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LAPORAN DEWAN KOMISARIS
BOARD OF COMMISSIONERS’ REPORT

Masyarakat Indonesia memasuki tahun 2015 
dengan optimisme tinggi. Pemerintahan 
Presiden Joko Widodo yang dibentuk pada 
Oktober 2014 mentargetkan pertumbuhan 
ekonomi tahun 2015 sebesar 7%. Pemerintahan 
baru menghadirkan sentimen positif 
pada investor dan pelaku usaha terhadap 
perekonomian nasional.

Sayangnya, perubahan di lingkungan eksternal 
kurang mendukung peningkatan pertumbuhan 
ekonomi di dalam negeri. Penurunan harga 
komoditas unggulan ekspor seperti Minyak 
Sawit dan Karet, menyebabkan pertumbuhan 
ekspor terhambat. Kondisi ini semakin buruk 
dengan adanya kebijakan hambatan ekspor 
bahan mentah hasil tambang, seperti bauksit, 
batubara, bijih besi dan lain-lain. Sementara 
itu, ekspor produk manufaktur juga terhambat 
karena pelemahan pertumbuhan ekonomi di 
negara-negara tujuan ekspor.

Di sektor keuangan, transaksi investasi 
portfolio dan nilai tukar Rupiah sangat 
dipengaruhi oleh ketidakpastian kebijakan 
Bank Sentral Amerika Serikat. Ekspektasi 
peningkatan suku bunga the Fed menyebabkan 
�G�H�À�V�L�W�� �S�D�G�D�� �Q�H�U�D�F�D�� �L�Q�Y�H�V�W�D�V�L�� �S�R�U�W�S�L�O�L�R�� �G�D�Q��
mendorong penurunan nilai tukar Rupiah, 
khususnya terhadap US Dollar.

Untungnya, harga-harga komoditas, termasuk 
komoditas pangan di pasar internasional pada 
tahun 2015 mengalami penurunan. Karenanya, 
harga pangan di dalam negeri relatif stabil 
walaupun ketergantungan pada impor bahan 
pangan relatif besar. Perkembangan harga 
pangan tersebut berpengaruh besar pada 
�W�L�Q�J�N�D�W�� �N�H�Q�D�L�N�D�Q�� �K�D�U�J�D�� �X�P�X�P�� ���L�Q�Á�D�V�L���� �G�L��
dalam negeri. Kendati mengalami kerugian, 
�Q�D�P�X�Q�� �V�H�F�D�U�D�� �N�H�V�H�O�X�U�X�K�D�Q�� �N�L�Q�H�U�M�D�� �3�H�U�V�H�U�R�D�Q��
�G�L�Q�L�O�D�L���F�X�N�X�S���E�D�L�N���G�D�Q���V�W�D�E�L�O�����G�L���W�D�K�X�Q������������

EKONOMI INDONESIA 2015
Perekonomian Indonesia tumbuh 4,79% pada 
tahun 2015, lebih rendah 23 basis point 

�7�K�H�� �,�Q�G�R�Q�H�V�L�D�Q�� �V�R�F�L�H�W�\�� �K�D�V�� �H�Q�W�H�U�H�G�� �W�K�H�� �\�H�D�U��
of 2015 with great optimism. The Government 
Administration under President Joko Widodo 
�Z�K�L�F�K���Z�D�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���L�Q���2�F�W�R�E�H�U�������������W�D�U�J�H�W�H�G��
�D�Q�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K�� �R�I�� ������ �L�Q�� ������������ �7�K�H�� �Q�H�Z��
Government expressed positive sentiment 
�L�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�� �D�Q�G�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �D�F�W�R�U�V�� �W�R�Z�D�U�G�V�� �W�K�H��
�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�F�R�Q�R�P�\������

�8�Q�I�R�U�W�X�Q�D�W�H�O�\���� �W�K�H�� �F�K�D�Q�J�H�� �L�Q�� �H�[�W�H�U�Q�D�O��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���G�L�G���Q�R�W���T�X�L�W�H���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H���G�R�P�H�V�W�L�F��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K���� �7�K�H�� �G�H�F�O�L�Q�H��
�L�Q�� �W�K�H�� �S�U�L�F�H�� �R�I�� �H�[�S�R�U�W�� �S�U�L�R�U�L�W�\�� �F�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V��
�V�X�F�K�� �D�V�� �3�D�O�P�� �2�L�O�� �� �D�Q�G�� �5�X�E�E�H�U���� �K�D�V�� �U�H�V�X�O�W�H�G�� �L�Q��
�H�[�S�R�U�W�� �J�U�R�Z�W�K�� �E�H�L�Q�J�� �L�Q�K�L�E�L�W�H�G���� �7�K�L�V�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q��
�Z�R�U�V�H�Q�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���S�R�O�L�F�\���R�Q���H�[�S�R�U�W���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q��
�I�R�U�� �U�D�Z�� �P�D�W�H�U�L�D�O�V�� �R�I�� �P�L�Q�L�Q�J�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �V�X�F�K�� �D�V��
�E�D�X�[�L�W�H�����F�R�D�O�����L�U�R�Q���R�U�H���D�Q�G���R�W�K�H�U�V�������0�H�D�Q�Z�K�L�O�H����
�W�K�H�� �H�[�S�R�U�W�� �I�R�U�� �P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �Z�D�V��
�D�O�V�R���L�Q�K�L�E�L�W�H�G���G�X�H���W�R���W�K�H���Z�H�D�N�H�Q�L�Q�J���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���R�I���H�[�S�R�U�W���G�H�V�W�L�Q�D�W�L�R�Q�V��

�,�Q�� �W�K�H�� �À�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�H�F�W�R�U���� �S�R�U�W�I�R�O�L�R�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �U�X�S�L�D�K�� �H�[�F�K�D�Q�J�H�� �U�D�W�H�� �Z�H�U�H��
�V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W�O�\�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\�� �L�Q��
�W�K�H�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �R�I�� �&�H�Q�W�U�D�O�� �%�D�Q�N�� �R�I�� �W�K�H�� �8�Q�L�W�H�G��
�6�W�D�W�H�V���� �(�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �D�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �R�I�� �W�K�H��
�)�H�G�·�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���K�D�G���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D���G�H�À�F�L�W�����L�Q���W�K�H��
�S�R�U�W�I�R�O�L�R�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �E�D�O�D�Q�F�H�� �D�Q�G�� �O�H�G�� �W�R�� �W�K�H��
�Z�H�D�N�H�Q�L�Q�J�� �R�I�� �5�X�S�L�D�K�� �F�X�U�U�H�Q�F�\���� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\��
against  US Dollar.

�)�R�U�W�X�Q�D�W�H�O�\���� �F�R�P�P�R�G�L�W�\���S�U�L�F�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���I�R�R�G��
�F�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �P�D�U�N�H�W�� �L�Q��
���������� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �D�� �G�H�F�O�L�Q�H���� �� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �W�K�H��
�G�R�P�H�V�W�L�F�� �I�R�R�G�� �S�U�L�F�H�� �� �Z�D�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �V�W�D�E�O�H��
�G�H�V�S�L�W�H�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �K�L�J�K�� �G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�\�� �R�Q��
�L�P�S�R�U�W�H�G���I�R�R�G���F�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V�����7�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�L�Q���W�K�H���I�R�R�G���S�U�L�F�H���K�D�V���J�L�Y�H�Q���D���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W���L�Q�Á�X�H�Q�F�H��
�W�R�� �W�K�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �S�U�L�F�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� ���L�Q�Á�D�W�L�R�Q����
�G�R�P�H�V�W�L�F�D�O�O�\���� �'�H�V�S�L�W�H�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�Q�J�� �O�R�V�V�H�V����
�W�K�H�� �R�Y�H�U�D�O�O�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\�� �Z�D�V��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�R���E�H���T�X�L�W�H���G�H�F�H�Q�W���D�Q�G���V�W�D�E�O�H���L�Q���W�K�H��
year of 2015. 
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�G�D�U�L�� �S�H�U�W�X�P�E�X�K�D�Q�� �S�D�G�D�� �W�D�K�X�Q�� ���������� ������������������
Penurunan pertumbuhan pada tahun 2015 
�P�H�Q�M�D�G�L�� �U�D�Q�J�N�D�L�D�Q�� �G�D�U�L�� �N�H�F�H�Q�G�H�U�X�Q�J�D�Q��
�V�H�O�D�P�D�� ���� ���O�L�P�D���� �W�D�K�X�Q�� �W�H�U�D�N�K�L�U���� �3�H�Q�X�U�X�Q�D�Q��
pertumbuhan ekonomi juga dialami oleh 
negara-negara lain di kawasan ASEAN. 
Pertumbuhan ekonomi Malaysia, Philipina, 
Singapura dan Thailand pada tahun 2015 juga 
menurun dibandingkan dengan pertumbuhan 
pada tahun 2014.

Seperti pada tahun-tahun sebelumnya, 
pertumbuhan ekonomi tahun 2015 terutama 
didorong oleh pertumbuhan konsumsi rumah 
�W�D�Q�J�J�D�����3�H�Q�J�H�O�X�D�U�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�D�V�L���E�H�U�S�H�U�D�Q���F�X�N�X�S��
penting dalam mendorong pertumbuhan, 34% 
�S�H�U�W�X�P�E�X�K�D�Q���3�U�R�G�X�N���'�R�P�H�V�W�L�N���%�U�X�W�R�����´�3�'�%�µ����
2015 berasal dari pertumbuhan investasi 
swasta. Sayangnya, sampai dengan kuartal 
ketiga 2015, laju pertumbuhan investasi 
mengalami penurunan, baik investasi domestik 
maupun asing. Beberapa komponen investasi 
malah mengalami pertumbuhan negatif, 
seperti pembelian mesin dan alat transportasi.

Perkembangan kurang menggembirakan 
juga terjadi di pasar modal, di mana indeks 
harga saham mengalami penurunan sebesar 
12,1% selama tahun 2015. Penurunan terjadi 
sebagian karena peningkatan arus keluar 
modal asing dari pasar saham domestik. 
Perkembangan tersebut, telah pula menjadi 
salah satu penyebab penurunan nilai tukar 
Rupiah. Selama tahun 2015, nilar Rupiah 
mengalami depresiasi sebesar 10,2 %.

Penurunan nilai tukar Rupiah seyogyanya 
meningkatkan daya saing produk ekspor dan 
mengurangi permintaan terhadap barang 
impor. Akan tetapi, penurunan permintaan 
dan harga komoditas di pasar global dan 
peningkatan persaingan pasar produk 
manufaktur, menyebabkan ekspor nasional 
mengalami penurunan. Total ekspor turun 
sebesar 14,7% dari USD 176,3 milyar pada 
2014 menjadi USD 150,4 milyar pada 2015. 
Untungnya, impor menurun dari USD 178,2 
milyar pada 2014 menjadi USD 142,7 milyar. 
Karena penurunan impor lebih besar dari 
�S�H�Q�X�U�X�Q�D�Q�� �H�N�V�S�R�U���� �Q�H�U�D�F�D�� �S�H�U�G�D�J�D�Q�J�D�Q��
mengalami surplus sebesar USD 7,6 milyar.

INDONESIAN ECONOMY IN 2015
�,�Q�G�R�Q�H�V�L�D�Q���H�F�R�Q�R�P�\���J�U�H�Z���������������L�Q���������������������E�D�V�L�V��
�S�R�L�Q�W�V���O�R�Z�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���J�U�R�Z�W�K���L�Q������������������������������
�7�K�H�� �U�H�G�X�F�H�G�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�Q�� ���������� �E�H�F�D�P�H�� �D�� �W�U�H�Q�G��
�V�H�U�L�H�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�D�V�W���������À�Y�H�����\�H�D�U�V�����7�K�H���G�H�F�O�L�Q�H��
�R�I�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K�� �Z�D�V�� �D�O�V�R�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �E�\��
�W�K�H�� �R�W�K�H�U�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H���$�6�(�$�1�� �U�H�J�L�R�Q���� �7�K�H��
�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�Q�� �0�D�O�D�\�V�L�D���� �3�K�L�O�L�S�S�L�Q�H�V����
�6�L�Q�J�D�S�R�U�H�� �D�Q�G�� �7�K�D�L�O�D�Q�G�� �L�Q�� ���������� �D�O�V�R�� �G�H�F�O�L�Q�H�G��
�F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���J�U�R�Z�W�K���L�Q��������������

�/�L�N�H�� �S�U�H�Y�L�R�X�V�� �\�H�D�U�V���� �W�K�H�� ���������� �H�F�R�Q�R�P�L�F��
�J�U�R�Z�W�K�� �Z�D�V�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\�� �G�U�L�Y�H�Q�� �E�\�� �W�K�H�� �J�U�R�Z�W�K��
�R�I�� �K�R�X�V�H�K�R�O�G�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���� �,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���S�O�D�\�H�G���D���T�X�L�W�H���V�L�J�Q�L�À�F�L�D�Q�W���U�R�O�H���L�Q��
driving the growth, 34% growth of the 2015 Gross 
�'�R�P�H�V�W�L�F�� �3�U�R�G�X�F�W�V�� ���´�*�'�3�µ���� �Z�D�V�� �G�H�U�L�Y�H�G�� �I�U�R�P��
private investment growth. Unfortunately, up 
to the third quarter of 2015, investment growth 
�U�D�W�H�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �D�� �G�H�F�O�L�Q�H���� �E�R�W�K�� �G�R�P�H�V�W�L�F��
and foreign investments. Some investment 
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�� �H�Y�H�Q�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �D�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H��
�J�U�R�Z�W�K���� �V�X�F�K�� �D�V�� �S�X�U�F�K�D�V�H�V�� �R�I�� �P�D�F�K�L�Q�H�U�\�� �D�Q�G��
transportation equipment.  

�7�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���Z�K�L�F�K���Z�D�V���Q�R�W���W�R�R���I�D�Y�R�U�D�E�O�H��
�D�O�V�R�� �R�F�F�X�U�U�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�D�S�L�W�D�O�� �P�D�U�N�H�W���� �Z�K�H�U�H��
�V�K�D�U�H�V�� �S�U�L�F�H�� �L�Q�G�H�[�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �D�� �G�H�F�O�L�Q�H��
�R�I�� ������������ �G�X�U�L�Q�J�� ������������ �7�K�H�� �G�H�F�O�L�Q�H�� �S�D�U�W�L�D�O�O�\��
�R�F�F�X�U�U�H�G���G�X�H���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���F�D�S�L�W�D�O��
�R�X�W�Á�R�Z���I�U�R�P���W�K�H���G�R�P�H�V�W�L�F���V�K�D�U�H�V���P�D�U�N�H�W�����6�X�F�K��
development was also one of the reasons for 
the weakening of Rupiah. During 2015, Rupiah 
�Z�D�V���G�H�S�U�H�F�L�D�W�H�G��������������

The weakening of Rupiah supposedly would 
�K�D�Y�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �W�K�H�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �H�[�S�R�U�W�H�G��
�S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���U�H�G�X�F�H�G���W�K�H���G�H�P�D�Q�G���R�I���L�P�S�R�U�W�H�G��
�S�U�R�G�X�F�W�V���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�� �G�H�F�O�L�Q�H�G�� �G�H�P�D�Q�G�� �D�Q�G��
�F�R�P�P�R�G�L�W�\�� �S�U�L�F�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �J�O�R�E�D�O���P�D�U�N�H�W���D�V�� �Z�H�O�O��
�D�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �P�D�U�N�H�W�� �R�I��
�P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �K�D�G�� �F�D�X�V�H�G�� �D�� �G�H�F�O�L�Q�H��
�L�Q�� �W�K�H�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �H�[�S�R�U�W���� �7�R�W�D�O�� �H�[�S�R�U�W�� �G�H�F�O�L�Q�H�G��
14.7% from USD 176.3 billion in 2014 to USD 
150.4 billion in 2015. Fortunately, import 
�G�H�F�O�L�Q�H�G�� �I�U�R�P�� �8�6�'�� ������������ �E�L�O�O�L�R�Q�� �L�Q�� ���������� �W�R��
�8�6�'���������������E�L�O�O�L�R�Q�����$�V���W�K�H���L�P�S�R�U�W���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���Z�D�V��
�J�U�H�D�W�H�U�� �W�K�D�Q�� �W�K�D�W�� �R�I�� �H�[�S�R�U�W���� �W�U�D�G�L�Q�J�� �E�D�O�D�Q�F�H��
�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���D���V�X�U�S�O�X�V���R�I���8�6�'�����������E�L�O�O�L�R�Q����
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Di tengah depresiasi nilai tukar dan 
�S�H�U�O�D�P�E�D�W�D�Q�� �S�H�U�W�X�P�E�X�K�D�Q���� �W�L�Q�J�N�D�W�� �L�Q�Á�D�V�L��
dapat dikendalikan pada tingkat relatif rendah. 
�,�Q�Á�D�V�L���U�D�W�D���U�D�W�D���V�H�O�D�P�D���W�D�K�X�Q�������������P�H�Q�F�D�S�D�L��
6,4% lebih tinggi dari rata-rata tahun 2014 
yaitu sebesar 5,9%. Namun bila dihitung pada 
�D�N�K�L�U�� �W�D�K�X�Q���� �L�Q�Á�D�V�L�� �S�D�G�D�� �W�D�K�X�Q�� ���������� ��������������
�O�H�E�L�K�� �U�H�Q�G�D�K�� �G�D�U�L�� �L�Q�Á�D�V�L�� �W�D�K�X�Q�� ���������� ����������������
Penurunan pertumbuhan kredit perbankan 
boleh jadi telah menyebabkan peningkatan 
daya beli masyarakat melambat. Posisi 
kredit perbankan hanya tumbuh 10,1% pada 
tahun 2015, lebih rendah dari pertumbuhan 
�N�U�H�G�L�W�� �S�D�G�D�� �W�D�K�X�Q�� ���������� ������������������ �3�H�Q�X�U�X�Q�D�Q��
pertumbuhan, terjadi baik pada kredit yang 
disalurkan kepada dunia usaha maupun rumah 
tangga. 

PREDIKSI EKONOMI INDONESIA 2016
Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara 
���´�$�3�%�1�µ���� �W�D�K�X�Q�� ���������� �P�H�Q�H�W�D�S�N�D�Q�� �D�V�X�P�V�L��
�S�H�U�W�X�P�E�X�K�D�Q�� �H�N�R�Q�R�P�L�� ���������� �G�D�Q�� �O�D�M�X�� �L�Q�Á�D�V�L��
4,7%. APBN tahun 2016 juga mengasumsikan 
rata-rata harga minyak mentah US$ 60 
�S�H�U�� �E�D�U�H�O���� �+�D�U�J�D�� �P�L�Q�\�D�N�� �G�L�� �S�D�V�D�U�� �J�O�R�E�D�O��
diperkirakan akan terjadi lebih rendah dari 
asumsi tersebut. Penerimaan dari sektor 
minyak bumi berperan penting pada total 
penerimaan pemerintah. Apabila target 
penerimaan dari sektor minyak bumi tidak 
�W�H�U�F�D�S�D�L���� �N�H�P�D�P�S�X�D�Q�� �S�H�P�E�L�D�\�D�D�Q�� �D�Q�J�J�D�U�D�Q��
dengan sendirinya akan terpengaruh besar.

Penurunan penerimaan minyak bumi 
akan berpengaruh pula pada penerimaan 
pemerintah daerah. Anggaran beberapa 
pemerintah daerah sangat tergantung pada 
�S�H�Q�H�U�L�P�D�D�Q���P�L�Q�\�D�N�����+�D�U�J�D���P�L�Q�\�D�N���\�D�Q�J���W�H�U�X�V��
menurun akan menghambat pertumbuhan 
belanja pemerintah pusat dan daerah dan 
menghambat laju pertumbuhan ekonomi di 
dalam negeri.

�+�D�U�J�D�����N�R�P�R�G�L�W�D�V���G�L���S�D�V�D�U���J�O�R�E�D�O���G�L�S�H�U�N�L�U�D�N�D�Q��
pula akan tetap rendah pada tahun 2016. Di 
satu sisi, impor komoditas pangan tidak akan 
�E�D�Q�\�D�N�� �E�H�U�S�H�Q�J�D�U�X�K�� �S�D�G�D�� �O�D�M�X�� �L�Q�Á�D�V�L���� �'�L�� �V�L�V�L��
lain, ekspor kurang terdorong karena sebagian 
besar ekspor berupa komoditas seperti kelapa 
sawit, karet dan minyak mentah. Pertumbuhan 

�,�Q�� �W�K�H�� �P�L�G�V�W�� �R�I�� �G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �,�Q�G�R�Q�H�V�L�D�Q��
�F�X�U�U�H�Q�F�\���D�Q�G���J�U�R�Z�W�K���V�O�R�Z���G�R�Z�Q�����L�Q�Á�D�W�L�R�Q���U�D�W�H��
�F�R�X�O�G�� �E�H�� �F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G�� �D�W�� �D�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �O�R�Z�� �O�H�Y�H�O����
�7�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���L�Q�Á�D�W�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J�������������U�H�D�F�K�H�G������������
�Z�K�L�F�K�� �Z�D�V�� �K�L�J�K�H�U�� �W�K�D�Q�� �W�K�H�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �L�Q�� ����������
�Z�K�L�F�K�� �Z�D�V�� ������������ �+�R�Z�H�Y�H�U���� �L�I�� �L�W�� �L�V�� �F�D�O�F�X�O�D�W�H�G��
�D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���\�H�D�U�����L�Q�Á�D�W�L�R�Q���L�Q��������������������������
�Z�D�V���O�R�Z�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���L�Q�Á�D�W�L�R�Q���L�Q�����������������������������7�K�H��
�U�H�G�X�F�H�G���J�U�R�Z�W�K���L�Q���E�D�Q�N�L�Q�J���F�U�H�G�L�W���S�H�U�K�D�S�V���K�D�G��
�V�O�R�Z�H�G���G�R�Z�Q���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���S�H�R�S�O�H�·�V���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J��
�S�R�Z�H�U�����%�D�Q�N�L�Q�J���F�U�H�G�L�W���R�Q�O�\���J�U�H�Z���������������L�Q��������������
�Z�K�L�F�K���Z�D�V���O�R�Z�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���F�U�H�G�L�W���J�U�R�Z�W�K���L�Q������������
������������������ �7�K�H�� �O�R�Z�H�U�� �J�U�R�Z�W�K���� �R�F�F�X�U�U�H�G�� �L�Q�� �W�K�H��
�F�U�H�G�L�W���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V��
as well as households. 

PREDICTION  OF INDONESIAN ECONOMY 
IN 2016
The National Revenue and Expenditure Budget 
���$�3�%�1�����R�I�������������K�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q��
�R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K���R�I�������������D�Q�G���L�Q�Á�D�W�L�R�Q���U�D�W�H��
of 4.7%. The 2016 APBN has also assumed 
�W�K�H�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �S�U�L�F�H�� �R�I�� �F�U�X�G�H�� �R�L�O�� �D�W�� �� �8�6���� ������ �S�H�U��
�E�D�U�U�H�O�O���� �7�K�H�� �R�L�O�� �S�U�L�F�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �J�O�R�E�D�O�� �P�D�U�N�H�W�� �L�V��
estimated to  be lower than the assumption. 
�7�K�H�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �I�U�R�P�� �R�L�O�� �Z�L�O�O�� �S�O�D�\�� �D�� �V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W��
role in the government total revenues. If 
�W�K�H�� �W�D�U�J�H�W�� �R�I�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �L�Q�� �R�L�O�� �V�H�F�W�R�U�� �L�V�� �Q�R�W��
�D�F�K�L�H�Y�H�G���� �W�K�H�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �E�X�G�J�H�W�� �À�Q�D�Q�F�L�Q�J��
�Z�L�O�O���D�X�W�R�P�D�W�L�F�D�O�O�\���E�H���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W�O�\���D�I�I�H�F�W�H�G��

�7�K�H���G�H�F�O�L�Q�H���L�Q���R�L�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V���Z�L�O�O���D�O�V�R���D�I�I�H�F�W���W�K�H��
regional government revenues. The budget in 
a number of regional governments will greatly 
�G�H�S�H�Q�G���R�Q���R�L�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����7�K�H���R�L�O���S�U�L�F�H���Z�K�L�F�K���L�V��
�F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V�O�\���G�H�F�O�L�Q�L�Q�J���Z�L�O�O���L�Q�K�L�E�L�W���W�K�H���J�U�R�Z�W�K���R�I��
�F�H�Q�W�U�D�O���D�Q�G���U�H�J�L�R�Q�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V��
�D�Q�G�� �L�P�S�H�G�H�� �W�K�H�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K��
rate.  

�&�R�P�P�R�G�L�W�\�� �S�U�L�F�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �J�O�R�E�D�O�� �P�D�U�N�H�W�� �D�U�H��
estimated to remain low in 2016. On one hand, 
�L�P�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���R�I���I�R�R�G���F�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V���Z�L�O�O���Q�R�W���O�H�D�G��
�W�R���H�[�F�H�V�V�L�Y�H���L�Q�Á�D�W�L�R�Q�����2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����H�[�S�R�U�W��
�Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���J�U�H�D�W�O�\�� �V�W�L�P�X�O�D�W�H�G���E�H�F�D�X�V�H���H�[�S�R�U�W��
�O�D�U�J�H�O�\�� �F�R�P�S�U�L�V�H�V�� �R�I�� �F�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V�� �V�X�F�K�� �D�V�� �R�L�O��
�S�D�O�P�����U�X�E�E�H�U���D�Q�G���F�U�X�G�H���R�L�O�������(�[�S�R�U�W���J�U�R�Z�W�K���Z�L�O�O��
�E�H�� �G�U�L�Y�H�Q�� �L�I�� �W�K�H�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�� �L�Q�� �P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�G��
�S�U�R�G�X�F�W�V���F�R�X�O�G���E�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��
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ekspor akan terdorong jika daya saing produk 
manufaktur dapat ditingkatkan.

Berbagai paket kebijakan pemerintah yang 
sudah dikeluarkan sejak tahun lalu diperkirakan 
akan mulai dirasakan dampaknya pada 
tahun 2016. Dengan kebijakan itu efesiensi 
produksi dan iklim investasi diharapkan dapat 
ditingkatkan sehingga produk ekspor makin 
kompetitif dan investasi meningkat. Selain 
itu, program pembangunan infrastruktur 
diperkirakan akan semakin intensif 
dilaksanakan. Presiden Joko Widodo telah pula 
menekankan penting efesiensi penggunaan 
anggaran pemerintah sehingga penurunan 
penerimaan migas dapat diantisipasi. Di tengah 
perkiraan perkembangan perekonomian global 
�\�D�Q�J�� �W�L�G�D�N�� �F�H�U�D�K���� �S�H�U�H�N�R�Q�R�P�L�D�Q�� �Q�D�V�L�R�Q�D�O��
diharapkan dapat tumbuh setidak-tidaknya 
sama seperti pada tahun 2015.

Di tahun 2016, tantangan diharapkan semakin 
membaik. Perseroan berkeyakinan untuk 
terus dapat berkarya dan dengan tekad yang 
kuat meyakini bahwa kinerja akan semakin 
membaik. Strategi yang tepat harus diambil 
oleh Perseroan demi menjaga kelangsungan 
usaha yang sehat dan baik.

�6�H�F�D�U�D�� �N�K�X�V�X�V���� �'�H�Z�D�Q�� �.�R�P�L�V�D�U�L�V�� �P�H�P�E�H�U�L�N�D�Q��
apresiasi kepada jajaran Direksi dan segenap 
karyawan yang telah berupaya keras di tahun 
2015 hingga mampu menjaga kelangsungan 
Perseroan hingga saat ini. Kami berharap 
kerjasama ini akan terus terjalin di masa yang 
akan datang.

�7�K�H�U�H���D�U�H���Y�D�U�L�R�X�V���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\���S�D�F�N�D�J�H�V����
�W�K�D�W�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �L�V�V�X�H�G�� �V�L�Q�F�H�� �O�D�V�W�� �\�H�D�U�� �D�Q�G��
�L�W�� �L�V�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �L�P�S�D�F�W�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �I�H�O�W�� �L�Q��
������������ �:�L�W�K�� �V�X�F�K�� �S�R�O�L�F�L�H�V���� �L�W�� �L�V�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �W�K�D�W��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �H�I�À�F�L�H�Q�F�\�� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �F�O�L�P�D�W�H��
�F�R�X�O�G���E�H���H�Q�K�D�Q�F�H�G���V�R���W�K�D�W�����H�[�S�R�U�W�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V��
�Z�L�O�O�� �E�H�� �P�R�U�H�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�Z�L�O�O�� �L�Q�F�U�H�D�V�H���� �,�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q���� �L�W�� �L�V�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �W�K�D�W��
�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �S�U�R�J�U�D�P�� �Z�L�O�O�� �E�H��
more intensively implemented.  President 
�-�R�N�R���:�L�G�R�G�R���K�D�V���D�O�V�R���V�W�U�H�V�V�H�G���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H��
�R�I�� �H�I�À�F�L�H�Q�F�\�� �L�Q�� �W�K�H�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �E�X�G�J�H�W��
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�� �D�V�� �V�X�F�K�� �U�H�G�X�F�H�G�� �R�L�O�� �D�Q�G�� �J�D�V��
�U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �F�D�Q�� �E�H�� �D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���� �,�Q�� �W�K�H�� �P�L�G�V�W�� �R�I��
�J�O�R�E�D�O���H�F�R�Q�R�P�L�F���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���Z�K�L�F�K���L�V���D�V�V�X�P�H�G��
�W�R�� �E�H�� �Q�R�W�� �V�R�� �E�U�L�J�K�W���� �W�K�H�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�\�� �L�V��
�H�[�S�H�F�W�H�G�� �W�R�� �E�H�� �D�E�O�H�� �W�R�� �J�U�R�Z�� �D�W�� �O�H�D�V�W�� �D�W�� �W�K�H��
same rate as  that of in 2015.

�,�Q�����������������L�W���L�V���K�R�S�H�G���W�K�D�W���D�Q�\���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���F�R�X�O�G���E�H��
�Z�H�O�O���R�Y�H�U�F�R�P�H�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���F�R�Q�À�G�H�Q�W���W�K�D�W��
�L�W�� �Z�L�O�O�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �L�W�V�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �Z�L�W�K�� �V�W�U�R�Q�J��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�� �E�H�O�L�H�Y�H�V�� �W�K�D�W�� �L�W�V�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
�N�H�H�S�V�� �L�P�S�U�R�Y�L�Q�J���� �7�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H��
�D�E�O�H�� �W�R�� �G�H�Y�L�V�H�� �D�Q�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �V�W�U�D�W�H�J�\�� �I�R�U�� �W�K�H��
purpose of maintaining a sound and sustainable 
business.

�7�K�H���%�R�D�U�G���R�I���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�H�U�V���Z�L�V�K�H�V���W�R���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\��
�H�[�S�U�H�V�V�� �L�W�V�� �J�U�D�W�L�W�X�G�H�� �D�Q�G�� �D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �W�K�H��
�%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���D�Q�G���D�O�O���H�P�S�O�R�\�H�H�V���Z�K�R���P�D�G�H��
their best efforts and worked hard in 2015 so 
�W�K�D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�·�V���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\���L�V���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G��
�X�S���W�R���Q�R�Z�������:�H���K�R�S�H���W�K�D�W���W�K�L�V���F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q���Z�L�O�O��
�F�R�Q�W�L�Q�X�H���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H��

Dewan Komisaris | Board of Commissioners
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