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Pemerintah akan menerapkan sanksi finansial bagi perusahaan pertambangan yang telah mendapatkan rekomendasi ekspor bijih mine
memenuhi target pembangunan smelter.Hal tersebut dituangkan ke dalam Peraturan Menteri (Permen) ESDM No. 25 tahun 2018 tentang pengusahaan 
pertambangan mineral dan batu bara. Evaluasi pembangunan smelter dilaksanakan setiap enam bulan sekali dan minimal pencapaian
smelter adalah 90% dari target per periode tersebut. Jika hal tersebut tidak dapat dipenuhi, maka perusahaan pertambangan akan dikenakan san
finansial berupa denda 20% dari nilai kumulatif penjualan mineral ke luar negeri. Selain denda, sanksi yang berupa pencabutan
tetap diberlakukan. Jika perusahaan pertambangan mineral tidak melakukan pembayaran denda dan tetap tidak menunjukkan niat untuk memb
smelter, maka sanksi dilanjutkan menjadi penghentian sementara ataupun pencabutan izin usaha 
Beberapa perusahaan belum menunjukkan perkembangan pembangunan smelter meskipun sudah mendapatkan rekomendasi ekspor bijih mi
kementerian ESDM per Maret 2018 menunjukkan beberapa contoh perusahaan yang bel
perusahaan tersebut antara lain  PT. Ceria Nugraha Indotama yang progresnya masih 0,5% hingga Maret 2018. Selain itu ada PT. Fajar Bakti Lintas Nusantara 
dan PT. Geoba Multi Mineral yang sejak Desember 2017 hingga saat ini progres pembagunan smelternya masih 0%. Padahal kedua perusahaan tersebut 
telah mendapatkan rekomendasi ekspor 4 juta ton dan 1,89 juta ton. Bahkan, PT. Fajar Bakti Lintas Nusantara telah terealisasi
ton hingga Maret 2018.  
Hingga tahun 2017, smelter yang telah beroperasi di Indonesia sebanyak 15 smelter. 
pemurnian untuk nikel dan 2 smelter untuk pemurnian bauksit. Total input yang di butuhkan untuk 13 smelte
kapasitas penuh adalah sebesar 33,8 juta ton bijih nikel. Dari 33,8 juta ton bijih nikel, sebagian besar digunakan untuk smel
Iron (NPI) yakni sebesar 10,6 juta ton. Setelah itu, smelt
digunakan untuk input smelter yang menghasilkan nickel matte yakni sebesar 8 juta ton. Sedangkan untuk 2 smelter bauksit, tot
butuhkan adalah sebesar 4,4 juta ton per tahun. Sebesar 3,6 juta ton di gunakan untuk menghasilkan Smelter Grade Alumina (SGA) dan 8
digunakan untuk menghasilkan Chemical Grade Alumina

Ke depan, dengan adanya aturan ini kami perkirakan ekspor 
hanya ingin memanfaatkan peluang untuk dapat mengekspor bijih mineral dalam bentuk mentah tanpa niat untuk membangun smelter 
akan terseleksi dengan adanya aturan ini. Volume ekspor bijih mineral yang sebelumnya berpotensi besar akibat adanya perusahaan 
tentu akan menurun dengan dicabutnya izin ekspor dari perusahaan 
 

For further information please contact: Bank Mandiri Head Office, Office of Chief Economist, 

Kav 36-38, Jakarta 12190, Indonesia. Phone: (62

Key Indicators 

 

Economic Update – Sanksi Finansial 
Smelter 

Market 

Perception 
14-May-18 1 Week ago 

Indonesia CDS 5Y 112.82  122.38  

Indonesia CDS10Y 190.54  203.74  

VIX Index 12.93 14.75 

Forex 
Last 

Price 
Daily Changes 

USD/IDR 13,970 ((��))  0.09%

EUR/USD 1.1927 ((��))  -0.13%

GBP/USD 1.3556 ((��))  0.10%

USD/JPY 109.66 ((��))  0.25%

AUD/USD 0.7526 ((��))  -0.23%

USD/SGD 1.3359 ((��))  -0.04%

USD/HKD 7.850 --  0.00%

Money Market 

Rates 

Ask  

Price (%) 
Daily Changes 

JIBOR - 0/N 4.1 ((��))  -0.01

JIBOR - 3M 6.2 --  0.00

JIBOR - 6M 6.2 --  0.00

LIBOR 3M 2.3 --  0.00

LIBOR 6M 2.5 ((��))  -1.00

Interest Rate 

BI 7-D Repo Rate 4.25% Fed Rate-US 

JIBOR USD 1.92% ECB Rate  

US Treasury 5Y 2.86% US Treasury 10Y 

Global Economic Agenda 

 Indicator 
Consens

us 
Previous

US Housing Starts 1310K 1319K

US 
Industrial 

Production MoM 
0.6% 0.5%
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Pemerintah akan menerapkan sanksi finansial bagi perusahaan pertambangan yang telah mendapatkan rekomendasi ekspor bijih mine
Hal tersebut dituangkan ke dalam Peraturan Menteri (Permen) ESDM No. 25 tahun 2018 tentang pengusahaan 

pertambangan mineral dan batu bara. Evaluasi pembangunan smelter dilaksanakan setiap enam bulan sekali dan minimal pencapaian
90% dari target per periode tersebut. Jika hal tersebut tidak dapat dipenuhi, maka perusahaan pertambangan akan dikenakan san

finansial berupa denda 20% dari nilai kumulatif penjualan mineral ke luar negeri. Selain denda, sanksi yang berupa pencabutan
berlakukan. Jika perusahaan pertambangan mineral tidak melakukan pembayaran denda dan tetap tidak menunjukkan niat untuk memb

smelter, maka sanksi dilanjutkan menjadi penghentian sementara ataupun pencabutan izin usaha pertambangan dari perusahaan tersebut. 
Beberapa perusahaan belum menunjukkan perkembangan pembangunan smelter meskipun sudah mendapatkan rekomendasi ekspor bijih mi
kementerian ESDM per Maret 2018 menunjukkan beberapa contoh perusahaan yang belum menunjukkan perkembangan pembangunan smelter. Beberapa 

PT. Ceria Nugraha Indotama yang progresnya masih 0,5% hingga Maret 2018. Selain itu ada PT. Fajar Bakti Lintas Nusantara 
er 2017 hingga saat ini progres pembagunan smelternya masih 0%. Padahal kedua perusahaan tersebut 

telah mendapatkan rekomendasi ekspor 4 juta ton dan 1,89 juta ton. Bahkan, PT. Fajar Bakti Lintas Nusantara telah terealisasi

Hingga tahun 2017, smelter yang telah beroperasi di Indonesia sebanyak 15 smelter. Dari 15 smelter tersebut, 13 
pemurnian untuk nikel dan 2 smelter untuk pemurnian bauksit. Total input yang di butuhkan untuk 13 smelte
kapasitas penuh adalah sebesar 33,8 juta ton bijih nikel. Dari 33,8 juta ton bijih nikel, sebagian besar digunakan untuk smel
Iron (NPI) yakni sebesar 10,6 juta ton. Setelah itu, smelter yang menghasilkan Feronikel menggunakan input bijih nikel sebanyak 10,4 juta ton. Sisanya 
digunakan untuk input smelter yang menghasilkan nickel matte yakni sebesar 8 juta ton. Sedangkan untuk 2 smelter bauksit, tot

n adalah sebesar 4,4 juta ton per tahun. Sebesar 3,6 juta ton di gunakan untuk menghasilkan Smelter Grade Alumina (SGA) dan 8
Chemical Grade Alumina (CGA).   

Ke depan, dengan adanya aturan ini kami perkirakan ekspor bijih mineral Indonesia cenderung akan tertahan. 
hanya ingin memanfaatkan peluang untuk dapat mengekspor bijih mineral dalam bentuk mentah tanpa niat untuk membangun smelter 

aturan ini. Volume ekspor bijih mineral yang sebelumnya berpotensi besar akibat adanya perusahaan 
cabutnya izin ekspor dari perusahaan – perusahaan tersebut. (ah) 

Bank Mandiri Head Office, Office of Chief Economist, Plaza Mandiri 18

. Phone: (62-21) 524-5272/5557/5516. Fax: (62-21) 521-0430. Email address: 

 

Commodity Prices 
Last Price 

(USD)  

Crude Oil (ICE Brent) 78.2/bbl 

Gold (Composite) 1,313.5/Oz 

Coal (Newcastle) 102.5/ton 

Nickel (LME) 14,500.0/ton 

Copper (LME) 6,885.0/ton 

CPO (Malaysia FOB) 599.9/ton 

Tin (LME) 20,950.0/ton 

Rubber (TOCOM) 1.6/kg 

Cocoa (ICE US) 2,775.0/ton 

Indonesia Benchmark Govt Bond

Series Maturity 
Coupon 

(%) 

FR0061 May-22 7.00 

FR0059 May-27 7.00 

FR0074 Aug-32 7.50 

FR0072 May-36 8.25 

Indonesia Govt Global Bond

Series Maturity 
Coupon 

(%) 

ROI 5 Y Mar-20 5.88 

ROI 10 Y Jan-24 5.88 

 

Note. Market data per jam 08.00 pagi 

 

Menteri Keuangan: Pemerintah akan terus menjaga kepercayaan investor dari 

dampak aksi teror bom yang terjadi di Surabaya agar momen

pertumbuhan ekonomi Indonesia tidak terganggu.

2018) 

Sanksi Finansial bagi Perusahaan Pertambangan Mineral yang Tidak Membangun 

 

 2017 

85.25 

153.94 

11.04 

 Ytd 

0.09% 2.96% 

0.13% -0.65% 

0.10% 0.32% 

0.25% -2.69% 

0.23% -3.62% 

0.04% -0.01% 

0.00% 0.46% 

 Ytd 

0.01 15.85 

0.00 67.77 

0.00 44.78 

0.00 64.82 

1.00 67.79 

1.75% 

0.00% 

 3.00% 

Previous Date 

1319K 16-May 

0.5% 16-May 

Pemerintah akan menerapkan sanksi finansial bagi perusahaan pertambangan yang telah mendapatkan rekomendasi ekspor bijih mineral namun tidak 
Hal tersebut dituangkan ke dalam Peraturan Menteri (Permen) ESDM No. 25 tahun 2018 tentang pengusahaan 

pertambangan mineral dan batu bara. Evaluasi pembangunan smelter dilaksanakan setiap enam bulan sekali dan minimal pencapaian pembangunan 
90% dari target per periode tersebut. Jika hal tersebut tidak dapat dipenuhi, maka perusahaan pertambangan akan dikenakan sanksi 

finansial berupa denda 20% dari nilai kumulatif penjualan mineral ke luar negeri. Selain denda, sanksi yang berupa pencabutan rekomendasi ekspor juga 
berlakukan. Jika perusahaan pertambangan mineral tidak melakukan pembayaran denda dan tetap tidak menunjukkan niat untuk membangun 

pertambangan dari perusahaan tersebut.  
Beberapa perusahaan belum menunjukkan perkembangan pembangunan smelter meskipun sudah mendapatkan rekomendasi ekspor bijih mineral. Data 

um menunjukkan perkembangan pembangunan smelter. Beberapa 
PT. Ceria Nugraha Indotama yang progresnya masih 0,5% hingga Maret 2018. Selain itu ada PT. Fajar Bakti Lintas Nusantara 

er 2017 hingga saat ini progres pembagunan smelternya masih 0%. Padahal kedua perusahaan tersebut 
telah mendapatkan rekomendasi ekspor 4 juta ton dan 1,89 juta ton. Bahkan, PT. Fajar Bakti Lintas Nusantara telah terealisasi ekspornya sebesar 933,7 ribu 

tersebut, 13 diantaranya merupakan smelter 
pemurnian untuk nikel dan 2 smelter untuk pemurnian bauksit. Total input yang di butuhkan untuk 13 smelter nikel tersebut jika beroperasi dengan 
kapasitas penuh adalah sebesar 33,8 juta ton bijih nikel. Dari 33,8 juta ton bijih nikel, sebagian besar digunakan untuk smelter yang menghasilkan Nickel Pig 

er yang menghasilkan Feronikel menggunakan input bijih nikel sebanyak 10,4 juta ton. Sisanya 
digunakan untuk input smelter yang menghasilkan nickel matte yakni sebesar 8 juta ton. Sedangkan untuk 2 smelter bauksit, total input bijih bauksit yang di 

n adalah sebesar 4,4 juta ton per tahun. Sebesar 3,6 juta ton di gunakan untuk menghasilkan Smelter Grade Alumina (SGA) dan 850 ribu ton 

bijih mineral Indonesia cenderung akan tertahan. Para perusahaan pertambangan yang 
hanya ingin memanfaatkan peluang untuk dapat mengekspor bijih mineral dalam bentuk mentah tanpa niat untuk membangun smelter ke depannya tentu 

aturan ini. Volume ekspor bijih mineral yang sebelumnya berpotensi besar akibat adanya perusahaan – perusahaan tersebut 

Plaza Mandiri 18
th

 Floor, Jl. Jend Gatot Subroto 

0430. Email address: oce@bankmandiri.co.id 

Daily Changes Ytd  

((��))  1.44% 16.99% 

((��))  -0.36% 0.80% 

((��))  0.74% 1.69% 

((��))  3.17% 13.64% 

((��))  -0.82% -5.00% 

((��))  1.50% -0.31% 

((��))  -0.12% 4.62% 

((��))  -0.25% -10.39% 

((��))  -0.93% 46.67% 

Indonesia Benchmark Govt Bond 

Yield 

(%) 

Daily Chg 

(bps) 

Ytd 

(bps) 

6.76 -1.70 85.00 

7.18 -3.20 88.60 

7.61 -0.20 71.20 

7.74 -1.00 62.80 

Govt Global Bond 

Yield 

(%) 

Daily Chg 

(bps) 

Ytd 

(bps) 

3.28 -0.70 93.20 

4.22 0.20 91.10 

Pemerintah akan terus menjaga kepercayaan investor dari 

dampak aksi teror bom yang terjadi di Surabaya agar momentum 

pertumbuhan ekonomi Indonesia tidak terganggu. (Bisnis Indonesia, 15 Mei 

bagi Perusahaan Pertambangan Mineral yang Tidak Membangun 
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Pasar saham Wall Street (5/14) ditutup menguat karena pernyataan Presiden Trump yang akan membuka peluang investasi di China. 

menguat sebesar 0,3% ke posisi 24.899,4 (0,7% ytd)

ditutup melemah, dimana FT 100 Inggris dan DAX Jerman

Japan menguat sebesar 0,5% sedangkan Strait Times Singapura 

IHSG ditutup (5/14) melemah karena investor melakukan aksi 

prediksi IHSG masih akan kembali menguat dengan dorongan rilisnya suku bunga acuan Bank Indonesia. 

menjadi 5.947,2 (-0,8% mtd atau -6,4% ytd). Saham-saham yang 

3.540, Bank Danamon (-2,8%) ke posisi 6.000 dan Gudang Garam (

atau terjadi net outflow sebesar IDR37,8 triliun sejak perdagangan awal tahun. Sementara itu di pasar SBN, imbal hasil SBN bertenor 10 tahun 

ke posisi 7,09%. Sepanjang tahun 2018 data kepemilikan asing terjadi 

Nilai tukar Rupiah melemah tipis pada akhir perdagangan 

diperdagangkan pada kisaran 13.950–13.993. Secara teknikal, hari ini IHSG 

diprediksi menguat pada perdagangan hari ini pada interval IDR 

 

 

Financial Market Review 

 d 

News Highlights  

 

CCuurrrreennccyy//  

IInnddeexx//  

CCoommmmooddiittyy  

SSttaattuuss  
CCuurrrreenntt  

PPrriiccee  
SS--22  

USD/IDR Buy 13970 13900 

EUR/USD Sell 1.1927 1.1912

GBP/USD Sell 1.3556 1.3539

USD/CHF Buy 1.0006 0.9979

USD/JPY Buy 109.65 109.58

USD/SGD Buy 1.3359 1.3338

AUD/USD Sell 0.7526 0.7515

IHSG Buy 5947 5822 

OIL  Buy 70.96 70.55 

GOLD  Sell 1314 1312 

 

• Kinerja industri kimia pada kuartal I-2018 menurun. 

kinerja industri kimia, pertumbuhan sektor IKTA melambat dari 1

bahan baku untuk industri kimia. Saat ini 90% kebutuhan bahan baku 

dan pelemahan nilai tukar rupiah juga menekan kinerja indutri k

• Kenaikan permintaan industri makanan dan minuman 

hari raya. Ketua Asosiasi Industri Minuman Ringan (ASRIM) menjelaskan ba

sepanjang Ramadhan tahun ini dapat menyumbang 30% 

produsen makanan dan minuman akan meningkatkan kapasitas produksi. 

• PT Elnusa Tbk (ELSA) optimis kinerja penjualan akan meningkat 

optimisme berdasarkan pada selesainya proyek ELSA 

selesai pada Juni 2019. Proyek ELSA tersebut diprediksi dapat menyumbang 20% 

pendapatan ELSA pada kuartal I-2018 sebesar IDR1,45 triliun atau meningkat 50,14% (yoy). (Kontan, 15 Mei 2018)

Disclaimer: This document is for information purposes only. The information and opinion in this document has been obtained from sources b

guarantee is given regarding its accuracy or completeness and it should not be relied upon as such. All opinion expressed here may not nec

employees within Bank Mandiri and its group and are subject to change without notice. No part of this doc

written permission of Bank Mandiri.     
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menguat karena pernyataan Presiden Trump yang akan membuka peluang investasi di China. 

% ytd) dan S&P 500 ditutup menguat sebesar 0,1% ke posisi 2.730,1

DAX Jerman melemah masing-masing sebesar 0,2%. Pasar saham Asia (

Strait Times Singapura melemah sebesar 0,2%.  

melemah karena investor melakukan aksi profit taking setelah sempat kembali ke zona h

prediksi IHSG masih akan kembali menguat dengan dorongan rilisnya suku bunga acuan Bank Indonesia. IHSG pada 

saham yang menghambat laju IHSG ke arah positif antara lain Telekomunikasi Indonesia (

Gudang Garam (-1,1%) ke posisi 69.450. Investor asing mencatatkan aksi jual bersih sebesar IDR

triliun sejak perdagangan awal tahun. Sementara itu di pasar SBN, imbal hasil SBN bertenor 10 tahun 

%. Sepanjang tahun 2018 data kepemilikan asing terjadi net inflow sebesar IDR0,6 triliun.    

pada akhir perdagangan kemarin (5/14). Rupiah melemah sebesar 0,1% ke posisi IDR 

Secara teknikal, hari ini IHSG kemungkinan akan bergerak di kisaran

pada interval IDR 13.936-13.995.  

SS--11  RR--11  RR--22  

 13936 13995 14015 
Tren MACD berada di atas tren signal, MACD di area (+), 

DMI- < DMI+ dan tren ADX berpotensi naik

 1.1924 1.1944 1.1952 
Tren MACD berada di bawah tren signal, MACD di area (

), DMI- > DMI+ dan tren ADX berpotensi turun

 1.3554 1.3580 1.3591 
Indikator ROC < 1 menembus zero line ke bawah, MACD 

berada di area (

 0.9991 1.0015 1.0027 
Indikator ROC > 1 menembus zero line ke atas dan tren 

MACD berada di atas tren signal

 109.66 109.81 109.88 
Tren MACD berada di atas tren signal, MACD di area (+), 

DMI- < DMI+ dan tren ADX 

 1.3345 1.3364 1.3376 
Indikator MACD berada di area (+), tren MACD bergerak 

di atas tren signal dan indikator stokastik %K > %D

 0.7524 0.7538 0.7543 
Tren MACD berada di bawah tren 

), DMI- > DMI+ dan tren ADX berpotensi turun

 5885 5978 6010 
Indikator MACD berada di area (+), tren MACD bergerak 

di atas tren signal dan indikator stokastik %K > %D

 70.75 71.17 71.39 
Tren MACD berada di atas tren signal, MACD di area (+), 

DMI- < DMI+ dan tren ADX berpotensi naik

 1313 1315 1326 
Tren MACD berada di bawah tren signal, MACD di area (

), DMI- > DMI+ dan tren ADX berpotensi turun

2018 menurun. Direktur Jenderal Industri kimia, tekstil dan aneka (IKTA) 

kinerja industri kimia, pertumbuhan sektor IKTA melambat dari 1% – 2%  menjadi 5%-6%. Penurunan kinerja IKTA disebabkan oleh tingginya impor 

kebutuhan bahan baku industri petrokimia berasal dari impor. Selain itu, kenaikan  harga minyak dunia 

dan pelemahan nilai tukar rupiah juga menekan kinerja indutri kimia nasional. (Investor Daily, 15 Mei 2018) 

ermintaan industri makanan dan minuman diprediksi akan terjadi pada akhir Mei 2018 seiring dengan pembayaran gaji dan tunjangan 

Ringan (ASRIM) menjelaskan bahwa dengan momentum Lebaran tahun ini, ASRIM menargetkan 

sepanjang Ramadhan tahun ini dapat menyumbang 30% - 40% dari total target penjualan di tahun ini. Untuk mengantisipasi kenaikan 

eningkatkan kapasitas produksi. (Investor Daily, 15 Mei 2018) 

penjualan akan meningkat pada kuartal II-2018. Head of Corporate Communication ELSA menjelaskan bahwa 

berdasarkan pada selesainya proyek ELSA di Papua Barat yang lebih cepat dari perkiraan perusahaan

Proyek ELSA tersebut diprediksi dapat menyumbang 20% - 30% perolehan pendapatan ELSA pada tahun ini. 

2018 sebesar IDR1,45 triliun atau meningkat 50,14% (yoy). (Kontan, 15 Mei 2018)

This document is for information purposes only. The information and opinion in this document has been obtained from sources b

given regarding its accuracy or completeness and it should not be relied upon as such. All opinion expressed here may not nec

employees within Bank Mandiri and its group and are subject to change without notice. No part of this document may be reproduced in any manner without 

menguat karena pernyataan Presiden Trump yang akan membuka peluang investasi di China. Indeks Dow Jones 

2.730,1 (2,1% Ytd). Pasar saham Eropa (5/14) 

Pasar saham Asia (5/14) ditutup bervariasi dimana Nikkei 

zona hijau pada penutupan sebelumnya. Kami 

pada (5/14) ditutup melemah sebesar 0,2% 

Telekomunikasi Indonesia (-2,5%) ke posisi 

Investor asing mencatatkan aksi jual bersih sebesar IDR208 miliar 

triliun sejak perdagangan awal tahun. Sementara itu di pasar SBN, imbal hasil SBN bertenor 10 tahun turun 5,6 bps 

% ke posisi IDR 13.970 (depresiasi 3% ytd) dan 

kemungkinan akan bergerak di kisaran 5.885-5.978 dan Rupiah terhadap USD 

AAnnaalliissaa  

Tren MACD berada di atas tren signal, MACD di area (+), 

< DMI+ dan tren ADX berpotensi naik 

Tren MACD berada di bawah tren signal, MACD di area (-

> DMI+ dan tren ADX berpotensi turun 

Indikator ROC < 1 menembus zero line ke bawah, MACD 

berada di area (-) dan tren ADX turun 

Indikator ROC > 1 menembus zero line ke atas dan tren 

MACD berada di atas tren signal 

Tren MACD berada di atas tren signal, MACD di area (+), 

< DMI+ dan tren ADX berpotensi naik 

Indikator MACD berada di area (+), tren MACD bergerak 

di atas tren signal dan indikator stokastik %K > %D 

Tren MACD berada di bawah tren signal, MACD di area (-

> DMI+ dan tren ADX berpotensi turun 

Indikator MACD berada di area (+), tren MACD bergerak 

di atas tren signal dan indikator stokastik %K > %D 

MACD berada di atas tren signal, MACD di area (+), 

< DMI+ dan tren ADX berpotensi naik 

Tren MACD berada di bawah tren signal, MACD di area (-

> DMI+ dan tren ADX berpotensi turun 

(IKTA) menjelaskan bahwa akibat turunnya 

IKTA disebabkan oleh tingginya impor 

. Selain itu, kenaikan  harga minyak dunia 

diprediksi akan terjadi pada akhir Mei 2018 seiring dengan pembayaran gaji dan tunjangan 

hwa dengan momentum Lebaran tahun ini, ASRIM menargetkan penjualan 

40% dari total target penjualan di tahun ini. Untuk mengantisipasi kenaikan permintaan, para 

Head of Corporate Communication ELSA menjelaskan bahwa 

di Papua Barat yang lebih cepat dari perkiraan perusahaan yang sebelumnya proyek tersebut 

30% perolehan pendapatan ELSA pada tahun ini. Sementara itu, 

2018 sebesar IDR1,45 triliun atau meningkat 50,14% (yoy). (Kontan, 15 Mei 2018) 

This document is for information purposes only. The information and opinion in this document has been obtained from sources believed reliable, but no 

given regarding its accuracy or completeness and it should not be relied upon as such. All opinion expressed here may not necessarily be shared by all 

ument may be reproduced in any manner without 


