USD)

Jumlah
Bunga 12.452
Beban komitmen 983
Honorarium profesional 518
Lain-lain 510
Jumlah 14.463

3.2. Liabilitas Jangka Panjang
Utang lain-lain - setelah dikurangi bagian yang jatuh tempo dalam satu tahun
Saldo utang lain-lain - setelah dikurangi bagian yang jatuh tempo dalam satu tahun pada tanggal

31 Desember 2015 adalah sebesar USD3,0 juta, yang timbul dari perjanjian untuk pembangunan, operasi
dan pemeliharaan jaringan pipa gas di Cikarang, Bekasi, dengan PT Pertamina Gas.
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Liabilitas pajak tangguhan - neto

Saldo liabilitas pajak tangguhan - neto pada tanggal 31 Desember 2015 adalah sebesar USD24,9 juta.
Jaminan pelanggan

Saldo jaminan pelanggan pada tanggal 31 Desember 2015 adalah sebesar USD37,9 juta. Akun ini
merupakan simpanan jaminan yang dapat dikembalikan yang diterima dari pelanggan untuk tenaga
listrik yang disediakan oleh Perseroan.

Utang wesel

Saldo utang wesel pada tanggal 31 Desember 2015 adalah sebesar USD495,4 juta, yang seluruhnya
merupakan Senior Notes 2019, dengan rincian sebagai berikut:

(dalam ribuan USD)

Jumlah
Pokok 500.000
Biaya penerbitan yang tidak diamortisasi (4.557)
Jumlah 495.443

Penjelasan lebih lengkap mengenai Senior Notes 2019 dapat dilihat pada bab 8 Prospektus ini.
Estimasi liabilitas imbalan kerja

Perseroan mengakui penghargaan long service untuk karyawannya dalam bentuk pin emas dan tambahan
tunjangan kas untuk karyawan yang mencapai masa kerja 20 dan 25 tahun berdasarkan penilaian aktuaria

yang disiapkan oleh aktuaria independen, dengan menggunakan metode projected unit credit.

Asumsi utama yang digunakan dalam menentukan beban dan liabilitas imbalan kerja adalah sebagai
berikut:

Tingkat diskonto - UU No. 13 9,0%
Tingkat diskonto - imbalan jangka panjang lain 8,5% dan 9,0%
Kenaikan harga emas 7,0%
Kenaikan tingkat gaji tahunan 10%
Tingkat kematian TMI 2011
Umur pensiun 55
Tingkat disabilitas 10% dari tingkat mortalitas
Tingkat turnover 3% sampai dengan untuk 25 tahun dan menurun secara

linear menjadi 1% pada umur 45 tahun dan seterusnya
Rincian estimasi liabilitas imbalan kerja adalah sebagai berikut:

(dalam ribuan USD)
Imbalan Jangka

UU No. 13 Panjang Lain Jumlah
Nilai kini liabilitas 19.793 2.830 22.622
Nilai wajar aset program - - -
Estimasi liabilitas imbalan kerja 19.793 2.830 22.622
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SELURUH KEWAJIBAN KONSOLIDASIAN PERSEROAN DAN ENTITAS ANAK PADA
TANGGAL 31 DESEMBER 2015 TELAH DIUNGKAPKAN DALAM PROSPEKTUS INI.
SAMPAI DENGAN TANGGAL DITERBITKANNYA PROSPEKTUS INI, PERSEROAN DAN
ENTITAS ANAK TELAH MELUNASI SELURUH KEWAJIBANNYA YANG TELAH JATUH
TEMPO.

SETELAH TANGGAL 31 DESEMBER 2015 SAMPAI DENGAN TANGGAL LAPORANAUDITOR
INDEPENDEN DAN SETELAH TANGGAL LAPORAN AUDITOR INDEPENDEN SAMPAI
DENGAN EFEKTIFNYA PERNYATAAN PENDAFTARAN, PERSEROAN DAN ENTITAS ANAK
TIDAK MEMILIKI KEWAJIBAN-KEWAJIBAN DAN IKATAN LAIN KECUALI KEWAJIBAN-
KEWAJIBAN YANG TIMBUL DARI KEGIATAN USAHA NORMAL PERSEROAN DAN
ENTITAS ANAK SERTA KEWAJIBAN-KEWAJIBAN YANG TELAH DINYATAKAN DALAM
PROSPEKTUS INI DAN YANG TELAH DIUNGKAPKAN DALAM LAPORAN KEUANGAN
KONSOLIDASIAN PERSEROAN DAN ENTITAS ANAK YANG MERUPAKAN BAGIAN YANG
TIDAK TERPISAHKAN DARI PROSPEKTUS INI.

DENGAN ADANYA PENGELOLAAN YANG SISTEMATIS ATAS ASET DAN KEWAJIBAN
SERTA PENINGKATAN HASIL OPERASI DI MASA YANG AKAN DATANG, PERSEROAN
MENYATAKAN KESANGGUPANNYA UNTUK DAPAT MENYELESAIKAN SELURUH
KEWAJIBANNYA SESUAI DENGAN PERSYARATAN SEBAGAIMANA MESTINYA.

PERSEROAN DAN ENTITAS ANAK TELAH MEMENUHI SEMUA RASIO KEUANGAN YANG
DIPERSYARATKAN DALAM PERJANJIAN UTANG PERSEROAN.

SAMPAI DENGAN TANGGAL PROSPEKTUS INI DITERBITKAN TIDAK TERDAPAT
PEMBATASAN-PEMBATASAN (NEGATIVE COVENANTS) YANG AKAN MERUGIKAN HAK-
HAK PEMEGANG SAHAM PUBLIK.
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IV. IKHTISAR DATA KEUANGAN PENTING

Calon investor harus membaca ikhtisar data keuangan konsolidasian penting yang disajikan di bawah
ini bersamaan dengan laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak beserta catatan
atas laporan keuangan konsolidasian yang tercantum dalam Prospektus ini. Calon investor juga harus
membaca Bab V mengenai Analisis dan Pembahasan oleh Manajemen.

Angka-angka ikhtisar data keuangan penting di bawah ini berasal dan/atau dihitung berdasarkan:
(i) laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak tanggal 31 Desember 2015, 2014
dan 2013 dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut, yang tercantum dalam
Prospektus ini; dan (ii) laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak tanggal
31 Desember 2012 dan 2011 dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut, yang
seluruhnya tidak tercantum dalam Prospektus ini.

Laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak tanggal 31 Desember 2015, 2014 dan
2013 dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut, yang tercantum dalam Prospektus
ini, telah diaudit oleh KAP PSS, auditor independen, berdasarkan Standar Audit yang ditetapkan oleh
IAPI, dengan opini wajar tanpa pengecualian. Laporan audit KAP PSS tersebut mencantumkan paragraf
Hal-hal lain sehubungan dengan tujuan penerbitan laporan audit KAP PSS tersebut. Laporan audit KAP
PSS tersebut ditandatangani oleh Indrajuwana Komala Widjaja (Rekan pada KAP PSS dengan Registrasi
Akuntan Publik No. AP.0696).

Laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak tanggal 31 Desember 2012 dan 2011
dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut, yang seluruhnya tidak tercantum dalam
Prospektus ini, telah diaudit oleh KAP PSS, berdasarkan Standar Audit yang ditetapkan oleh IAPI,
dengan opini wajar tanpa pengecualian. Laporan audit KAP PSS tersebut ditandatangani oleh Hermawan
Setiadi (Rekan pada KAP PSS dengan Registrasi Akuntan Publik No. AP.0695).

4.1. Laporan Posisi Keuangan Konsolidasian

(dalam ribuan USD)

31 Desember

20110 20120 2013@ 2014® 2015

ASET
ASET LANCAR
Kas dan setara kas 143.114 304.402 130.743 95.287 57.626
Piutang usaha - neto 34.457 52.541 58.592 60.541 70.920
Piutang lain-lain 236 226 464 178 89
Persediaan - neto 19.014 22.208 25.166 25.528 23.769
Uang muka 4.831 6.830 10.335 11.549 2.804
Pajak dibayar di muka - - - - 7.626
Beban dibayar di muka 859 837 1.106 1.553 2.340
Investasi 3.642 13.023 13.842 1.985 -
Rekening bank yang dibatasi penggunaannya 13.760 3.765 25.091 16.293 152
Tagihan pajak - - - 9.604 -
JUMLAH ASET LANCAR 219.914 403.830 265.339 222.517 165.326
ASET TIDAK LANCAR
Peralatan listrik yang tidak digunakan dalam operasi 400 160 259 237 437
Uang muka untuk pembelian aset tetap

Pihak ketiga 3.490 38.607 59.385 54.967 47.114

Pihak berelasi - - 2.079 6.036 9.993
Tagihan pajak - - 9.801 - 24.657
Pinjaman karyawan 51 68 65 63 71
Aset tetap - neto 378.104 388.945 489.950 614.439 754.329
Aset pajak tangguhan - neto - 7.585 6.385 3.781 2.712
Aset tidak lancar lainnya 210 278 232 198 1.083
JUMLAH ASET TIDAK LANCAR 382.254 435.643 568.156 679.720 840.394
JUMLAH ASET 602.168 839.473 833.494 902.237 1.005.719
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LIABILITAS DAN EKUITAS
LIABILITAS
LIABILITAS JANGKA PENDEK
Utang usaha
Pihak ketiga
Pihak berelasi
Utang lain-lain
Utang pajak
Beban akrual
Utang wesel yang jatuh tempo dalam satu tahun
JUMLAH LIABILITAS JANGKA PENDEK
LIABILITAS JANGKA PANJANG
Utang lain-lain - setelah dikurangi bagian
yang jatuh tempo dalam satu tahun
Liabilitas pajak tangguhan - neto
Jaminan pelanggan
Utang wesel - setelah dikurangi bagian
yang jatuh tempo dalam satu tahun
Estimasi liabilitas imbalan kerja
JUMLAH LIABILITAS JANGKA PANJANG
JUMLAH LIABILITAS
EKUITAS
Modal ditempatkan dan disetor penuh

Perubahan nilai wajar investasi tersedia untuk dijual

Saldo laba
JUMLAH EKUITAS
JUMLAH LIABILITAS DAN EKUITAS

Catatan:

(1) disajikan kembali berdasarkan perhitungan manajemen

(dalam ribuan USD)

31 Desember

20110 20120 2013® 2014 2015
15.468 18.928 20.255 25.766 38.156
332 354 495 457 11
1.360 953 1.418 6.735 14.576
13.534 8.568 5.772 17.516 17.518
15.214 15.672 13.871 13.878 14.463
- 19.210 - - -
45.907 63.686 41.812 64.352 84.724
- - - - 2.961
12.161 14.366 27.938 22.813 24.907
33.207 36.498 32.923 37.103 37.931
292.053 491.951 493.037 494.196 495.443
15.585 17.802 14.765 20.925 22.622
353.005 560.616 568.663 575.037 583.864
398.912 624.303 610.475 639.389 668.588
55.837 55.837 120.949 120.949 257.885
146 158 454 (11) -
147.273 159.175 101.616 141.909 79.246
203.256 215.170 223.019 262.847 337.131
602.168 839.473 833.494 902.237 1.005.719

(2) disajikan kembali. Beberapa akun pada laporan keuangan konsolidasi Perseroan per tanggal 31 Desember 2013 dan 2014
dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut sehubungan dengan penerapan PSAK No. 24 pada tahun 2015
“Imbalan Kerja”, perubahan retrospektif pada pencatatan beban pinjaman untuk utang yang digunakan untuk pembangunan
aset tetap untuk menentukan liabilitas pajak penghasilan kini dan perubahan pada penyajian arus kas dari aktivitas operasi

dari metode tidak langsung menjadi metode langsung.

4.2. Laporan Laba Rugi dan Penghasilan Komprehensif Lain Konsolidasian

PENJUALAN NETO

Kawasan industri

PT Perusahaan Listrik Negara (Persero) (PLN)
Jumlah Penjualan Neto

BEBAN POKOK PENJUALAN

LABA KOTOR

Beban umum dan administrasi

Beban penjualan

Pendapatan lain-lain

Beban lain-lain

LABA USAHA SEBELUM BEBAN
PAJAK PENGHASILAN DAN BEBAN
PENDANAAN

Beban pendanaan

Pendapatan bunga

Pajak final atas pendapatan bunga
LABA SEBELUM BEBAN PAJAK

(dalam ribuan USD)

31 Desember

20110 20120 2013® 2014® 2015
257.202  298.631 357.613 383.467 381.811
97.027 124.688 144.164 161.242 166.084
354229  423.319  501.777  544.708 547.895
(228.041)  (272.991)  (354.081)  (359.245)  (362.449)
126.188 150328  147.696 185.463 185.446
(27.011)  (26.546)  (29.269)  (38.084) (37.999)
(3.604) (3.975) (4.282) (4.300) (4.225)
571 714 956 1.049 476
(3.516) (3.547)  (24.625) (6.958) (12.127)
92.628 116.974 90.477  137.170 131.572
(26.012)  (70.314)  (33.832)  (29.497) (24.842)
3.152 7.869 7.389 5.790 1.901
(630) (1.574) (1.478) (1.158) (380)
69.137 52.955 62.557 112.305 108.251

12



MANFAAT (BEBAN) PAJAK

PENGHASILAN

Kini

Tangguhan

Beban Pajak Penghasilan - Neto

LABA TAHUN BERJALAN

PENGHASILAN (RUGI)

KOMPREHENSIF LAIN

Pos yang akan direklasifikasi ke laba rugi:

Perubahan nilai wajar investasi tersedia

Perubahan nilai wajar investasi tersedia untuk dijual

Pajak penghasilan terkait perubahan nilai wajar
investasi tersedia untuk dijual

Pos yang tidak direklasifikasi ke laba rugi:
Pengukuran kembali keuntungan (kerugian)
atas estimasi liabilitas imbalan kerja
Pajak penghasilan terkait pengukuran kembali
keuntungan (kerugian) aktuaria
atas estimasi liabilitas imbalan kerja

JUMLAH PENGHASILAN (RUGI)

KOMPREHENSIF LAIN TAHUN BERJALAN,

SETELAH DIKURANGI

BEBAN PAJAK PENGHASILAN
JUMLAH PENGHASILAN KOMPREHENSIF

PADA TAHUN BERJALAN

Catatan:

(1) disajikan kembali berdasarkan perhitungan manajemen

(2) disajikan kembali

4.3. Rasio (tidak diaudit)

Rasio Pertumbuhan (%)

Penjualan

Beban pokok penjualan

Laba kotor

Laba usaha sebelum beban pajak penghasilan
dan beban pendanaan

Laba tahun berjalan

Jumlah aset

Jumlah liabilitas

Jumlah ekuitas

Rasio Usaha (%)

Laba kotor / Penjualan

Laba usaha / Penjualan

Laba tahun berjalan / Penjualan

Laba tahun berjalan / Jumlah ekuitas

Laba tahun berjalan / Jumlah aset

Rasio Keuangan (x)

Jumlah aset / Jumlah liabilitas

Jumlah liabilitas / Jumlah ekuitas

Jumlah liabilitas / Jumlah aset

Jumlah aset lancar / Jumlah liabilitas jangka pendek

Catatan:
nm: menjadi nol karena pembulatan

CIKARANG LISTRINDO
ENERGY

(dalam ribuan USD)

31 Desember

2011® 20120 2013@ 2014® 2015
(19.331) (17.074) (4.868) (29.583) (24.835)
6.021 4.983 (14.521) 1.688 (3.406)
(13.310) (12.091) (19.388) (27.896) (28.240)
55.827 40.865 43.168 84.410 80.011
(231) 42 418 (620) 15
16 (29) (122) 155 (4)
(215) 13 296 (465) 11
(1.705) (1.702) 513 (2.711) (984)
426 425 (128) 678 246
(1.279) (1.276) 385 (2.033) (738)
(1.494) (1.264) 680 (2.498) (727)
54.333 39.601 43.849 81.911 79.284

31 Desember

2011 2012 2013 2014 2015
29,6% 19,5% 18,5% 8,6% 0,6%
13,6% 19,7% 29,7% 1,5% 0,9%
73,9% 19,1% (1,8%) 25,6% 0,0%"™
79,5% 26,3% (22,7%) 51,6% (4,1%)
108,2% (26,8%) 5,6% 95,5% (5,2%)
10,4% 39,4% (0,7%) 8,2% 11,5%
5,2% 56,5% (2,2%) 4,7% 4,6%
22.3% 5,9% 3,6% 17,9% 28,3%
35,6% 35,5% 29,4% 34,0% 33,8%
26,1% 27,6% 18,0% 25.2% 24,0%
15,8% 9,7% 8,6% 15,5% 14,6%
27,5% 19,0% 19,4% 32,1% 23,7%
9,3% 4,9% 5,2% 9,4% 8,0%
1,5 1,3 1,4 1,4 1,5
2,0 2,9 2,7 2,4 2,0
0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
4.8 6,3 6,3 3,5 2,0
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4.4. Rekonsiliasi EBITDA

(dalam ribuan USD)

31 Desember

2011 2012 2013 2014 2015
Laba tahun berjalan 55.827 40.865 43.168 84.410 80.011
Penyesuaian:
Beban pajak penghasilan badan 13.362 21.022 19.423 27.759 28.243
Beban penyusutan® 34.232 39.361 42.401 41.422 41.195
Beban bunga konsolidasian 28.535 36.149 36.447 36.267 36.678
Pos-pos non-kas lain:
Rugi penurunan nilai piutang 804 23 867 473 1.045
Penyisihan untuk keusangan persediaan 137 164 313 89 137
Keuntungan atas penjualan peralatan (100) (72) (58) 1) (160)
(Keuntungan) kerugian atas penjualan investasi 258 (48) 256 (399) 20
Rugi kurs mata uang asing 330 3.690 13.112 789 8.279
Rugi penebusan atas Senior Notes 2015 - 26.884 - - -
EBITDA® 133.383 168.037 155.928 190.719 195.448
Marjin EBITDA 37,7% 39,7% 31,1% 35,0% 35,7%
Catatan:

(1) Disajikan kembali.

(2) Penyusutan aset tetap, hak atas tanah tidak disusutkan berdasarkan PSAK yang berlaku.

(3) Perseroan mendefinisikan EBITDA sebagai laba tahun berjalan sebelum beban pajak penghasilan badan (selain pajak
penghasilan yang dapat diatribusikan pada keuntungan (atau kerugian) luar biasa dan tidak berulang atau penjualan aset),
penyusutan, beban bunga konsolidasian dan pos-pos non-kas lain seperti rugi penurunan nilai piutang, penyisihan untuk
keusangan persediaan, keuntungan atas penjualan peralatan (pos-pos yang tidak berulang), (keuntungan) kerugian atas
penjualan investasi (pos-pos yang tidak berulang), rugi kurs mata uang asing (pos-pos non-kas) dan rugi penebusan Senior
Notes 2015 (jika ada) untuk periode-periode yang disajikan. Investor diharapkan tidak membandingkan EBITDA Perseroan
dengan EBITDA yang disajikan oleh perusahaan lain dikarenakan tidak setiap perusahaan menggunakan definisi yang sama.

4.5. Tambahan Data Operasional

Tabel di bawah ini menyajikan data operasional Perseroan untuk setiap tahun berikut:

Untuk tahun yang berakhir tanggal 31 Desember

2011 2012 2013 2014 2015

Produksi neto (Net Generation) (GWh) 3.945,5 4.412,0 4.546.,3 4.828,0 4.772,2
Heat Rate pembangkit neto (Btu/kWh-HHV) 8.424 8.218 8.255 8.198 8.274
Faktor Kapasitas neto (%) 72,2 76,9 82,3 87,4 86,4
Ketersediaan (%) 95,3 97,5 95,4 96,1 93,8
Jumlah energi listrik yang hilang dalam distribusi

di jaringan (Network Distribution Loss) 0,57 0,69 0,57 0,58 0,62
SAIDI® (jam/pelanggan/tahun) 0,21 0,36 0,11 0,20 0,11
SAIFI® (kali/pelanggan/tahun) 0,61 0,55 0,16 0,25 0,18
Catatan:

(1) “SAIDI” atau System Average Interruption Duration Index, dihitung dengan menjumlahkan durasi interupsi seluruh pelanggan,
dibagi dengan jumlah pelanggan yang dilayani. Hasil nilai median untuk SAIDI sesuai dengan Standar IEEE 1366-2003/2012
sebagai acuan IEEE untuk tahun 2011, 2012, 2013, 2014 dan 2015 masing-masing adalah 2,38, 2,10, 1,92, 1,92 dan 1,92.

(2) “SAIFI” atau System Average Interrruption Frequency Index, dihitung dengan menjumlahkan seluruh interupsi pelanggan,
dibagi dengan jumlah pelanggan yang dilayani.Hasil nilai median untuk SAIFI sesuai dengan Standar IEEE 1366-2003/2012
sebagai acuan IEEE untuk tahun 2011, 2012, 2013, 2014 dan 2015 masing-masing adalah 1,16, 1,08, 1,08, 1,07 dan 1,07.

4.6. Rasio Keuangan yang Dipersyaratkan Dalam Fasilitas Kredit (tidak diaudit)
Berdasarkan ketentuan dalam Senior Notes 2019, Perseroan diharuskan untuk menjaga rasio kemampuan

membayar biaya tetap tidak kurang dari 2,5:1. Per 31 Desember 2015, rasio kemampuan membayar
biaya tetap Perseroan terhitung sebesar 5,33.
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V. ANALISIS DAN PEMBAHASAN OLEH MANAJEMEN

Analisis dan pembahasan oleh manajemen atas kondisi keuangan serta hasil operasi Perseroan dan
Entitas Anak dalam bab ini harus dibaca bersama-sama dengan ikhtisar data keuangan penting, laporan
keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak yang telah diaudit beserta catatan atas laporan
keuangan konsolidasian yang terlampir dalam Prospektus ini.

Laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak tanggal 31 Desember 2015, 2014 dan
2013 dan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal tersebut, yang tercantum dalam Prospektus
ini, telah diaudit oleh KAP PSS, auditor independen, berdasarkan Standar Audit yang ditetapkan oleh
IAPI, dengan opini wajar tanpa pengecualian. Laporan audit KAP PSS tersebut mencantumkan paragraf
Hal-hal lain sehubungan dengan tujuan penerbitan laporan audit KAP PSS tersebut. Laporan audit
KAP PSS tersebut ditandatangani oleh Indrajuwana Komala Widjaja (Rekan pada KAP PSS dengan
Registrasi Akuntan Publik No. AP.0696).

Pembahasan dalam bab ini dapat mengandung pernyataan yang menggambarkan keadaan di masa
mendatang (forward looking statement) dan merefleksikan pandangan manajemen saat ini berkenaan
dengan peristiwa dan kinerja keuangan di masa mendatang yang hasil aktualnya dapat berbeda secara
material sebagai akibat dari faktor-faktor yang telah diuraikan dalam Bab VI mengenai Risiko Usaha
dan hal-hal lain yang tercantum dalam Prospektus ini.

Sebagai akibat dari pembulatan, penyajian jumlah beberapa informasi keuangan berikut ini dapat
sedikit berbeda dengan penjumlahan yang dilakukan secara aritmatika.

5.1. Umum

Perseroan bergerak dalam bidang pembangkitan dan penyaluran tenaga listrik di Indonesia. Sebagai
pemegang [UKU terintegrasi, Perseroan adalah penyedia tenaga listrik swasta yang memasok tenaga
listrik kepada 2.185 pelanggan yang berlokasi di lima kawasan industri yang berdekatan di wilayah
Cikarang pada tanggal 31 Desember 2015. Perseroan juga memasok listrik untuk PLN, sebuah perusahaan
listrik milik negara, sesuai dengan EPSPA, dimana PLN berkomitmen untuk membeli tenaga listrik
dengan volume tetap dari Perseroan setiap bulannya dengan basis “take-or-pay”. Penjualan listrik
kepada pelanggan kawasan industri Perseroan selama beberapa tahun belakangan telah mendorong
pertumbuhan pendapatan yang konsisten dan arus kas yang kuat, sedangkan penjualan kepada PLN
memberikan permintaan yang dapat diandalkan.

Perseroan memiliki dan mengoperasikan dua pembangkit listrik berbahan bakar gas combined cycle
dengan kapasitas pembangkit terpasang gabungan sebesar 864 MW. Pembangkit listrik Perseroan terletak
di daerah Cikarang Kabupaten Bekasi dengan luas masing-masing sekitar 16 ha dan 12 ha, berjarak
sekitar 45 km sebelah timur Jakarta.

Pembangkit listrik pertama berbahan bakar gas milik Perseroan mulai beroperasi pada November 1993
dengan dua turbin gas General Electric (“GE”) Frame 6B yang menyediakan kapasitas pembangkit
terpasang sebesar 60 MW. Pada akhir 1998, kapasitas pembangkit terpasang tersebut telah ditingkatkan
menjadi 300 MW dengan pemasangan empat turbin gas GE Frame 6B tambahan dan peralatan pendukung
lainnya. Pada tahun 2005, Perseroan melaksanakan rencana ekspansi kapasitas, yang menambah kapasitas
pembangkit terpasang menjadi 646 MW pada tahun 2011 dengan pemasangan dua turbin gas GE Frame
9E dan peralatan pendukung lainnya. Pada bulan Juni 2012, Perseroan memasang turbin gas GE Frame
9E ketiga dengan peralatan pendukung lainnya, yang menambah kapasitas pembangkit terpasang
menjadi saat ini yaitu 755 MW. Perseroan menggunakan turbin has GE Frame 9E ketiga sebagai unit
cadangan untuk dioperasikan saat diperlukan ketika turbin gas unit lainnya sedang dalam pemeliharaan
maupun mengalami pemadaman. Selanjutnya, pada bulan Desember 2012, Perseroan menambahkan tiga
switchyard bays 150 kV, sebuah trafo distribusi 60/80 MW dan bangunan switchgear.
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Pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua milik Perseroan selesai dibangun pada kuartal keempat
tahun 2014 dan mulai beroperasi pada Juli 2015. Pembangkit tersebut menggunakan turbin gas GE
Frame 9E dan memiliki kapasitas pembangkit terpasang sebesar 109 MW. Pembangkit tersebut terletak
di kawasan industri Megalopolis Manunggal-2100 (“MM-2100"), yang berdekatan dengan pembangkit
listrik pertama berbahan bakar gas milik Perseroan, dan ditujukan sebagai pembangkit cadangan yang
akan dioperasikan saat diperlukan. Pembangkit tersebut terdiri dari sebuah turbin gas GE Frame 9E,
switchyard 15-bay 150 kV dengan 12 bays peralatan yang lengkap, empat trafo distribusi 60/80 MW,
sebuah bangunan switchgear dan transmisi overhead 150 kV sirkuit ganda yang tersambung dengan
pembangkit listrik pertama berbahan bakar gas Perseroan di Cikarang. Pembangkit tersebut memiliki
penghasil tegangan sebesar 150 kV dan sebuah transmisi tegangan utama sebesar 150 kV. Pasokan
sebesar 150 kV tersambung dengan sistem 150 kV dari pembangkit listrik pertama berbahan bakar gas
Perseroan, dan tenaga listrik yang dihasilkan juga disalurkan pada empat trafo distribusi Perseroan,
dimana kemudian diturunkan menjadi 20 kV dan disalurkan ke sistem distribusi yang sudah ada untuk
dipasok kepada pelanggan Perseroan.

Untuk melengkapi kedua pembangkit listrik berbahan bakar gas tersebut dan sebagai antisipasi atas
potensi pertumbuhan permintaan dari pelanggan kawasan industri dan tambahan pelanggan-pelanggan
baru, saat ini Perseroan sedang membangun pembangkit listrik berbahan bakar batubara yang terdiri
dari dua turbin masing-masing berkapasitas 140 MW pada lahan dengan luas sekitar 72 ha di Babelan,
Bekasi, Indonesia, yang berjarak sekitar 20 km sebelah timur Jakarta. Pembangunan pembangkit listrik
tersebut dimulai pada bulan Desember 2012 dan diharapkan untuk beroperasi secara penuh pada semester
kedua 2016. Pembangkit listrik berbahan bakar batubara tersebut juga memiliki tegangan generator
sejumlah 15 kV dan tegangan transmisi utama sejumlah 150kV, yang akan terinterkoneksi dan juga
tersambung pada sistem 150 kV dari pembangkit listrik Perseroan yang sudah ada. Pasokan tenaga
listrik dari pembangkit listrik berbahan bakar batubara akan tersinkronisasi dengan operasional dari
pembangkit listrik lainnya yang sudah ada pada tingkat 150 kV untuk kemudian dialirkan ke dalam
sistem distribusi Perseroan yang sudah ada untuk memasok para pelanggan.

Pada tanggal 26 Oktober 2015, Perseroan dan General Electric Capital Ltd. (“GE Capital’) menandatangani
Nota Kesepahaman berkaitan dengan pembangunan fasilitas pembangkit listrik berbahan bakar gas dan
uvap (combined cycle) dengan kapasitas 1.100 sampai 1.400 MW di Indonesia dengan menggunakan
turbin gas model GE Frame 9HA. Fasilitas tersebut rencananya akan dibangun di atas lahan yang
dimiliki oleh Perseroan dan terletak di dekat Jakarta. Nota Kesepahaman dimaksudkan sebagai kerangka
dasar pembangunan fasilitas pembangkit listrik berbahan bakar gas dan uap baru yang menguntungkan
kedua belah pihak. Transaksi ini masih bergantung pada Perseroan dan GE Capital untuk mencapai
kesepakatan lebih lanjut yang akan tertuang dalam sebuah perjanjian yang mengatur perincian atas
syarat dan kondisi, termasuk kemampuan Perseroan untuk mendapatkan perjanjian pembelian daya
listrik dengan PLN untuk jumlah tambahan pemasokan tenaga listrik paling sedikit sebesar 1.100 MW.

Perseroan memasok listrik untuk pelanggan di kawasan industri melalui sistem distribusi 20kV dan
380V dan kepada PLN melalui sistem transmisi 150kV. Secara keseluruhan, Perseroan memiliki lebih
dari 1.203 km saluran distribusi sebesar 20kV dan lebih dari 3 km saluran transmisi 150kV, dan saat
ini Perseroan memiliki saluran transmisi sekitar 30 km yang sedang dalam pembangunan sehubungan
dengan pembangkit listrik berbahan bakar batubara. Pembangkit listrik, transmisi tenaga listrik dan
sistem distribusinya dimiliki oleh Perseroan, dan dioperasikan serta dipelihara oleh staf Perseroan
yang terlatih, dan apabila diperlukan, oleh penyedia jasa pihak ketiga. Penyedia jasa pihak ketiga yang
bekerja sama dengan Perseroan antara lain adalah GE, yang menyediakan konsultasi teknis dan jasa
perbaikan untuk turbin gas GE, Mitsubishi Electric Corporation, yang menyediakan jasa konsultasi
teknis untuk turbin uap Mitsubishi, dan Siemens, yang menyediakan jasa konsultasi teknis untuk turbin
uap Siemens milik Perseroan.

Perseroan memiliki total pendapatan USD501,8 juta untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember
2013, USD544,7 juta untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2014 dan USD547,9 juta
untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2015. Penjualan bersih kepada pelanggan kawasan
industri mencapai 71,3% dari total penjualan bersih untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember
2013, 70,4% dari total penjualan bersih Perseroan untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember
2014 dan 69,7% dari total penjualan bersih untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2015.
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EBITDA Perseroan adalah sebesar USD155,9 juta untuk tahun yang berakhir tanggal 31 Desember 2013,
USD190,7 juta untuk tahun yang berakhir tanggal 31 Desember 2014 dan USD195,4 juta untuk tahun
yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2015. Selain itu, jumlah penghasilan komprehensif Perseroan
adalah sebesar USD43,8 juta untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2013, USDS81,9
juta untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2014 dan USD79,3 juta untuk tahun yang
berakhir pada tanggal 31 Desember 2015.

Kantor pusat Perseroan berlokasi di World Trade Centre 1, Lantai 17, J1. Jend. Sudirman Kav. 29-31,
Jakarta 12920.

5.2. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Kegiatan Usaha dan Operasi Perseroan

Bisnis dan hasil kegiatan usaha Perseroan selama ini dipengaruhi oleh sejumlah faktor penting yang
diyakini akan terus mempengaruhi bisnis dan hasil operasi Perseroan. Faktor-faktor tersebut antara
lain adalah:

Tarif Listrik

Pendapatan Perseroan secara signifikan dipengaruhi oleh tingkat tarif listrik yang diizinkan untuk
dikenakan oleh Perseroan. Saat ini, tarif yang ditagih oleh Perseroan adalah berdasarkan tarif atas
yang ditetapkan oleh pemerintah daerah dan Kementerian Energi dan Sumber Daya Mineral (“ESDM”).
Namun, di dalam UU Ketenagalistrikan dan Peraturan 14/2012, pemerintah pusat tidak lagi memiliki
otoritas eksklusif untuk menetapkan tarif listrik. Sebaliknya, pemerintah pusat, dengan persetujuan
Dewan Perwakilan Rakyat, akan menetapkan tarif untuk pelanggan yang membeli dari pemegang
lisensi tenaga listrik yang izinnya diterbitkan oleh pemerintah pusat, dan pemerintah daerah, dengan
persetujuan Dewan Perwakilan Rakyat di setiap daerah, diperbolehkan untuk menetapkan tarif yang
berbeda untuk pelanggan yang membeli dari pemegang lisensi tenaga listrik yang izinnya diterbitkan
di daerah masing-masing, selama tarif yang ditetapkan per daerah tersebut sesuai dengan pedoman
nasional yang diterbitkan oleh pemerintah pusat. Berdasarkan Peraturan 14/2012, pemegang lisensi
tenaga listrik wajib menyampaikan permohonan tertulis kepada Menteri ESDM, gubernur atau bupati/
walikota, sesuai dengan kewenangannya, untuk mendapatkan penetapan tarif tenaga listrik. Pedoman
lebih lanjut untuk memperoleh persetujuan tarif penjualan listrik kepada pelanggan publik akan diatur
dalam peraturan menteri, peraturan gubernur atau surat keputusan bupati/walikota. Sampai dengan
diterbitkannya peraturan atau surat keputusan tersebut, belum terdapat kejelasan bagaimana kebijakan
tarif baru sesuai UU Ketenagalistrikan dan Peraturan 14/2012 akan diterapkan atau bagaimana penerapan
tersebut akan mempengaruhi bisnis, kondisi keuangan, hasil operasi dan prospek Perseroan. Perseroan
beroperasi di bawah tarif yang diatur oleh Pemerintah sehingga tidak mampu untuk menyesuaikan tarif
listrik yang dijual secara sepihak, dan dipengaruhi ketidakpastian akibat perubahan kebijakan tarif dalam
UU Ketenagalistrikan dan Peraturan 14/2012. Setiap perubahan yang merugikan pada kebijakan tarif
oleh Pemerintah dapat berdampak signifikan pada hasil operasi Perseroan dengan membatasi pendapatan
yang mungkin diterima Perseroan dari pembangkitan, transmisi dan distribusi tenaga listrik, serta agen
yang merupakan satu-satunya kegiatan usaha Perseroan.

Permintaan Tenaga Listrik oleh Kawasan Industri

Untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal 31 Desember 2013, 2014 dan 2015, pelanggan
kawasan industri Perseroan masing-masing mewakili 71,3%, 70,4% dan 69,7%, dari total penjualan
neto Perseroan. Oleh karena itu, hasil operasi Perseroan terutama bergantung pada keberlangsungan,
kesuksesan dan pertumbuhan bisnis di kawasan-kawasan industri yang dilayani Perseroan. Mengingat
bisnis-bisnis di kawasan industri tersebut pada umumnya merupakan perusahaan-perusahaan berorientasi
ekspor yang bergerak dalam bidang manufaktur ringan maupun berat, kesuksesan dan pertumbuhannya
sebagian besar bergantung pada kekuatan dan pertumbuhan perekonomian global dan dipengaruhi oleh
gangguan atau dampak buruk yang dialami perekonomian global. Sebagai contoh, selama perlambatan
ekonomi global sehubungan dengan volatilitas yang luar biasa di pasar modal dan kredit serta gangguan
terkait di sektor keuangan, Perseroan mengalami penurunan permintaan listrik oleh pelanggan kawasan
industri pada kuartal keempat tahun 2008 dan kuartal pertama tahun 2009. Walaupun permintaan listrik
dari pelanggan kawasan industri sejak tahun 2010 telah meningkat melebihi level yang terakhir tercatat
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sebelum kuartal keempat tahun 2008, volatilitas yang ada pada pasar keuangan global, bersamaan
dengan kekhawatiran mengenai kemungkinan terjadinya resesi global lainnya dapat berdampak buruk
pada bisnis dan kondisi keuangan Perseroan. Sebagai contoh, meskipun permintaan dari pelanggan di
kawasan industri meningkat untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal 31 Desember 2013 dan
2014, permintaan dari pelanggan di kawasan industri mengalami sedikit penurunan untuk tahun yang
berakhir tanggal 31 Desember 2015.

Perseroan berkeyakinan bahwa penyambungan listrik dengan pelanggan barudan peningkatan permintaan
dari pelanggan saat ini akan tetap menjadi pendorong utama permintaan untuk penjualan di kawasan
industri, yang pada gilirannya bergantung pada peningkatan konsumsi listrik dari kawasan industri
yang dikembangkan dan pengembangan atas lahan industri yang tersedia untuk dijual. Kawasan
industri yang dilayani oleh Perseroan mungkin tidak berkembang lebih lanjut atau lahan baru tidak
dapat dikembangkan dan dibuat tersedia untuk dijual secara tepat waktu di masa depan atau tidak sama
sekali. Setiap pelemahan ekonomi global atau faktor-faktor lain yang menyebabkan bisnis-bisnis yang
ada di kawasan-kawasan industri menurunkan skala atau menghentikan operasi atau pindah ke kawasan
industri lainnya yang tidak dilayani oleh Perseroan atau kurangnya lahan industri yang tersedia untuk
dijual untuk pengembangan di masa mendatang dapat berdampak buruk pada bisnis, kondisi keuangan,
hasil operasi dan prospek Perseroan.

Permintaan Listrik dari PLN dan Hubungan dengan PLN

Pada tahun 1996, Perseroan menandatangani EPSPA dengan PLN, dan sesuai dengan perjanjian tersebut
PLN berkomitmen untuk membeli tenaga listrik dengan volume tetap dari Perseroan setiap bulan dengan
basis “take or pay” untuk jangka waktu 20 tahun. Sesuai EPSPA dan sebelum bulan Maret 2011, Perseroan
memasok volume bulanan atas tenaga listrik berdasarkan komitmen kapasitas tahunan sebesar 150 MW.
Pada bulan Maret 2011, EPSPA tersebut diubah untuk menambah komitmen kapasitas tahunan menjadi
300 MW sampai dengan 26 Januari 2016. Pada bulan Januari 2016, komitmen peningkatan kapasitas
diperpanjanglebih lanjut sampai dengan Januari 2019. Untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal
31 Desember 2013, 2014 dan 2015, penjualan Perseroan kepada PLN mewakili masing-masing 28,7%,
29,6% dan 30,3% dari total penjualan neto Perseroan. Di masa lalu, terdapat beberapa kejadian dimana
Perseroan hanya mampu memasok sebagian dari komitmen berdasarkan kewajiban “off take” dengan
PLN dikarenakan keterbatasan kapasitas dan terjadinya kendala sementara untuk memperoleh pasokan
gas bumi yang cukup. Perseroan berupaya mengelola keterbatasan kapasitas dengan tujuan untuk
mengurangi dampak buruk terhadap pendapatan Perseroan. Dengan diselesaikannya tahap pertama dari
program ekspansi kapasitas dan terpasangnya turbin gas GE Frame 9E pertama pada bulan Juli 2006,
dan ditandatanganinya Addendum Perjanjian Jual Beli Gas dimana PGN akan memasok gas sampai
dengan 31 Maret 2020, Perseroan telah mampu mengurangi keterbatasan kapasitas tersebut. Selain itu,
Perseroan yakin bahwa pemasangan turbin gas GE Frame 9E kedua, yang mulai beroperasi pada kuartal
keempat tahun 2009, pemasangan dua Alstom Heat Recovery Steam Generators (“HRSG”) dan turbin
uap Siemens, yang mulai beroperasi pada bulan Maret 2011, serta pemasangan turbin gas GE Frame 9E
ketiga, yang mulai beroperasi pada bulan Juni 2012 telah cukup untuk menyediakan tambahan kapasitas
untuk memenuhi permintaan PLN sebesar 300 MW.

Antara bulan Juni 1998 dan Maret 2003, PLN menghentikan pembelian tenaga listrik dari Perseroan
dalam EPSPA sehubungan dengan kondisi perekonomian yang buruk yang mengurangi distribusi tenaga
listrik oleh PLN dan berdampak buruk pada kondisi keuangan PLN. Pada waktu yang bersamaan,
kesulitan keuangan PLN juga berdampak buruk pada kemampuan Perseroan untuk menagih piutang
usaha dari PLN, yang kemudian menyebabkan restrukturisasi atas piutang usaha dari PLN. Per bulan
Mei 2007, seluruh pembayaran yang tertunda tersebut telah diterima, dan sejak saat itu Perseroan belum
pernah mengalami kesulitan dalam menerima pembayaran dari PLN. Meskipun terdapat perjanjian
yang mengikat, tidak ada jaminan bahwa Perseroan tidak akan mengalami kesulitan dalam menagih
pembayaran dari PLN di masa depan, dan kesulitan tersebut dapat berdampak buruk pada bisnis, hasil
operasi dan prospek Perseroan.
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Biaya Gas Bumi dan Bahan Bakar

Bahan bakar gas bumi dan solar, penyusutan, suku cadang, biaya sewa peralatan, perawatan dan
perbaikan serta gaji dan imbalan kerjabersama-sama meliputi hampir seluruh beban pokok penjualan
Perseroan, dengan gas bumi dan solar masing-masing mencapai 84,6% dan 84,4% dari total beban
pokok penjualan Perseroan untuk tahun yang berakhir tanggal 31 Desember 2014 dan 2015. Biaya
bahan bakar gas bumi Perseroan meningkat sebesar 2,3% dari USD296,9 juta untuk tahun yang berakhir
tanggal 31 Desember 2013 menjadi USD303,8 juta untuk tahun yang berakhir tanggal 31 Desember
2014 dan meningkat lebih jauh sebesar 0,7% menjadi USD305,9 juta untuk tahun yang berakhir tanggal
31 Desember 2015, terutama dikarenakan meningkatnya biaya unit gas yang dibeli dari PT Pertamina EP
(“Pertamina”). Biaya solar Perseroan turun sebesar 33,3% dari USDO,3 juta untuk tahun yang berakhir
tanggal 31 Desember 2013 menjadi USDO,2 juta untuk tahun yang berakhir tanggal 31 Desember 2014
terutama akibat lebih sedikitnya gangguan pada pasokan gas bumi pada tahun 2014 dibandingkan tahun
2013 sehingga menyebabkan berkurangnya konsumsi solar. Biaya solar Perseroan tetap stabil sebesar
USDO,2 juta untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2015.

Sebagai tambahan, biaya Perseroan akan terus bergantung sebagian besar pada Heat Rate campuran
rata-rata, yang, selain bergantung pada tipe bahan bakar yang digunakan untuk menjalankan pembangkit
listrik Perseroan, juga dipengaruhi oleh faktor kapasitas pembangkit tenaga listrik dan cara operasinya.

Kondisi Perekonomian Lokal dan Global

Hasil operasi Perseroan terutama tergantung pada kelanjutan, kesuksesan dan pertumbuhan bisnis
dari pelanggan kawasan industri. Mengingat bisnis yang dilakukan oleh pelanggan-pelanggan tersebut
terutama bergerak pada industri yang berorientasikan ekspor dan bergerak pada manufaktur ringan dan
berat, pelangan-pelanggan tersebut dipengaruhi oleh kondisi perekonomian global yang merugikan dan
juga industri dan pasar geografis dimana mereka beroperasi. Oleh sebab itu kondisi keuangan dan kinerja
usaha Perseroan dipengaruhi oleh kondisi perekonomian global. Adanya perlambatan signifikan pada
tingkat aktifitas ekonomi dan pertumbuhan perekonomian global, dapat berpengaruh buruk terhadap
kondisi keuangan dan kinerja Perseroan.

Pemulihan global saat ini berjalan dengan kecepatan yang beragam di semua wilayah dan masih berisiko
mengalami penurunan yang berasal dari faktor-faktor seperti kerapuhan fiskal pada perekonomian negara
maju, perlambatan pertumbuhan pada negara berkembang, tingginya tingkat utang Pemerintah, kebijakan
makroekonomi yang sangat akomodatif dan sulitnya akses ke kredit. Kekhawatiran seperti melemahnya
pasar komoditas global, kelanjutan ketidakpastian ekonomi global dan perlambatan pertumbuhan di
Republik Rakyat Tiongkok telah mengganggu pasar keuangan dan memperlemah permintaan pelanggan
serta prospek ekonomi di Uni Eropa, Asia Pasifik, Amerika Serikat dan bagian lainnya di dunia. Apabila
kondisi perekonomian global yang tidak menguntungkan tersebut berlanjut atau bertambah buruk,
hal tersebut dapat berdampak buruk pada keberlanjutan, kesuksesan dan pertumbuhan dari pelanggan
kawasan industri Perseroan.

Sebagai tambahan, kinerja keuangan Perseroan juga bergantung pada kondisi perekonomian Indonesia
secara umum mengingat seluruh aset pembangkit dan distribusi tenaga listrik dan pelanggannya
berlokasi di Indonesia dan seluruhpendapatan operasional Perseroan dihasilkan dari kegiatan usahanya
di Indonesia. Tingkat kenaikan konsumsi tenaga listrik di Indonesia secara luas telah mencerminkan
kenaikan tingkat pertumbuhan PDB di Indonesia. Indonesia mengalami fase resesi dengan tingkat
pertumbuhan yang relatif rendah pada tahun 1999 sampai dengan 2002. Tingkat pertumbuhan PDB
Indonesia tetap stabil pada level tinggi sebesar 6,2% pada tahun 2011, 6,0% pada tahun 2012, 5,6%
pada tahun 2013, 5,0% pada tahun 2014 dan 4,7% pada tahun 2015. Namun, tidak ada jaminan bahwa
tingkat pertumbuhan PDB tidak akan kembali turun pada level resesi. Pemerintah terus mengalami
defisit fiskal yang cukup besar dan utang luar negeri yang tinggi. Cadangan devisa berada pada tingkat
moderat, dan sektor perbankan Indonesia mengalami peningkatan kredit macet yang relatif tinggi.
Mengingat Perseroan hanya beroperasi di Indonesia, setiap perubahan pada kondisi perekonomian
umum di Indonesia dapat berdampak pada utilisasi kapasitas, yang dapat mempengaruhi bisnis, kondisi
keuangan, hasil operasi dan prospek Perseroan.
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Efek dari Fluktuasi Nilai Tukar Mata Uang Asing

Per 1 Januari 2012, Perseroan mengadopsi Dolar AS sebagai mata uang fungsionalnya. Sementara
hal ini telah mengurangi efek nilai tukar pada operasi Perseroan karena sebagian besar beban dan
biaya Perseroan berdenominasi Dolar Amerika Serikat, Perseroan masih terkena risiko nilai tukar dari
transaksi berdenominasi Rupiah dan mata uang lainnya yang bukan merupakan mata uang fungsional
Perseroan. Sebagai contoh, sebagian dari beban-beban Perseroan berdenominasi Rupiah dan, oleh
karena itu, apresiasi terhadap nilai Rupiah cenderung memiliki dampak buruk pada beban tersebut.
Di sisi lainnya, depresiasi terhadap nilai Rupiah cenderung memiliki dampak buruk ketika Perseroan
mengkonversi saldo kas dan pembayaran yang diterima dari para pelanggan ke Dolar Amerika Serikat.
Sebagai tambahan, kondisi perekonomian yang buruk di Indonesia yang terkait dengan depresiasi
nilai Rupiah dapat menyebabkan turunnya permintaan tenaga listrik, yang sebagian dapat mengurangi
keuntungan dari depresiasi. Fluktuasi Rupiah terhadap Dolar AS yang signifikan dapat membawa
dampak merugikan terhadap hasil operasi Perseroan.

Fluktuasi nilai tukar mata uang asing telah menyebabkan Perseroan membukukan rugi selisih kurs neto
masing-masing sebesar USD24,3 juta, USD6,9 juta dan USD10,6 juta seiring dengan depresiasi nilai
Rupiah masing-masing sebesar 26,1%, 2,1% dan 10,9% untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal
31 Desember 2013, 2014 dan 2015. Beban pokok penjualan Perseroan, selain gas bumi, suku cadang,
perbaikan dan perawatan, dan biaya tertentu lainnya, berdenominasi Rupiah dan mata uang lainnya
yang bukan merupakan mata uang fungsional Perseroan.

Sebagian besar pendapatan Perseroan didenominasi dalam Rupiah. Namun, tarif listrik baik untuk
pelanggan kawasan industri maupun PLN mencakup penyesuaian otomatis untuk fluktuasi nilai tukar
dan ditagih kepada pelanggan dalam Rupiah pada nilai tukar yang berlaku pada saat penagihan.
Sementara pendapatan Perseroan yang didenominasi dalam Rupiah dipengaruhi oleh fluktuasi nilai
tukar, tarif Perseroan dalam mata uang Dolar Amerika Serikat tetap konstan terlepas dari nilai tukar
Rupiah dengan Dolar Amerika Serikat. Namun, depresiasi Rupiah terhadap Dolar Amerika Serikat
dapat berpengaruh buruk terhadap kemampuan pelanggan Perseroan untuk membayar tagihan listrik
atau memenuhi kewajibannya sesuai perjanjian dengan Perseroan.

Saat ini Perseroan tidak melakukan lindung nilai dalam kegiatan bisnis atau pembiayaan. Namun, untuk
mengelola risiko nilai tukar mata uang asing dan menstabilisasi arus kas, Perseroan dapat melakukan
penyesuaian nilai tukar dalam tagihan kepada pelanggan untuk meminimalkan eksposur Perseroan
terhadap rugi kurs mata uang asing.

Modifikasi pada kebijakan nilai tukar mengambang yang berlaku di Indonesia saat ini juga dapat
menyebabkan kenaikan tingkat suku bunga domestik, kekurangan likuiditas, pengetatan pendanaan dan
pengendalian devisa atau penundaan pencairan atas fasilitas kredit tambahan dari pemberi pinjaman
multinasional secara signifikan. Hal ini juga dapat menyebabkan berkurangnya aktivitas ekonomi,
resesi ekonomi, kredit macet dan kenaikan harga impor, yang semuanya dapat berdampak buruk pada
hasil operasi Perseroan.

5.3. Kebijakan Akuntansi yang Signifikan

Laporan keuangan konsolidasian telah disusun sesuai dengan Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan
(“PSAK”) No. 1 (Revisi 2013), “Penyajian Laporan Keuangan”. PSAK No. 1 (Revisi 2013) menetapkan
basis untuk penyajian laporan keuangan untuk tujuan umum untuk memastikan komparabilitas baik
dengan laporan keuangan suatu entitas pada tahun-tahun sebelumnya dan dengan laporan keuangan
dari entitas-entitas lainnya.

Kebijakan akuntansi signifikan berikut ini diterapkan secara konsisten dalam penyusunan laporan
keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak:
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Dasar Penyajian Laporan Keuangan Konsolidasian

Laporan keuangan konsolidasian telah disusun sesuai dengan Standar Akuntansi Keuangan di Indonesia
(“SAK™), yang mencakup Pernyataan dan Interpretasi yang diterbitkan oleh Dewan Standar Akuntansi
Keuangan Tkatan Akuntan Indonesia (“DSAK”) dan Peraturan No. VIII.G.7, Lampiran Keputusan Ketua
Bapepam dan LK No. KEP-347/BL/2012 tanggal 30 November 2012 tentang Pedoman Penyajian dan
Pengungkapan Laporan Keuangan yang diterbitkan oleh OJK.

Laporan keuangan konsolidasian telah disusun sesuai dengan Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan
(PSAK) No. 1 (Revisi 2013), “Penyajian Laporan Keuangan”, yang diterapkan oleh Perusahaan dan
Entitas Anak efektif tanggal 1 Januari 2015. PSAK No. 1 (Revisi 2013) menetapkan perubahan dalam
pengelompokkan pos-pos yang disajikan dalam Pendapatan Komprehensif Lainnya

(OCI). Pos-pos yang dapat direklasifikasi atau dimasukkan kembali ke laba rugi pada suatu waktu di
masa mendatang (atas penghentian pengakuan atau penyelesaian) akan disajikan secara terpisah dari
pos-pos yang tidak akan pernah direklasifikasi.

Penerapan PSAK No. | (Revisi 2013) tidak memiliki dampak signifikan terhadap laporan keuangan
konsolidasian.

Laporan keuangan konsolidasian, yang disajikan dalam Dolar AS (mata uang pelaporan dan fungsional),
telah disusun berdasarkan konsep akrual dan menggunakan konsep biaya historis kecuali diungkapkan
lain dalam catatan terkait di sini.

Laporan arus kas konsolidasian menyajikan penerimaan dan pengeluaran kas dan setara kas yang
diklasifikasikan ke dalam aktivitas operasi, investasi dan pendanaan. Efektif tanggal 1 Januari 2015,
arus kas dari aktivitas operasi disajikan dengan menggunakan metode langsung. Sebelum tanggal
1 Januari 2015, arus kas dari aktivitas operasi disajikan dengan menggunakan metode tidak langsung.

Laporan arus kas konsolidasian untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal 31 Desember 2014
dan 2013 telah disajikan kembali untuk menunjukkan dampak perubahan metode penyajian arus kas
dari aktivitas operasi. Perubahan ini dibuat untuk mematuhi ketentuan OJK.

Prinsip Konsolidasian

Efektif tanggal 1 Januari 2015, Perseroan menerapkan PSAK No. 4 (Revisi 2013), “Laporan Keuangan
Tersendiri” dan PSAK No. 65, “Laporan Keuangan Konsolidasian”. PSAK No. 4 (Revisi 2013)
menjelaskan tentang persyaratan akuntansi ketika entitas induk menyusun laporan keuangan tersendiri
sebagai informasi tambahan. PSAK No. 65, “Laporan Keuangan Konsolidasian”, menggantikan bagian
PSAK No. 4 (Revisi 2009) yang membahas mengenai akuntansi untuk laporan keuangan konsolidasian,
menetapkan prinsip-prinsip untuk penyajian dan penyusunan laporan keuangan konsolidasian ketika
sebuah entitas mengendalikan satu atau lebih entitas.

Penerapan PSAK No. 4 (Revisi 2013) dan PSAK No. 65 tidak memiliki dampak signifikan terhadap
laporan keuangan konsolidasian.

Laporan keuangan konsolidasian meliputi akun-akun Perseroan dan Entitas Anak (Listrindo Capital B.V.
dan Signal Capital B.V.) yang 100% sahamnya dimiliki baik secara langsung maupun tidak langsung.
Semua akun dan transaksi antar perusahaan yang signifikan telah dieliminasi.

Semua akun dan transaksi antar perusahaan yang material, termasuk keuntungan atau kerugian yang
belum direalisasi, jika ada, dieliminasi untuk mencerminkan posisi keuangan dan kinerja keuangan
konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak sebagai satu kesatuan usaha.

Sebuah entitas anak secara penuh dikonsolidasikan sejak tanggal akuisisi, yaitu tanggal dimana Perseroan
memperoleh pengendalian, dan berlanjut untuk dikonsolidasikan sampai dengan tanggal pengendalian
tersebut berhenti. Pengendalian dianggap ada ketika Perseroan memiliki, secara langsung atau tidak
langsung melalui entitas anak, lebih dari setengah hak suara suatu entitas.
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Transaksi dengan Pihak-Pihak Berelasi

Perseroan dan Entitas Anak melakukan transaksi dengan pihak-pihak berelasi sebagaimana didefinisikan
dalam PSAK No. 7 (Revisi 2010), “Pengungkapan Pihak-Pihak Berelasi”.

Transaksi dilakukan berdasarkan persyaratan yang disetujui oleh para pihak. Persyaratan tersebut
mungkin tidak sama dengan persyaratan transaksi antara pihak-pihak yang tidak berelasi.

Pengakuan Pendapatan dan Beban

Pendapatan dari penjualan diakui pada saat penyerahan listrik. Pendapatan dari penyambungan diakui
pada saat jasa diserahkan ke pelanggan. Beban diakui pada saat terjadinya (basis akrual).

Kas dan Setara Kas

Kas dan setara kas terdiri dari kas dan bank, dan deposito berjangka pendek dengan waktu jatuh tempo
tiga bulan atau kurang dan yang tidak digunakan sebagai jaminan untuk pinjaman atau tidak dibatasi
penggunaannya.

Instrumen Keuangan
Aset keuangan

Efektif tanggal 1 Januari 2015, Perseroan dan Entitas Anak mengadopsi PSAK No. 50 (Revisi 2014),
“Instrumen Keuangan: Penyajian”, PSAK No. 55 (Revisi 2014), “Instrumen Keuangan: Pengakuan dan
Pengukuran”, PSAK No. 60 (Revisi 2014), “Instrumen Keuangan: Pengungkapan”, dan PSAK No. 68,
“Pengukuran Nilai Wajar”.

PSAK No. 50 (Revisi 2014), “Instrumen Keuangan: Penyajian”, mendefinisikan nilai wajar sebagaimana
diatur dalam PSAK No. 68, “Pengukuran Nilai Wajar”, dimana harga yang akan diterima dalam penjualan
sebuah aset atau dibayar dalam sebuah pengalihan liabilitas dalam sebuah transaksi teratur antara peserta
pasar pada tanggal pengukuran. Selanjutnya, PSAK yang direvisi juga menetapkan prinsip-prinsip untuk
kriteria hak yang berkekuatan hukum untuk melakukan saling hapus, dan kriteria untuk merealisasikan
aset dan menyelesaikan liabilitasnya dalam jumlah neto atau secara bersamaan.

PSAK No. 55 (Revisi 2014), “Instrumen Keuangan: Pengakuan dan Pengukuran”, menetapkan
pertimbangan atas pengukuran nilai wajar, teknik penilaian atas instrumen keuangan dalam pasar tidak
aktif, dan input untuk teknik penilaian atas nilai wajar instrumen keuangan sesuai dengan PSAK No. 68.

PSAK No. 60 (Revisi 2014), “Instrumen Keuangan: Pengungkapan”, menetapkan pengungkapan-
pengungkapan dan hierarki nilai wajar sesuai dengan PSAK No. 68, dan mengharuskan entitas yang
tunduk pada enforceable master netting arrangement atau pengaturan serupa, untuk mengungkapkan
informasi kuantitatif dan kualitatif.

PSAK No. 68, “Pengukuran Nilai Wajar”, menyediakan petunjuk mengenai bagaimana cara mengukur
ketika nilai wajar diharuskan atau diizinkan.

Penerapan PSAK No. 50 (Revisi 2014), PSAK No. 55 (Revisi 2014), PSAK No. 60 (Revisi 2014) dan
PSAK No. 68 tidak memiliki dampak signifikan terhadap laporan keuangan konsolidasian.

Aset keuangan Perseroan dan Entitas Anak meliputi kas dan setara kas, rekening bank yang dibatasi
penggunaannya, piutang usaha dan piutang lainnya, pinjaman karyawan, dan deposito, yang
diklasifikasikan sebagai pinjaman dan piutang, dan investasi yang tercatat, yang diklasifikasikan sebagai
aset keuangan tersedia untuk dijual. Aset keuangan pada awalnya diakui pada nilai wajar.
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Pinjaman dan piutang

Pinjaman dan piutang adalah aset keuangan non-derivatif dengan pembayaran tetap atau telah ditentukan
yang tidak tercatat di pasar aktif. Setelah pengukuran awal, aset keuangan tersebut selanjutnya diukur
pada biaya perolehan yang diamortisasi dengan menggunakan metode suku bunga efektif, dikurangi
penurunan nilai, jika ada. Kerugian yang timbul dari penurunan nilai diakui dalam laporan laba rugi
dan penghasilan komprehensif lain konsolidasian.

Aset keuangan tersedia untuk dijual (Available-For-Sale (“AFS”))

Aset keuangan AFS adalah aset keuangan non-derivatif yang ditetapkan sebagai tersedia untuk dijual atau
yang tidak diklasifikasikan sebagai aset keuangan pada nilai wajar melalui laporan laba rugi, pinjaman
dan piutang atau investasi dimiliki hingga jatuh tempo. Setelah pengukuran awal, aset keuangan AFS
diukur dengan nilai wajar dengan keuntungan atau kerugian yang belum tercalisasi diakui dalam ekuitas
pada laporan posisi keuangan konsolidasian sampai investasi tersebut dihentikan pengakuannya. Pada
saat itu, keuntungan atau kerugian kumulatif yang sebelumnya diakui dalam ekuitas harus direklasifikasi
ke laba atau rugi sebagai penyesuaian reklasifikasi.

Penurunan nilai dari aset keuangan

Perseroan dan Entitas Anak menilai pada setiap tanggal pelaporan apakah terdapat bukti yang obyektif
bahwa aset keuangan atau kelompok aset keuangan mengalami penurunan nilai. Aset keuangan atau
kelompok aset keuangan dianggap telah terjadi penurunan jika, dan hanya jika, terdapat bukti yang
obyektif mengenai penurunan nilai sebagai akibat dari satu atau lebih peristiwa yang terjadi setelah
pengakuan awal aset (“peristiwa yang merugikan”) dan peristiwa yang merugikan tersebut berdampak
pada estimasi arus kas masa depan atas aset keuangan atau kelompok aset keuangan yang dapat
diestimasi secara andal.

Piutang usaha disajikan sebesar nilai faktur asli dikurangi cadangan kerugian penurunan nilai.
Estimasi cadangan kerugian penurunan nilai dibuat bila ada bukti yang obyektif (seperti kemungkinan
kebangkrutan atau kesulitan keuangan yang signifikan dari debitur) bahwa Perseroan tidak akan mampu
menagih piutang berdasarkan persyaratan awal tagihan dan ditetapkan melalui provisi yang dibebankan
ke pendapatan. Sisa saldo piutang usaha tersebut dihentikan pengakuannya dan dihapuskan melalui
cadangan kerugian penurunan nilai ketika dinilai tidak dapat tertagih.

Perseroan terlebih dahulu menentukan apakah terdapat bukti yang obyektif penurunan nilai secara
individual atas aset keuangan yang signifikan secara individual, atau secara kolektif untuk aset keuangan
yang tidak signifikan secara individual. Jika Perseroan menentukan tidak terdapat bukti yang obyektif
mengenai penurunan nilai atas aset keuangan yang dinilai secara individual, terlepas dari signifikan
atau tidak, termasuk aset dalam kelompok aset keuangan yang memiliki karakteristik risiko kredit yang
sejenis dan secara kolektif dinilai untuk penurunan nilai. Aset yang dinilai secara individual untuk
penurunan nilai dan untuk itu kerugian nilai, atau terus menjadi, diakui tidak termasuk dalam penilaian
penurunan nilai secara kolektif.

Jika terdapat bukti yang obyektif bahwa kerugian penurunan nilai telah terjadi, jumlah kerugian tersebut
diukur sebagai selisih antara nilai tercatat aset dengan nilai kini dari estimasi arus kas masa datang
(tidak termasuk kerugian kredit di masa mendatang yang belum terjadi). Nilai kini estimasi arus kas
masa datang didiskonto dengan menggunakan suku bunga efektif awal dari aset keuangan tersebut.

Liabilitas keuangan
Liabilitas keuangan Perseroan dan Entitas Anak meliputi utang usaha dan utang lainnya, beban akrual,

utang wesel, dan jaminan pelanggan, yang diklasifikasikan sebagai pinjaman dan utang, dan pada
awalnya diakui pada nilai wajar, termasuk biaya transaksi yang dapat diatribusikan secara langsung.
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Pinjaman dan utang. Setelah pengakuan awal, pinjaman dan utang selanjutnya diukur pada biaya
perolehan yang diamortisasi dengan menggunakan metode suku bunga efektif. Keuntungan dan kerugian
diakui dalam laporan laba rugi dan penghasilan komprehensif lain konsolidasian ketika liabilitas
dihentikan pengakuannya serta melalui proses amortisasi metode suku bunga efektif.

Biaya perolehan yang diamortisasi dihitung dengan mempertimbangkan diskon atau premi pada saat
akuisisi dan tarif atau biaya yang merupakan bagian integral dari suku bunga efektif. Amortisasi suku
bunga efektif termasuk dalam biaya pendanaan dalam laporan laba rugi dan penghasilan komprehensif
lain konsolidasian.

Penghentian Pengakuan Aset dan Liabilitas Keuangan

Aset Keuangan. Sebuah aset keuangan dihentikan pengakuannya pada saat (i) hak untuk menerima
arus kas berakhir, atau (ii) Perseroan dan Entitas Anak mengalihkan hak untuk menerima arus kas
dari aset atau telah menanggung kewajiban untuk membayar penuh arus kas dari aset yang diterima
tanpa penundaan yang signifikan kepada pihak ketiga melalui suatu kesepakatan penyerahan, atau (iii)
Perseroan dan Entitas Anak telah mengalihkan secara substansial seluruh risiko dan manfaat atas aset,
atau tidak mengalihkan maupun tidak memiliki secara substansial seluruh risiko dan manfaat atas aset
namun telah mengalihkan pengendalian atas aset tersebut.

Liabilitas Keuangan. Sebuah liabilitas keuangan dihentikan pengakuannya pada saat liabilitas
tersebut dibayar atau dibatalkan atau kadaluwarsa. Ketika sebuah liabilitas keuangan yang masih
ada ditukar dengan liabilitas keuangan lain dari pemberi pinjaman yang sama atas persyaratan yang
secara substansial berbeda, atau bila persyaratan dari liabilitas keuangan tersebut secara substansial
dimodifikasi, pertukaran atau modifikasi persyaratan tersebut dicatat sebagai penghentian pengakuan
liabilitas keuangan awal dan pengakuan liabilitas keuangan baru, dan selisih antara nilai tercatat masing-
masing liabilitas keuangan tersebut diakui dalam laporan laba rugi dan penghasilan komprehensif lain
konsolidasian.

Saling Hapus Instrumen Keuangan

Aset keuangan dan liabilitas keuangan saling hapus dan nilai netonya dilaporkan dalam laporan posisi
keuangan konsolidasian jika, dan hanya jika, terdapat hak yang berkekuatan hukum untuk melakukan
saling hapus atas jumlah yang telah diakui tersebut dan berniat untuk menyelesaikan secara neto atau
untuk merealisasikan aset dan menyelesaikan liabilitasnya secara bersamaan.

Persediaan

Persediaan, yang terdiri dari suku cadang dan bahan pembantu,dinyatakan sebesar nilai yang lebih
rendah antara biaya perolehan atau nilai realisasi neto. Biaya perolehan ditentukan dengan metode
rata-rata tertimbang.

Aset Tetap

Aset tetap, kecuali hak atas tanah yang dinyatakan sebesar biaya perolehan dan tidak disusutkan,

dinyatakan sebesar biaya perolehan dikurangi akumulasi penyusutan. Penyusutan dihitung dengan
menggunakan metode garis lurus berdasarkan estimasi masa manfaat ekonomis aset sebagai berikut:

Tahun
Bangunan dan infrastrukur 10 - 15
Mesin dan peralatan 20
Perabotan, perlengkapan dan peralatan kantor 4 -5
Peralatan transportasi 4-5

Mesin dan peralatan dalam pemasangan/konstruksi dan hak atas tanah dalam pengembangan dinyatakan
sebesar biaya perolehan. Akumulasi biaya akan direklasifikasi ke akun aset tetap yang bersangkutan
pada saat aset tersebut selesai dan telah siap untuk digunakan secara substansial.
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Biaya perolehan termasuk biaya penggantian bagian dari aset tetap pada saat terjadinya biaya, jika
kriteria pengakuannya terpenuhi. Demikian pula, ketika pemeriksaan utama dilakukan, biaya tersebut
tetap diakui ke dalam jumlah tercatat aset tetap sebagai penggantian jika kriteria pengakuan terpenuhi.
Semua biaya perbaikan dan perawatan diakui dalam laporan laba rugi dan penghasilan komprehensif
lain konsolidasian pada saat terjadinya.

Ketika aset dihentikan penggunaanya karena tidak ada manfaat ekonomis di masa depan dari pemakaian
berkelanjutan, atau ketika aset tersebut dijual, biaya perolehan dan akumulasi penyusutan yang
bersangkutan dihentikan pengakuannya dari akun-akun tersebut. Segala keuntungan dan kerugian yang
timbul dari penghentian pengakuan aset (dihitung sebagai selisih hasil penjualan neto dan nilai tercatat
aset) tercermin dalam laporan laba rugi dan penghasilan komprehensif lain konsolidasian pada periode
aset dihentikan pengakuannya.

Nilai residu, umur manfaat dan metode penyusutan, ditelaah dan disesuaikan secara prospektif, jika
diperlukan, pada setiap akhir tahun buku.

Biaya Pinjaman

Biaya pinjaman yang dapat diatribusikan langsung dengan perolehan, konstruksi atau pembuatan aset
yang membutuhkan waktu yang cukup lama sampai aset tersebut telah siap untuk digunakan atau dijual
dikapitalisasi sebagai bagian dari biaya perolehan aset tersebut. Semua biaya pinjaman lainnya diakui
sebagai beban pada periode terjadinya.

Penurunan Nilai Aset Tetap

Perseroan mengevaluasi pada setiap tanggal pelaporan apakah terdapat indikasi bahwa suatu aset
mungkin mengalami penurunan nilai. Jika terdapat indikasi, Perseroan mengestimasi nilai terpulihkan
dari aset tersebut. Jika nilai tercatat aset melebihi nilai terpulihkannya, maka aset tersebut mengalami
penurunan nilai dan nilai tercatat aset diturunkan menjadi sebesar nilai terpulihkannya.

Penilaian dilakukan pada akhir setiap periode pelaporan untuk melihat apakah terdapat indikasi bahwa
rugi penurunan nilai yang telah diakui dalam periode sebelumnya mungkin tidak ada lagi atau mungkin
telah menurun. Kerugian penurunan nilai yang telah diakui dalam periode sebelumnya dibalik hanya
jika terdapat perubahan asumsi-asumsi yang digunakan untuk menentukan nilai terpulihkan aset tersebut
sejak rugi penurunan nilai terakhir diakui. Jika rugi penurunan nilai kemudian dibalik, nilai tercatat
aset bertambah menjadi sebesar nilai terpulihkannya. Jumlah pertambahannya tidak dapat melebihi
nilai tercatat setelah dikurangi penyusutan, seandainya tidak ada rugi penurunan nilai yang telah diakui
untuk aset tersebut pada tahun sebelumnya. Pembalikan tersebut diakui dalam laporan laba rugi dan
penghasilan komprehensif lain konsolidasian.

Pajak Penghasilan

Perseroan dan Entitas Anak menghitung pajak penghasilan kini atas dasar penghasilan mereka untuk
tujuan pelaporan keuangan, disesuaikan dengan pos-pos pendapatan dan beban tertentu yang tidak
dikenakan pajak atau dikurangkan untuk tujuan pajak.

Perseroan dan Entitas Anak menerapkan metode liabilitas untuk menentukan beban atau manfaat pajak
penghasilan tangguhan. Berdasarkan metode liabilitas, aset dan liabilitas pajak tangguhan diakui
atas perbedaan temporer antara basis keuangan dan pajak atas aset dan liabilitas pada setiap tanggal
pelaporan. Metode ini juga mengharuskan pengakuan manfaat pajak masa mendatang atas rugi fiskal yang
belum digunakan sepanjang realisasi manfaat tersebut besar kemungkinannya. Aset dan liabilitas pajak
tangguhan diukur pada tarif pajak yang diharapkan akan digunakan pada periode saat aset terealisasi
atau liabilitas diselesaikan berdasarkan tarif pajak (dan peraturan pajak) yang berlaku atau yang secara
substansif berlaku pada tanggal laporan posisi keuangan konsolidasian.
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Nilai tercatat aset pajak tangguhan ditelaah pada setiap tanggal laporan posisi keuangan konsolidasian
dan diturunkan apabila laba fiskal mungkin tidak memadai untuk mengkompensasi sebagian atau semua
manfaat aset pajak tangguhan. Aset pajak tangguhan yang tidak diakui sebelumnya dinilai pada setiap
tanggal laporan posisi keuangan dan diakui apabila besar kemungkinan laba kena pajak masa mendatang
akan memungkinkan aset pajak tangguhan dipulihkan. Perubahan terhadap kewajiban perpajakan dicatat
pada saat surat ketetapan pajak diterima dan Perseroan dan Entitas Anak telah memiliki kewajiban atas
surat ketetapan pajak tersebut atau, jika banding diajukan oleh Perseroan dan Entitas Anak, ketika hasil
dari keberatan telah ditetapkan.

Pajak penghasilan terkait dengan pos-pos yang diakui langsung dalam ekuitas diakui dalam laporan
laba rugi dan penghasilan komprehensif lain konsolidasian.

Sewa

Penentuan apakah suatu perjanjian merupakan, atau mengandung perjanjian sewa didasarkan atas
substansi perjanjian pada tanggal awal sewa dan apakah pemenuhan perjanjian tergantung pada
penggunaan suatu aset spesifik dan perjanjian tersebut memberikan suatu hak untuk menggunakan aset
tersebut. Sewa yang mengalihkan secara substansial kepada lessee seluruh risiko dan manfaat yang
terkait dengan kepemilikan aset, diklasifikasikan sebagai sewa pembiayaan. Selanjutnya, sewa yang
tidak mengalihkan secara substansial seluruh risiko dan manfaat yang terkait dengan kepemilikan aset,
diklasifikasikan sebagai sewa operasi.

Perseroan sebagai lessee

Dalam sewa pembiayaan, Perseroan mengakui aset dan liabilitas dalam laporan posisi keunagan
konsolidasian sebesar nilai wajar aset sewaan atau, jika lebih rendah, sebesar nilai kini dari pembayaran
sewa minimum, yang ditetapkan pada awal masa sewa. Pembayaran sewa minimum dipisahkan antara
bagian yang merupakan beban keuangan dan bagian yang merupakan pelunasan liabilitas. Beban
keuangan dialokasikan setiap periode selama masa sewa, sehingga menghasilkan tingkat suku bunga
periodik yang konstan atas saldo liabilitas.

Sewa kontinjen dibebankan pada periode terjadinya. Beban keuangan dicatat dalam laporan laba
rugi. Aset sewaan (disajikan sebagai akun “Aset Tetap”) disusutkan selama jangka waktu yang lebih
pendek antara estimasi umur manfaat aset sewaan dan periode masa sewa, jika tidak ada kepastian
yang memadai bahwa Perseroan akan mendapatkan hak kepemilikan pada akhir masa sewa. Dalam
sewa operasi, Perseroan mengakui pembayaran sewa sebagai beban dengan garis lurus (straight-line
basis) selama masa sewa.

Perseroan sebagai lessor

Dalam sewa operasi, Perseroan menyajikan aset untuk sewa operasi di laporan posisi keuangan
konsolidasian sesuai dengan sifat aset tersebut. Biaya awal langsung sehubungan proses negosiasi
sewa operasi ditambahkan ke nilai tercatat dari aset sewaan dan diakui sebagai beban selama masa
sewa dengan dasar yang sama dengan pendapatan sewa. Imbalan sewa kontinjen, apabila ada, diakui
sebagai pedapatan pada periode terjadinya. Pendapatan sewa operasi diakui sebagai pendapatan dengan
metode garis lurus selama masa sewa.

Dalam sewa pembiayaan, Perseroan mengakui aset berupa piutang sewa pembiayaan dalam laporan
posisi keuangan konsolidasian sebesar jumlah yang sama dengan investasi sewa neto, yaitu jumlah
agregat dari (i) pembayaran sewa minimum yang akan diterima oleh lessor dalam sewa pembiayaan
dan (ii) nilai sisa yang tidak dijamin yang menjadi hak lessor, didiskontokan dengan suku bunga
implisit dalam sewa. Selisih antara investasi sewa pembiayaan neto dan investasi pembiayaan bruto
(merupakan jumlah agregat dari pembayaran sewa minimum yang akan diterima oleh /essor dalam
sewa pembiayaan dan nilai sisa yang tidak dijamin yang menjadi hak lessor) dialokasikan sebagai
pendapatan keuangan selama masa sewa sehingga menghasilkan suatu tingkat pengembalian periodik
yang konstan atas investasi neto.
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Imbalan Kerja

Perseroan memiliki program pensiun iuran pasti untuk seluruh karyawan yang memenuhi syarat.
Kontribusi Perseroan atas rencana pensiun dicatat sebagai beban pada saat terjadinya.

Selain itu, Perseroan mengakui estimasi liabilitas untuk imbalan pensiun karyawan sesuai dengan
Undang-Undang No. 13/2003 tentang Ketenagakerjaan tanggal 25 Maret 2003 (“UU Ketenagakerjaan™)
dan tunjangan cuti panjang sesuai dengan kebijakannya dimana Perseroan membayarkan imbalan kerja
kepada karyawan yang telah bekerja untuk jumlah tahun tertentu. Provisi untuk imbalan kerja tersebut
diestimasi berdasarkan penilaian aktuaria yang dibuat oleh aktuaria independen, dengan menggunakan
metode projected unit credit. Imbalan ini tidak didanai.

Efektif tanggal 1 Januari 2015, Perseroan dan Entitas Anak mengadopsi PSAK No. 24 (Revisi 2013),
“Imbalan Kerja”. PSAK yang direvisi ini menetapkan perubahan yang mendasar seperti menghapus
mekanisme koridor dan konsep pengembalian yang diharapkan atas aset program untuk klarifikasi
sederhana dan perubahan susunan kata. Perubahan utama yang mempengaruhi Perseroan adalah
pengakuan segera atas seluruh keuntungan dan kerugian aktuaria ke dalam saldo laba melalui pendapatan
komprehensif lain (OCI) dan biaya jasa lalu ketika perubahan/kurtailmen terjadi atau ketika biaya
restrukturisasi atau terminasi diakui.

Untuk imbalan pensiun karyawan, pengukuran kembali, yang terdiri dari keuntungan dan kerugian
aktuaria, diakui segera di dalam laporan posisi keuangan konsolidasian dengan debet dan kredit terkait
dengan saldo laba melalui pendapatan komprehensif lain dalam periode terjadinya. Pengukuran kembali
tidak direklasifikasi ke laba atau rugi dalam periode berikutnya. Biaya jasa lalu diakui dalam laba atau
rugi pada tanggal perubahan atau pengurangan program dan pada tanggal Perseroan mengakui biaya
restrukurisasi terkait, mana yang lebih awal terjadi.

Bunga neto dihitung dengan menggunakan tingkat diskonto terhadap liabilitas atau aset imbalan pasti
neto. Biaya jasa terdiri dari biaya jasa kini dan biaya jasa lalu, keuntungan dan kerugian pengurangan
dan penyelesaian tidak rutin, jika ada. Beban atau pendapatan bunga neto, dan biaya jasa diakui dalam
laba atau rugi.

Perseroan memiliki saldo biaya jasa lalu yang belum diakui dan kerugian aktuaria masing-masing sebesar
USD11.869 dan USD6.817.334 pada tanggal 1 Januari 2015, masing-masing sebesar USD22.647 dan
USD4.536.611, pada tanggal 1 Januari 2014 dan masing-masing sebesar USD44.357 dan USD6.631.023,
pada tanggal 1 Januari 2013. Setelah transisi ke PSAK No. 24 (Revisi 2013), biaya jasa lalu yang belum
diakui dibebankan ke ekuitas (saldo laba) sedangkan kerugian aktuaria yang belum diakui dibebankan
ke ekuitas (saldo laba) melalui OCI. Rincian penyajian kembali karena penerapan PSAK No. 24 (Revisi
2013) diungkapkan pada Catatan 14 dan 33.

Untuk imbalan pensiun karyawan, sebelum tanggal 1 Januari 2015, keuntungan dan kerugian aktuaria
diakui sebagai pendapatan atau beban pada saat kumulasi neto keuntungan dan kerugian aktuaria yang
belum diakui pada akhir tahun pelaporan sebelumnya melebihi 10% mana yang lebih tinggi antara nilai
kini liabilitas imbalan pasti atau nilai wajar aset program, jika ada, pada tanggal tersebut. Keuntungan
atau kerugian ini diakui dengan basis garis lurus sepanjang rata-rata sisa masa kerja karyawan. Biaya
jasa lalu diamortisasi sepanjang rata-rata estimasi sisa tahun kerja karyawan.

Untuk imbalan jangka panjang lainnya, pendapatan atau beban bunga neto, biaya jasa dan keuntungan
atau kerugian aktuaria segera diakui dalam laba atau rugi.

Laba per Saham

Laba per saham dihitung dengan membagi laba tahun berjalan dengan jumlah rata-rata tertimbang
saham biasa yang beredar pada tahun yang bersangkutan.

Perseroan tidak mempunyai saham biasa yang beredar dan berpotensi dilutif pada tanggal 31 Desember

2013, 2014 dan 2015, dan oleh karenanya, laba per saham dilusian tidak dihitung dan disajikan pada
laporan laba rugi dan penghasilan komprehensif lain konsolidasian.
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Provisi

Provisi diakui ketika Perseroan dan Entitas Anak memiliki kewajiban kini (bersifat hukum dan/atau
konstruktif) yang diakibatkan oleh peristiwa di masa lalu, dan besar kemungkinannya arus keluar
sumber daya yang mengandung manfaat ekonomis akan diperlukan untuk menyelesaikan kewajiban
dan estimasi yang andal mengenai jumlah kewajiban tersebut dapat dibuat.

Informasi Segmen

Informasi segmen berdasarkan PSAK No. 5 (Revisi 2009), “Segmen Operasi” yang mensyaratkan
pengungkapan yang memungkinkan para pengguna laporan keuangan dapat mengevaluasi sifat dan
dampak keuangan dari aktivitas bisnis dimana entitas terlibat dan lingkungan ekonomi dimana entitas
beroperasi. Segmen adalah bagian yang dapat dibedakan dari Perseroan yang terlibat baik dalam
menyediakan produk tertentu (segmen usaha), maupun dalam menyediakan produk dalam lingkungan
ekonomi tertentu (segmen geografis), yang memilik risiko dan imbalan yang berbeda dengan segmen
lainnya.

Berdasarkan informasi yang digunakan oleh manajemen dalam mengevaluasi kinerja Perseroan,
Perseroan hanya mempunyai satu segmen yang dapat dilaporkan (listrik). Seluruh aktivitas operasional
Perseroan diselenggarakan di Indonesia.

Pertimbangan, Estimasi dan Asumsi

Penyusunan laporan keuangan konsolidasian sesuai dengan Standar Akuntasi Keuangan di Indonesia
mengharuskan manajemen untuk membuat pertimbangan, estimasi dan asumsi yang mempengaruhi
jumlah yang dilaporkan. Karena ketidakpastian yang melekat dalam membuat estimasi, hasil aktual yang
dilaporkan di periode mendatang dapat didasarkan pada jumlah yang berbeda dari estimasi tersebut.

Pertimbangan

Dalam proses penerapan kebijakan akuntansi Perseroan dan Entitas Anak, manajemen telah membuat
pertimbangan sebagai berikut:

Mata uang fungsional. Mata uang fungsional adalah mata uang dari lingkungan ekonomi primer
dimana Perseroan dan Entitas Anak beroperasi. Manajemen mempertimbangkan mata uang yang paling
mempengaruhi pendapatan dan beban dari jasa yang diberikan dan indikator lainnya dalam menentukan
mata uang yang paling tepat menggambarkan pengaruh ekonomi dari transaksi, kejadian dan kondisi
yang mendasari.

Klasifikasi aset dan liabilitas keuangan. Perseroan dan Entitas Anak menetapkan klasifikasi aset dan
liabilitas tertentu sebagai aset dan liabilitas keuangan apabila aset dan liabilitas tersebut memenuhi
definisi yang ditetapkan dalam PSAK No. 55 (Revisi 2014) berdasarkan pertimbangan Perseroan dan
Entitas Anak.

Estimasi dan Asumsi.

Asumsi utama mengenai masa depan dan sumber utama lain dalam mengestimasi ketidakpastian pada
tanggal pelaporan yang memiliki risiko signifikan yang dapat menyebabkan penyesuaian yang material
terhadap nilai tercatat aset dan liabilitas dalam periode berikutnya diungkapkan di bawah ini:

Imbalan pensiun. Beban imbalan pensiun dalam UU Ketenagakerjaan ditentukan dengan menggunakan
penilaian aktuaria. Penilaian aktuaria melibatkan asumsi mengenai tingkat diskonto, kenaikan gaji
tahunan, dan tingkat kematian. Karena sifat jangka panjang dari kewajiban ini, estimasi tersebut
dipengaruhi ketidakpastian yang signifikan.
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Pajak. Aset pajak tangguhan diakui sepanjang besar kemungkinannya bahwa penghasilan kena pajak
akan tersedia schingga aset pajak tangguhan tersebut dapat digunakan. Namun, tidak ada kepastian
bahwa Perseroan atau Entitas Anak akan menghasilkan penghasilan kena pajak yang mencukupi sehingga
seluruh atau sebagian aset pajak tangguhan dapat digunakan. Perseroan dan Entitas Anak mengevaluasi
proyeksi kinerja dalam menilai kecukupan penghasilan kena pajak masa mendatang.

Ada ketidakpastian yang berkaitan dengan penafsiran peraturan pajak yang rumit, perubahan dalam
undang-undang pajak, dan jumlah dan waktu dihasilkannya penghasilan kena pajak masa mendatang.
Mengingat hubungan bisnis yang luas dan perjanjian kontrak yang bersifat jangka panjang, perbedaan
timbul antara hasil aktual dan asumsi yang dibuat, atau perubahan asumsi tersebut di masa mendatang,
mengharuskan penyesuaian di masa mendatang atas pendapatan dan beban pajak yang sudah dicatat.
Perseroan dan Entitas Anak menetapkan provisi, jika ada, berdasarkan estimasi wajar, untuk kemungkinan
konsekuensi audit oleh otoritas perpajakan. Jumlah provisi tersebut, jika ada, berdasarkan berbagai
faktor, seperti pengalaman dari audit pajak sebelumnya dan interpretasi yang berbeda atas peraturan
pajak oleh Perseroan dan Entitas Anak dan otoritas perpajakan yang berwenang. Perbedaan dalam
interpretasi tersebut dapat timbul untuk isu-isu yang bervariasi tergantung pada kondisi yang berlaku
di masing-masing domisili Perseroan dan Entitas Anak.

Memperkirakan umur manfaat aset tetap. Perseroan mengestimasi umur manfaat aset tetap berdasarkan
periode dimana aset-aset tersebut diharapkan tersedia untuk digunakan dan pengalaman historis. Estimasi
umur manfaat aset tetap ditelaah setidaknya setiap tahun dan diperbaharui jika ekspektasi berbeda dari
estimasi sebelumnya dikarenakan penggunaan fisik dan kerusakan dan keusangan secara teknis atau
komersial dalam penggunaan aset-aset tersebut.

Hasil operasi masa mendatang dapat terpengaruh secara material oleh perubahan dalam estimasi yang
dibawa oleh perubahan dalam faktor-faktor yang disebutkan di atas. Penurunan dalam estimasi umur
manfaat akan menambah beban penyusutan dan mengurangi aset tidak lancar.

Evaluasi penurunan nilai pada aset

Perseroan menelaah aset tetap untuk penurunan nilai. Hal ini termasuk mempertimbangkan indikasi
tertentu dari penurunan nilai seperti perubahan signifikan dalam penggunaan aset, penurunan signifikan
nilai pasar aset, keusangan atau kerusakan fisik aset, kinerja yang secara signifikan kurang dari ekspektasi
historis atau proyeksi hasil operasi mendatang dan kecenderungan negatif industri atau ekonomi yang
signifikan. Sebuah aset diturunkan nilainya saat nilai terpulihkannya, yaitu jumlah yang lebih tinggi
antara harga jual neto dan nilai pakai, kurang dari nilai tercatatnya.

Perseroan dan Entitas Anak juga menelaah aset keuangan mereka untuk penurunan nilai. Hal ini
memerlukan sebuah estimasi arus kas masa mendatang dari aset-aset tersebut dengan bukti penurunan
nilai yang obyektif.

Penyisihan atas keusangan persediaan

Penyisihan atas keusangan persediaan diestimasi berdasarkan fakta dan keadaan terbaik yang tersedia,
termasuk tetapi tidak terbatas pada, kondisi fisik persediaan itu sendiri. Provisi dievaluasi kembali dan
disesuaikan jika informasi tambahan yang diterima mempengaruhi jumlah yang diestimasi.

Transaksi dan Saldo dalam Mata Uang Asing

Mata uang fungsional dan penyajian Perseroan dan Entitas Anak adalah Dolar Amerika Serikat. Mata
uvang fungsional adalah mata uang yang mengatur kegiatan usaha Perseroan dan Entitas Anak. Perseroan
dan Entitas Anak melakukan pembukuan akun-akunnya dalam Dolar Amerika Serikat.

Transaksi-transaksi dalam mata uang asing dicatat dalam jumlah Dolar Amerika Serikat dengan
menggunakan kurs yang berlaku pada saat transaksi dilakukan. Pada tanggal laporan posisi keuangan,
aset dan liabilitas moneter dalam mata uang asing, secara substansial dalam Rupiah, disesuaikan untuk
mencerminkan kurs yang berlaku pada tanggal tersebut, dan keuntungan atau kerugian yang terjadi
dikreditkan atau dibebankan pada operasi tahun berjalan.
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Pada tanggal 31 Desember 2013, 2014 dan 2015, kurs tukar yang digunakan adalah sebagai berikut:

2013 2014 2015
Rupiah 12.189/USD1 12.440/USD1 13.795/USDI1
Euro EUR€0,7246/USD1 EURE€0,8220/USD1 EUR€0,9154/USD1

Standar Akuntansi yang telah disahkan namun belum berlaku efektif

Standar akuntansi dan interpretasi yang telah disahkan oleh Dewan Standar Akuntansi Keuangan
(DSAK), tetapi belum berlaku efektif untuk laporan keuangan tahun berjalan diungkapkan di bawah
ini. Perseroan dan Entitas Anak bermaksud untuk menerapkan standar tersebut, jika dipandang relevan,
saat telah menjadi efektif.

¢ Amandemen PSAK No. 16, “Aset Tetap”, dan PSAK No. 19, “Aset Tak Berwujud”, tentang
Klarifikasi Metode yang Diterima untuk Penyusutan dan Amortisasi, berlaku efektif 1 Januari
2016.

Amandemen ini mengklarifikasi prinsip yang terdapat dalam PSAK No. 16 dan PSAK No. 19
bahwa pendapatan mencerminkan suatu pola manfaat ekonomik yang dihasilkan dari pengoperasian
usaha (yang mana aset tersebut adalah bagiannya) daripada manfaat ekonomik dari pemakaian
melalui penggunaan aset. Sebagai kesimpulan bahwa penggunaan metode penyusutan aset tetap
yang berdasarkan pada pendapatan adalah tidak tepat dan hanya dapat digunakan dalam situasi
yang sangat terbatas untuk amortisasi aset tak berwujud.

*+ Amandemen PSAK No. 24, “Imbalan Kerja” tentang Program Imbalan Pasti: [uran Pekerja, berlaku
efektif 1 Januari 2016.

PSAK No. 24 meminta entitas untuk mempertimbangkan iuran dari pekerja atau pihak ketiga
ketika memperhitungkan program manfaat pasti. Ketika iuran tersebut sehubungan dengan
jasa, iuran tersebut harus diatribusikan pada periode jasa sebagai imbalan negatif. Amandemen
ini mengklarifikasi bahwa, jika jumlah iuran tidak bergantung pada jumlah tahun jasa, entitas
diperbolehkan untuk mengakui iuran tersebut sebagai pengurang dari biaya jasa dalam periode
ketika jasa terkait diberikan, daripada mengalokasikan iuran tersebut pada periode jasa.

* Interpretasi Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (“ISAK”) No. 30 (2015), “Pungutan”, yang
diadopsi dari International Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”) No. 21,
berlaku efektif 1 Januari 2016.

Interpretasi ini membahas akuntansi liabilitas membayar pungutan jika termasuk dalam ruang
lingkup PSAK No. 57, “Provisi, Liabilitas Kontinjensi dan Aset Kontinjensi”. Interpretasi ini juga
membahas akuntansi liabilitas membayar pungutan yang waktu dan jumlahnya pasti.

«  PSAK No. 7 (Penyesuaian 2015), “Pengungkapan Pihak-pihak Berelasi”, berlaku efektif 1 Januari
2016.

Penyesuaian ini mengklarifikasi bahwa entitas manajemen (entitas yang menyediakan jasa personil
manajemen kunci) adalah pihak berelasi yang dikenakan pengungkapan pihak berelasi. Di samping
itu, entitas yang memakai entitas manajemen mengungkapkan biaya yang terjadi untuk jasa
manajemennya.
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PSAK No. 16 (Penyesuaian 2015), “Aset Tetap”, dan PSAK No. 19 (Penyesuaian 2015), “Aset Tak
berwujud”, berlaku efektif 1 Januari 2016.

Penyesuaian ini mengklarifikasi bahwa dalam PSAK 16 dan PSAK 19 aset dapat direvaluasi
dengan mengacu pada data pasar yang dapat diobservasi terhadap jumlah tercatat bruto ataupun
neto. Sebagai tambahan, akumulasi penyusutan atau amortisasi adalah perbedaan antara jumlah
tercatat bruto dan jumlah tercatat aset tersebut. Jumlah tercatat aset tersebut disajikan kembali
pada jumlah revaluasiannya.

PSAK No. 25 (Penyesuaian 2015), “Kebijakan Akuntansi, Perubahan Estimasi Akuntansi dan
Kesalahan”.

Penyesuaian ini memberikan koreksi editorial pada PSAK No. 25 paragraf 27.
PSAK No. 53 (Penyesuaian 2015), “Pembayaran Berbasis Saham”, berlaku efektif 1 Januari 2016.

Penyesuaian ini mengklarifikasi beberapa isu yang berkaitan dengan definisi kondisi kinerja dan
kondisi jasa yang mana merupakan kondisi vesting.

PSAK No. 68 (Penyesuaian 2015), “Pengukuran Nilai Wajar”, berlaku efektif 1 Januari 2016.
Penyesuaian ini mengklarifikasi bahwa pengecualian portofolio dalam PSAK No. 68 dapat

diterapkan tidak hanya pada kelompok aset keuangan dan liabilitas keuangan, tetapi juga diterapkan
pada kontrak lain dalam ruang lingkup PSAK No. 55.

Perseroan dan Entitas Anak sedang mengevaluasi dampak dari standar akuntansi tersebut dan belum
menentukan dampaknya terhadap laporan keuangan konsolidasian

5.4. Analisis Komponen-Komponen Laporan Laba Rugi dan Penghasilan Komprehensif Lain

Konsolidasian

Tabel berikut menunjukkan rincian hasil operasi Perseroan dan persentase dari masing-masing akun
terhadap total penjualan neto untuk setiap tahun berikut:

(dalam ribuan USD, kecuali persentase)

31 Desember

2013 2014M 2015
USDh % UsSDh % USDh %

PENJUALAN NETO
Kawasan industri 357.613 71,3 383.467 70,4 381.811 69,7
PT Perusahaan Listrik Negara (Persero) (PLN) 144.164 28,7 161.242 29,6 166.084 30,3
Jumlah Penjualan Neto 501.777 100,0 544.708 100,0 547.895 100,0
BEBAN POKOK PENJUALAN (354.081) (70,6)  (359.245) (66,0) (362.449) (66,2)
LABA KOTOR 147.696 29,4 185.463 34,0 185.446 33,8
Beban umum dan administrasi (29.269) (5,8) (38.084) (7,0) (37.999) (6,9)
Beban penjualan (4.282) 0,9) (4.300) 0,8) (4.225) 0,8)
Pendapatan lain-lain

Pendapatan denda 371 0,1 422 0,1 312 0,1

Keuntungan penjualan peralatan 62 0,0 94 0,0 164 0,0m™

Keuntungan penjualan investasi - - 533 0,1 - -

Pembalikan akrual 436 0,1 - - - -

Lain-lain 87 0,0mm - - -
Jumlah pendapatan lain-lain 956 0,2 1.049 0,2 476 0,1
Beban lain-lain

Rugi selisih kurs, neto (24.289) (4,8) (6.899) (1,3) (10.574) (1,9)

Denda pajak - - - - (1.519) 0,3)

Rugi penjualan investasi (295) (0,1) - - (6) (0,0)m

Lain-lain (41)  (0,0)m (58)  (0,0)m (27) (0,0)m™
Jumlah beban lain-lain (24.625) (4,9) (6.958) (1,3) (12.127) (2,2)
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(dalam ribuan USD, kecuali persentase)
31 Desember

2013® 2014M 2015

LABA USAHA SEBELUM BEBAN
PAJAK PENGHASILAN DAN BEBAN
PENDANAAN 90.477 18,0 137.170 25,2 131.572 24,0
Beban pendanaan (33.832) (6,7) (29.497) (5.4) (24.842) (4.,5)
Pendapatan bunga 7.389 1,5 5.790 1,1 1.901 0,3
Pajak final atas pendapatan bunga (1.478) (0,3) (1.158) 0,2) (380) 0,1)
LABA SEBELUM BEBAN PAJAK 62.557 12,5 112.305 20,6 108.251 19,8
MANFAAT (BEBAN) PAJAK
PENGHASILAN
Kini (4.868) (1,0) (29.583) (5.4) (24.835) (4.,5)
Tangguhan (14.521) (2,9) 1.688 0,3 (3.406) (0,6)
Beban Pajak Penghasilan - Neto (19.388) 3,9) (27.896) 5,1) (28.240) (5,2)
LABA TAHUN BERJALAN 43.168 8,6 84.410 15,5 80.011 14,6
PENGHASILAN (RUGI)
KOMPREHENSIF LAIN
Pos yang akan direklasifikasi ke laba rugi:
Perubahan nilai wajar investasi tersedia

untuk dijual 418 0,1 (620) 0,1) 15 0,0
Pajak penghasilan terkait perubahan nilai

wajar investasi tersedia untuk dijual (122)  (0,0)™ 155 0,0 (4) (0,0)™

296 0,1 (465) (0,1) 11 0,0

Pos yang tidak direklasifikasi ke laba rugi:
Pengukuran kembali keuntungan (kerugian)
atas estimasi liabilitas imbalan kerja 513 0,1 (2.711) 0,5) (984) 0,2)
Pajak penghasilan terkait pengukuran
kembali keuntungan (kerugian) aktuaria
atas estimasi liabilitas imbalan kerja (128)  (0,0) 678 0,1 246 0,0
385 0,1 (2.033) 0,4) (738) (0,1)

JUMLAH PENGHASILAN (RUGI)

KOMPREHENSIF LAIN TAHUN

BERJALAN, SETELAH DIKURANGI

BEBAN PAJAK PENGHASILAN 680 0,1 (2.498) 0,5) (727) 0,1)
JUMLAH PENGHASILAN

KOMPREHENSIF PADA TAHUN

BERJALAN 43.849 8,7 81.911 15,0 79.284 14,5
(1) disajikan kembali

nm : menjadi nol karena pembulatan

Penjualan Neto

Penjualan neto Perseroan meliputi tagihan penyambungan dan tagihan listrik, dikurangi setiap potongan
penjualan yang diberikan kepada pelanggan. Tagihan penyambungan ditagih satu kali saat penyambungan
baru ke lokasi pelanggan dipasang dan ditentukan berdasarkan tingkat daya listrik dari penyambungan
pelanggan. Tagihan listrik merupakan tagihan kapasitas berdasarkan kapasitas pelanggan sesuai kontrak
dan biaya bulanan variabel yang dihitung berdasarkan jumlah kWh listrik yang dipasok kepada pelanggan.

Tabel berikut menyajikan rincian penjualan neto Perseroan untuk tahun-tahun berikut:

(dalam ribuan USD)

31 Desember

20130 2014M 2015

Penjualan
Listrik — total 502.354 543.896 549.846

Kawasan industri 358.190 382.654 383.762

PLN 144.164 161.242 166.084
Penyambungan 4.648 5.110 3.398
Jumlah penjualan 507.002 549.006 553.244
Dikurangi diskon penjualan 5.225 4.298 5.349
Jumlah penjualan neto 501.777 544.708 547.895

(1) disajikan kembali
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Beban Pokok Penjualan

Beban pokok penjualan Perseroan meliputi biaya langsung dan tidak langsung. Biaya langsung temasuk
biaya gas bumi, suku cadang, tenaga kerja langsung dan solar. Biaya tidak langsung meliputi penyusutan,
gaji dan imbalan kerja untuk karyawan divisi teknis, perbaikan dan perawatan, asuransi, beban kantor
lain dan umum, rugi penurunan nilai persediaan dan biaya angkut.

Tabel berikut menyajikan rincian beban pokok penjualan Perseroan untuk tahun-tahun berikut:

(dalam ribuan USD)

31 Desember

2013™ 2014M 2015

Biaya langsung

Gas bumi 296.935 303.787 305.857
Suku cadang 4.487 4.272 4.982
Tenaga kerja langsung 769 817 895
Solar 328 164 171
Jumlah biaya langsung 302.519 309.041 311.904
Biaya tidak langsung

Penyusutan 41.921 40.850 40.260
Gaji dan imbalan kerja 5.120 5.235 5.734
Perbaikan dan perawatan 2.629 2.601 2.790
Asuransi 902 910 1.008
Beban kantor lain dan umum 499 470 521
Rugi penurunan nilai persediaan 313 89 137
Biaya angkut 179 49 94
Jumlah biaya tidak langsung 51.562 50.204 50.545
Jumlah beban pokok penjualan 354.081 359.245 362.449

(1) disajikan kembali

Beban Umum dan Administrasi
Beban umum dan administrasi Perseroan meliputi gaji dan imbalan kerja untuk karyawan divisi
komersial (tidak termasuk departemen pemasaran), beban kantor lain dan umum, honorarium profesional,
penyusutan, penurunan nilai atas piutang, serta perbaikan dan perawatan.

Tabel berikut menyajikan rincian atas beban umum dan administrasi Perseroan untuk tahun-tahunberikut:

(dalam ribuan USD)
31 Desember

2013M 2014M 2015

Beban umum dan administrasi

Gaji dan imbalan kerja 23.452 28.865 28.216
Beban kantor lain dan umum 3.270 6.125 5.162
Honorarium profesional 1.087 1.917 2.505
Penurunan nilai atas piutang 867 473 1.045
Penyusutan 438 533 856
Perbaikan dan perawatan 155 172 215
Jumlah beban umum dan administrasi 29.269 38.084 37.999

(1) disajikan kembali
Beban Penjualan
Beban penjualan Perseroan meliputi beban komitmen, yang merupakan beban yang harus dibayar kepada

pengembang kawasan industri, gaji dan imbalan kerja karyawan departemen pemasaran, biaya promosi,
biaya representasi dan jamuan, penyusutan dan lain-lain.
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Tabel berikut menyajikan rincian beban penjualan Perseroan untuk tahun-tahunberikut:

(dalam ribuan USD)

31 Desember

2013™ 2014™ 2015

Beban penjualan

Beban komitmen 3.023 3.159 3.131
Gaji dan imbalan kerja 625 725 698
Biaya promosi 246 160 115
Representasi dan jamuan 233 107 82
Penyusutan 42 40 79
Lain-lain 113 109 119
Jumlah beban penjualan 4.282 4.300 4.225

(1) disajikan kembali
Pendapatan/Beban Lain-Lain

Pendapatan/beban lainnya berasal dari denda sebesar 2% per bulan yang ditagih kepada pelanggan
yang terlambat melakukan pembayaran, rugi neto selisih kurs mata uang asing, keuntungan atau rugi
bersih penjualan investasi dan penjualan peralatan, denda pajak, pembalikan akrual dan pendapatan
(beban) lain-lain. Perseroan membukukan laba atau rugi selisih kurs sehubungan dengan apresiasi atau
depresiasi nilai Dolar Amerika Serikat terhadap Rupiah (atau mata uang lainnya selain Dolar Amerika
Serikat) setelah melakukan revaluasi secara berkala atas aset dan kewajiban Perseroan dalam denominasi
Rupiah atau mata uang lainnya.

Beban Pendanaan

Beban pendanaan meliputi beban bunga dan beban pendanaan lainnya.

Pendapatan Bunga

Pendapatan bunga meliputi bunga yang diterima dari deposito dan investasi jangka pendek.
Beban Pajak Penghasilan

Tarif pajak untuk perusahaan di Indonesia adalah sebesar 25% pada tahun 2013, 2014 dan 2015. Tarif
pajak efektif Perseroan adalah masing-masing sebesar 31,0%, 24,8% dan 26,1% untuk tahun yang
berakhir pada tanggal-tanggal 31 Desember 2013, 2014 dan 2015. Beban pajak penghasilan kini berasal
dari pajak penghasilan yang dihitung dengan menggunakan persentase tarif pajak yang berlaku, yaitu
25%, atas laba sebelum pajak, disesuaikan dengan pos-pos pendapatan dan beban tertentu yang tidak
dikenakan atau dikurangkan untuk tujuan pajak. Manfaat (beban) pajak penghasilan tangguhan diakui
apabila terdapat perbedaan temporer antara basis keuangan dan pajak atas aset dan liabilitas pada setiap
tanggal pelaporan.

5.5. Hasil Kegiatan Operasional

Tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2015 dibandingkan tahun yang berakhir pada
tanggal 31 Desember 2014

Penjualan neto. Jumlah penjualan neto Perseroan naik sebesar 0,6% dari USD544,7 juta pada tahun
2014 menjadi USD547,9 juta pada tahun 2015, terutama dikarenakan kenaikan rata-rata tarif sebesar
1,1% yang sebagian diimbangi dengan penurunan sebesar 0,5% pada total kWh listrik yang dipasok.
Penjualan bersih kepada pelanggan kawasan industri turun 0,4% dari USD383,5 juta pada tahun 2014
menjadi USD381,8 juta pada tahun 2015 sehubungan dengan turunnya tagihan penyambungan pada
tahun 2015. Penjualan neto kepada PLN naik sebesar 3,0% dari USD161,2 juta pada tahun 2014 menjadi
USD166,1 juta pada tahun 2015, mencerminkan kenaikan listrik yang dipasok kepada PLN.
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Beban pokok penjualan. Beban pokok penjualan naik sebesar 0,9% dari USD359,2 juta pada tahun
2014 menjadi USD362,4juta pada tahun 2015, terutama dikarenakan kenaikan pada biaya langsung
dan biaya tidak langsung Perseroan.

Biaya langsung. Beban langsung naik sebesar 0,9% dari USD309,0 juta pada tahun 2014 menjadi
USD311,9 juta pada tahun 2015, terutama dikarenakan kenaikan pada biaya unit atas gas alam
yang dibeli dari Pertamina dari USDS5,7/MMBTU menjadi USD5,8/MMBTU.

Biaya tidak langsung. Beban tidak langsung Perseroan naik sebesar 0,6% dari USDS50,2 juta pada
tahun 2014 menjadi USD50,5 juta pada tahun 2015, terutama dikarenakan kenaikan beban perbaikan
dan pemeliharaan sebagai akibat dari kegiatan pemeliharaan rutin di tahun 2015 serta gaji dan
tunjangan karyawan, yang sebagian diimbangi dengan penurunan beban penyusutan.

Beban umum dan administrasi. Beban umum dan administrasi Perseroan turun sebesar 0,3% dari
USD38,1 juta pada tahun 2014 menjadi USD38,0 jutapada tahun 2015, mencerminkan penurunan gaji
dan tunjangan karyawan serta beban kantor dan umum lainnya sebagai akibat atas depresiasi Rupiah
terhadap Dolar AS, yang diimbangi dengan kenaikan honorarium profesional dan penurunan nilai atas
piutang.

Beban penjualan. Beban penjualan Perseroan tetap stabil masing-masing sebesar USD4,3 juta dan
USD4,2 juta pada tahun 2014 dan 2015.

Pendapatan lain-lain. Pendapatan lain-lain Perseroan turun sebesar 50,0% dari USD1,0 juta pada tahun
2014 menjadi USDO,5 juta pada tahun 2015, terutama dikarenakan keuntungan sebesar USDO0,5 juta
pada tahun 2014 dari penjualan investasi surat utang tertentu.

Beban lain-lain. Beban lain-lain Perseroan naik 72,9% dari USD7,0 juta pada tahun 2014 menjadi
USD12,1 juta pada tahun 2015, terutama dikarenakan kenaikan sebesar 53,6% pada rugi selisih kurs
dari USD®6,9 juta pada tahun 2014 menjadi USD10,6 juta pada tahun 2015 sebagai akibat atas depresiasi
Rupiah terhadap Dolar AS pada tahun 2015 ditambah dengan pembayaran denda pajak sebesar USD1,5
juta untuk kurang bayar tahun 2015, yang dikenakan setelah audit rutin atas pajak penghasilan untuk
tahun 2010 sampai dengan 2013.

Laba usaha sebelum beban pajak penghasilan dan beban pendanaan. Laba usaha sebelum beban pajak
penghasilan dan beban pendanaan Perseroan turun sebesar 4,1% dari USD137,2 juta pada tahun 2014
menjadi USD131,6 juta pada tahun 2015. Sebagai persentase terhadap total penjualan neto Perseroan,
laba usaha sebelum pajak penghasilan dan beban pendanaan Perseroan turun dari 25,2% pada tahun
2014 menjadi 24,0% pada tahun 2015.

Beban pendanaan. Beban pendanaan Perseroan turun sebesar 15,9% dari USD29,5 juta pada tahun 2014
menjadi USD24,8 juta pada tahun 2015, terutama dikarenakan penurunan pada beban bunga sebagai
akibat atas kapitalisasi bunga pada aset tetap untuk pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar
batubara dan pembelian turbin gas pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua Perseroan.

Pendapatan bunga. Pendapatan bunga setelah dikurangi pajak final turun sebesar 67,4% dari USD4,6
juta pada tahun 2014 menjadi sebesar USD1,5 juta pada tahun 2015, terutama dikarenakan penurunan
pada nilai pokok deposito berjangka Perseroan pada tahun 2015.

Laba sebelum beban pajak. Laba sebelum beban pajak Perseroan turun sebesar 3,6% dari USD112,3
juta pada tahun 2014 menjadi USD108,3 juta pada tahun 2015.

Beban pajak penghasilan - neto. Beban pajak penghasilan - neto Perseroan naik sebesar 1,1% dari
USD27,9 juta pada tahun 2014 menjadi USD28,2 juta pada tahun 2015, terutama pengakuan atas
manfaat pajak penghasilan tangguhan pada tahun 2014 untuk mengimbangi sebagian atas beban pajak
penghasilan kini, dimana pada tahun 2015 Perseroan mengakui beban pajak penghasilan tangguhan
schubungan dengan depresiasi Rupiah terhadap Dolar AS. Sebagai persentase terhadap laba sebelum
beban pajak penghasilan, beban pajak penghasilan Perseroan naik dari 24,8% pada tahun 2014 menjadi
26,0% pada tahun 2015.
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Laba tahun berjalan. Sebagai akibat dari hal-hal yang telah dijelaskan di atas, laba tahun berjalan
Perseroan turun sebesar 5,2% dari USD84,4 juta pada tahun 2014 menjadi USD80,0 juta pada tahun
2015. Sebagai persentase terhadap total penjualan neto Perseroan, laba tahun berjalan Perseroan turun
dari 15,5% pada tahun 2014 menjadi 14,6% pada tahun 2015.

Tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2014 dibandingkan tahun yang berakhir pada
tanggal 31 Desember 2013

Penjualan neto. Penjualan neto Perseroan naik sebesar 8,5% dari USD501,8 juta pada tahun 2013 menjadi
USD544,7 juta pada tahun 2014, terutama disebabkan oleh kenaikan volume pasokan listrik dalam kWh
dan tarif rata-rata masing-masing sebesar 6,5% dan 2,0%. Penjualan neto kepada pelanggan kawasan
industri naik sebesar 7,2% dari USD357,6 juta pada tahun 2013 menjadi USD383,5 juta pada tahun
2014, mencerminkan tambahan pelanggan baru dan tambahan permintaan dari pelanggan yang sudah
ada. Penjualan bersih kepada PLN naik 11,8% dari USD144,2 juta pada tahun 2013 menjadi USD161,2
juta pada tahun 2014, mencerminkan kenaikan permintaan sesuai amandemen EPSPA.

Beban pokok penjualan. Beban penjualan naik sebesar 1,4% dari USD354,1 juta pada tahun 2013 menjadi
USD359,2 juta pada tahun 2014 terutama disebabkan oleh kenaikan beban langsung Perseroan, yang
sebagian diimbangi dengan turunnya beban tidak langsung Perseroan.

Biaya langsung. Beban langsung naik sebesar 2,1% dari USD302,5 juta pada tahun 2013 menjadi
USD309,0 juta pada tahun 2014, terutama disebabkan oleh kenaikan biaya pembelian gas bumi
per unit dari Pertamina sebesar 3,0%, sesuai ketentuan dalam kontrak pembelian, dari sebelumnya
USD5,5/MMBTU menjadi USD5,7/ MMBTU, dan kenaikan konsumsi gas sebesar 3,2%, seiring
dengan ekspansi operasi dan kapasitas pembangkit terpasang Perseroan.

Biaya tidak langsung. Beban tidak langsung Perseroan turun sebesar 2,7% dari USD51,6 juta pada
tahun 2013 menjadi USDS50,2 juta pada tahun 2014, terutama disebabkan oleh penurunan biaya
penyusutan dan rugi penurunan nilai persediaan.

Beban umum dan administrasi. Beban umum dan administrasi Perseroan naik sebesar 30,0% dari
USD29,3 juta pada tahun 2013 menjadi USD38,1 juta pada tahun 2014. Kenaikan beban umum dan
administrasi terutama disebabkan oleh kenaikan gaji dan imbalan kerja serta beban kantor dan umum.

Beban penjualan. Beban penjualan Perseroan tetap stabil sebesar USD4,3 juta pada tahun 2013 dan 2014.

Pendapatan lain-lain. Pendapatan lainnya Perseroan tetap stabil sebesar USD1,0 juta pada tahun 2013
dan 2014. Perseroan membukukan keuntungan penjualan investasi berupa surat utang pada tahun 2014
yang diimbangi dengan pembalikan akrual pada tahun 2013.

Beban lain-lain. Beban lain-lain Perseroan turun sebesar 71,5% dari USD24,6 juta pada tahun 2013
menjadi USD7,0 juta pada tahun 2014, terutama disebabkan oleh penurunan rugi selisih kurs neto sebesar
71,6% dari USD24,3 juta pada tahun 2013 menjadi USD6,9 juta pada tahun 2014 sebagai akibat dari
depresiasi Rupiah terhadap Dolar Amerika Serikat pada tahun 2013.

Laba usaha sebelum beban pajak penghasilan dan beban pendanaan. Laba usaha sebelum beban pajak
penghasilan dan beban pendanaan Perseroan naik sebesar 51,6% dari USD90,5 juta pada tahun 2013
menjadi USD137,2 juta pada tahun 2014. Sebagai persentase terhadap total penjualan neto Perseroan,
laba usaha sebelum pajak penghasilan dan beban pendanaan Perseroan naik dari 18,0% pada tahun
2013 menjadi 25,2% pada tahun 2014.

Beban pendanaan. Beban pendanaan Perseroan turun sebesar 12,7% dari USD33,8 juta pada tahun
2013 menjadi USD29,5 juta pada tahun 2014, terutama disebabkan oleh turunnya beban bunga seiring
dengan penebusan sisa saldo pokok Senior Notes 2015 yang jatuh tempo tahun 2015 sebesar USD19,4
juta di bulan Februari 2013.
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Pendapatan bunga. Pendapatan bunga setelah dikurangi pajak final turun sebesar 22,0% dari USDS5,9
juta pada tahun 2013 menjadi USD4,6 juta pada tahun 2014, terutama disebabkan oleh turunnya saldo
deposito berjangka Perseroan.

Laba sebelum beban pajak. Laba sebelum beban pajak Perseroan naik sebesar 79,4% dari USD62,6
jutapada tahun 2013 menjadi USD112,3 juta pada tahun 2014.

Beban pajak penghasilan - neto. Beban pajak penghasilan - neto Perseroan naik sebesar 43,8% dari
USD19,4 juta pada tahun 2013 menjadi USD27,9 juta pada tahun 2014, terutama disebabkan olch
kenaikan laba sebelum beban pajak sebesar 79,4%. Sebagai persentase terhadap laba sebelum pajak
penghasilan, beban pajak penghasilan Perseroan turun dari 31,0% pada tahun 2013 menjadi 24,8%
pada tahun 2014.

Laba tahun berjalan. Sebagai akibat dari hal-hal yang telah dijelaskan di atas, laba tahun berjalan
Perseroan naik sebesar 95,4% dari USD43,2 juta pada tahun 2013 menjadi USD84,4 juta pada tahun
2014. Sebagai persentase terhadap total penjualan neto Perseroan, laba tahun berjalan Perseroan naik
dari 8,6% pada tahun 2013 menjadi 15,5% pada tahun 2014.

Grafik berikut menggambarkan perkembangan penjualan neto, laba kotor, laba usaha sebelum beban
pajak penghasilan dan beban pendanaan, laba periode berjalan, dan laba komprehensif pada periode
berjalan untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal 31 Desember 2013, 2014 dan 2015:
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5.6. Aset, Liabilitas dan Ekuitas

Aset

Tabel berikut menjelaskan rincian aset tanggal posisi keuangan berikut:

(dalam ribuan USD)
31 Desember

2013™ 2014™ 2015

ASET LANCAR

Kas dan setara kas 130.743 95.287 57.626
Piutang usaha - neto 58.592 60.541 70.920
Piutang lain-lain 464 178 89
Persediaan - neto 25.166 25.528 23.769
Uang muka 10.335 11.549 2.804
Pajak dibayar di muka - - 7.626
Beban dibayar di muka 1.106 1.553 2.340
Investasi 13.842 1.985 -
Rekening bank yang dibatasi penggunaannya 25.091 16.293 152
Tagihan pajak - 9.604 -
JUMLAH ASET LANCAR 265.339 222.517 165.326
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(dalam ribuan USD)
31 Desember

20130 20140 2015

ASET TIDAK LANCAR
Peralatan listrik yang tidak digunakan dalam operasi 259 237 437
Uang muka untuk pembelian aset tetap

Pihak ketiga 59.385 54.967 47.114

Pihak berelasi 2.079 6.036 9.993
Tagihan pajak 9.801 - 24.657
Pinjaman karyawan 65 63 71
Aset tetap - neto 489.950 614.439 754.329
Aset pajak tangguhan - neto 6.385 3.781 2.712
Aset tidak lancar lainnya 232 198 1.083
JUMLAH ASET TIDAK LANCAR 568.156 679.720 840.394
JUMLAH ASET 833.494 902.237 1.005.719

(1) disajikan kembali
Tanggal 31 Desember 2015 dibandingkan dengan tanggal 31 Desember 2014

Jumlah aset naik sebesar 11,5% dari USD902,2 juta pada tanggal 31 Desember 2014 menjadi USD1.005,7
juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama dikarenakan penambahan mesin dan peralatan dalam
instalasi atau konstruksi dalam akun aset dalam penyelesaian serta mesin dan peralatan yang terkait
pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara di Babelan dan pembangkit listrik berbahan
bakar gas yang kedua, yang sebagian diimbangi dengan turunnya saldo kas dan setara kas, uang muka
dan investasi.

- Kas dan setara kas turun sebesar 39,6% dari USD95,3 juta pada tanggal 31 Desember 2014 menjadi
USDS57,6 juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama dikarenakan investasi atas pembangunan
pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua di kawasan industri MM-2100 dan pembangkit
listrik berbahan bakar batubara di Babelan serta kenaikan pembayaran pajak sehubungan dengan
penyesuaian kantor pajak terhadap estimasi liabilitas pajak dan pembayaran pajak di muka yang
dilakukan sebagai kelanjutan penerapan insentif pajak Perseroan sesuai dengan peraturan baru.

- Uang muka pemasok turun sebesar 75,7% dari USD11,5 juta pada tanggal 31 Desember 2014
menjadi USD2,8 juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama dikarenakan perubahan ketentuan
pembayaran kepada Pertamina sejak Agustus 2015 dimana sebelumnya diwajibkan memberikan
uang muka.

- Beban dibayar di muka naik sebesar 43,8% dari USD1,6 juta pada tanggal 31 Desember 2014
menjadi USD2,3 juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama dikarenakan proses right of way
yang terkait dengan pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara di Babelan.

- Uang muka untuk pembelian aset tetap (pihak berelasi) naik sebesar 66,7% dari USD6,0 juta
pada tanggal 31 Desember 2014 menjadi USD10,0 juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama
dikarenakan adanya pembayaran uang muka atas pembelian ruang kantor kepada PT Budimulia
Penta Realti.

- Aset tetap naik sebesar 22,8% dari USD614,4 juta pada tanggal 31 Desember 2014 menjadi
USD754,3 juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama dikarenakan investasi pembangunan
pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua di kawasan industri MM-2100 dan pembangkit listrik
berbahan bakar batubara di Babelan.

- Aset tidak lancar lainnya naik sebesar 450,0% dari USDO,2 juta tanggal 31 Desember 2014 menjadi
USDI,1 juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama dikarenakan biaya-biaya sehubungan
Penawaran Umum Saham Perdana yang ditangguhkan.

Tanggal 31 Desember 2014 dibandingkan dengan tanggal 31 Desember 2013

Jumlah aset naik sebesar 8,2% dari USD833,5 juta pada tanggal 31 Desember 2013 menjadi USD902,2
juta pada tanggal 31 Desember 2014, terutama dikarenakan penambahan mesin dan peralatan dalam
instalasi/konstruksi dalam akun aset dalam penyelesaian terkait pembangunan fasilitas pembangkit
listrik berbahan bakar batubara di Babelan dan pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua, yang
sebagian diimbangi dengan turunnya saldo kas dan setara kas dan investasi.
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- Beban dibayar di muka naik sebesar 45,5% dari USDI,1 juta pada tanggal 31 Desember 2013
menjadi USD1,6 juta pada tanggal 31 Desember 2014, terutama dikarenakan proses right of way
yang terkait dengan pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara di Babelan.

- Investasi turun sebesar 85,5% dari USD13,8 juta pada tanggal 31 Desember 2013 menjadi USD2,0
juta pada tanggal 31 Desember 2014, terutama dikarenakan adanya penjualan investasi tersedia
untuk dijual pada tahun 2014.

- Uang muka untuk pembelian aset tetap (pihak berelasi) naik sebesar 185,7% dari USD2,1 juta pada
tanggal 31 Desember 2013 menjadi sebesar USD6,0 juta pada tanggal 31 Desember 2014, terutama
dikarenakan pembayaran uang muka atas pembelian ruang kantor ke PT Budimulia Penta Realti.

- Asectpajak tangguhan - neto turun sebesar 40,6% dari USD6,4 juta pada tanggal 31 Desember 2013
menjadi sebesar USD3,8 juta pada tanggal 31 Desember 2014, terutama dikarenakan utilisasi rugi
fiskal Entitas Anak pada tahun 2014.

Liabilitas
Tabel berikut menjelaskan rincian liabilitas tanggal posisi keuangan berikut:

(dalam ribuan USD)
31 Desember

2013™ 2014™ 2015

LIABILITAS JANGKA PENDEK
Utang usaha

Pihak ketiga 20.255 25.766 38.156

Pihak berelasi 495 457 11
Utang lain-lain 1.418 6.735 14.576
Utang pajak 5.772 17.516 17.518
Beban akrual 13.871 13.878 14.463
JUMLAH LIABILITAS JANGKA PENDEK 41.812 64.352 84.724
LIABILITAS JANGKA PANJANG
Utang lain-lain - setelah dikurangi bagian

yang jatuh tempo dalam satu tahun - 2.961
Liabilitas pajak tangguhan - neto 27.938 22.813 24.907
Jaminan pelanggan 32.923 37.103 37.931
Utang wesel 493.037 494.196 495.443
Estimasi liabilitas imbalan kerja 14.765 20.925 22.622
JUMLAH LIABILITAS JANGKA PANJANG 568.663 575.037 583.864
JUMLAH LIABILITAS 610.475 639.389 668.588

(1) disajikan kembali
Tanggal 31 Desember 2015 dibandingkan dengan tanggal 31 Desember 2014

Jumlah liabilitas naik sebesar 4,6% dari USD639,4 juta pada tanggal 31 Desember 2014 menjadi
USD668,6 juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama dikarenakan perubahan sistem kewajiban
pembayaran uang muka dengan standby letter of credit (SLBC) kepada PT Pertamina (Persero) dan
adanya pembangunan, operasi dan pemeliharaan jaringan pipa gas di Cikarang kepada PT Pertamina Gas.

- Utang usaha - pihak ketiga naik sebesar 48,1% dari USD25,8 juta pada tanggal 31 Desember 2014
menjadi USD38,2 juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama dikarenakan perubahan ketentuan
pembayaran kepada PT Pertamina (Persero) sejak Agustus 2015 dimana sebelumnya diwajibkan
memberikan uang muka.

- Utang usaha - pihak berelasi turun sebesar 98% dari USDO0,5 juta pada tanggal 31 Desember 2014
menjadi USDO0,01 juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama dikarenakan penurunan biaya
transportasi atas PT GPS, dimana Perusahaan dan GPS sedang dalam proses perpanjangan perjanjian,
karena sebagian besar transportasi gas dilakukan oleh Pertamina sejak Juli 2015.

- Utang lain-lain naik sebesar 117,9% dari USD®6,7 juta pada tanggal 31 Desember 2014 menjadi
USD14,6 juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama dikarenakan kenaikan utang retensi terkait
dengan pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara di Babelan sebesar USD4,5 juta
dan utang porsi jangka pendek atas pembangunan, operasi dan pemeliharaan jaringan pipa gas di
Cikarang kepada PT Pertamina Gas.
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Tanggal 31 Desember 2014 dibandingkan dengan tanggal 31 Desember 2013

Jumlah liabilitas naik sebesar 4,7% dari USD610,5 juta pada tanggal 31 Desember 2013 menjadi
USD639,4 juta pada tanggal 31 Desember 2014, terutama dikarenakan konsumsi gas pada tahun 2014,
pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara di Babelan dan pembangkit listrik berbahan
bakar gas yang kedua, adanya kenaikan utang pajak pasal 29 atas kenaikan penghasilan kena pajak
tahun 2014, kenaikan estimasi liabilitas imbalan kerja karena program /ong-service awards yang mulai
efektif diterapkan pada tahun 2014.

- Utang lain-lain naik sebesar 378,6% dari USD1,4 juta pada tanggal 31 Desember 2013 menjadi
USDG6,7 juta pada tanggal 31 Desember 2014, terutama dikarenakan kenaikan utang retensi terkait
dengan pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar gas di kawasan industri MM-2100 dan
pembangkit listrik berbahan bakar batubara di Babelan.

- Utang pajak naik sebesar 201,7% dari USDS5,8 juta pada tanggal 31 Desember 2013 menjadi
USD17,5 juta pada tanggal 31 Desember 2014, terutama dikarenakan atas peningkatan pajak tahun
berjalan atas pajak pasal 29 sebagai akibat dari peningkatan pendapatan penghasilan kena pajak
pada tahun 2014.

- Estimasi liabilitas imbalan kerja naik sebesar 41,2% dari USD14,8 juta pada tanggal 31 Desember
2013 menjadi USD20,9 juta pada tanggal 31 Desember 2014, terutama dikarenakan per tanggal
1 Januari 2014, Perseroan mengakui penghargaan long service untuk karyawannya dalam bentuk
pin emas dan tambahan tunjangan kas untuk karyawan yang mencapai masa kerja 20 dan 25 tahun,
yang tidak terdapat pada tahun 2013.

Ekuitas
Tabel berikut menjelaskan rincian ekuitas tanggal posisi keuangan berikut:

(dalam ribuan USD)
31 Desember

2013™ 2014® 2015
Modal ditempatkan dan disetor penuh 120.949 120.949 257.885
Perubahan nilai wajar investasi tersedia untuk dijual 454 (11) -
Saldo laba 101.616 141.909 79.246
JUMLAH EKUITAS 223.019 262.847 337.131

(1) disajikan kembali
Tanggal 31 Desember 2015 dibandingkan dengan tanggal 31 Desember 2014

Jumlah ekuitas naik sebesar 28,3% dari USD262,8 juta pada tanggal 31 Desember 2014 menjadi
USD337,1 juta pada tanggal 31 Desember 2015, terutama dikarenakan meningkatnya modal ditempatkan
dan disetor penuh melalui pembagian dividen saham yang disertai dengan penurunan laba bersih tahun
berjalan.

Tanggal 31 Desember 2014 dibandingkan dengan tanggal 31 Desember 2013

Jumlah ekuitas naik sebesar 17,8% dari USD223,0 juta pada tanggal 31 Desember 2013 menjadi
USD262,8 juta pada tanggal 31 Desember 2014, dikarenakan adanya tambahan saldo laba tahun 2014
dan perubahan nilai wajar investasi tersedia untuk dijual.

5.7. Likuiditas dan Sumber Pendanaan
Modal Kerja, Kas dan Utang

Perseroan mendanai kebutuhan modal kerjanya dengan arus kas dari aktivitas operasi, fasilitas modal
kerja dan penerimaan dari pinjaman lain seperti Senior Notes 2019. Perseroan memiliki kas dan setara
kas sebesar USD130,7 juta per tanggal 31 Desember 2013, USD95,3 juta per tanggal 31 Desember 2014,
dan USD57,6 juta per tanggal 31 Desember 2015. Per tanggal 31 Desember 2015, Perseroan memiliki
fasilitas kredit yang belum digunakan dari Standard Chartered Bank dan Citibank, N.A. Jakarta masing-
masing sebesar USD15,5 juta dan USD51,2 juta.
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Perseroan yakin bahwa kas yang dihasilkan dari kegiatan operasi, bersama-sama dengan dana hasil dari
Penawaran Umum Saham Perdana ini, akan cukup untuk membiayai kebutuhan modal kerja Perseroan
minimum sampai dengan 12 (dua belas) bulan mendatang.

Pada bulan Februari 2012, Listrindo Capital B.V. menerbitkan obligasi dengan jumlah pokok sebesar
USDS500 juta yang akan jatuh tempo pada tanggal 21 Februari 2019 dengan tingkat bunga sebesar
6,95% per tahun dengan jaminan tanpa syarat dan tidak dapat dibatalkan oleh Perseroan (”Senior Notes
2019”). Sebagian dana hasil penerbitan Senior Notes 2019 digunakan untuk melunasi pokok Senior
Notes 2015 yang diterbitkan di bulan Januari 2010 oleh Listrindo Capital B.V., Entitas Anak yang
dimiliki sepenuhnya oleh Perseroan, dengan tingkat suku bunga 9,25% per tahun dan jaminan tanpa
syarat dan tidak dapat ditarik kembali oleh Perseroan, sebesar USD280,6 juta dari USD300 juta. Pada
bulan Februari 2013, Listrindo Capital B.V. melunasi sisa jumlah pokok Senior Notes 2015 sebesar
USD19,4juta pada nilai nominal.

Per tanggal 31 Desember 2015, Perseroan memiliki utang dengan jumlah pokok USD500,0 juta dari
Senior Notes 2019. Perjanjian yang mengatur Senior Notes 2019 mencakup high-yield covenants yang
lazim termasuk, di antaranya, pembatasan atas kemampuan Perseroan dan Entitas Anak yang dibatasi
(termasuk Listrindo Capital B.V.) untuk mengadakan utang dan menerbitkan saham preferen, melakukan
investasi atau pembayaran yang ditentukan pembatasannya, membagikan dividen atas modal saham
atau menjual atau melepas modal saham, menandatangani perjanjian yang membatasi kemampuan
Entitas Anak yang dibatasi untuk membayar dividen dan mengalihkan aset atau membuat pinjaman
antar perusahaan, menerbitkan atau menjual modal saham atas Entitas Anak yang dibatasi, mengadakan
transaksi dengan pemegang saham atau pihak afiliasi, menggadaikan, mengadakan transaksi penjualan
penyewaan kembali, menjual aset, bergerak dalam kegiatan usaha yang berbeda atau terpengaruh
konsolidasi atau merger. Batasan-batasan tersebut tunduk kepada sejumlah kualifikasi penting dan
pengecualian penting.

Arus Kas
Tabel berikut menyajikan arus kas untuk tahun-tahun berikut:

(dalam ribuan USD)
31 Desember

2013® 2014™ 2015

Kas Neto Diperoleh dari Aktivitas Operasi 68.521 162.431 147.033
Kas Neto Digunakan untuk Aktivitas Investasi (167.157) (153.751) (175.251)
Kas Neto Digunakan untuk Aktivitas Pendanaan (55.434) (42.083) (5.000)
Penurunan Neto Kas dan Setara Kas (154.070) (33.404) (33.218)
Pengaruh Perubahan Kurs Mata Uang Asing

Kas dan Setara Kas (19.588) (2.053) (4.443)
Kas dan Setara Kas Awal Tahun 304.402 130.743 95.287
Kas dan Setara Kas Akhir Tahun 130.743 95.287 57.626

(1) disajikan kembali

Selama tiga tahun terakhir, sumber likuiditas utama Perseroan adalah arus kas dari aktivitas operasi
dan aktivitas pendanaan melalui utang. Penggunaan dana utama Perseroan adalah untuk membiayai
kebutuhan modal kerja dan belanja modal sehubungan dengan ekspansi kapasitas. Kebutuhan modal
kerja Perseroan meliputi pembelian gas dan solar, biaya perbaikan dan pemeliharaan, beban tenaga kerja
langsung, beban administrasi dan umum, beban penjualan dan perbaikan, biaya tenaga kerja langsung,
beban umum dan administrasi, beban penjualan dan pembayaran bunga Senior Notes 2019. Perseroan
secara rutin mengevaluasi kebutuhan modalnya terkait arus kas dari operasi, rencana penambahan
kapasitas Perseroan dan kondisi pasar. Apabila Perseroan tidak menghasilkan arus kas dari operasi
yang cukup dan dengan mempertimbangkan kondisi pasar, Perseroan mungkin harus bergantung pada
aktivitas pendanaan lain dan memperoleh tambahan pendanaan melalui utang ataupun ekuitas.
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Arus kas dari aktivitas operasi

Kas neto diperoleh dari aktivitas operasi turun sebesar USD15,4 juta atau 9,5% dari USD162,4 juta
untuk tahun 2014 menjadi USD147,0 juta untuk tahun 2015, terutama dikarenakan penurunan pada
penerimaan kas dari pelanggan sebesar USD®6,1 juta atau sebesar 1,1% dari USD547,8 juta pada tahun
2014 menjadi USD541,7 juta pada tahun 2015, penurunan pada pembayaran kas kepada pemasok
dan karyawan sebesar USDS,0 juta atau sebesar 2,4% dari USD339,2 juta pada tahun 2014 menjadi
USD331,2 juta pada tahun 2015 serta kenaikan pada pembayaran pajak penghasilan sebesar USD22,1
juta atau sebesar 124,2% dari USD17,8 juta pada tahun 2014 menjadi USD39,9 juta pada tahun 2015
sehubungan dengan penyesuaian kantor pajak terhadap estimasi liabilitas pajak dan pajak dibayar di
muka yang dilakukan sebagai kelanjutan penerapan insentif pajak Perseroan sesuai dengan peraturan
baru. Insentif pajak akan memperbolehkan Perseroan untuk mengklaim depresiasi atas selisih penilaian
kembali sebagai beban yang dapat dikurangkan. Pada tahun 2015, kas bersih dari aktivitas operasi
Perseroan meliputi penerimaan kas dari pelanggan sebesar USD541,7 juta, pembayaran kas kepada
pemasok dan karyawan sebesar USD331,2 juta, pembayaran beban pendanaan sebesar USD23,6 juta
dan beban pajak yang dibayarkan sebesar USD39,9 juta.

Kas neto diperoleh dari aktivitas operasi Perseroan naik sebesar USD93,9 juta atau 137,1%, dari
USD®68,5 juta pada tahun 2013 menjadi USD162,4 juta pada tahun 2014, terutama disebabkan oleh
kenaikan penerimaan kas dari pelanggan sebesar USD48,2 juta atau 9,6%, dari USD499,6 juta pada
tahun 2013 menjadi USD547,8 juta pada tahun 2014 dan penurunan pembayaran kas kepada pemasok
dan karyawan sebesar USD35,5 juta, atau 9,5%, dari USD374,7 juta pada tahun 2013 menjadi USD339,2
juta pada tahun 2014. Pada tahun 2014, kas bersih dari aktivitas operasi mencakup peneriman kas dari
pelanggan sebesar USD547,8 juta, pembayaran kas kepada pemasok dan karyawan sebesar USD339,2
juta, pembayaran beban pendanaan sebesar USD28,3 juta dan pembayaran pajak penghasilan sebesar
USD17,8 juta.

Kas neto diperoleh dari aktivitas operasi Perseroan pada tahun 2013 adalah sebesar USD68,5 juta, yang
terdiri dari penerimaan kas dari pelanggan sebesar USD499,6 juta, pembayaran kas kepada pemasok dan
karyawan sebesar USD374,7 juta, pembayaran beban pendanaan sebesar USD33,3 juta dan pembayaran
pajak penghasilan sebesar USD23,1 juta.

Arus kas dari aktivitas investasi

Kas neto digunakan untuk aktivitas investasi pada tahun 2015 adalah sebesar USD175,3 juta, terutama
terkait dengan (i) pembelian aset tetap sebesar USD173,4 juta terutama terkait dengan pembangunan
pembangkit listrik berbahan bakar batubara dan pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua milik
Perseroan; (ii) uang muka pembelian aset tetap sebesar USD3,5 juta yang terutama sehubungan dengan
pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara milik Perseroan dan pembangkit listrik
berbahan bakar gas kedua milik Perseroan; dan (iii) pembelian investasi berupa surat utang sebesar
USDO0,9 juta, yang sebagian diimbangi dengan penerimaan dari penjualan investasi dalam surat utang
sebesar USD2,9 juta.

Kas neto digunakan untuk aktivitas investasi pada tahun 2014 adalah sebesar USD153,8 juta, terutama
digunakan untuk (i) akuisisi aset tetap sebesar USD162,5juta terutama terkait dengan pembangunan
pembangkit listrik baru berbahan bakar gas kedua dan pembangkit listrik berbahan bakar batubara; (ii)
uang muka untuk pembelian aset tetap sebesar USD2,5 juta yang terutama terkait dengan pembangunan
pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua dan pembangkit listrik baru berbahan bakar batubara; dan
(iii) pembelian investasi berupa surat utang sebesar USD14,5 juta, yang sebagian diimbangi dengan
penerimaan dari penjualan investasi dalam surat utang sebesar USD26,1 juta.

Kas neto yang digunakan untuk aktivitas investasi pada tahun 2013 adalah sebesar USD167,2 juta,
terutama digunakan untuk (i) akuisisi aset tetap sebesar USD142,6 juta yang terutama terkait dengan
pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua dan pembangkit listrik baru berbahan bakar
batubara; (i1) uang muka untuk pembelian aset tetap sebesar USD23,2 juta yang terutama terkait dengan
pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua dan pembangkit listrik baru berbahan bakar
batubara; dan (iii) pembelian investasi berupa surat utang sebesar USD6,3 juta, yang sebagian diimbangi
dengan penerimaan dari penjualan investasi dalam surat utang sebesar USDS5,5 juta.
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Arus kas dari aktivitas pendanaan

Kas neto digunakan untuk aktivitas pendanaan pada tahun 2015 adalah sebesar USDS5,0 juta yang
seluruhnya merupakan pembayaran dividen tunai oleh Perseroan.

Kas neto digunakan untuk aktivitas pendanaan pada tahun 2014 adalah sebesar USD42,1 juta, yang
seluruhnya merupakan pembayaran dividen tunai oleh Perseroan.

Kas neto digunakan untuk aktivitas pendanaan pada tahun 2013 adalah sebesar USD55,4 juta, yang
terdiri dari (i) pembayaran dividen tunai sebesar USD36,0 juta dan (ii) pembayaran sisa saldo pokok
Notes 2015 sebesar USD19,4 juta.

5.8. Kewajiban dari Ikatan Kontraktual dan Belanja Modal

Tabel berikut ini menyajikan informasi mengenai kewajiban yang timbul dari ikatan perjanjian per 31
Desember 2015:

(dalam jutaan USD)
Jatuh tempo berdasarkan periode
Kurang dari Lebih dari Lebih dari
Total 1 tahun 1-3 tahun 3-5 tahun 5 tahun

Kewajiban liabilitas jangka panjang

(nilai pokok) 500,0 - - 500,0 -
Liabilitas jangka panjang lainnya

yang disajikan dalam Laporan Posisi

Keuangan Konsolidasian” 90,2 1,8 3,0 - 85,4
Jumlah kewajiban kontraktual 590,2 1,8 3,0 500,0 85,4
Catatan:

(1) Terdiri dari utang lain-lain, estimasi liabilitias imbalan kerja, liabilitas pajak tangguhan neto, dan jaminan pelanggan,
masing-masing tercatat sebesar USD4,8 juta, USD22,6 juta, USD24,9 juta dan USD37,9 juta dengan total sebesar USD90,2
juta per 31 Desember 2015

Pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara

Saat ini Perseroan sedang membangun pembangkit listrik berbahan bakar batubara di atas lahan dengan
luas kurang lebih 72 ha di Babelan, Bekasi, yang terletak sekitar 20 km dari timur Jakarta. Pembangkit
listrik berbahan bakar batubara ini dirancang menggunakan dua turbin, dimana masing-masing turbin
memiliki kemampuan untuk menghasilkan kapasitas pembangkit terpasang sekitar 140 MW, sehingga
total kapasitas pembangkit terpasang pembangkit listrik berbahan bakar batubara ini sekitar 280 MW. Per
tanggal 31 Desember 2015, Perseroan telah mengeluarkan sebesar USD335,1 juta untuk pembangunan
pembangkit listrik berbahan bakar batubara ini, dan Perseroan memperkirakan bahwa pembangunan
pembangkit listrik berbahan bakar batubara ini akan memerlukan total investasi sebesar USD475,1 juta.
Jumlah tersebut mencakup biaya pembangunan langsung seperti tenaga kerja langsung, biaya bahan baku
dan peralatan, serta biaya lainnya seperti pengembangan, manajemen proyek, suku cadang, start-up,
pajak penjualan dan asuransi (jika ada). Perjanjian-perjanjian terkait pembangunan pembangkit listrik
berbahan bakar batubara dapat dilihat pada Bab 8.13.8. Perjanjian terkait pembangunan pembangkit
listrik berbahan bakar batubara.

Perjanjian dan ikatan material
Tabel berikut menyajikan informasi mengenai perjanjian dan ikatan material untuk tahun berikut:

(dalam ribuan USD)
Beban yang timbul untuk tahun yang
berakhir pada tanggal 31 Desember

Nama Pemasok Jasa yang disediakan 2013 2014 2015

PT Gasindo Pratama Sejati Transportasi gas bumi 5.081 5.213 2.844
PT Pertamina EP Pasokan gas bumi 103.319 102.293 123.414
PT Rabana Gasindo Utama Transportasi gas bumi 3.310 3.312 2.500
PT Rabana Gasindo Makmur Pasokan gas bumi 14.043 12.651 7.850
PT Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. Pasokan gas bumi 171.186 180.319 168.127
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5.9. Perjanjian Off-Balance Sheet

Pada tanggal Prospektus ini diterbitkan, Perseroan tidak memiliki perjanjian off-balance sheet maupun
kewajiban kontinjensi.

5.10. Manajemen Risiko

Dalam menghadapi risiko-risiko utama, Perseroan menerapkan manajemen risiko untuk memitigasi
risiko usaha yang dihadapi sebagai berikut:

- Untuk mengurangi ketergantungan terhadap pelanggan, Perseroan senantiasa melakukan diversifikasi
pelanggan di kawasan industri, disamping memiliki kontrak EPSPA dengan PLN. Perseroan juga
selalu berupaya menyediakan pasokan tenaga listrik yang terpercaya untuk menjaga tingkat
kepuasan pelanggan. Kualitas layanan Perseroan dan kepercayaan pelanggan dapat dibuktikan
dengan penetrasi layanan Perseroan yang tinggi dan rendahnya tingkat kehilangan pelanggan.

- Perseroan berupaya untuk selalu melakukan peninjauan secara menyeluruh terhadap penerapan
strategi pertumbuhan Perseroan termasuk peninjauan secara menyeluruh atas peraturan dan ketentuan
yang mengatur antara lain mengenai izin usaha dan persetujuan-persetujuan lainnya dari otoritas.

- Untuk mengurangi ketergantungan terhadap pasokan bahan bakar gas, Perseroan membangun
pembangkit listrik berbahan bakar batubara. Indonesia memiliki persediaan batubara termal yang
melimpah, namun demikian harga batubara cenderung memiliki siklus dan dapat mengalami fluktuasi
yang signifikan dibandingkan dengan harga gas. Oleh karena itu Perseroan berencana untuk menjaga
tingkat persediaan batubara yang cukup untuk tiga bulan serta telah menandantangani perjanjian
pasokan batubara jangka panjang.

- Untuk mempertahankan karyawan yang terampil, Perseroan menawarkan paket remunerasi yang
menarik dan kompetitif. Perseroan juga melakukan kaderisasi dari internal perusahaan melalui talent
management system dengan tujuan untuk mengidentifikasi karyawan bertalenta untuk dipersiapkan
sebagai kader pimpinan.

- Untuk menghadapi risiko kerusakan properti, kerusakan mesin dan gangguan bisnis akibat
bencana alam, terorisme dan sabotase, kecelakaan dan luka dan kewajiban yang timbul dari
kegiatan operasional serta kewajiban lingkungan, Perseroan telah menutup risiko melalui polis-
polis asuransi dari perusahaan-perusahaan asuransi. Manajemen Perseroan berkeyakinan bahwa
nilai pertanggungan dalam polis tersebut cukup untuk menutupi kemungkinan kerugian atas
risiko tersebut. Untuk mencegah kerusakan mesin, Perseroan juga telah membentuk departemen
pemeliharaan yang bertanggung jawab untuk melakukan kegiatan pemeliharaan atas pembangkit
listrik dan prasarana penunjang lainnya yang didukung oleh sistem manajemen pemeliharaan
berbasis komputer. Setiap pembangkit listrik juga dilengkapi dengan tim khusus anti kebakaran
dan keselamatan dengan personal kebakaran dan keselamatan yang terlatih.

5.11. Inflasi
Berdasarkan Biro Statistik Indonesia, inflasi tahunan Indonesia yang diukur berdasarkan indeks harga
konsumen adalah sekitar 8,4% pada tahun 2013, 8,4% pada tahun 2014 dan 6,4% pada tahun 2015.

Perseroan tidak beranggapan bahwa inflasi di Indonesia, dimana Perseroan melakukan kegiatan usahanya,
dapat membawa dampak material pada hasil operasi Perseroan.
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VI. RISIKO USAHA

Investasi dalam saham Perseroan mengandung sejumlah risiko. Para calon investor harus berhati-
hati dalam mempertimbangkan seluruh informasi yang terdapat dalam Prospektus ini, terutama risiko
usaha dalam sebelum membeli saham Perseroan. Risiko tambahan yang saat ini belum diketahui atau
dianggap tidak material oleh Perseroan juga dapat berperngaruh buruk pada kegiatan usaha, arus kas,
hasil operasi, kondisi keuangan atau prospek usaha. Harga saham Perseroan dapat turun sehubungan
dengan setiap risiko tersebut dan calon investor dapat kehilangan sebagian atau seluruh investasinya.
Calon investor juga harus memperhatikan bahwa beberapa pernyataan di bawah bersifat “forward
looking statements”. Risiko yang dijelaskan di bawah bukan hanya risiko yang mempengaruhi saham
Perseroan. Deskripsi pada bagian ini yang berhubungan dengan Pemerintah atau data makroekonomi
Indonesia, diperoleh dari publikasi resmi Pemerintah atau sumber pihak ketiga lainnya yang tidak
diverifikasi secara independen oleh Perseroan.

Risiko-risiko yang akan diungkapkan dalam uraian berikut merupakan risiko-risiko yang material bagi
Perseroan serta telah dilakukan pembobotan berdasarkan dampak dari masing-masing risiko terhadap
kinerja keuangan Perseroan dimulai dari risiko utama.

6.1. Risiko Terkait Kegiatan Usaha Perseroan

Kinerja keuangan Perseroan sangat bergantung pada kelangsungan, kesuksesan dan pertumbuhan
bisnis di kawasan industri yang dilayani Perseroan dan kelanjutan pengembangan kawasan industri
serta pembangunan lahan industri baru yang siap dijual di kawasan industri yang dilayani Perseroan,
yang semuanya bergantung pada pertumbuhan ekonomi global secara umum

Untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal 31 Desember 2013, 2014 dan 2015, penjualan Perseroan
kepada pelanggan di kawasan industri masing-masing mencapai 71,3%, 70,4% dan 69,7% dari total
penjualan neto Perseroan. Akibatnya, hasil operasi Perseroan sangat bergantung pada kelangsungan,
kesuksesan dan pertumbuhan bisnis di kawasan industri yang dilayani Perseroan. Mengingat sebagian
besar kegiatan bisnis di kawasan industri merupakan perusahaan berorientasi ekspor yang bergerak di
bidang manufaktur ringan maupun berat, seperti perusahaan manufaktur otomotif Jepang, perusahaan
manufaktur elektronik Korea dan perusahaan manufaktur plastik Jepang, keberhasilan dan pertumbuhan
mereka sebagian besar bergantung pada kekuatan dan pertumbuhan ekonomi global dan juga akan
terpengaruh kontraksi atau dampak negatif perubahan ekonomi global dan khususnya Asia Timur.
Sebagai contoh, akibat perlambatan pertumbuhan ekonomi global yang timbul dari volatilitas yang luar
biasa di dalam pasar modal dan perbankan internasional dan pelemahan di sektor keuangan pada tahun
2008, Perseroan mengalami penurunan permintaan tenaga listrik dari pelanggan di kawasan industri
pada kuartal keempat tahun 2008, dan kuartal pertama tahun 2009 dibandingkan dengan periode yang
sama pada tahun-tahun sebelumnya. Ekonomi global saat ini masih relatif lemah jika dibandingkan
dengan periode sebelum tahun 2008. Kekhawatiran seperti bertambah lemahnya pasar komoditas global,
berlanjutnya ketidakpastian ekonomi global dan perlambatan pertumbuhan di Republik Rakyat Tiongkok
yang terus mempengaruhi pasar keuangan dan memperlemah tren ekonomi dan permintaan konsumen
dan prospek ekonomi di Uni Eropa, wilayah Asia Pasifik, Amerika Serikat dan bagian-bagian lainnya
di dunia. Di Indonesia, Pemerintah terus mengalami defisit fiskal yang besar dan kenaikan tingkat
utang. Cadangan devisa berada pada level moderat dan sektor perbankan mengalami kenaikan tingkat
kredit macet yang relatif pada tahun-tahun sebelumnya, yang mana meningkatkan sensitifitas ketahanan
ekonomi Indonesia terhadap goncangan ekonomi global. Perseroan tidak dapat memprediksikan apakah
perubahan kondisi ekonomi global yang tidak menguntungkan berlanjut atau bahkan bertambah buruk,
hal tersebut akan berdampak buruk pada keberlangsungan, kesuksesan dan pertumbuhan dari pelanggan
kawasan industri, demikian juga terhadap kegiatan usaha, keadaan keuangan dan hasil operasional
Perseroan.

Selain itu, pelanggan baru akan tetap menjadi pendorong utama untuk pertumbuhan atas penjualan di
kawasan industri. Hal ini pada akhirnya akan bergantung pada meningkatnya konsumsi daya listrik dari
penghuni lahan yang sudah dikembangkan dan pengembangan lahan baru yang tersedia untuk dijual di
kawasan industri. Kawasan industri yang dilayani Perseroan mungkin tidak dapat melanjutkan perluasan
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lahannya atau lahan baru yang ada mungkin tidak dikembangkan dan dijual pada waktu yang tepat atau
bahkan tidak sama sekali. Setiap penurunan ekonomi global atau faktor lainnya yang menyebabkan
penghuni lahan yang ada di kawasan industri tersebut mengurangi atau menghentikan operasinya,
memutuskan untuk pindah ke kawasan industri lain yang tidak dilayani oleh Perseroan, atau kurangnya
lahan yang tersedia untuk dijual untuk pembangunan di masa depan dapat berdampak negatif terhadap
kegiatan usaha, keuangan, hasil operasi dan prospek usaha Perseroan.

Perseroan memiliki risiko terkait dengan ketergantungan pada PLN sebagai pelanggan yang
signifikan

PLN, yang sepenuhnya dimiliki oleh Pemerintah, merupakan pelanggan utama yang mengambil listrik
yang dihasilkan oleh Perseroan. Untuk tahun yang berakhir pada tanggal-tanggal 31 Desember 2013,
2014 dan 2015, penjualan Perseroan kepada PLN masing-masing mencapai 28,7%, 29,6% dan 30,3%
dari total penjualan neto Perseroan. Komitmen PLN atas pembelian kapasitas listrik yang tercantum
dalam EPSPA antara Perseroan dan PLN pada awalnya adalah sebesar 150 MW untuk jangka waktu
yang berakhir pada tanggal 1 Juni 2031. Melalui amandemen pada EPSPA, PLN berkomitmen atas
tambahan sebesar 150 MW (sehingga jumlah komitmen menjadi 300 MW) sampai dengan 26 Januari
2019. Komitmen kapasitas PLN sebesar 300 MW mewakili kurang lebih 34,7% dari total kapasitas
pembangkit Perseroan yang saat ini terpasang, yaitu sebesar 864 MW.

Pada bulan Juni 1998, PLN menghentikan pembelian daya listrik dari Perseroan sebagai akibat
dari kondisi ekonomi yang memburuk, yang mengurangi distribusi daya listrik PLN dan kemudian
mempengaruhi kondisi keuangan PLN. Perseroan tetap menagih PLN untuk biaya kapasitas yang sudah
dijamin secara fixed selama periode suspensi sampai dengan Maret 2003, ketika PLN dan Perseroan setuju
untuk membuat perubahan atas EPSPA, dan sesuai dengan kesepakatan tersebut PLN telah membayar
kepada Perseroan biaya kapasitas yang direstrukturisasi sebesar USD41 juta. Selanjutnya, antara April
2006 dan Desember 2006, PLN menunda pembayaran untuk pembelian daya listrik sehubungan dengan
negosiasi antara Pertamina dan Perseroan mengenai finalisasi kenaikan harga gas bumi, yang kemudian
mengharuskan adanya revisi atas kontrak perjanjian Perseroan dengan PLN. Sampai dengan Mei 2007,
seluruh pembayaran yang tertunda tersebut telah diterima, dan sejak itu hingga kini Perseroan tidak
pernah mengalami masalah dalam penerimaan pembayaran dari PLN. Meskipun terdapat perjanjian
yang mengikat, Perseroan mungkin dapat mengalami kesulitan dalam menagih pembayaran dari PLN di
masa depan, dan kesulitan tersebut dapat berpengaruh buruk terhadap bisnis, hasil operasi dan prospek
usaha Perseroan.

Kemampuan PLN untuk memenuhi seluruh kewajibannya dalam EPSPA sangat bergantung kepada
dukungan Pemerintah dalam bentuk subsidi yang mungkin akan dicabut dimasa mendatang. Secara
historis, PLN telah beroperasi sebagai penyedia jasa Pemerintah dan oleh karena itu, Pemerintah secara
historis telah mempengaruhi, dan kemungkinan akan terus mempengaruhi, strategi dan operasinya.
Apabila PLN diwajibkan untuk bertindak sesuai kepentingan Pemerintah dan apabila kepentingan
tersebut berbeda atau bertentangan dengan kepentingan Perseroan, maka bisnis, kondisi keuangan,
hasil operasi dan prospek Perseroan dapat terpengaruh secara buruk dan material. Tidak ada jaminan
bahwa PLN akan mampu memenuhi seluruh kewajiban dalam EPSPA kepada Perseroan atau bahwa
kondisi keuangan PLN tidak akan terpengaruh secara buruk di masa depan akibat beberapa faktor yang
berada di luar kendali Perseroan atau PLN, seperti depresiasi Rupiah yang signifikan terhadap Dolar
Amerika Serikat.

Pelanggan pada area bisnis yang dilayani Perseroan dapat menerima penyaluran listrik dari sumber
lain sebagai akibat dari perubahan peraturan terbaru dan meningkatnya persaingan

Perseroan telah menjadi penyedia listrik swasta satu-satunya di lima kawasan industri yang berdekatan
dengan area bisnis Perseroan sejak 1993. Namun, Pemerintah telah mengambil tindakan terkait
persaingan usaha di industri pembangkitan listrik, dengan mengeluarkan UU Ketenagalistrikan tanggal
23 September 2009 dan peraturan pelaksanaannya. Dalam UU Ketenagalistrikan dan Peraturan Menteri
ESDM No. 28 Tahun 2012 tentang Tata Cara Permohonan Wilayah Usaha Penyediaan Tenaga Listrik
Untuk Kepentingan Umum (“Peraturan ESDM 28/2012”) yang diterbitkan pada tanggal 27 November
2012 sebagaimana diubah dengan Peraturan Menteri ESDM No. 7 Tahun 2016 tentang Perubahan
Peraturan ESDM 28/2012 (“Peraturan ESDM 7/2016”), Menteri ESDM memiliki kewenangan untuk,
antara lain:
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- memberikan lisensi terintegrasi Izin Usaha Penyediaan Tenaga Listrik (“IUPTL”) kepada perusahaan
untuk memasok listrik untuk kepentingan umum didalam suatu area bisnis yang sudah dilayani
oleh pemegang lisensi lainnya apabila pemegang lisensi tersebut tidak mampu memasok atau
menyalurkan listrik sesuai kebutuhan di area tersebut; dan

- memberikan izin kepada perusahaan dalam area bisnis tersebut untuk membangun pembangkit
listrik untuk digunakan sendiri apabila hal tersebut dinilai lebih ekonomis dibandingkan dengan
membeli listrik yang dipasok oleh pemegang lisensi yang sudah ada.

Walaupun UU Ketenagalistrikan dan Peraturan ESDM 28/2012 menyiratkan prinsip umum bahwa hanya
satu entitas bisnis yang dapat memiliki izin, dalam satu wilayah usaha, untuk menghasilkan listrik
bagi kepentingan umum, Peraturan ESDM 28/2012 juga menyatakan bahwa satu wilayah usaha dapat
dilayani oleh lebih dari satu pemegang lisensi listrik apabila pemegang lisensi yang sudah ada tidak
mampu memasok atau menyalurkan kebutuhan listrik yang memenuhi standar kehandalan dan kualitas,
atau menyerahkan sebagian atau seluruh wilayah bisnis tersebut kepada Pemerintah. Sehingga, UU
Ketenagalistrikan memungkinkan lebih banyak partisipasi darisektor swasta dalam bisnis penyediaan
listrik kawasan industri dan hal ini dapat meningkatkan tingkat persaingandi sektor ini.

Kebijakan Pemerintah tersebut dapat meningkatkan persaingan, baik bagi Perseroan maupun PLN
yang merupakan pelanggan utama Perseroan. Dengan demikian, apabila Perseroan dinilai tidak mampu
dalam memasok atau menyalurkan listrik di area bisnis Perseroan yang memenuhi standar kehandalan
dan kualitas, Direktorat Jenderal Ketenagalistrikan, yang bertindak mewakili Menteri ESDM, dapat
mengizinkan pemegang lisensi lainnya untuk mulai melayani area bisnis Perseroan. Karena kontrak
pembelian listrik dengan pelanggan kawasan industri tidak mencantumkan jangka waktu minimum
pemberitahuan pemutusan, maka akibat yang akan dialami Perseroan jika pelanggan tersebut pindah
ke penyedia listrik baru dapat langsung berdampak. Tidak ada jaminan bahwa Perseroan tidak akan
menghadapi persaingan di masa mendatang di wilayah bisnisnya, termasuk dengan PLN dan perusahaan
listrik swasta lainnya. Demikian pula, PLN mungkin menghadapi tantangan persaingan di masa depan,
yang dapat berpengaruh secara buruk terhadap posisi PLN di pasar, kondisi keuangannya dan hasil
operasinya, dimana PLN merupakan pelanggan utama Perseroan, sehingga hal tersebut akan berpengaruh
buruk kepada kegiatan usaha, kondisi keuangan, hasil operasi dan prospek usaha Perseroan.

Kebijakan apapun yang diambil oleh Menteri ESDM yang mempengaruhi lingkungan persaingan yang
dihadapi Perseroan di masa mendatang dapat mengurangi pendapatan Perseroan dan dapat berpengaruh
buruk terhadap kegiatan usaha, kondisi keuangan dan hasil operasi serta prospek usaha Perseroan.
Tindakan-tindakan tersebut dapat juga berpengaruh buruk terhadap tingkat utilisasi jaringan Perseroan
dan mengakibatkan Perseroan memiliki kelebihan jaringan dan kapasitas.

Pembangkit listrik Perseroan bergantung pada dua pemasok gas bumi dan kegagalan pemasok
untuk memasok gas bumi yang dibutuhkan dalam jumlah yang cukup untuk menghasilkan listrik
bagi pelanggan sesuai kontrak dapat berdampak buruk pada kegiatan usaha, kondisi keuangan dan
hasil operasi Perseroan.

Gas bumi merupakan bahan bakar utama yang digunakan untuk mengoperasikan pembangkit listrik
Perseroan. Pembangkit listrik berbahan bakar gas Perseroan telah dinyatakan sebagai Objek Vital
Nasional (“OBVITNAS”) yang memungkinkan Perseroan mendapatkan preferensi dalam alokasi gas
bumi. Pembangkit listrik Perseroan menggunakan gas bumi yang dipasok oleh dua pemasok utama,
PT Pertamina EP dan PGN. PT Pertamina EP, yang memasok sekitar 51,0% dari konsumsi gas bumi
sehari-hari Perseroan untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2015, merupakan entitas
anak dari PT Pertamina (Persero), sebuah Badan Usaha Milik Negara di bidang minyak dan gas yang
terlibat dalam berbagai kegiatan, termasuk eksplorasi, produksi, proses, pemasaran, distribusi dan
perdagangan produk minyak dan gas. PGN, pemasok kedua Perseroan, yang saat ini memasok 46,50%
dari total konsumsi gas Perseroan sehari-hari untuk tehun yang berakhir pada tanggal 31 Desember
2015, merupakan perusahaan penyalur gas milik negara. Perjanjian Jual Beli antara Perseroan dengan
PGN berlaku efektif sampai dengan 31 Maret 2020. Pembangkit listrik Perseroan menerima sekitar 55,2
million standard cubic feet (“MMSCEF”) gas per hari dari Pertamina dan sekitar 50,2 MMSCF gas per
hari dari PGN, yang masing-masing terdiri dari 51,0% dan 46,5% atas komsumsi gas harian Perseroan.
Antara bulan Agustus sampai dengan September 2006, Perseroan mengalami kesulitan dalam memperoleh
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pasokan gas yang cukup untuk memproduksi listrik bagi pelanggan sehubungan dengan ketidakmampuan
Pertamina memperoleh sumber gas bumi yang cukup dan memasoknya sesuai volume yang dibutuhkan
berdasarkan kontrak Perseroan dengan pelanggan. Gangguan dalam pasokan gas bumi dari Pertamina
mengurangi jumlah tenaga listrik yang dihasilkan, dan kemudian menyebabkan kegagalan Perseroan
dalam menghasilkan jumlah tenaga listrik yang dibutuhkan kepada PLN dan dikenakan biaya penalti
kepada PLN sesuai EPSPA. Perseroan mengatasi sebagian gangguan tersebut dengan pengoperasian
turbin gas menggunakan solar yang lebih mahal dibandingkan gas bumi, serta memasang peralatan
kompresor untuk mengatasi tekanan pasokan gas yang rendah dan membuat kontrak tambahan pasokan
gas bumi dengan PGN.

Walaupun belakangan ini Perseroan belum pernah mengalami kesulitan dalam memperoleh pasokan
gas bumi yang cukup, Perseroan mungkin dapat mengalami kesulitan tersebut di masa depan. Tidak
ada jaminan yang dapat diberikan bahwa apabila Perseroan mengalami gangguan pasokan gas bumi di
masa mendatang, Perseroan akan memakai gas dari pemasok lain atau meningkatkan jumlah pasokan
gas bumi dari pemasok yang sudah ada sesuai kebutuhan. Perseroan juga dapat mengalami hambatan
dalam menerapkan upaya tersebut atau sebagai akibatnya Perseroan harus membayar harga gas bumi
yang lebih mahal. Faktor-faktor tersebut dapat membawa pengaruh buruk pada bisnis, kondisi keuangan
dan hasil operasi Perseroan. Lebih lanjut, belakangan ini terdapat pemberitaan terkait dengan rencana
Pemerintah bagi Pertamina untuk mengakuisisi PGN, yang tunduk pada persetujuan yang mungkin
diwajibkan sesuai peraturan-peraturan yang berlaku. Meskipun Perseroan tidak dapat meyakini bila, dan
atau kapan akuisisi tersebut akan dilangsungkan, apabila hal tersebut terjadi, Perseroan akan bergantung
pada satu pemasok gas bumi dan dengan mempertimbangkan dampak dari perubahan tersebut terhadap
bisnis Perseroan yang tidak menentu dan tidak dapat dipastikan pada tahap ini, tidak ada jaminan bahwa
perubahan tersebut tidak akan berdampak buruk terhadap kegiatan usaha Perseroan.

Pertamina dan PGN merupakan Badan Usaha Milik Negara, dan Pemerintah secara historis telah
berpengaruh dan kemungkinan akan terus berpengaruh terhadap strategi dan kegiatan usaha entitas
lainnya yang berkaitan dengan Pemerintah, yang juga merupakan entitas yang memiliki hubungan
bisnis dengan Perseroan, termasuk PLN, pelanggan utama yang mengambil listrik yang dihasilkan
oleh Perseroan.Tidak ada jaminan bahwa Pemerintah tidak akan mengendalikan atau memberikan
pengaruh untuk kepentingan entitas yang dimiliki maupun berkaitan dengan Pemerintah tersebut.
Apabila entitas-entitas tersebut diwajibkan untuk bertindak sesuai dengan kepentingan Pemerintah dan
kepentingan tersebut berbeda atau bertentangan dengan kepentingan Perseroan, atau apabila Pemerintah
mengutamakan kepentingan entitas-entitas tersebut dibandingkan dengan kepentingan Perseroan, bisnis,
kondisi keuangan, hasil operasi dan prospek usaha Perseroan dapat terpengaruh secara buruk.

Perseroan mungkin tidak dapat memperpanjang atau memperbaharui perjanjian pasokan gas
Perseroan pada saat berakhirnya perjanjian tersebut, dengan ketentuan komersil yang dapat diterima,
atau sama sekali.

Perseroan bergantung pada Pertamina dan PGN untuk memasok gas bumi untuk pembangkit listrik
Perseroan. Pertamina dan PGN memasok masing-masing 51,0% dan 46,5% dari konsumsi gas bumi
harian Perseroan selama tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2015. Perjanjian jual beli gas
bumi antara Perseroan dan PGN berlaku sejak 1 Juni 2013 sampai dengan 31 Maret 2020. Perseroan
memiliki perjanjian jual beli gas bumi jangka panjang dengan Pertamina, tertanggal 18 Agustus 1994
sebagaimana diubah (“Perjanjian Gas Bumi Pertamina”) yang berlaku efektif sampai dengan 30 Juni
2016 (yang merupakan perpanjangan selama 6 (enam) bulan dari tanggal berakhirnya perjanjian yang
sebenarnya, sebagaimana disetujui dalam Nota Kesepahaman antara Perseroan dan Pertamina), atau
ketika pembelian sebesar 394.113 MMSCEF telah dipenuhi. Sampai dengan 31 Desember 2015, jumlah gas
bumi yang telah digunakan Perseroan sesuai dengan perjanjian dengan Perjanjian Gas Bumi Pertamina
adalah sekitar 327.693 MMSCEF. Saat ini Perseroan sedang melakukan negosiasi dengan Pertamina untuk
perpanjangan Perjanjian Gas Bumi Pertamina sampai dengan 31 Desember 2018 (“Perpanjangan”), yang
bergantung pada persetujuan pemerintah atas syarat dan ketentuan material tertentu.

Apabila Perpanjangan tersebut tidak dapat diperoleh sebelum 30 Juni 2016, Perseroan dan Pertamina
berencana untuk memperpanjang kembali Perjanjian Gas Bumi Pertamina dengan basis jangka pendek
sampai Perpanjangan tersebut berhasil diperoleh. Tidak ada jaminan bahwa Perseroan akan mendapatkan
Perpanjangan atau pun perjanjian alternatif dengan ketentuan-ketentuan yang menguntungkan atau
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dengan ketentuan lainnya. Kegagalan untuk mendapatkan Perpanjangan atau perpanjangan jangka
pendek atas Perjanjian Gas Bumi Pertamina dapat menyebabkan ganggungan atau kekurangan dalam
pasokan gas bumi untuk pembangkit listrik Perseroan dan menyebabkan gangguan signifikan terhadap
operasional Perseroan, yang dapat berdampak buruk dan material terhadap kegiatan usaha, kondisi
keuangan, hasil usaha dan prospek usaha Perseroan.

Selanjutnya, setelah berakhirnya Perpanjangan (apabila Perpanjangan tersebut dapat berhasil diperoleh)
pada Desember 2018 dan perjanjian jual beli gas bumi antara Perseroan dan PGN pada Maret 2020,
masing-masing, Perseroan butuh mendandatangani perjanjian pepanjangan atas perjanjian-perjanjian
tersebut, atau menandatangani perjanjian baru dengan pemasok gas bumi lainnya, untuk memastikan
kelanjutan pasokan gas bumi untuk pembangkit listrik berbahan bakar gas Perseroan. Perjanjian
perpanjangan atau baru tersebut akan tunduk pada negosiasi dan persetujuan pemerintah atas syarat dan
ketentuan materialnya. Tidak ada jaminan bahwa Perseroan akan dapat berhasil mendapatkan perjanjian
perpanjangan tersebut pada waktu yang tepat, dengan ketentuan-ketentuan yang menguntungkan atau
dengan ketentuan lainnya. Kegagalan untuk menandatangani perjanjian perpanjangan atas perjanjian-
perjanjian Perseroan dengan Pertamina dan PGN pada saat berakhirnya perjanjian atau untuk
menandatangani perjanjian baru dapat berdampak buruk dan material terhadap kegiatan usaha, kondisi
keuangan, hasil usaha dan prospek usaha Perseroan.

Apabila biaya atas gas bumi meningkat, hasil operasi Perseroan dapat mengalami dampak buruk.

Harga gas bumi di Indonesia diatur oleh kebijakan Pemerintah. Selama ini, saat harga gas bumi
berfluktuasi sehubungan dengan perubahan kebijakan Pemerintah, Perseroan dan para pemasok setuju
untuk mengubah kontrak harga. Pertamina dan PGN kemudian akan menyampaikan surat kepada
Perseroan untuk mengubah kontrak harga yang berlaku sebelumnya secara formal. Perseroan kemudian
akan mengubah tarif listrik yang dibebankan kepada pelanggan, menggunakan perubahan harga gas
bumi, sebagaimana diperbolehkan dalam kontrak, namun tetap sesuai dengan peraturan Pemerintah
terkait tarif listrik. Pertamina telah mengajukan permohonan untuk persetujuan Menteri ESDM untuk
mengubah struktur harga ganda Perseroan saat ini, dimana Pertamina menjual gas bumi kepada Perseroan
dengan harga yang berbeda sebesar USD4,37/MMBTU dan USD6,73/MMBTU untuk gas bumi yang
digunakan dalam memproduksi tenaga listrik masing-masing kepada PLN atau pelanggan kawasan
industri, menjadi struktur satu harga dimana Pertamina menjual gas bumi kepada Perseroan dengan
harga yang sama. Perseroan tidak dapat memperkirakan dengan pasti harga dimana Pertamina akan
menjual gas bumi kepada Perseroan apabila struktur satu harga tersebut disetujui oleh Menteri ESDM,
tetapi apabila struktur satu harga tersebut mengakibatkan kenaikan efektif atas gas bumi yang dibayar
oleh Perseroan, Perseroan berencana untuk mengalihkan kenaikan harga tersebut kepada pelanggan
Perseroan, sesuai dengan kontrak yang telah disetujui dan peraturan Pemerintah mengenai tarif listrik.
Namun, Perseroan tidak dapat menjamin bahwa pelanggan Perseroan tidak akan meminta potongan
harga dari Perseroan, mencari cara untuk menghasilkan tenaga listrik sendiri atau malah menurunkan
jumlah tenaga listrik sehubungan dengan harga gas bumiyang akan berdampak buruk dan material pada
kegiatan usaha, kondisi keuangan dan hasil operasi serta prospek usaha Perseroan.

Penundaan atau kesulitan yang dihadapi dalam proses perolehan sertifikat HGB dapat mengganggu
rencana ekspansi, prospek pertumbuhan masa depan dan profitabilitas Perseroan.

Perseroan menguasai lahan dalam bentuk Surat Pernyataan Pelepasan Hak Atas Tanah, Surat Oper Alih
Tanah Garapan dan Perjanjian Jual Beli Tanah, yang meliputi lahan di sekitar pembangkit listrik berbahan
bakar gas pertama seluas 2.661 m?, lahan di sekitar pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua seluas
125.350 m?, dan lahan di sekitar pembangkit listrik berbahan bakar batubara seluas 1.433.536 m?.

Peraturan Pemerintah dapat menunda atau membatasi kemampuan Perseroan untuk memperoleh hak
tanah yang memadai bagi pengembangan atau perluasan fasilitas pembangkit listrik Perseroan. Dalam
rangka pengembangan atau perluasan fasilitas pembangkit listrik, Perseroan wajib mendapatkan HGB
atas tanah tersebut. Tahap-tahap proses perolehan sertifikat HGB dapat dijabarkan sebagai berikut:
perolehan izin lokasi, izin lingkungan, penyelesaian survei lahan dan proses pemetaan (peta kadastral),
perolehan persetujuan dari panitia pemerintahan yang relevan, perolehan surat keputusan HGB dan
penerbitan sertifikat HGB. Proses penerbitan sertifikat HGB memerlukan jangka waktu yang panjang
dan pada setiap tahap terdapat ketidakpastian apakah Perseroan akan mengalami penundaan proses
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perolehan HGB, yang menghambat kemampuan Perseroan untuk memperoleh HGB secara tepat waktu
atau di waktu lainnya. Kegagalan Perseroan untuk memperoleh HGB akan menghambat kemampuan
Perseroan untuk menggunakan lahan tersebut dan mengganggu rencana pengembangan Perseroan,
dan Perseroan mungkin tidak dapat mengembalikan biaya-biaya terkait akuisisi lahan tersebut atau
menimbulkan biaya-biaya baru dalam mengakuisisi lahan alternatif. Kegagalan untuk memperoleh atau
keterlambatan yang signifikan dalam memperoleh HGB atas lahan sehubungan dengan pengembangan
Perseroan di masa depan dapat mengganggu kegiatan usaha, kondisi keuangan, kinerja operasional dan
prospek pertumbuhan Perseroan.

Lokasi pembangkit listrik Perseroan di Jawa meningkatkan kesulitan dalam mendapatkan jumlah
pasokan gas bumi yang memadai.

Indonesia tidak memiliki jalur pipa dan distribusi gas bumi yang memadai, dan banyak dari lahan utama
gas bumi terletak di daerah terpencil di Indonesia (seperti Kalimantan Timur dan Papua) yang jauh dari
pusat permintaan seperti Jawa dan Bali. Akibatnya, pemasok dari daerah-daerah tersebut kekurangan
akses yang memadai ke Jawa, lokasi pembangkit listrik Perseroan, yang terkadang dapat menyebabkan
gangguan pasokan gas bumi. Kegiatan usaha Perseroan dapat terpengaruh oleh tidak cukupnya atau
buruknya kualitas pasokan gas bumi sebagai akibat dari sumber gas yang tidak memadai atau kurangnya
jaringan pipa dan distribusi yang memadai. Apabila sechubungan dengan hal tersebut Perseroan tidak
mampu mengamankan pasokan gas bumi yang cukup dan memadai untuk pembangkit listrik Perseroan,
maka kondisi tersebut akan berdampak negatif terhadap kegiatan usaha, kondisi keuangan, hasil usaha
dan prospek usaha Perseroan.

Perseroan mungkin tidak dapat menyelesaikan pembangunan pembangkit listrik baru berbahan
bakar batubara. Sebagai tambahan, Perseroan tidak memiliki pengalaman dalam menjalankan dan
mengelola pembangkit listrik berbahan bakar batubara

Perseroan saat ini sedang dalam tahap pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara di
atas lahan seluas sekitar 72 ha di Babelan, Bekasi, Indonesia, yang berjarak sekitar 20 km sebelah
timur Jakarta.

Perseroan memperkirakan adanya kebutuhan belanja modal dalam jumlah besar sehubungan dengan
pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara serta penggantian suku cadang pembangkit
utama dan peralatan penunjang operasional di masa mendatang. Perseroan memperkirakan biaya
keseluruhan untuk pembangunan pembangkit listrik akan mencapai USD475,1juta, dimana sebesar
USD335,1 juta telah dikeluarkan sampai dengan tanggal 31 Desember 2015. Jumlah ini mencakup biaya
pembangunan langsung seperti tenaga kerja langsung, biaya bahan dan peralatan, serta biaya lainnya
seperti desain, pengembangan, manajemen proyek dan biaya-biaya terkait perizinan dan honorarium.

Pembangunan dan instalasi pembangkit listrik baru tersebut dapat menimbulkan beberapa risiko, yang
di antaranya dapat menimbulkan keterlambatan atau membengkaknya biaya, termasuk hal-hal sebagai
berikut:

- tertundanya atau ketidakmampuan untuk memperoleh penetapan daerah, penggunaan lahan,
bangunan, pembangunan dan lisensi pemerintah dan peraturan lain, perijinan, persetujuan dan
pengesahan yang diperlukan;

- ketidakmampuan untuk menyelesaikan akuisisi lahan yang direncanakan untuk konstruksi dan
pembangunan pembangkit listrik tersebut sesuai rencana;

- kelalaian kontraktor untuk melaksanakan kewajibannya sebagaimana diatur dalam perjanjian
konstruksi dengan Perseroan atau ketidakmampuan kontraktor untuk memenuhi kewajiban tersebut;

- kegagalan untuk menyelesaikan permasalahan dengan warga sekitar dan masalah terkait atau
lainnya;

- permasalahan teknis atau operasional yang tidak terduga yang terjadi saat permulaan operasi dan
instalasi pembangkit dan sistem distribusi kelistrikan yang terkait;

- tertundanya pencapaian kapasitas tenaga listrik secara penuh setelah permulaan operasi dan instalasi;

- kurangnya ketersediaan peralatan atau bahan baku;

- masalah teknis, desain, lingkungan dan geologis yang tidak dapat diprediksi; dan

- penghentian pekerjaan, gangguan cuaca, kecelakaan dan kenaikan biaya yang tidak terduga.
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Sebagai tambahan, Perseroan tidak menggunakan kontraktor EPC untuk mengelola pembangunan (dan
bertanggung jawab secara single-point untuk) pembangkit listrik berbahan bakar batubara ini. Sebaliknya,
Perseroan menjalankan sendiri dengan mengelola jasa-jasa berbagai pihak yang menyediakan jasa
rekayasa, pengadaan dan konstruksi pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara dengan
bantuan konsultan, AF-Consult-AB (“AF-Consult”) dan AECOM.

Pembangunan pembangkit listrik baru mungkin tidak dapat diselesaikan tepat waktu atau sesuai
anggaran, atau manajemen mungkin tidak dapat fokus secara bersamaan antara kegiatan operasional
dan pembangunan pembangkit listrik dan dapat terganggu oleh, atau memiliki konflik, sebagai akibat
dari, tuntutan untuk membangun pembangkit listrik baru karena waktu dan pekerjaan manajemen harus
terbagi antara pembangunan pembangkit listrik baru dan pekerjaan sehari-hari. Selanjutnya, pembangkit
listrik baru, ketika sudah selesai dibangun dan sudah berjalan mungkin tidak dapat mencapai hasil
sesuai yang diharapkan oleh manajemen. Sebagai contoh, biaya yang dikeluarkan untuk mengelola
pembangkit listrik barumungkin lebih tinggi dari yang diperkirakan. Sebagai tambahan, Perseroan tidak
memiliki pengalaman dalam menjalankan dan mengelola pembangkit listrik berbahan bakar batubara.
Permasalahan menyangkut pasokan batubara, pembuangan abu yang dihasilkan dari pembangkit listrik,
kepatuhan terhadap peraturan lingkungan dan peraturan lainnya yang terkait serta perekrutan personil
yang diperlukan dapat menyita lebih banyak waktu dan perhatian manajemen dari yang diperkirakan
sebelumnya.

Apabila Perseroan tidak mampu untuk menyelesaikan dan mempersiapkan pembangunan pembangkit
listrik baru secara tepat waktu dan sesuai anggaran, atau apabila Perseroan tidak mampu untuk
mengoperasikan dan mengelola pembangkit listrik baru setelah selesai, maka bisnis, kondisi keuangan,
hasil operasi dan prospek usaha Perseroan dapat terpengaruh secara negatif.

Perseroan mungkin tidak mendapatkan permintaan pelanggan yang cukup untuk memanfaatkan
ekspansi kapasitas, termasuk untuk kapasitas pembangkit tambahan dari pembangkit listrik berbahan
bakar batubara dan peningkatan kapasitas di masa yang mendatang yang sedang dipertimbangkan

Setelah pembangunan pembangkit listrik baru berbahan bakar batubara diselesaikan, kapasitas
terpasang Perseroan akan bertambah dari 864 MW menjadi 1.144 MW. Saat ini Perseroan bermaksud
untuk menjual sekitar 300 MW dari tambahan kapasitas tersebut kepada PLN, yang merupakan
komitmen kapasitas PLN sampai dengan Januari 2019. Setelah itu sampai dengan kontrak berakhir di
tahun 2031, komitmen kapasitas PLN akan turun menjadi 150 MW, namun tidak ada jaminan bahwa,
setelah penurunan komitmen tersebut, Perseroan akan tetap memiliki permintaan yang cukup untuk
memanfaatkan tambahan kapasitas pembangkit yang sudah terpasang dari pelanggan lain. Walaupun
Perseroan memiliki rekam jejak yang baik dalam hal pembaharuan dan perpanjangan kontrak di masa
lalu, Perseroan tidak dapat memastikan bahwa Perseroan akan dapat melakukan negosiasi ulang kembali
untuk kontrak pembelian listrik apabila kontrak-kontrak tersebut berakhir, dan jika Perseroan mampu
melakukannya, Perseroan tidak dapat menjamin bahwa Perseroan akan dapat menerapkan harga dan
syarat-syarat yang sama. Apabila tidak terdapat tingkat permintaan yang cukup untuk memanfaatkan
tambahan kapasitas pembangkit terpasang, maka hal ini akan membawa dampak negatif yang material
kepada kegiatan usaha, kondisi keuangan, hasil operasi dan prospek usaha Perseroan.

Perseroan dan GE Capital telah menandatangani Nota Kesepahaman terkait pengembangan pembangkit
listrik berbahan bakar gas berkapasitas yang direncanakan sebesar 1.100 MW sampai dengan 1.400 MW
di Indonesia, yang akan menambah pembangkit listrik terpasang Perseroan sampai sekurang-kurangnya
2.244 MW. Walaupun transaksi tersebut masih bergantung pada Perseroan untuk menandatangani
perjanjian pembelian tenaga listrik dengan PLN untuk tambahan komitmen kapasitas sebesar 1.100
MW, ketentuan atas perjanjian tersebut belum disepakati, dan tidak ada jaminan bahwa PLN atau
pelanggan lainnya akan membawa permintaan yang cukup dan berkelanjutan untuk mendukung kapasitas
pembangkit listrik yang ditingkatkan. Nota Kesepahaman bersifat tidak mengikat, sehingga Perseroan dan
GE Capital mungkin tidak dapat mencapai kesepakatan atas perjanjian definitif yang diperlukan untuk
memulai atau menyelesaikan proyek tersebut, oleh karena itu tidak ada jaminan bahwa maksud yang
tertulis dalam Nota Kesepahaman akan terlaksana seluruhnya, hanya sebagian, atau tidak sama sekali.
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Perseroan dapat mengalami penundaan atau kesulitan dalam memperoleh persetujuan Pemerintah
tertentu

Perseroan harus memperoleh beberapa persetujuan tertentu dari Pemerintah sebelum pembangkit listrik
baru berbahan bakar batubara dapat beroperasi. Selain itu, pembangkit listrik baru di Indonesia wajib
menjalani serangkaian tes dan percobaan beroperasi serta harus mendapat persetujuan Pemerintah
sebelum unit pembangkit dan peralatan listrik tersebut dapat tersambung ke jaringan listrik Jawa — Bali
dan dapat mulai beroperasi.

Di dalam Undang-Undang No. 32 tahun 2009 tentang Perlindungan dan Pengelolaan Lingkungan Hidup
(“Undang-Undang No. 32”), dan Peraturan Pemerintah No. 27 Tahun 2012 tentang Izin Lingkungan
yang merupakan peraturan pelaksanaan dari Undang-Undang No. 32 yang dikeluarkan pada tanggal
23 Februari 2012 (“Peraturan 27/2012”), Perseroan diwajibkan untuk, antara lain, memperoleh izin
lingkungan yang mengizinkan Perseroan untuk melakukan kegiatan tertentu yang berpengaruh kepada
lingkungan. Izin lingkungan merupakan prasyarat bagi Perseroan untuk memperoleh lisensi bisnis terkait
dan apabila izin lingkungan tersebut dicabut, lisensi bisnis yang dimiliki Perseroan dapat dibatalkan.
Di dalam Peraturan 27/2012, persetujuan AMDAL yang sudah diterbitkansebelum berlakunya Peraturan
27/2012 dianggap berlaku sebagai izin lingkungan. Karena AMDAL yang dimiliki Perseroan untuk
pembangkit listrik pertama telah disetujui sebelum berlakunya Peraturan 27/2012, Perseroan tidak perlu
memperoleh izin lingkungan lagi untuk pembangkit listrik pertama di Cikarang Jababeka. Pada bulan
Juni 2012, Perseroan memasang turbin gas GE Frame 9E ketiga dengan peralatan penunjang lainnya
yang dibeli terpisah, yang menambah kapasitas pembangkit terpasang menjadi 755 MW. Perseroan
menggunakan turbin gas GE Frame 9E ketiga sebagai unit cadangan yang hanya dapat dioperasikan
pada saat turbin gas yang ada menjalani perawatan atau mengalami pemadaman dan, oleh karena itu
AMDAL Perseroan untuk pembangkit listrik pertama Perseroan tidak perlu diubah selama turbin gas
GE Frame 9E terus menerus memenuhi kondisi-kondisi sebagai berikut: (i) dibangun dan dipasang
sesuai rancangan awalnya pada lokasi pembangkit listrik pertama Perseroan (tidak ada perubahan
layout); (ii) tidak ada penambahan fasilitas penunjang, penggunaan bahan bakar gas atau penggunaan
air; (iii) digunakan sebagai cadangan, keadaan darurat, atau sebagai unit penambah daya listrik untuk
mendukung pembangkit listrik pertama; dan (iv) tidak ada penambahan produksi tenaga listrik yang
disalurkan dari batas maksimum pembangkitan yang diperbolehkan (rata-rata 540,89 MW dan maksimum
664 MW). Namun apabila Perseroan memutuskan untuk menambah kapasitas dari pembangkit listrik
pertama tersebut atau lalai memenuhi kondisi-kondisi yang ditentukan, AMDAL yang dimiliki harus
diperbaharui dan disetujui oleh otoritas Pemerintah terkait.

Perseroan memperoleh Rekomendasi AMDAL dan Persetujuan AMDAL untuk pembangkit listrik
berbahan bakar batubara di Babelan dari Bupati Bekasi masing-masing pada tanggal 18 April 2013 dan
20 Januari 2014. Penilaian AMDAL untuk pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua milik Perseroan
di kawasan industri MM-2100, Cikarang Barat telah disetujui pada tanggal 7 Oktober 2014. Apabila
Perseroan tidak mampu mempertahankan AMDAL atau izin lingkungan yang dibutuhkan, atau apabila
perubahan yang dibuat pada AMDAL yang dimiliki Perseroan tidak disetujui secara tepat waktu atau
bahkan tidak disetujui sama sekali, kondisi keuangan, hasil operasi dan prospek usaha Perseroan dapat
terpengaruh secara buruk.

Harga batubara memiliki siklus dan dapat mengalami fluktuasi yang signifikan

Harga batubara yang akan menjadi bahan bakar dari pembangkit listrik berbahan bakar batubara milik
Perseroan terpengaruh oleh harga batubara dunia, yang cenderung memiliki siklus dan dapat mengalami
fluktuasi yang signifikan. Pasar batubara dunia bersifat sensitif pada faktor-faktor yang tidak dapat
dikendalikan oleh Perseroan, seperti perubahan pada kapasitas dan output hasil pertambangan batubara,
pola permintaan dan konsumsi batubara dari industri pembangkit listrik dan industri lainnya yang
menggunakan batubara sebagai bahan bakar utama. Pasokan batubara Perseroan akan diangkut melalui
jalur laut, dan pada musim-musim tertentu kondisi laut menjadi tidak mendukung untuk pengangkutan
batubara. Walaupun Perseroan berencana untuk menjaga jumlah pasokan batubara yang cukup untuk
tiga bulan, akan sulit untuk memprediksi jumlah pasokan batubara yang dibutuhkan selama periode
tambahan atau untuk memperkirakan kapan kondisi laut akan mendukung untuk pengangkutan batubara,
dan Perseroan mungkin harus membayar biaya tambahan untuk memperoleh batubara apabila terjadi
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kekurangan pasokan sehubungan dengan kesulitan pengangkutan. Kenaikan pada harga batubara atau
biaya pengangkutannya pada masa mendatang dan kesulitan atau penundaan dalam memperoleh pasokan
batubara yang cukup dapat berpengaruh buruk pada marjin laba yang ingin dicapai dari pembangkit
listrik Perseroan, dan oleh karenanya dapat berdampak buruk pada bisnis, kondisi keuangan, hasil
operasi dan prospek usaha Perseroan.

Perseroan mungkin tidak berhasil melaksanakan strategi pertumbuhan Perseroan karena bergantung
pada berbagai faktor, yang beberapa di antaranya berada di luar kendali Perseroan

Strategi Perseroan untuk pertumbuhan bisnisnya mencakup: menjaga kehandalan pasokan tenaga listrik,
ekspansi kapasitas terpasang dari waktu ke waktu dan peningkatan marjin operasi dan memperluas
platform pembangkit listrik Perseroan. Kemampuan Perseroan untuk melaksanakan strategi pertumbuhan
Perseroan bergantung kepada sejumlah faktor, termasuk keberhasilan dalam menyelesaikan pembangunan
pembangkit listrik baru berbahan bakar batubara secara tepat waktu dan hemat biaya, peningkatan
efisiensi melalui peningkatan peralatan dan skala ekonomis, dan mempertahankan hubungan Perseroan
dengan pihak regulator terkait dan pemasok serta mendapatkan persetujuan/ijin Pemerintah yang
diperlukan. Tidak ada jaminan bahwa Perseroan akan dapat terus tumbuh sebagaimana saat ini diantisipasi
atau sama sekali tidak dapat diantisipasi, dan kegagalan Perseroan dalam mengantisipasi hal tersebut
dapat berdampak negatif kepada bisnis, kondisi keuangan, hasil operasi dan prospek usaha Perseroan.

Penjualan listrik Perseroan dapat terpengaruh jika Pemerintah kembali memperkenalkan subsidi
bahan bakar solar atau sejenis lainnya, atau pelanggan membangun pembangkit listrik sendiri.

Selama periode tahun 2002 sampai dengan 2005, Perseroan mengalami penurunan tingkat pertumbuhan
atas penjualan listrik, karena beberapa pelanggan mengambil keuntungan dari subsidi bahan bakar
solar yang diberikan oleh Pemerintah dan membangun pembangkit listrik untuk dipakai sendiri yang
menggunakan bahan bakar solar. Kontrak penjualan listrik Perseroan tidak mengatur mengenai periode
minimum pemberitahuan dari pelanggan untuk memilih sumber listrik alternatif. Pada pertengahan
tahun 2005, Pemerintah menghapus subsidi bahan bakar solar tersebut sehingga biaya listrik mandiri
tersebut meningkat secara drastis. Sebagai hasilnya, pada awal tahun 2006, sebagian besar pelanggan
yang telah membangun pembangkit listrik mandiri kembali menggunakan tenaga listrik dari Perseroan.
Tidak ada jaminan bahwa Pemerintah tidak akan kembali menerapkan subsidi bahan bakar solar di masa
mendatang. Apabila Pemerintah kembali memberlakukan subsidi bahan bakar solar atau subsidi sejenis
di masa mendatang, atau apabila listrik mandiri kembali menjadi lebih hemat karena beberapa alasan
tertentu seperti melalui pengembangan pembangkit alternatif atau penyimpanan daya dan teknologi
aplikasi lainnya, kegiatan usaha, kondisi keuangan, hasil operasi dan prospek usaha Perseroan dapat
terpengaruh buruk.

Gangguan pada operasi di pembangkit listrik Cikarang dapat berpengaruh terhadap penurunan
kapasitas atau ketidakmampuan untuk membangkitkan listrik atau menyalurkan listrik, yang akan
berakibatburuk kepada kegiatan usaha, kondisi keuangan dan hasil operasi Perseroan.

Semua pembangkit listrik berbahan bakar gas milik Perseroan terletak di Cikarang yang berada dekat
jalur lintas Jawa Barat, sekitar 45 km sebelah timur Jakarta dan saat ini seluruh tenaga listrik yang
dipasok kepada pelanggan dihasilkan oleh pembangkit listrik tersebut. Akibatnya, setiap gangguan pada
operasi di semua pembangkit listrik tersebut berpotensi negatif kepada Perseroan. Beberapa faktor yang
dapat menghambat operasi pembangkit listrik Perseroan, antara lain:

- kerusakan atau kegagalan dari peralatan pembangkit tenaga listrik atau peralatan maupun proses
lainnya, yang menyebabkan diperlukannya pemeliharaan, pemadaman yang tidak direncanakan
atau permasalahan operasional lainnya;

- cacatnya desain peralatan atau pada konstruksi pembangkit tenaga listrik;

- kelalaian oleh kontraktor Perseroan atas klausula tanggung jawab atas kecacatan atau klausula
jaminan yang diatur dalam perjanjian konstruksi antara Perseroan dengan kontraktor;

- kegagalan pada struktur sipil atau sistem transmisi;

- permasalahan pada kualitas dari, atau gangguan pada pasokan input utama, antara lain air dan
bahan bakar;

- kesalahan manusia, termasuk kesalahan yang dibuat oleh operator ketika mengoperasikan peralatan;
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- penundaan atas semua atau sebagian dari kapasitas pembangkit tenaga listrik akibat terjadinya
perselisihan terkait dengan perizinan dan lisensi Perseroan;

- polusi atau kontaminasi lingkungan yang mempengaruhi operasi dari pembangkit listrik Perseroan;

- force majeure atau bencana, seperti kebakaran, ledakan, tanah longsor, badai tropis, banjir dan
tindakan terorisme, yang dapat menyebabkan pemadaman paksa, penghentian operasi, cedera,
kematian dan kerusakan dan kehancuran parah pada pembangkit listrik Perseroan; dan

- pemadaman yang dijadwalkan maupun tidak dijadwalkan sehubungan dengan pemeliharaan, ekspansi
atau perbaikan.

Apabila salah satu dari risiko tersebut atau apabila risiko yang sejenis terjadi, kemampuan Perseroan
untuk menghasilkan atau menyalurkan tenaga listrik melalui satu atau lebih pembangkit listrik dapat
berpengaruh secara buruk, yang kemudian akan mengurangi atau menghilangkan pendapatan yang
diterima dari penjualan tenaga listrik. Secara khusus, setiap kerusuhan tenaga kerja, kegagalan mekanik,
kecelakaan industri dan kesulitan untuk memperoleh suku cadang atau peralatan, bencana alam, tindakan
terorisme, ketidakpatuhan terhadap peraturan lingkungan dan keselamatan yang berlaku atau gangguan
pada pembangkit listrik dapat memiliki dampak yang signifikan kepada bisnis Perseroan. Sebagai
contoh, pada bulan Januari 2009, salah satu generator turbin gas GE Frame 6B mengalami kerusakan
saat dinyalakan setelah periode penghentian saat libur standar dan selanjutnya membutuhkan reparasi.
Turbin gas tersebut tidak dapat digunakan selama tujuh setengah bulan dan baru kembali berfungsi pada
tanggal 15 Agustus 2009. Perseroan memiliki asuransi terhadap sebagian besar, tetapi tidak semua,
terhadap kejadian yang dianggap merugikan, tetapi asuransi yang dimiliki Perseroan mungkin tidak
cukup untuk menutupi seluruh kerugian atau kewajiban yang mungkin timbul dari kejadian-kejadian
tersebut, atau perlindungan tersebut dapat ditolak maupun dipermasalahkan.

Selain kehilangan pendapatan, kegagalan untuk menyediakan jumlah listrik yang cukup kepada PLN juga
dapat berdampak kepada penalti sesuai EPSPA. Penalti tersebut pernah dikenakan kepada Perseroan pada
tahun 2006 dan dengan jumlah masing-masing sebesar Rp3,0 miliar, Rp4,0 miliar dan Rp5,3 miliar pada
tahun 2011, 2012 dan 2013 sehubungan dengan kekurangan listrik yang disalurkan Perseroan kepada
PLN. Sebagai tambahan, dalam UU Ketenagalistrikan dan Peraturan 28/2012, perusahaan lain dapat
memperoleh lisensi IUPTL di area bisnis Perseroan apabila Perseroan dianggap tidak mampu memasok
dan menyalurkan listrik yang dapat diandalkan di area bisnisnya. Walaupun di dalam Peraturan Menteri
ESDM No. 1 tahun 2015 tentang Kerja Sama Penyediaan Tenaga Listrik dan Pemanfaatan Bersama
Jaringan Listrik (“Peraturan ESDM 1/2015”), setiap pemegang IUPTL dapat bekerjasama dengan
pemegang IUPTL lainnya dengan membeli listrik yang dihasilkan oleh mereka dengan tujuan untuk
menyediakan pasokan listrik yang cukup untuk memenuhi permintaan listrik dalam area bisnisnya, tidak
ada jaminan bahwa akan ada pemegang IUPTL lain yang memiliki tenaga listrik yang cukup untuk dijual
kepada Perseroan, atau bersedia menjual kepada Perseroan dengan syarat-syarat komersial yang masuk
akal. Oleh karena itu, setiap gangguan pada operasi yang menyebabkan ketidakmampuan Perseroan
untuk menghasilkan listrik yang cukup untuk memenuhi permintaan pelanggan dapat menimbulkan
dampak negatif terhadap bisnis, kondisi keuangan dan hasil operasi Perseroan.

Fasilitas Perseroan berada di daerah rawan gempa bumi dan dapat terkena dampak dari berbagai
bencana alam yang melanda Indonesia

Fasilitas dan peralatan Perseroan dapat terkena dampak bencana alam. Kejadian seperti kebakaran,
banjir, gempa bumi, tsunami dan kejadian lainnya yang sejenis dapat menyebabkan cedera orang,
kehilangan nyawa, kerusakan atau kehancuran aset, polusi atau kerusakan lingkungan atau penangguhan
operasi. Berdasarkan laporan seismik tertanggal 26 Januari 2005 yang ditulis oleh GE Energy Products
France SNC, pembangkit listrik Perseroan berlokasi di area yang rentan gempa bumi, menurut Peta
Gempa Indonesia yang diterbitkan oleh Kementerian Pekerjaan Umum. Walaupun Perseroan memiliki
asuransi terhadap risiko-risiko tersebut, jumlah yang diperoleh dari asuransi mungkin tidak cukup untuk
menutupi penurunan pendapatan, peningkatan biaya atau kewajiban yang timbul dari kejadian tersebut,
atau klaim dapat ditolak atau dipermasalahkan. Karena Perseroan bergantung kepada integritas dan
beroperasinya fasilitas untuk menjalankan kegiatan usahanya, setiap bencana alam di masa mendatang
dapat berdampak buruk kepada bisnis, kondisi keuangan dan hasil operasi Perseroan.
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Sebagai tambahan, bencana alam yang mungkin terjadi di masa mendatang mungkin dapat berdampak
signifikan terhadap pereckonomian Indonesia. Indonesia sangat rentan terhadap aktivitas seismik
signifikan yang dapat menyebabkan gempa bumi besar dan tsunami, dan Indonesia merupakan salah
satu wilayah vulkanik yang paling aktif di dunia. Mengingat gempa bumi, tsunami dan letusan vulkanik
yang menyebabkan korban jiwa dalam jumlah besar serta luka dan kerusakan yang luas atas properti
di Indonesia. Apabila Pemerintah tidak mampu untuk menyampaikan bantuan kepada komunitas yang
terkena bencana secara tepat waktu, kerusuhan politik dan sosial dapat terjadi. Sebagai tambahan, usaha
pemulihan dan bantuan dapat berdampak pada keuangan Pemerintah Indonesia dan dapat mempengaruhi
kemampuannya untuk memenuhi kewajiban atas utang negara, yang berpotensi memicu kejadian
gagal bayar pada sejumlah pinjaman sektor swasta, yang oleh karena itu dapat berdampak buruk pada
bisnis, arus kas, hasil operasi, kondisi keuangan dan prospek Perseroan. Selain itu, tidak ada jaminan
bahwa bahwa kejadian geologis masa depan atau bencana alam lainnya tidak akan secara signifikan
mempengaruhi perekonomian Indonesia. Gempa bumi besar atau gangguan geologi lainnya di setiap
kota yang padat penduduk dan merupakan pusat kegiatan keuangan dapat menganggu perckonomian
Indonesia dan menurunkan tingkat kepercayaan investor, sechingga hal tersebut dapat berdampak negatif
terhadap bisnis, arus kas, hasil operasi, kondisi keuangan dan prospek usaha Perseroan.

Perseroan memiliki asuransi yang terbatas

Kebijakan asuransi Perseroan mencakup kerusakan properti, kerusakan mesin dan gangguan bisnis
terkait, gempa bumi, letusan gunung berapi dan tsunami, terorisme dan sabotase, kecelakaan dan
luka dan kewajiban yang timbul dari kegiatan Perseroan, termasuk kewajiban lingkungan. Perseroan
berpendapat bahwa kebijakan asuransi Perseroan saat ini cukup, namun Perseroan tidak dapat menjamin
bahwa asuransi yang ada akan tetap cukup atau efektif dalam semua situasi dan terhadap seluruh bahaya
atau kewajiban yang mungkin terjadi pada Perseroan. Terlebih lagi, asuransi Perseroan tunduk kepada
pengurangan, nilai pertanggungan, pengecualian dan batasan lainnya. Kerugian yang tidak ditanggung
sepenuhnya oleh asuransi dapat berdampak buruk dan material kepada bisnis, kondisi keuangan, hasil
operasi dan arus kas Perseroan. Selain itu, seshubungan dengan naiknya biaya asuransi dan perubahan
pasar asuransi, Perseroan tidak dapat menjamin bahwa asuransi akan terus berjalan pada tingkat
yang sebanding dan/atau syarat-syarat yang mirip. Perseroan juga mungkin dapat mengurangi atau
membatalkan asuransi Perseroan kapanpun. Perseroan mungkin tidak dapat meneruskan atau memperoleh
asuransi dengan jenis dan jumlah yang diinginkan dengan tingkat yang wajar dan Perseroan mungkin
memilih untuk mengasuransikan sendiri sebagian atas portofolio proyek solar Perseroan. Setiap kerugian
yang tidak ditanggung oleh asuransi dapat berdampak buruk dan material pada bisnis, kondisi keuangan,
hasil operasi dan arus kas Perseroan.

Keberhasilan Perseroan bergantung pada kemampuan untuk menarik, mempertahankan dan
memotivasi personel yang memenuhi kualifikasi

Perseroan bergantung kepada dedikasi pejabat eksekutifnya, para teknisi yang terampil dan personel
kunci. Keberhasilan Perseroan bergantung kepada tim manajemen senior dan mempertahankan karyawan
kunci. Perseroan mengandalkan individu-individu tersebut untuk mengelola bisnis, mengembangkan
dan melaksanakan strategi bisnis Perseroan dan mengelola hubungan dengan pemasok dan pelanggan
kunci. Karyawan tersebut mungkin meninggalkan Perseroan dan kemudian bekerja untuk perusahaan
listrik lainnya. Kegiatan usaha Perseroan dapat terganggu apabila Perseroan kehilangan personilnya
dan belum tentu dapat menemukan pengganti yang sesuai.

Perseroan mungkin mengalami penentangan dari masyarakat di wilayah pembangkit listrik Perseroan

Sebelumnya, protes terkait pengembangan industri, industri pembangkit listrik dan lingkungan pernah
terjadi di Indonesia. Sebagai contoh, selama pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara
milik Perseroan, beberapa penduduk lokal mengadakan protes terkait permasalahan seperti permintaan
untuk mempekerjakan pekerja lokal serta hak penduduk liar. Khususnya, Bupati Bekasi dan lainnya,
termasuk Perseroan, pernah diajukan gugatan oleh individu-individu yang menggugat penguasaan hak
atas tanah yang telah disetujui untuk pemakaian tanah sebagai terminal pengangkutan batubara untuk
pembangkit listrik berbahan batubara Perseroan, dan menuntut ganti rugi yang material dengan jumlah
lebih dari Rp35.000.000.000 untuk kerugian materiil dan menuntut perintah pelarangan/penyitaan atas
pemakaian tanah tersebut.
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Selain itu, emisi dari pembangkit listrik berbahan bakar batubara pada umumnya dinilai membawa risiko
terhadap kesehatan masyarakat dan lingkungan, dan kelompok lokal dan organisasi lingkungan telah
mengadakan protes terhadap perijinan dan pembangunan pembangkit listrik berbahan bakar batubara
sechubungan dengan kekhawatiran yang berkaitan dengan emisi gas rumah kaca. Protes juga dapat
ditujukan kepada penghuni dari kawasan industri yang dilayani Perseroan apabila penghuni tersebut
terbukti atau dinilai menyebabkan polusi lingkungan. Protes yang mungkin terjadi di masa mendatang
terhadap kawasan industri yang dilayani Perseroan dapat berpengaruh secara langsung kepada Perseroan
dan dapat membawa dampak buruk yang material kepada bisnis, hasil operasi, prospek dan reputasi
Perseroan.

Perseroan bergantung kepada penyedia jasa pihak ketiga untuk jasa tertentu yang diperlukan dalam
melakukan kegiatan usaha

Perseroan bergantung kepada perusahaan independen untuk menyediakan jasa-jasa tertentu yang
diperlukan dalam melakukan kegiatan usaha. Sebagai contoh, operasi dari stasiun penerimaan gas
untuk menerima bahan bakar untuk pembangkit listrik berbahan bakar gas milik Perseroan merupakan
jasa yang disediakan oleh pihak ketiga yang independen. Terjadinya kegagalan atau gangguan pada
sistem atau jasa yang disediakan oleh pihak ketiga yang independen atau kegagalan pihak tersebut
untuk menjalankan kewajiban sesuai kontrak dapat mempengaruhi proses dan hasil operasi dan dapat
berakibat buruk terhadap bisnis, kondisi keuangan dan hasil operasi Perseroan.

Dari waktu ke waktu, Perseroan mungkin terlibat dalam perselisihan hukum dan litigasi lain
sehubungan dengan kegiatan usahanya

Dari waktu ke waktu, Perseroan dapat terlibat pada suatu perselisihan yang dapat menimbulkan proses
litigasi atau tuntutan hukum lain sehubungan dengan kegiatan usahanya. Perseroan mungkin dapat
diminta untuk menjawab atau melakukan perlawanan atas tuntutan tersebut yang dapat mengalihkan
asetnya dari tempat usahanya. Tidak ada jaminan bahwa perlawanan Perseroan akan berhasil dan kita
dapat diminta untuk membuat penyelesaian yang material. Hal ini dapat mempengaruhi kondisi ekonomi,
arus kas, hasil operasional dan reputasi.

Laporan keuangan konsolidasi Perseroan tidak disusun sesuai dengan Prinsip Akuntansi yang
Berlaku Umum di Amerika Serikat dan apabila laporan keuangan tersebut disusun sesuai dengan
Prinsip Akuntansi yang Berlaku Umum di Amerika Serikat, hasil usaha dan kondisi keuangan
yang tercermin dalam laporan keuangan konsolidasian Perseroan mungkin berbeda dan perbedaan
tersebut mungkin bersifat material.

Laporan keuangan Perseroan yang tercantum dalam Prospektus ini telah disusun dengan Standar
Akuntansi Keuangan yang berlaku di Indonesia dan disajikan dalam mata uang Dolar AS, yang merupakan
mata uang fungsional dan pelaporan Perseroan. Mungkin terdapat perbedaan yang signifikan antara
Standar Akuntansi Keuangan Indonesia dan Generally Accepted Accounting Principles di Amerika
Serikat yang diterapkan dalam laporan keuangan Perseroan. Prospektus ini juga tidak menjelaskan
seluruh perbedaan antara Standar Akuntansi Keuangan Indonesia dan Generally Accepted Accounting
Principles Amerika Serikat atau melakukan rekonsiliasi secara kuantitatif atas laporan keuangan
Perseroan yang disajikan sesuai Standar Akuntansi Keuangan Indonesia menjadi Generally Accepted
Accounting Principles Amerika Serikat. Tidak ada jaminan bahwa rekonsiliasi kuantitatif tersebut,
apabila dilakukan, tidak akan menunjukkan perbedaan yang signifikan.

Fluktuasi nilai tukar mata uang asing dapat membawa pengaruh yang buruk dan material terhadap
bisnis, kondisi keuangan atau hasil usaha Perseroan.

Sejak 1 Januari 2012, Perseroan menerapkan USD sebagai mata uang fungsional Perseroan. Walaupun hal
ini telah mengurangi dampak nilai tukar terhadap hasil operasi Perseroan karena porsi yang substansial
dari biaya dan pengeluaran Perseroan adalah dalam mata uang USD, Perseroan masih terkena risiko
atas nilai tukar dari transaksi yang dilakukan dalam mata uang Rupiah dan mata uang lainnya yang
bukan merupakan mata uang fungsional Perseroan. Sebagai contoh, sebagian biaya yang dikeluarkan
Perseroan adalah dalam mata uang rupiah sehingga apresiasi nilai tukar Rupiah akan berdampak pada
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biaya-biaya tersebut. Di sisi lainnya, depresiasi nilai tukar Rupiah juga akan memberikan dampak
negatif ketika Perseroan melakukan konversi saldo kas dan pembayaran dalam mata uang Rupiah yang
belum dilunasi dari pelanggan ke dalam mata uang USD. Selain itu, kondisi ekonomi yang memburuk
di Indonesia terkait depresiasi nilai tukar Rupiah dapat menyebabkan turunnya permintaan listrik, yang
dapat mengurangi manfaat atas depresiasi tersebut bagi Perseroan. Salah satu penyebab utama krisis
ekonomi yang terjadi di Indonesia pada pertengahan tahun 1997 adalah depresiasi dan volatilitas nilai
tukar Rupiah terhadap mata uang lainnya, seperti USD. Nilai tukar Rupiah terus mengalami volatilitas
yang signfikan. Walaupun nilai tukar Rupiah telah terapresiasi dari titik terendahnya yaitu sekitar
Rp17.000 per USD pada Januari 1998, nilai tukar Rupiah terus mengalami volatilitas yang signifikan.
Sebagai contoh, Rupiah terdepresiasi dari Rp12.189 per USD per 31 Desember 2013 menjadi Rp13.795
per USD per 31 Desember 2015. Fluktuasi nilai tukar Rupiah terhadap USD yang signifikan dapat
berdampak negatif terhadap hasil operasi Perseroan.

Fluktuasi pada mata uang telah mengakibatkan Perseroan membukukan kerugian valas masing-
masing sebesar USD24,3 juta, USD6,9 juta dan USD10,6 juta pada tahun 2013, 2014 dan 2015, yang
mencerminkan depresiasi nilai Rupiah masing-masing sebesar 26,1%, 2,1% dan 10,9%. Beban penjualan
Perseroan, selain gas bumi, suku cadang, reparasi dan pemeliharaan serta biaya tertentu lainnya, adalah
dalam mata uang Rupiah dan mata uang lainnya yang bukan merupakan mata uang fungsional Perseroan.

Sebagian besar pendapatan Perseroan adalah dalam mata uang Rupiah. Akan tetapi tarif untuk pelanggan
kawasan industri dan PLN telah mencakup penyesuaian otomatis terhadap fluktuasi nilai tukar dan
ditagih kepada pelanggan dalam Rupiah pada kurs yang berlaku pada saat penagihan. Sementara
pendapatan dalam mata uang Rupiah dapat terpengaruh pada fluktuasi nilai tukar, dalam hal mata uang
yang digunakan adalah USD, tarif yang berlaku bersifat konstan terlepas dari nilai tukar Rupiah dan
USD. Bagaimanapun, depresiasi Rupiah terhadap USD dapat berdampak negatif terhadap kemampuan
pelanggan Perseroan untuk membayar tagihan listrik atau untuk memenuhi kewajibannya sesuai dengan
kontrak dengan Perseroan.

Saat ini Perseroan tidak melakukan kebijakan lindung nilai atas eksposur nilai tukar mata uang dalam
kegiatan usaha maupun pembiayaan Perseroan.

Mata uang Rupiah selama ini dapat dikonversi dan ditransfer dengan bebas (kecuali apabila perbankan
Indonesia tidak dapat mentransfer Rupiah ke rekening yang dimiliki oleh non Indonesia yang tidak
terkemuka dan tidak memiliki tujuan investasi). Namun, dari waktu ke waktu, Bank Indonesia selalu
melakukan intervensi di pasar yang dalam rangka menerapkan kebijakannya, baik dengan menjual Rupiah
maupun dengan menggunakan cadangan mata uang asing untuk membeli Rupiah. Selain itu, kebijakan
nilai tukar mengambang yang diterapkan oleh Bank Indonesia bisa saja diubah, Rupiah dapat terus
berfluktuasi secara signifikan terhadap mata uang asing lainnya, termasuk USD atau Pemerintah mungkin
tidak mengambil tindakan lebih lanjut untuk menstabilisasi, mempertahankan atau meningkatkan nilai
mata uang Rupiah atau salah satu dari tindakan ini, apabila diambil mungkin tidak dapat berhasil.

Modifikasi atas kebijakan mata uang mengambang saat ini di Indonesia dapat berakibat lebih tingginya
tingkat suku bunga domestik secara signifikan, kekurangan likuiditas, pengendalian atau pertukaran
modal, atau pemotongan bantuan keuangan tambahan dari kreditur multinasional. Perubahan ini dapat
berakibat kepada menurunnya aktivitas perekonomian, resesi, kondisi gagal bayar dan meningkatnya
harga impor. Setiap konsekuensi tersebut dapat berdampak material dan negatif kepada bisnis, kondisi
keuangan, hasil operasi dan prospek usaha Perseroan.

Pembiayaan yang ada sekarang dan yang akan ada di masa mendatang dapat menerapkan pembatasan
pada operasi Perseroan

Per tanggal 31 Desember 2015, jumlah utang Perseroan yang masih harus dilunasi sebesar USD500 juta,
yang merupakan jumlah pokok atas obligasi senior dengan bunga 6,95% yang akan jatuh tempo pada
tanggal 21 Februari 2019, yang diterbitkan oleh Entitas Anak, Listrindo Capital B.V., dan dijamin oleh
Perseroan (“Senior Notes 2019”). Perjanjian yang mengatur Senior Notes 2019 mencakup high-yield
covenants yang lazim, di antaranya termasuk pembatasan terhadap kemampuan Perseroan dan Entitas
Anak yang dibatasi untuk menambah utang dan menerbitkan saham preferen, melakukan investasi
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atau pembayaran tertentu, mengumumkan dividen atas modal saham Perseroan atau membeli atau
melepaskan modal saham Perseroan, membuat perjanjian yang membatasi kemampuan Entitas Anak
yangdibatasi untuk membayar dividen dan mengalihkan aset atau melakukan pinjaman antar perusahaan,
menerbitkan atau menjual modal saham atas Entitas Anak yang dibatasi, melakukan transaksi dengan
pemegang saham atau afiliasinya, menggadaikan, mengadakan transaksi penjualan dan penyewaan
kembali, menjual aset, bergerak dalam kegiatan usaha yang berbeda atau melakukan konsolidasi atau
merger. Setiap pembiayaan dalam bentuk utang yang diperoleh Perseroan di masa mendatang dapat
menempatkan pembatasan yang signifikan kepada Perseroan, antara lain:

- mengharuskan Perseroan untuk menyisihkan sebagian porsi atas arus kas dari aktivitas operasi
untuk pembayaran utang Perseroan, sehingga mengurangi ketersediaan arus kas untuk membiayai
belanja modal dan keperluan umum lainnya;

- membatasi fleksibilitas Perseroan dalam perencanaan untuk, atau bereaksi terhadap, perubahan
dalam bisnis dan industri Perseroan, baik melalui penerapan pembatasan keuangan atau operasional
atau sebaliknya;

- menyebabkan Perseroan menjadi lebih rentan terhadap kondisi ekonomi dan kondisi industri yang
buruk; atau

- membatasi kemampuan Perseroan untuk mencapai rencana pertumbuhannya.

Pembatasan dan risiko tersebut dapat berdampak material dan buruk kepada bisnis, kondisi keuangan,
hasil operasi dan prospek Perseroan.

Kemampuan Perseroan untuk membayar dividen terbatas dan di masa depan akan bergantung
kepada pendapatan, kondisi keuangan, arus kas, kebutuhan modal kerja dan belanja modal di masa
mendatang.

Jumlah dividen Perseroan di masa mendatang, jika ada, akan bergantung kepada pendapatan, kondisi
keuangan, arus kas, kebutuhan modal kerja dan belanja modal di masa mendatang. Perseroan tidak dapat
menjamin bahwa Perseroan akan dapat membayar dividen atau bahwa Dewan Komisaris dan Direksi
Perseroan akan mengumumkan dividen. Selain itu, di dalam perjanjian yang mengatur Senior Notes
2019 membatasi kemampuan Perseroan untuk membayar dividen atau melakukan distribusi lainnya atas
modal saham Perseroan. Perseroan juga mungkin dapat mengadakan perjanjian untuk pembiayaan di
masa mendatang yang dapat membatasi kemampuan Perseroan untuk membayar dividen lebih jauh, dan
Perseroan mungkin harus membayar biaya dan kewajiban yang akan mengurangi atau menghabiskan
ketersediaan kas untuk pembayaran dividen. Lebih lanjut, dividen yang dibayar Perseroan akan
dibayarkan dalam Rupiah, dan calon pembeli mungkin tidak dapat menukar dividen Rupiah tersebut
ke mata uang lain yang yang diinginkan pada nilai tukar yang menguntungkan atau tidak sama sekali.
Perseroan tidak dapat menjamin bahwa dividen akan dibagikan pada level yang sama dengan tahun
sebelumnya atau tidak sama sekali. Oleh karena itu, apreasiasi modal, jika ada, atas saham Perseroan
mungkin menjadi satu-satunya sumber keuntungan pemegang saham.

Kinerja keuangan serta hasil operasi Perseroan dipengaruhi tren musiman

Perseroan mengalami fluktuasi musiman dalam permintaan listrik dari pelanggan Perseroan dan umumnya
mencatat tingkat konsumsi listrik yang lebih rendah selama libur Lebaran, yang tanggalnya bergantung
pada kalender bulan dan bergerak setiap tahunnya, dan pada bulan Desember. Sebagai akibat dari
fluktuasi tersebut, termasuk pergerakan tanggal Lebaran, perbandingan metrik operasi tertentu seperti
rata-rata kWh per hari dan perbandingan atas hasil operasi Perseroan untuk periode keuangan interim
tertentu mungkin atau menjadi tidak sebanding dengan hasil dari periode interim sebelumnya atau
periode yang sama di tahun sebelumnya, sechingga mungkin tidak dapat menjadi indikator yang tepat
untuk hasil operasi untuk periode setahun penuh atau untuk kondisi operasional dan keuangan Perseroan.

Kegiatan usaha Perseroan bergantung kepada kemampuan Perseroan untuk mempertahankan
hubungan kerja yang memuaskan

Undang-undang dan peraturan yang memfasilitasi pembentukan serikat buruh, beserta kondisi

perekonomian yang lemah, telah mengakibatkan dan kemungkinan akan terus mengakibatkan kerusuhan
dan aktivitas tenaga kerja di Indonesia. Pada tahun 2000, Pemerintah mengeluarkan peraturan
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ketenagakerjaan yang mengizinkan pekerja untuk membentuk serikat pekerja tanpa intervensi dari
perusahaan tempat mereka bekerja. Pada tanggal 25 Februari 2003, parlemen Indonesia, Dewan
Perwakilan Rakyat, mengesahkan undang-undang ketenagakerjaan, Undang-Undang No. 13 Tahun
2003 UU Ketenagakerjaan yang, antara lain, meningkatkan jumlah pesangon, jasa dan ganti rugi
kepada karyawan yang diberhentikan. UU Ketenagakerjaan mulai berlaku tanggal 25 Maret 2003 dan
membutuhkan pelaksanaan lebih lanjut atas peraturan yang mungkin dapat mempengaruhi hubungan kerja
secara substansial di Indonesia. UU Ketenagakerjaan mensyaratkan forum bipartit dengan partisipasi
dari pekerja dan pengusaha jika perusahaan setidaknya memiliki 50 karyawan. Untuk menegosiasikan
perjanjian kerja bersama dengan perusahaan tersebut, keanggotaan sebuah serikat kerja diwajibkan
untuk mencapai lebih dari 50,0% dari jumlah pekerja di perusahaan tersebut. Per 31 Desember 2015,
Perseroan tidak memiliki serikat pekerja. Di dalam UU Ketenagakerjaan, pekerja yang mengundurkan
diri dengan sukarela juga berhak untuk mendapatkan pembayaran untuk (i) cuti tahunan yang tidak
digunakan, (ii) biaya relokasi (jika ada) dan (iii) uang pesangon yang besarnya ditetapkan dalam
peraturan perusahaan Perseroan atau perjanjian kerja bersama.

Kerusuhan dan aktivitas buruh di Indonesia, seperti protes di Jakarta yang terjadi pada Desember 2012,
dapat mengganggu operasi Perseroan, pemasok Perseroan, pelanggan maupun kontraktor dan dapat
mempengaruhi kondisi keuangan dari perusahaan-perusahaan di Indonesia secara umum, menurunkan
harga surat-surat berharga Indonesia di bursa efek Indonesia dan bursa efek lainnya serta nilai tukar
Rupiah terhadap mata uang lainnya. Kejadian tersebut dan setiap perselisihan atau tindakan tenaga
kerja yang Perseroan alami dapat berdampak buruk terhadap bisnis, kondisi keuangan dan prospek
usaha Perseroan.

Selain itu, UU Ketenagakerjaan mengatur bahwa perusahaan dilarang untuk membayar upah karyawan
di bawah upah minimum yang ditetapkan tahunan oleh propinsi, daerah, atau gubernur. Upah minimum
ditetapkan berdasarkan kebutuhan atas standar hidup yang layak, dengan mempertimbangkan
produktivitas dan pertumbuhan ekonomi. Namun, mengingat tidak ada ketentuan spesifik mengenai
cara untuk menetapkan jumlah kenaikan upah minimum, kenaikan upah minimum tersebut menjadi
tidak dapat diprediksi. Akhir-akhir ini, pemerintah Propinsi DKI Jakarta, melalui Peraturan Gubernur
DKI Jakarta No. 230 Tahun 2015, yang mulai berlaku efektif sejak tanggal 1 Januari 2016, menetapkan
bahwa upah minimum untuk daerah Jakarta pada tahun 2016 adalah sebesar Rp3.100.000 per bulan,
yang naik dari upah minimum pada tahun 2015 yaitu Rp2.700.000. Selanjutnya, pemerintah Propinsi
Jawa Barat, melalui Keputusan Gubernur Jawa Barat No.561/KEP.1322-BANGS0OS/2015, yang mulai
berlaku efektif sejak tanggal 1 Januari 2016, menetapkan bahwa upah minimum untuk Kabupaten Bekasi
untuk tahun 2016 adalah sebesar Rp3.261.375 per bulan, yang naik dari upah minimum pada tahun
2015 yaitu Rp2.925.000. Kenaikan upah minimum di Indonesia dapat berdampak buruk pada bisnis,
arus kas, kondisi keuangan dan prospek usaha Perseroan.

6.2. Risiko Terkait Peraturan Pemerintah

Bisnis penyediaan tenaga listrik di Indonesia diatur secara ketat dan peraturan pelaksanaan untuk
UU Ketenagalistrikan baru saja diterbitkan. Dampak keseluruhan dari UU Ketenagalistrikan terhadap
bisnis Perseroan masih belum dapat dipastikan

Pada tanggal 23 September 2009, UU Ketenagalistrikan mulai berlaku. UU Ketenagalistrikan menghapus
dan menggantikan perubahan pada Undang-Undang No. 15 tahun 1985 tentang Ketenagalistrikan
(“Undang-Undang No. 15”), yang diimplementasikan berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 10/1989,
sebagaimana telah diubah, dan Peraturan Menteri ESDM No. 0010/2005 dan 26/2008 atau seluruhnya
disebut sebagai “Peraturan Pelaksana Ketenagalistrikan Lama”. Sebagai tambahan, pada tanggal
25 Januari 2012, Peraturan 14/2012 sebagaimana diubah dengan Peraturan Pemerintah No. 23 tahun 2014
yang diterbitkan tanggal 14 April 2014 (“Peraturan 23/2014”), yang menerapkan UU Ketenagalistrikan,
mulai berlaku dan menggantikan Peraturan Pemerintah No. 10/1989, sebagaimana telah diubah. Peraturan
Pelaksana Ketenagalistrikan Lama masih dianggap berlaku selama tidak bertentangan dengan ketentuan
UU Ketenagalistrikan, Peraturan 14/2012 dan Peraturan 23/2014.

UU Ketenagalistrikan dirancang untuk memungkinkan partisipasi yang lebih besar dari sektor swasta

dalam bisnis penyediaan tenaga listrik dan dengan demikian dapat menambah tingkat persaingan
dalam sektor ini. Dalam UU Ketenagalistrikan, Peraturan 14/2012 dan Peraturan 23/2014, penyediaan
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tenaga listrik di Indonesia tidak lagi dijalankan oleh negara dan dilakukan oleh PLN sebagai Pemegang
Kuasa Usaha Ketenagalistrikan (“PKUK?”). Sebaliknya, penyediaan listrik dikendalikan oleh negara
dan dilaksanakan oleh pemerintah pusat dan pemerintah daerah melalui Badan Usaha Milik Negara,
perusahaan milik daerah, badan usaha swasta, koperasi dan perusahaan non pemerintahan. Namun,
PLN, sebagai Badan Usaha Milik Negara diberikan prioritas pertama untuk menjadi penyedia tenaga
listrik bagi masyarakat. Jika PLN menolak tawaran untuk melakukan usaha penyediaan tenaga listrik
umum untuk daerah tertentu atau tidak mampu untuk menyediakan pasokan yang cukup, pemerintah
pusat maupun pemerintah daerah, sesuai dengan kewenangannya masing-masing, dapat menawarkan hak
untuk melakukan usaha penyediaan listrik kepada perusahaan daerah, perusahaan swasta atau koperasi.

Peraturan 14/2012 dan Peraturan 23/2014 memberikan rincian lebih lanjut mengenai aspek-aspek tertentu
dalam UU Ketenagalistrikan, seperti (i) pengertian hak “prioritas pertama” untuk Badan Usaha Milik
Negara sehubungan dengan usaha penyediaan tenaga listrik, (ii) rincian mengenai pembagian kontrol
regulasi di antara pemerintah pusat dan pemerintah daerah dalam hal perizinan dan pengaturan tarif,
(iii) kriteria untuk menentukanarea bisnis yang diizinkan untuk kegiatan seperti pembangkit tenaga
listrik, transmisi tenaga listrik, distribusi tenaga listrik, penjualan tenaga listrik atau bisnis pembangkit
tenaga listrik terintegrasi untuk pemakaian publik, dan (iv) prosedur untuk mendapatkan areca bisnis
serta prinsip bahwa hanya satu badan usaha saja yang akan memiliki izin, dalam satu area bisnis,
untuk menjalankan bisnis penyediaan tenaga listrik terintegrasi untuk kepentingan umum. Akan tetapi,
Peraturan 14/2012 dan Peraturan 23/2014 tidak memberikan rincian mengenai aspek lainnya dari UU
Ketenagalistrikan, seperti peraturan proses ‘penyesuaian’ yang diperlukan untuk ITUKU yang sudah
diterbitkan sesuai dengan Undang-Undang No. 15 dan prosedur untuk penetapan dan persetujuan tarif.

Proses penyesuaian IUKU yang diterbitkan oleh Menteri ESDM merujuk kepada Peraturan Menteri
ESDM No. 35 tahun 2013, yang diterbitkan tanggal 20 Desember 2013 tentang Tata Cara Perizinan Usaha
Ketenagalistrikan (“Peraturan ESDM 35/2013”), yang menyatakan bahwa IUKU yang diterbitkan oleh
Menteri ESDM sebelum diterbitkannya Peraturan ESDM 35/2013 tetap berlaku sampai dengan habisnya
masa berlaku. Apabila masa berlaku IUKU telah habis, pemegang IUKU harus mengajukan permohonan
lisensi usaha ketenagalistrikan yang baru, yang disebut IUPTL, kepada Menteri ESDM. Di dalam
Peraturan 14/2012, IUPTL yang diterbitkan oleh Menteri ESDM adalah IUTPL untuk (a) perusahaan
tenaga listrik yang melayani kawasan bisnis di beberapa propinsi, (b) Badan Usaha Milik Negara,
dan (c¢) entitas bisnis yang menjual tenaga listrik dan/atau menyewakan jaringan tenaga listrik kepada
pemegang [UPTL yang diterbitkan oleh pemerintah pusat seperti PLN. Di dalam Peraturan Menteri ESDM
No. 35 tahun 2014 tentang Pendelegasian Wewenang Pemberian Izin Usaha Ketenagalistrikan Dalam
Rangka Pelaksanaan Pelayanan terpadu Satu Pintu Kepada Kepala Badan Koordinasi Penanaman Modal
(“BKPM”) (“Peraturan ESDM 35/2014”), Menteri ESDM telah mendelegasikan kewenangan kepada
BKPM. Dengan demikian, pengajuan permohonan untuk IUPTL harus disampaikan kepada BKPM.

IUKU Perseroan telah diubah beberapa kali seshubungan dengan penambahan kapasitas produksi dari
pembangkit listrik Perseroan, dan terakhir diubah pada tanggal 18 Oktober 2012, yang merupakan
perubahan ITUKU Perseroan yang diterbitkan oleh Bupati Bekasi. Peraturan 14/2012, Peraturan 23/2014,
Peraturan ESDM 35/2013 dan Peraturan ESDM 35/2014 tidak mencantumkan rincian prosedur untuk
proses penyesuaian IUKU yang diterbitkan oleh pemerintah daerah atau mengenai penetapan dan
persetujuan tarif. Sehubungan dengan belum ditetapkannya hal tersebut dalam peraturan pelaksanaan
atas UU Ketenagalistrikan, tidak ada jaminan bahwa peraturan pelaksanaan yang akan ada, perubahan
atau interpretasi atas peraturan dan undang-undang terkait tenaga listrik yang sudah ada, tidak akan
berpengaruh buruk terhadap bisnis, kondisi keuangan, hasil operasi dan prospek Perseroan.

Perseroan beroperasi di lingkungan yang diatur secara ketat serta bisnis Perseroan sangat bergantung
pada IUKU.

Bisnis Perseroan bersifat tunduk kepada peraturan dari Menteri ESDM di Indonesia. Perseroan
bergantung kepada retensi IUKU Perseroan sebagaimana diterbitkan oleh Bupati Bekasi, yang
mempunyai kewenangan untuk memberikan [UKU dalam wilayah usaha Perseroan. IUKU Perseroan
telah diubah beberapa kali sehubungan dengan peningkatan kapasitas pembangkit listrik Perseroan sesuai
dengan perubahan terakhir pada tanggal 18 Oktober 2012, yang diterbitkan oleh Bupati Bekasi untuk
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mencerminkan basis International Organization for Standardization (“1SO”) untuk kapasitas sebesar
854 MW, yang berlaku selama 30 tahun sejak tanggal penerbitannya, dan dapat diperpanjang dengan
mengajukan permohonan tertulis dalam jangka waktu 60 hari sebelum tanggal berakhirnya. Lebih lanjut,
pada tanggal 11 Januari 2016, pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua Perseroan memperoleh
IUPTL untuk kapasitas 126 MW, yang berlaku selama 30 tahun dan dapat diperpanjang. Perseroan
bermaksud untuk mengajukan perubahan lebih lanjut terhadap IUKU Perseroan untuk menyesuaikan
peningkatan kapasitas yang telah diperkirakan akibat dari penyelesaian pembangkit listrik berbahan
bakar batubara milik Perseroan.

Di dalam UU Ketenagalistrikan, IUKU Perseroan diterbitkan berdasarkan Undang-Undang No. 15,
sebagaimana diubah, dan tetap berlaku sampai tanggal habisnya masa berlaku, tetapi juga tunduk kepada
penyesuaian pada UU Ketenagalistrikan dan peraturan pelaksanannya. Peraturan 14/2012, Peraturan
ESDM 35/2013 dan Peraturan ESDM 35/2014 tidak mencantumkan rincian prosedur untuk proses
penyesuaian [TUKU yang diterbitkan oleh pemerintah daerah, sehingga belum ada kejelasan mengenai
proses penyesuaian yang akan diimplementasikan, bagaimana proses penyesuaiannya akan dilakukan
dan dampaknya, jika ada, atas penyesuaian tersebut terhadap Perseroan dan terhadap penyesuaian [UKU
terakhir Perseroan yang diterbitkan oleh Bupati Bekasi. Peraturan pelaksanaan mungkin akan diterbitkan
dan tidak ada jaminan bahwa peraturan tersebut tidak akan menerapkan persyaratan tambahan terhadap
Perseroan, yang dapat berdampak buruk terhadap bisnis, kondisi keuangan, hasil operasi dan prospek
usaha Perseroan.

Selain itu, kegagalan untuk mematuhi seluruh undang-undang dan peraturan yang mengatur kegiatan
usaha Perseroan dapat mengakibatkan sanksi administratif atau sanksi hukum terhadap Perseroan,
termasuk pencabutan atau penangguhan IUKU Perseroan. UU Ketenagalistrikan dan Peraturan 14/2012,
mengatur mengenai berbagai sanksi pidana yang dapat dikenakan kepada Perseroan apabila Perseroan
tidak mematuhi seluruh tugas dan kewajiban yang dikenakan kepada Perseroan dalam undang-undang
dan peraturan tersebut. Lebih lanjut, [UKU Perseroan dapat dihentikan dalam keadaan tertentu seperti
kegagalan dalam menyediakan tenaga listrik, kegagalan dalam menyediakan layanan yang berkualitas
dan dapat diandalkan, kegagalan dalam menyediakan lingkungan kerja yang aman dan menjamin
keselamatan publik, ketidakpatuhan terhadap, atau pelanggaran atas, kondisi yang disyaratkan dalam
IUKU, atau jika Menteri ESDM merasa bahwa penghentian tersebut adalah demikepentingan umum.
Setiap pencabutan atau penangguhan IUKU Perseroan dapat menyebabkan Perseroan benar-benar
menghentikan operasi dan dengan demikian akan berdampak buruk dan material kepada bisnis, kondisi
keuangan, hasil usaha dan prospek usaha Perseroan.

Perseroan beroperasi berdasarkan tarif yang diatur oleh Pemerintah sehingga Perseroan tidak dapat
menyesuaikan harga listrik yang dijual Perseroan secara sepihak, dan bergantung pada ketidakpastian
akibat perubahan kebijakan tarif yang diatur dalam UU Ketenagalistrikan dan Peraturan 14/2012

Berdasarkan Undang-Undang No. 15 dan peraturan pelaksanaannya, tarif untuk penjualan tenaga
listrik disetujui oleh Kementerian ESDM. Namun, berdasarkan UU Ketenagalistrikan dan Peraturan
14/2012, Kementerian ESDM tidak lagi memiliki kewenangan eksklusif untuk menetapkan tarif listrik.
Sebaliknya, Kementerian ESDM, dengan persetujuan Dewan Perwakilan Rakyat, akan menetapkan
tarif untuk pelanggan yang membeli dari pemegang lisensi listrik yang diterbitkan oleh Kementerian
ESDM. Pemerintah daerah, dengan persetujuan Dewan Perwakilan Rakyat Daerah, akan diizinkan
untuk menetapkan tarif yang berbeda untuk pelanggan yang membeli dari pemegang lisensi listrik
yang dikeluarkan oleh pemerintah daerah, selama tarif regional tersebut ditetapkan sesuai dengan
pedoman nasional yang diterbitkan oleh Kementerian ESDM. Selanjutnya, pada tanggal 7 Oktober
2015, Kementerian Koordinator Bidang Perekonomian Republik Indonesia menerbitkan kebijakan
Pemerintah baru (“Paket Kebijakan Ekonomi”) meliputi, antara lain, penurunan tarif listrik dan harga
gas tertentu. Perseroan beroperasi berdasarkan tarif yang diatur oleh Pemerintah sechingga Perseroan
tidak mempunyai kemampuan untuk mengatur harga listrik yang dijual Perseroan.

Berdasarkan Peraturan 14/2012, pemegang lisensi listrik wajib menyampaikan permohonan kepada
Kementerian ESDM, gubernur atau bupati atau walikota, sebagaimana berlaku, untuk menyetujui tarif
listriknya. Pedoman lebih lanjut untuk mendapatkan persetujuan atas tarif penjualan listrik kepada
pelanggan akan diatur dalam peraturan menteri, peraturan pemerintah atau peraturan bupati atau
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walikota. Sampai dengan diterbitkannya peraturan tersebut, belum ada kejelasan mengenai bagaimana
kebijakan tarif baru yang diatur dalam UU Ketenagalistrikan dan Peraturan 14/2012 akan diterapkan
atau dampak atas penerapan tersebut terhadap bisnis, kondisi keuangan, hasil operasi dan prospek usaha
Perseroan. Saat ini Perseroan membebankan pelanggan berdasarkan tingkat tertinggi yang diterapkan
oleh Pemerintah berdasarkan Undang-Undang No. 15 dan peraturan pelaksanaannya, tetapi tidak ada
jaminan bahwa perubahan kebijakan tarif Pemerintah dalam UU Ketenagalistrikan, Peraturan 14/2012 dan
Peraturan 23/2014 tidak akan berdampak signifikan kepada hasil operasi dengan membatasi pendapatan
yang mungkin diterima Perseroan dari pembangkitan, transmisi dan distribusi listrik, serta agen yang
merupakan kegiatan usaha utama Perseroan.

Kegiatan usaha Perseroan tunduk kepada peraturan perundang-undangan perlindungan lingkungan
hidup di tingkat pusat, propinsi dan daerah di Indonesia dan peraturan serta berbagai persetujuan,
lisensi dan perizinan lingkungan yang diperlukan untuk pengoperasian pembangkit listrik pertama
berbahan bakar gas, pembangkit listrik berbahan bakar gas kedua dan pembangunan pembangkit
listrik berbahan bakar batubara milik Perseroan.

Kegiatan usaha Perseroan tunduk kepada undang-undang perlindungan lingkungan pusat, propinsi
dan lokal di Indonesia dan peraturan yang saat ini mengatur tingkat dasar debit berbagai zat polusi,
meloloskan jadwal biaya pembuangan zat-zat yang melebihi standar yang berlaku, mewajibkan
pembayaran denda dan/atau hukuman penjara untuk pelanggaran undang-undang, peraturan atau
keputusan, mewajibkan persetujuan, lisensi atau perizinan untuk pengoperasian atas pembangkit listrik
Perseroan dan memungkinkan pemerintah pusat, daerah maupun lokal menutup setiap pembangkit
listrik Perseroan yang tidak memenuhi perintah yang mengharuskan pembangkit listrik tersebut untuk
menghentikan atau memperbaiki kegiatan yang menyebabkan kerusakan lingkungan.

Perseroan juga diwajibkan untuk mematuhi berbagai peraturan lingkungan di Indonesia, mengajukan
berbagai dokumen tertentu seperti AMDAL, Rencana Pengelolaan Lingkungan (“RKL”) dan Rencana
Pemantauan Lingkungan (“RPL”) sehubungan dengan dampak kegiatan Perseroan dan melaporkan
penerapan RKL dan RPL. Sebagai tambahan, Perseroan juga diwajibkan untuk menerapkan dan
menggunakan sistem yang dirancang untuk memantau dan mengendalikan pencemaran yang timbul
dari pembangkit listrik Perseroan.

Perseroan meyakini bahwa Perseroan telah mematuhi seluruh hal yang material dalam peraturan
dan undang-undang perlindungan lingkungan tersebut dan mempertahankan seluruh perizinan dan
lisensi lingkungan yang diwajibkan dalam undang-undang tersebut. Namun, Pemerintah mungkin
memberlakukan peraturan baru yang lebih ketat, atau mewajibkan perizinan atau lisensi tambahan yang
akan menyebabkan adanya beban tambahan untuk perlindungan lingkungan atau biaya untuk mematuhi
peraturan dan undang-undang perlindungan lingkungan dapat meningkat. Sebagai contoh, pada tanggal
3 Oktober 2009, Undang-Undang No. 32 mulai berlaku menggantikan Undang-Undang No. 23. Di
dalam Undang-Undang No. 32 dan Peraturan 27/2012, perusahaan yang diwajibkan untuk memperoleh
persetujuan AMDAL di dalam Undang-Undang No. 23 diwajibkan untuk memperoleh izin lingkungan
yang memungkinkan perusahaan tersebut untuk melakukan kegiatan tertentu terkait kegiatan usahanya
yang dapat mempengaruhi lingkungan. Namun, AMDAL yang telah disetujui sebelum diberlakukannya
Peraturan 27/2012 dianggap tetap berlaku dan dianggap sebagai izin lingkungan. Dengan demikian,
AMDAL atas pembangkit listrik pertama berbahan bakar gas Perseroan di Cikarang Jababeka tetap
berlaku dan dianggap sebagai izin lingkungan. Pada bulan Juni 2012, Perseroan memasang turbin gas
GE Frame 9E ketiga dengan peralatan penunjang lainnya yang dibeli terpisah, yang menambah kapasitas
pembangkit terpasang menjadi 755 MW, yaitu level kapasitas saat ini. Perseroan menggunakan turbin
gas GE Frame 9E ketiga sebagai unit cadangan yang hanya dapat dioperasikan pada saat turbin gas
yang ada menjalani perawatan atau mengalami pemadaman dan, oleh karena itu AMDAL Perseroan
untuk pembangkit listrik pertama Perseroan tidak perlu diubah selama turbin gas GE Frame 9E terus
menerus memenuhi kondisi-kondisi sebagai berikut: (i) dibangun dan dipasang sesuai rancangan
awalnya pada lokasi pembangkit listrik pertama Perseroan (tidak ada perubahan /ayout); (ii) tidak ada
penambahan fasilitas penunjang, pengunaan bahan bakar gas atau penggunaan air; (iii) digunakan sebagai
cadangan, keadaan darurat, atau sebagai unit penambah daya listrik untuk mendukung pembangkit listrik
pertama; dan (iv) tidak ada penambahan produksi tenaga listrik yang disalurkan dari batas maksimum
pembangkitan yang diperbolehkan (rata-rata 540,89 MW dan maksimum 664 MW).

62



CIKARANG LISTRINDO
ENERGY

Perseroan memperoleh Rekomendasi AMDAL dan Persetujuan AMDAL untuk pembangkit listrik
berbahan bakar batubara di Kabupaten Babelan dari Bupati Bekasi masing-masing pada tanggal 18
april 2013 dan 20 Januari 2014. Penilaian AMDAL untuk pembangkit listrik berbahan bakar gas
kedua milik Perseroan di kawasan industri MM-2100, Kabupaten Cikarang Barat telah disetujui pada
tanggal 7 Oktober 2014. Selanjutnya, apabila Perseroan memutuskan untuk menambah kapasitas pada
pembangkit listrik pertamanya atau lalai memenuhi kondisi-kondisi yang telah ditentukan, AMDAL
yang telah dimiliki Perseroan harus diubah dan disetujui oleh otoritas pemerintahan yang berwenang.

Selain itu, Perseroan juga mungkin tunduk kepada kewajiban yang timbul dari dampak kegiatan usaha
Perseroan terhadap lingkungan. Kepatuhan terhadap undang-undang dan peraturan perlindungan
lingkungan juga dapat menyebabkan tertundanya ekspansi dan pembangunan stasiun pembangkit dan
sistem transmisi dan distribusi. Jika biaya untuk mematuhi undang-undang lingkungan meningkat,
atau jika Perseroan menjadi tunduk, untuk alasan apapun, kepada kewajiban yang timbul dari dampak
kegiatan usaha Perseroan terhadap lingkungan, maka bisnis, kondisi keuangan dan hasil operasi
Perseroan dapat terpengaruh.

Undang-undang yang mewajibkan perjanjian dalam Bahasa Inggris yang melibatkan pihak-pihak
Indonesia untuk dibuat dalam Bahasa Indonesia mungkin dapat menimbulkan permasalahan
sehubungan terkait keberlakuan perjanjian dalam Bahasa Inggris dimana Perseroan merupakan
salah satu pihak.

Undang-Undang No. 24 Tahun 2009 tentang Bendera, Bahasa, Lambang Negara, serta Lagu Kebangsaan
(“Undang-Undang No. 24/2009”) mewajibkan perjanjian yang melibatkan pihak-pihak Indonesia untuk
ditulis dalam bahasa Indonesia. Apabila sebuah perjanjian juga melibatkan pihak asing, perjanjian
dapat dilaksanakan dalam bahasa Indonesia dan bahasa asing. Undang-Undang No. 24/2009 tidak
menentukan bahasa yang mengatur apabila terdapat lebih dari satu bahasa yang digunakan dalam satu
perjanjian. Pemerintah menerbitkan peraturan pelaksanaan yang dikenal sebagai Peraturan Pemerintah
57/2014 yang diberlakukan pada tanggal 8 Juli 2014 untuk menerapkan beberapa ketentuan tertentu
dalam Undang-Undang No. 24/2009. Sementara peraturan fokus pada pengenalan dan perlindungan
terhadap bahasa dan literatur Indonesia dan tidak mengatur mengenai pertanyaan atas bahasa kontraktual,
peraturan menegaskan bahwa kontrak yang melibatkan pihak-pihak Indonesia wajib dilaksanakan
dalam bahasa Indonesia (walaupun versi dalam bahasa lainnya juga diperbolehkan). Selain itu, pada
tanggal 20 Juni 2013, Pengadilan Negeri Jakarta Barat memutuskan bahwa perjanjian pinjaman yang
ditandatangani oleh peminjam Indonesia dan kreditur non-Indonesia batal demi hukum sesuai dengan
Undang-Undang No. 24/2009 dikarenakan perjanjian tersebut belum dibuat dalam Bahasa Indonesia, dan
oleh karena itu dianggap batal sejak awal, yang berarti bahwa perjanjian yang sah dan mengikat tidak
pernah terjadi. Pada tanggal 7 Mei 2014, Pengadilan Tinggi Jakarta menegaskan keputusan tersebut.
Peraturan Pemerintah 57/2014 dan Undang-Undang No. 24/2009 tidak menetapkan sanksi yang spesifik
terhadap ketidakpatuhan dan keputusan pengadilan di Indonesia umumnya bukanlah preseden yang
mengikat maupun sumber hukum pada setiap level dari hirarki pengadilan, sebagaimana umumnya
terjadi pada yurisdiksi hukum umum. Meskipun demikian, tidak ada jaminan bahwa pengadilan tidak
akan memberikan keputusan yang sama di masa depan terkait keabsahan dan keberlakuan perjanjian
yang dibuat dalam bahasa Inggris.

Sesuai dengan Undang-Undang No. 18 Tahun 1999 mengenai Jasa Konstruksi (“Undang-Undang
No. 18/1999”), kontrak kerja konstruksi yang melibatkan pihak Indonesia wajib dibuat dalam bahasa
Indonesia dan kontrak kerja konstruksi dengan pihak asing dapat dibuat dalam bahasa Indonesia dan
bahasa Inggris. Undang-Undang No. 18/1999 tidak mengatur mengenai bahasa yang berlaku dalam hal
terjadi ketidaksesuaian antara dua bahasa di dalam satu kontrak kerja. Pelanggaran terhadap ketentuan ini
dapat mengakibatkan penyelenggara pekerjaan konstruksi dikenai sanksi administratif berupa peringatan
tertulis, penghentian sementara pekerjaan konstruksi, pembatasan kegiatan usaha, pembekuan izin usaha
dan pencabutan izin usaha. Lebih lanjut, pihak pengguna jasa dapat dikenakan sanksi administratif
berupa peringatan tertulis, penghentian sementara pekerjaan konstruksi, pembatasan kegiatan usaha,
larangan sementara penggunaan hasil pekerjaan konstruksi, pembekuan izin pelaksanaan pekerjaan
konstruksi, dan pencabutan izin pelaksanaan pekerjaan konstruksi.
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Banyak perjanjian Perseroan, terutama yang terkait dengan konstruksi pembangkit listrik baru berbahan
bakar batubara dan pembangkit listrik berbahan gas kedua, disusun dalam bahasa Inggris, termasuk
perjanjian Perseroan dengan Valmet Technologies Oy, Siemens AG, Jerman, Tekniko Singapore, Tekniko
Indonesia dan PT Silkar Nasional. Satu kontrak pembelian listrik dengan salah satu pelanggan di kawasan
industri, yaitu PT NSK Bearings Manufacturing Indonesia (“NSK”), juga dituangkan dalam bahasa
Inggris. Pada tanggal Prospektus ini diterbitkan, Perseroan telah membuat dan menandatangani perjanjian
kontrak material (selain bagian-bagian tertentu yang terkait dengan perancangan dan aspek-aspek teknis
lainnya), masing-masing dengan nilai kontrak USD20 juta atau lebih, serta kontrak Perseroan dengan
NSK dalam bahasa Indonesia. Meskipun Undang-Undang No. 24/2009 dan Undang-Undang No. 18/1999
tidak melarang pelaksanaan perjanjian versi bahasa Indonesia setelah pelaksanaan versi bahasa Inggris,
tidak ada jaminan bahwa pengadilan Indonesia akan menerima dokumen hasil terjemahan dibandingkan
dokumen aslinya. Bahkan, beberapa konsep dalam bahasa Inggris mungkin tidak memiliki istilah yang
sesuai dalam bahasa Indonesia dan makna yang tepat dari teks dalam bahasa Inggris mungkin tidak
dapat mencerminkan sepenuhnya dengan versi terjemahannya. Perseroan tidak dapat menjamin bahwa
ketentuan dalam versi terjemahan dari perjanjian-perjanjian berbahasa Inggris tersebut akan seperti
yang dijelaskan dalam Prospektus ini, atau dapat ditafsirkan dan ditegakkan oleh pengadilan Indonesia
sebagaimana dimaksud, yang dapat menimbulkan biaya tambahan bagi Perseroan berkenaan dengan
pengaturan bisnis tersebut. Sebagai contoh, apabila terdapat cacat dalam kontrak kerja konstruksi
Perseroan, dan Undang-Undang No. 24/2009 atau Undang-Undang No. 18/1999 menghalangi Perseroan
untuk memberlakukanversi bahasa Inggris dari klausa pertanggungan atas cacat kepada kontraktor
awal, yang scharusnya bertanggung jawab atas cacat tersebut, Perseroan harus menunjuk kontraktor
baru untuk memperbaiki masalah tersebut dengan biaya yang substansial. Apabila perjanjian Perseroan
dianggap tidak valid dan disalahtafsirkan akibat Undang-Undang No. 24/2009 dan Undang-Undang No.
18/1999, hasil operasi dan kondisi keuangan Perseroan dapat terpengaruh secara buruk dan material.

6.3. Risiko Terkait Indonesia

Pasar negara berkembang seperti Indonesia memiliki risiko lebih besar dibandingkan pasar negara
maju, dan jika risiko tersebut timbul, akibatnya dapat menganggu kegiatan usaha Perseroan serta
mengakibatkan investor mengalami kerugian signifikan atas investasinya.

Perseroan beroperasi secara eksklusif di Indonesia dan saat ini tidak memiliki rencana untuk
melakukan ekspansi bisnis di luar Indonesia. Pasar berkembang seperti Indonesia secara historis
memiliki karakteristik dari kondisi politik, sosial dan ekonomi yang secara signifikan bersifat lebih
rentan dibandingkan perekonomian yang lebih maju. Risiko spesifik terkait lokasi Perseroan di pasar
berkembang yang dapat berdampak material terhadap bisnis, hasil operasi, arus kas dan kondisi keuangan
Perseroan meliputi:

- ketidakstabilan politik, sosial dan ekonomi;

- volatilitas nilai tukar;

- tindak peperangan, terorisme dan konflik sipil;

- intervensi negara, termasuk tarif, proteksi dan subsidi;

- perubahan struktur peraturan, perpajakan dan hukum;

- kesulitan dan penundaan dalam memperoleh pembaharuan lisensi, perizinan dan otorisasi;
- tindakan pemerintah yang sewenang-wenang atau tidak konsisten;

- defisiensi dalam transportasi energi dan infrastruktur lainnya; dan

- pengambilan aset.

Pada umumnya, investasi pada pasar berkembang hanya sesuai untuk investor yang sangat menghargai
maksud dari risiko yang bersangkutan dengan investasi pada pasar tersebut. Calon investor juga harus
mengerti bahwa perkembangan politik dan sosial yang terkait di Indonesia selama ini bersifat tidak
terduga, dan tunduk kepada perubahan drastis dan, oleh karena itu, informasi yang tercantum dalam
Prospektus ini dapat tertinggal dalam waktu yang relatif cepat. Apabila salah satu risiko terkait investasi
di pasar berkembang, dan Indonesia khususnya, terjadi, bisnis, hasil operasi dan kondisi keuangan
Perseroan dapat terpengaruh secara buruk dan material, dan nilai investasi calon investor dapat turun
secara signifikan.

64



CIKARANG LISTRINDO
ENERGY

Sistem hukum Indonesia dipengaruhi kebijaksanaan yang cukup besar dan ketidakpastian.

Prinsip hukum Indonesia dan praktek pelaksanaannya oleh pengadilan Indonesia berbeda secara material
dari prinsip dan praktek di dalam Amerika Serikat atau Uni Eropa. Sistem hukum Indonesia adalah
sistem Eropa Kontinental (civil law) berdasarkan undang-undang tertulis, di mana keputusan pengadilan
dan administrasi hukum bukan merupakan yurisprudensi yang mengikat dan tidak dipublikasi secara
sistematis atau tersedia untuk masyarakat luas. Hukum dagang dan perdata Indonesia secara historis
berdasarkan hukum Belanda yang diterapkan sebelum kemerdekaan Indonesia pada tahun 1945 dan
beberapa hukum tersebut belum direvisi untuk mencerminkan kompleksitas transaksi dan instrumen
keuangan modern. Pengadilan Indonesia mungkin tidak paham mengenai transaksi keuangan dan
komersial yang rumit sehingga dalam praktek terdapat ketidakpastian dalam penafsiran dan penerapan
prinsip hukum Indonesia. Penerapan hukum Indonesia tergantung pada kriteria subyektif seperti itikad
baik dari para pihak dalam transaksi dan prinsip kebijakan publik, dampak praktis dari penerapan
tersebut sulit atau tidak mungkin diprediksi. Hakim di Indonesia menjalankan tindakan dalam suatu
sistem hukum inkuisitorial dan memiliki kekuatan untuk mencari fakta yang sangat luas dan tingkat
diskresi yang tinggi dalam penggunaan kekuatan-kekuatan tersebut. Dalam pelaksanaannya, keputusan
pengadilan di Indonesia dapat menghilangkan artikulasi analisis hukum dan fakta yang jelas atas
persoalan yang disajikan dalam sebuah kasus. Sebagai hasilnya, administrasi hukum dan pelaksanaan
hukum dan peraturan oleh pengadilan dan lembaga Pemerintah dapat dipengaruhi kebijaksanaan yang
cukup besar dan ketidakpastian sehingga dapat memberikan pertimbangan yang tidak akurat pada
saat Perseroan melaksanakan kontrak tertentu atau dampak dari perkembangan dan penafsiran hukum
Indonesia terhadap Perseroan.

Kewajiban yang timbul sehubungan dengan Undang-Undang Mata Uang dan Peraturan Bank
Indonesia tentang Kewajiban Penggunaan Rupiah dapat mempengaruhi Perseroan.

Pada tanggal 28 Juni 2011, Pemerintah pusat memberlakukan Undang-Undang No. 7 tahun 2011 tentang
Mata Uang (“Undang-Undang Mata Uang”), yang langsung diberlakukan. Pasal 21(1) dari Undang-
Undang Mata Uang mewajibkan penggunaan wajib atas Rupiah (sebagai mata uang lokal) pada transaksi
tertentu yang dilakukan di Indonesia, termasuk seluruh transaksi untuk pembayaran, penyelesaian atas
kewajiban yang harus dipenuhi dengan pembayaran tunai dan transaksi keuangan.

Namun, Pasal 21(2) memberikan pengecualian untuk (a) transaksi tertentu terkait implementasi Anggaran
Pendapatan dan Belanja Negara, (b) penerimaan atau hibah dari luar negeri, (c) transaksi perdagangan
internasional, (d) deposito bank dalam mata uang asing, atau (e) transaksi pendanaan internasional.
Pasal 23 atas Undang-Undang Mata Uang melarang pihak manapun menolak untuk menerima Rupiah
sebagai pembayaran atau dalam pemenuhan kewajiban, yang harus dipenuhi dengan Rupiah, dan untuk
transaksi keuangan lainnya di Indonesia kecuali dimana terdapat keraguan atas keaslian Rupiah yang
dibayarkan.

Kegagalan untuk mematuhi Undang-Undang Mata Uang dapat berakibat hukuman penjara sampai
dengan satu tahun dan denda sampai dengan Rp200 juta apabila dilakukan oleh individu, dan apabila
pelanggaran dilakukan oleh sebuah perusahaan, denda ditingkatkan sebesar satu per tiga.

Pada tanggal 31 Maret 2015, Bank Indonesia memberlakukan Peraturan No. 17/3/PBI/2015 tentang
Kewajiban Penggunaan Rupiah di Wilayah Negara Kesatuan Republik Indonesia (“PBI 17/3/2015”)
sebagai peraturan pelaksanaan atas Undang-Undang Mata Uang, yang mewajibkan setiap pihak
untuk menggunakan Rupiah untuk seluruh transaksi yang dilakukan di Indonesia. PBI 17/3/2015
menetapkan bahwa penerima dilarang menolak untuk menerima Rupiah sebagai cara pembayaran
atau untuk penyelesaian atas kewajiban Rupiah atau transaksi keuangan lainnya di Indonesia, kecuali
apabila terdapat keraguan atas keaslian Rupiah yang dibayarkan dalam transaksi tunai atau apabila
penyelesaian atas kewajiban dalam mata uang asing telah disetujui tertulis. Pasal 10 (3) dari PBI
17/3/2015 mengklarifikasi lebih jauh atas pengecualian yang berlaku hanya untuk (i) perjanjian yang
berkaitan dengan transaksi yang dikecualikan dari penggunaan wajib Rupiah sebagaimana dimaksud
dalam PBI 17/3/2015 (contoh: transaksi pendanaan internasional); atau (ii) perjanjian untuk “Proyek
Infrastruktur Strategis” yang telah disetujui oleh Bank Indonesia.
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Sebagai pengecualian, PBI 17/3/2015 juga menetapkan bahwa setiap perjanjian mengenai penyelesaian
kewajiban dalam mata uang asing yang dibuat sebelum tanggal 1 Juli 2015, masih berlaku sampai
dengan berakhirnya perjanjian. Pengecualian ini berlaku hanya untuk perjanjian terkait pembayaran
non-tunai atau penyelesaian atas kewajiban. Namun, pengecualian tersebut tidak akan berlaku untuk
perpanjangan perjanjian (khususnya perubahan apapun terkait subjek atau objek perjanjian).

Perseroan memiliki beberapa pembayaran kewajiban dalam mata uang Dolar AS di Indonesia sesuai
perjanjian-perjanjian tertentu. Secara efektif, sesuai dengan PBI 17/3/2015, Perseroan (i) diwajibkan
untuk menyesuaikan perjanjian dalam mata uang Dolar AS yang ada untuk memenuhi ketentuan yang
ada dalam PBI 17/3/2015 (kapanpun terjadi perpanjangan atau perubahan atas perjanjian-perjanjian
tersebut) dan (ii) dilarang untuk menandatangani perjanjian dalam mata uang Dolar AS dengan pihak
lain untuk transaksi yang dilakukan di Indonesia.

Penjelasan atas PBI 17/3/2015 menjelaskan lebih lanjut atas amandemen terkait perubahan “subjek” dan
“objek” atas perjanjian tertulis. Namun, tidak ada penjelasan lebih lanjut mengenai objek perjanjian.
Apabila Bank Indonesia mengadopsi pendekatan konservatif, semua amandemen yang dibuat setelah
tanggal 1 Juli 2015 tunduk kepada PBI 17/3/2015. Pelanggaran atas ketentuan dalam PBI 17/3/2015
akan dikenakan sanksi administratif, kriminal atau moneter sampai dengan Rpl miliar. Pembatasan
kemampuan Perseroan untuk menandatangani, atau memperbaharui atau mengubah, kontrak dalam
mata uang Rupiah dapat membatasi kemampuan Perseroan untuk melakukan lindung nilai alami atau
melayani kewajiban dalam perjanjian dengan mata uang Rupiah atau untuk memperoleh atau membayar
pendanaan non-Rupiah di masa depan.

Turunnya peringkat utang di Indonesia dan perusahaan-perusahaan Indonesia dapat berdampak
material dan negatif pada Perseroan dan harga pasar atas Saham yang Ditawarkan.

Beberapa lembaga pemeringkat, termasuk Moody’s dan Standard & Poor’s, telah menurunkan peringkat
utang negara dan peringkat utang atas berbagai instrumen utang dari Pemerintah dan banyak bank di
Indonesia serta perusahaan-perusahaan lainnya. Saat ini, peringkat utang negara Indonesia adalah
“Baa3 (stable)” dari Moody’s, “BB+ (positive)” dari Standard & Poor’s serta “BBB-(stable)” dari
Fitch. Peringkat ini menunjukkan penilaian atas kapasitas keuangan keseluruhan dari Pemerintah untuk
membayar kewajibannya dan kemampuan atau kemauannya untuk memenuhi komitmen keuangannya
saat jatuh tempo. Walaupun tren belakangan menunjukkan peringkat utang negara Indonesia selama ini
positif, dengan Moody’s yang meningkatkan peringkat utang negara menjadi “investment grade” pada
tahun 2012 dan menegaskan kembali peringkat tersebut pada bulan Januari 2016, tidak ada jaminan
bahwa Moody’s, Standard & Poor’s, Fitch atau lembaga pemeringkat lainnya tidak akan menurunkan
peringkat utang Indonesia atau perusahaan di Indonesia secara umum di masa depan. Setiap penurunan
tersebut dapat berdampak buruk pada likuiditas di pasar keuangan Indonesia, kemampuan Pemerintah
dan perusahaan Indonesia, termasuk Perseroan, untuk mencari pendanaan tambahan dan tingkat bunga
dan syarat komersial lainnya dimana tersedia dan dapat berdampak buruk dan material kepada Perseroan
dan harga pasar atas Saham Perseroan.

Perseroan mungkin tidak dapat memenuhi kewajiban lindung nilai mata uang asing dan rasio
likuiditas sesuai dengan Peraturan Bank Indonesia baru sehubungan dengan kepemilikan utang
dalam mata uang asing dari perusahaan non-bank.

Pada tanggal 29 Desember 2014, Bank Indonesia menerbitkan Peraturan Bank Indonesia No. 16/21/
PBI/2014 tentang Penerapan Prinsip Kehati-Hatian dalam Pengelolaan Utang Luar Negeri Korporasi
Nonbank (“PBI 16/21/2014”) dan pada tanggal 6 Maret 2015, Bank Indonesia menerbitkan Surat Edaran
No.17/3DSta, sebagaimana diubah dengan Surat Edaran Bank Indonesia No. 17/24/DSta tertanggal
12 Oktober 2015. PBI 16/21/2014 yang menggantikan dan merupakan perbaikan atas Peraturan Bank
Indonesia No. 16/20/2014, yang mewajibkan peminjam yang merupakan perusahaan non-bank di
Indonesia (“Perusahaan Non-Bank”) untuk memperkuat manajemen risiko ketika memperoleh utang luar
negeri dalam mata uang asing dengan memastikan bahwa entitas tersebut mengadopsi prinsip kehati-
hatian tertentu untuk memitigasi risiko terkait utang luar negeri dalam mata yang asing (sehubungan
dengan pinjaman dan surat utang).
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Ukuran spesifik terbaru yang diperkenalkan termasuk mewajibkan Perusahaan Non-Bank yang memiliki
utang luar negeri dalam mata uvang asing untuk (i) memenuhi ketentuan rasio lindung nilai minimum
tertentu (terdapat pengecualian untuk kewajiban liabilitas atas perusahaan berorientasi ekspor dengan
mata uang fungsional dalam Dolar AS); (ii) memenuhi ketentuan rasio likuiditas minimin tertentu;
dan (iii) memenuhi kriteria peringkat utang minimum tertentu yang setara dengan peringkat Standard
& Poor setingkat “BB-* yang diterbitkan oleh lembaga pemeringkat yang diakui oleh Bank Indonesia.

Pengecualian dari ketentuan untuk memenuhi ketentuan peringkat utang minimum berlaku untuk (i)
pinjaman luar negeri dalam mata uang asing yang digunakan untuk menggantikan pinjaman luar negeri
sebelumnya (refinancing); (ii) pinjaman luar negeri dalam mata uang asing untuk pembiayaan proyek
infrastruktur yang bersumber dari (a) seluruhnya dari kreditur lembaga internasional (bilateral atau
multilateral) dan (b) pinjaman sindikasi dengan kontribusi dari kreditur lembaga internasional (bilateral
atau multilateral) yang melebihi 50%; (iii) pinjaman luar negeri dalam mata uang asing sehubungan
dengan proyek infrastruktur pemerintah (pusat dan daerah); (iv) pinjaman luar negeri dalam mata uang
asing yang dijamin oleh kreditur lembaga internasional (bilateral atau multilateral); (v) pinjaman luar
negeri dalam mata uang asing dalam bentuk utang dagang (¢trade credit), yang mengacu kepada utang
yang timbul dari utang yang disetujui oleh pemasok luar negeri pada transaksi terkait barang dan jasa;
dan (vi) utang luar negeri dalam mata uang asing yang berbentuk pinjaman lainnya, yang mengacu
kepada pinjaman lainnya berdasarkan perjanjian pinjaman, surat utang dan utang perdagangan berupa,
antara lain, pembayaran klaim asuransi dan dividen terhutang.

Per 1 Januari 2016, ketentuan rasio lindung nilai minimum adalah 25,0% dan ketentuan rasio likuiditas
minimum adalah 70,0%. Ketentuan untuk memenuhi kriteria peringkat utang minimum hanya
akan berlaku kepada utang luar negeri dalam mata uang asing baru yang timbul dari fasilitas yang
ditandatangani atau surat utang yang diterbitkan setelah 1 Januari 2016. Lebih lanjut, peraturan tersebut
mendesak implementasi lindung nilai wajib pada bank lokal per 1 Januari 2017.

Tidak ada jaminan bahwa Perseroan akan dapat mempertahankan rasio tersebut pada setiap periode
di masa depan dan bahwa Perseroan dapat memperoleh peringkat utang minimum setingkat “BB-”
yang diterbitkan oleh lembaga pemeringkat yang diakui oleh Bank Indonesia untuk seluruh utang luar
negeri dalam mata uang asing Perseroan yang terjadi setelah tanggal 1 Januari 2016. Kegagalan untuk
memenuhi ketentuan PBI 16/21/2014 dapat menyebabkan Perseroan menerima surat peringatan dari
Bank Indonesia dan Bank Indonesia mengumumkan ketidakpatuhan Perseroan kepada kreditur luar
negeri dan regulator relevan, yang dapat berdampak buruk kepada kemajuan Perseroan.

Ketidakstabilan politik dan sosial di Indonesia dapat berdampak buruk terhadap Perseroan

Sebagai negara demokrasi baru, Indonesia masih mengalami berbagai permasalahan sosial politik dan
telah, dari waktu ke waktu, mengalami ketidakstabilan politik serta kerusuhan. Kasus-kasus seperti
kerusuhan telah menimbulkan ketidakpastian atas kondisi politik Indonesia. Walaupun demonstrasi-
demonstrasi tersebut berjalan dengan damai, beberapa berujung kepada kekerasan. Khususnya, kenaikan
harga bahan bakar atau pemotongan subsidi sering berujung kepada protes, yang sebagian di antaranya
berkontribusi terhadap ketidakstabilan politik yang berakibat mundurnya Presiden Soeharto pada tahun
1998, yang berdampak buruk pada bisnis-bisnis di Indonesia. Protes mengenai harga bahan bakar juga
terjadi pada tahun 2001, 2003, 2005, 2008 dan 2012. Selain itu, ratusan polisi ditempatkan di pusat
kota Jakarta sechubungan dengan kekhawatiran akan terjadinya kerusuhan setelah hasil pemilihan umum
presiden yang berbeda tipis diumumkan pada tahun 2014, dan walaupun kerusuhan tersebut tidak terjadi,
respon tersebut menegaskan persepsi ketegangan dan ketidakstabilan politik di Indonesia. Tidak ada
jaminan bahwa setiap kenaikan harga bahan bakar bersubsidi, pemotongan lebih lanjut atas subsidi
bahan bakar yang mungkin terjadi di masa depan, atau sengketa atau hasil pemilihan umum di masa
depan tidak akan berujung kepada ketidakstabilan politik dan sosial di Indonesia.

Pengurangan subsidi bahan bakar pada tahun 2013 dan 2015 tidak berujung kepada kekerasan yang
signifikan maupun ketidakstabilan politik, tetapi pengumuman dan pelaksanaan atas perubahan tersebut
juga bertepatan dengan masa dimana harga minyak mentah turun dengan signifikan pada tahun 2014.
Tidak ada jaminan bahwa kenaikan harga minyak mentah dan bahan bakar di masa mendatang tidak
akan berdampak kepada ketidakstabilan politik dan sosial yang dapat berdampak buruk kepada bisnis

67



CIKARANG LISTRINDO
ENERGY

Perseroan. Kegiatan usaha Perseroan mungkin dapat terpengaruh oleh tindakan Pemerintah yang sejenis
termasuk, namun tidak terbatas kepada, perubahan kebijakan terkait minyak mentah dan bahan bakar,
respon terhadap perang dan tindakan terorisme, renegosiasi atau pembatalan konsesi dan kontrak yang
ada, perubahan pada undang-undang perpajakan, perjanjian atau kebijakan, pemberlakuan pembatasan
valuta asing serta respon terhadap perkembangan internasional.

Perubahan pada perekonomian domestik, regional atau global dapat mempengaruhi perekonomian
Indonesia dan global serta bisnis Perseroan

Krisis ekonomi yang mempengaruhi Asia Tenggara, termasuk Indonesia, dari pertengahan tahun 1997 di
Indonesia ditandai dengan,antara lain, depresiasi mata uang, penurunan signifikan pada produk domestik
bruto, suku bunga yang tinggi, kerusuhan sosial dan perkembangan politik luar biasa. Kondisi-kondisi
tersebut dapat berdampak negatif terhadap bisnis di Indonesia, termasuk bisnis dan kondisi keuangan
Perseroan. Indonesia memasuki fase resesi dengan tingkat pertumbuhan yang relatif rendah pada tahun
1999 sampai dengan 2002. Pertumbuhan produk domestik bruto di Indonesia telah stabil pada tingkat
yang lebih tinggi pada beberapa tahun terakhir, dari 5,6% pada tahun 2013 dan 4,8% pada tahun 2015.

Di luar Indonesia, kesulitan yang baru-baru ini mempengaruhi sektor keuangan global, kondisi buruk
dan volatilitas di Amerika Serikat serta kredit dan pasar keuangan di seluruh dunia, fluktuasi pada
harga minyak dan komoditas dan pelemahan perckonomian global telah meningkatkan ketidakpastian
prospek ekonomi global secara umum. Pasar keuangan global telah mengalami, dan mungkin akan
terus mengalami, turbulensi yang signifikan yang berasal dari kekurangan likuiditas di kredit dan pasar
hipotek perumahan Amerika Serikat sejak tahun 2008, yang telah menyebabkan masalah likuiditas yang
berujung pada kebangkrutan bagi sejumlah institusi, dan mengharuskan pemerintah pusat memberikan
bantuan kepada bank dan institusi. Sebagai tambahan, pada tahun 2010, krisis keuangan terjadi di Eropa,
yang ditimbulkan oleh tingginya defisit anggaran dan meningkatnya hutang langsung dan bersyarat di
Yunani, Irlandia, Italia, Portugal dan Spanyol, yang menimbulkan kekhawatiran mengenai kemampuan
negara-negara Uni Eropa tersebut untuk memenuhi kewajiban atas utangnya. Pemulihan global saat
ini terjadi dengan tingkat kecepatan yang berbeda-beda di setiap daerah dan masih terpengaruh risiko-
risiko yang timbul dari faktor-faktor seperti kerapuhan fiskal di negara-negara maju, perlambatan
pertumbuhan di negara berkembang, tingginya tingkat utang, kebijakan makro ekonomi yang akomodatif
dan kesulitan akses kredit. Secara khusus, kekhawatiran mengenai berlanjutnya ketidakpastian ekonomi
global dan perlambatan pertumbuhan di Republik Rakyat Tiongkok akan mempengaruhi pasar keuangan
dan memperlemah permintaan konsumen di Uni Eropa, Asia Pasifik, dan Amerika Serikat dan bagian
lainnya di dunia. Apabila kondisi ekonomi global yang tidak menguntungkan ini berlanjut atau bahkan
memburuk, hal ini akan berdampak buruk terhadap keberlangsungan, kesuksesan dan pertumbuhan atas
pelanggan dari kawasan industri Perseroan.

Selain itu, Pemerintah terus mengalami defisit fiskal yang besar dan tingginya tingkat utang, rendahnya
cadangan devisa, dan tidak stabilnya nilai Rupiah. Perseroan tidak dapat menjamin bahwa kondisi
perekonomian yang membaik belakangan ini akan berlanjut atau bahwa kondisi ekonomi yang buruk
di Indonesia dan seluruh wilayah Asia Pasifik tidak akan terulang lagi di masa mendatang. Secara
khusus hilangnya kepercayaan investor pada sistem keuangan di negara berkembang dan lainnya, atau
faktor-faktor lain, dapat menyebabkan volatilitas yang semakin tinggi pada pasar keuangan Indonesia
dan internasional dan menghambat atau memutarbalikkan pertumbuhan perekonomian global dan
perekonomian Indonesia.

Sementara Indonesia telah berkembang secara signifikan sejak krisis ekonomi Asia pada pertengahan
tahun 1997 sampai dengan 2002, tidak ada jaminan bahwa perbaikan kondisi ekonomi dan ketahanan
terhadap perlambatan ekonomi global akan terus berlanjut atau bahwa kondisi ekonomi buruk yang
lalu di Indonesia dan seluruh wilayah Asia Pasifik tidak akan terulang di masa mendatang. Secara
khusus, hilangnya kepercayaan investor terhadap sistem keuangan di pasar berkembang dan pasar
lainnya, atau faktor-faktor lain, dapat menyebabkan volatilitas yang semakin tinggi pada pasar keuangan
internasional dan Indonesia serta menghambat dan memutarbalikkan pertumbuhan perekonomian global
dan perekonomian Indonesia.
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Desentralisasi otoritas pemerintah di seluruh Indonesia dapat mempengaruhi bisnis Perseroan
melalui pengenaan pembatasan lokal, pajak dan retribusi.

Indonesia adalah bangsa yang besar dan beragam meliputi berbagai etnis, bahasa, tradisi dan adat. Selama
masa pemerintahan mantan Presiden Soeharto, pemerintah pusat mengendalikan dan melaksanakan
seluruh pengambilan keputusan otoritas pada hampir semua aspek administrasi nasional dan regional,
termasuk alokasi pendapatan yang dihasilkan dari pungutan sumber daya nasional di berbagai wilayah.
Hal ini berujung kepada permintaan agar pemerintah daerah mendapatkan otoritas lebih besar atas
daerah, khususnya sehubungan dengan pengelolaan sumber daya perekonomian dan keuangan lokal.
Menanggapi permintaan tersebut, Parlemen Indonesia pada tahun 1999 mengesahkan Undang-Undang
No. 22 Tahun 1999 tentang Pemerintahan Daerah (“Undang-Undang No. 22/1999) dan Undang-Undang
No. 25 Tahun 1999 tentang Perimbangan Keuangan Antara Pemerintah Pusat dan Daerah (“Undang-
Undang No. 25/1999”). Undang-Undang No. 22/1999 telah dicabut dan diganti dengan Undang-Undang
No. 32 Tahun 2004 tentang Pemerintahan Daerah (“Undang-Undang No. 32/2004”) sebagaimana diubah
dengan Undang-Undang No. 8 Tahun 2005 tentang Perubahan Pertama Undang-Undang No. 32/2004
dan Undang-Undang No. 12 Tahun 2008 tentang Perubahan Kedua Undang-Undang No. 32/2004
sebagaimana telah dicabut dengan Undang-Undang No. 23 Tahun 2014 tentang Pemerintahan Daerah
sebagaimana diamandemen kemudian oleh Peraturan Pemerintah Pengganti Undang-Undang No. 2
Tahun 2014 tentang Perubahan Undang-Undang No. 23 Tahun 2014 dan Undang-Undang No. 9 Tahun
2015 tentang Perubahan Kedua Undang-Undang No. 23 Tahun 2014. Undang-Undang No. 25/1999 telah
dicabut dan digantikan dengan Undang-Undang No. 33 Tahun 2004 tentang Perimbangan Keuangan
antara Pemerintah Pusat dan Pemerintahan Daerah. Di dalam undang-undang tersebut, pembentukan
otoritas daerah diharapkan agar memberikan wewenang dan tanggung jawab yang lebih kepada daerah
atas penggunaan aset nasional dan untuk menciptakan hubungan keuangan yang seimbang dan adil
antara pemerintah pusat dan daerah. Undang-undang dan peraturan tersebut telah mengubah lingkungan
peraturan untuk perusahaan-perusahaan di Indonesia dengan melakukan desentralisasi peraturan, pajak
dan kekuasaan tertentu lainnya dari pemerintah pusat ke pemerintah daerah, namun sehubungan dengan
kurangnya peraturan pelaksanaan pada wilayah otoritas daerah dan kurangnya personil pemerintahan
dengan pengalaman yang cukup pada sektor yang relevan pada beberapa tingkat pemerintahan, terdapat
ketidakpastian mengenai bagaimana undang-undang dan peraturan daerah harus diterapkan. Selain itu,
preseden atau pedoman mengenai interpretasi dan implementasi atas undang-undang dan peraturan
otoritas daerah masih terbatas.

Namun, dengan dalih otonomi daerah, pemerintah daerah telah menempatkan pembatasan, pajak,
retribusi yang mungkin berbeda dengan pembatasan, pajak dan retribusi yang ditetapkan oleh pemerintah
daerah lainnya dan/atau sebagai tambahan dari pembatasan, pajak dan retribusi yang ditetapkan oleh
pemerintah pusat. Mengingat kantor pusat Perseroan berlokasi di Jakarta, daerah yang terpisah dari
Jawa Barat di mana pembangkit listrik Perseroan berlokasi, bisnis dan kegiatan usaha Perseroan dapat
terpengaruh oleh pembatasan, pajak dan retribusi tambahan atau yang berbeda dengan yang diterapkan
oleh masing-masing pemerintahan daerah yang berlaku. Pada level propinsi, Propinsi Jawa Barat dapat
menerapkan pajak sehubungan dengan utilisasi Perseroan atas Bekasi dan Sungai Tarum Barat.

6.4. Risiko Terkait Investasi pada Saham Perseroan

Kondisi pasar modal Indonesia dapat mempengaruhi harga atau likuiditas atas saham Perseroan;
jumlah saham publik Perseroan yang beredar dapat berkontribusi terhadap kurangnya likuiditas.

Perseroan tidak dapat menjamin bahwa pasar yang likuid akan terbentuk untuk saham Perseroan. Sebagai
tambahan, pasar modal Indonesia kurang likuid dan memiliki standar pelaporan yang berbeda dengan
pasar di Amerika Serikat dan sejumlah negara lainnya. Selain itu, harga di pasar modal Indonesia pada
umumnya cenderung tidak stabil dibandingkan dengan pasar modal lainnya. Di masa lalu, Bursa Efek
Indonesia telah mengalami beberapa permasalahan yang, apabila berlanjut atau terulang kembali,
dapat mempengaruhi harga dan likuiditas saham sejumlah perusahaan di Indonesia, termasuk saham
Perseroan. Permasalahan ini mencakup penghentian perdagangan, aksi mogok dan demonstrasi oleh
broker, keterlambatan penyelesaian, dan pemboman gedung Bursa Efek Jakarta pada September 2000.
Sebagai tambahan, Bursa Efek Indonesia dari waktu ke waktu menerapkan pembatasan atas perdagangan
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efek-efek tertentu, dan pembatasan atas pergerakan harga dan persyaratan marjin. Tingkat pengaturan
dan pengawasan di pasar efek Indonesia dan aktivitas investor, broker dan pihak partisipan pasar
lainnya tidak sama dengan negara-negara tertentu lainnya. Selanjutnya, kemampuan untuk membeli
dan menyelesaikan perdagangan efek di Indonesia dapat mengalami keterlambatan. Sehubungan dengan
hal tersebut, Perseroan tidak dapat menjamin bahwa pemegang saham Perseroan akan dapat menjual
saham yang dimiliki pada harga atau pada waktu tertentu dimana pemegang saham tersebut akan mampu
melakukannya di pasar efek yang lebih likuid dan sebagainya.

Harga saham Perseroan dapat berfluktuasi secara luas

Harga saham Perseroan setelah Penawaran Umum dapat berfluktuasi secara luas, sechubungan dengan

berbagai faktor, seperti:

- prospek atas bisnis dan operasi perseroan;

- perbedaan antara keuangan aktual dan hasil operasi perseroan dengan proyeksi yang diharapkan
oleh investor dan analis;

- perubahan rekomendasi analis atau persepsi atas Perseroan atau indonesia;

- perubahan ekonomi secara umum, sosial, politik atau kondisi pasar di indonesia yang secara umum
mempengaruhi industri pembangkit tenaga listrik di indonesia;

- perubahan harga saham perusahaan asing (terutama perusahaan Asia) di pasar berkembang;

- pengumuman oleh perseroan mengenai akusisi signifikan, aliansi strategis, kerja sama atau divestasi;

- penambahan atau kepergian karyawan kunci;

- keterlibatan dalam litigasi, gugatan, persidangan atau tuduhan atau pernyataan pihak ketiga; dan

- fluktuasi harga pasar saham yang luas.

Harga saham Perseroan mungkin diperdagangkan pada harga yang jauh di bawah Harga Penawaran.

Perubahan atas nilai Rupiah terhadap Dolar AS atau mata uang lainnya yang mungkin terjadi di masa
mendatang dapat mempengaruhi nilai saham dan dividen Perseroan dalam nilai mata uang asing

Harga saham Perseroan didenominasi dalam Rupiah. Fluktuasi nilai tukar Rupiah dengan mata uang
lainnya akan mempengaruhi harga saham Perseroan dalam nilai mata uang asing pada BEI. Fluktuasi
tersebut juga akan mempengaruhi nilai mata uang asing yang diterima saat pembagian dividen kas atau
pembagian lainnya yang dibayarkan dengan mata uang Rupiah oleh Perseroan, dan nilai Rupiah yang
diterima dari penjualan saham Perseroan.

Penjualan saham Perseroan di masa mendatang dapat mempengaruhi harga pasar Perseroan

Penj