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Hal Pendapat Kewaiaran atas Rencana Transaksi Piniaman Dana Dari PT Waskita Toll

Road Ke PT Kresna Kusuma Dva ndra Maroa Den an Sumber Dana Dari0

Penambahan Setoran Modal PT Waskita Karva (Persero) Tbk. Di PT Waskita Toli

Road.

Dengan homat,

Sehubungan dengan penugasan yang diberikan kepada kami, Kantor Jasa Penilai Publik

(KJPP) Toha okky Heru & Rekan (selanjutnya disingkat "KJPP TOH'atau 'kami'), oleh

manajemen PT Waskita Karya (Persero) Tbk unfuk kepentingan PT Waskita Toll Road

(selanlutnya disingkat 'Perseroan') untuk memberikan pendapat sebagai penilai independen

atas kewajaran Rencana Transaksi Pinjaman Dana Dari PT Waskita Toll Road Kepada PT

Kresna Kusuma Dyandra Marga (selanlutnya disingkat "KKDM") dengan Sumber Dana Dari

Penambahan Setoran Modal PT Waskita Karya (Persero) Tbk. (selanjutnya disingkat "Waskita

Karya') di PT Waskita Toll Road, entitas anak dengan kepemilikan sebesar 99,9%,

selanjutnya secara bersama.sama disebut "Rencana Transaksi".

Pendapat Kewajaran ini diberikan dalam rangka memenuhi peraturan Bapepam dan LK No. lX.

E.1 tentang 'Transaksi Afiliasi dan Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu'yang termuat

dalam Keputusan Ketua Bapepam dan LK No. KEP-41 215U2009 tanggal 25 November 2009

(selanjutnya disebut 'Peraturan lX.E.1"), Manajemen Perseroan berpendapat bahwa Transaksi

ini hukan merupakan transaksi material sebagaimana diatur dalam Peraturan No. lX.E.2

Lampiran Keputusan Ketua Bapepam dan LK No. Kep-614/ BU 2011 Tanggal 28 Nopember

201'l tentang 'Transaksi Material dan Perubahan Kegiatan Usaha Utama", (selanjutnya disebut

"Peraturan lX.E.2"), dimana rencana transaksi merupakan 18,3% dari total ekuitas Perseroan.

Pendapot Kewajaran (Faimess Opihion) Alas Reacdnd Peminjanoa Oana dari PT WR Kepada PT KKDM
clek1an slmbet Dena Dari fambahan Seloftn Md6l PT Waskila Karya (Persero) Tbk.cli P-f WfR.
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Fierdasarkan Surat Perjan1ian Kerja antara perseroan aungrn ku*i i.;t;d"Effiffili::,
F'cndapai kewajaran N0.087/SPK/KJPP-TA/KP/FO/|X/201S tanggat 16 Septemtrer 2015 dan
Surat Penunjukkan N0.3512.2MKIDKR/2015 tanggal 14 September 201S yang telah disetului
oleh l\ilanajemen PT Wasklta Karya, maka dengan ini kami sebagai KJpp resmi benlasarkan
I.lecutusan Menteri Keuangan No. 135/KM.1/2009 tanggal 10 Februari 2009 yang terdaftar
sehagar profesi penunjang pasar moclal di Badan pengawas pasar Modal dan Len)traga

Keuangan ("Bapepam dan LK") dengan Surat Tanda Terdaftar (STTD) profesi penunjang

Pasar Mcdal dari Bapepam dan LK No. 12IBL/STTD-P/AB/2006, tanggat 1B September 2006
(Penilai Properti dan Penilai tJsaha) menyampaikan pendapat atas kewalaran ("ponrlapai

Kewajaran") atas Kewajaran Rencana Transaksi tersebut.

Alasan dan Latar Belakang Transaksi

Bercjasarkan Perjanlian pinjaman dana dari PT Waskita Toll Road kepada PT Kresna Kusuma

Dyandra Marga, untuk selanjutnya disingkat "Perjanjian' antara PT Waskita Toll Road, unluk

selanjutnya disingkat 'Perseroan" atau "PT WTR" dengan PT Kresna Kusuma Dyandra

Marga, untuk selanjutnya disingkat 'KKDM" atau "PT KKDM", terkait dengan rencana

Pemin,aman dana dari PT WTR kepada PT KKD[,4 dengan sumber dan,] dari tambahan

setoran nrodal PT Waskita Karya (Persero) Tbk., untuk selanjutnya disrngkal 'Waskita'atau

'PT Waskita'di PT \4/TR, (selanjutnya disebut "Rencana Transaksi"), Perseroan bcrencani'l

akan melakukan Peminjaman Dana Kepada PT KKDIVI sebesar Rp 119.000.000.000 (Seratus

sernbilan belas miliar Rupiah),

Suatu transaksi pada suatu perusahaan publik merupakan obvek dari Peraturan Badan

Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan No. lX.E.'1 Lampiran Keputu,ian Ketua Badan

Pengawas Pasar lVodal dan Lembaga Keuangan No. Kep-412/BL/2009 ianggal 25 Novembet

2009 tentang Transaksi Afiliasi dan Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu (Peraturan

Bapeparn-LK No, lX.E.1) dan Peraturan Bapepam-LK No. lX.E.2 Lampiran Keputusan Ketua

Badan Pengawas Pasar lVlodal dan Lembaga Keuangan No. Kep-614/8U2011 tanggal 28

i.lovember 2011 Tentang Transaksi Material dan Perubahan Kegiatan Usaha (Peraturari

Baoepam-LK No. IX,E.2), Pada Rencana Transaksi ini. berdasarkan Laporan Keuangan WIR

YanE Berakhir Pada 30 Juni 2015 nilai ekuitas WIR adalah Rp 649.230.930..-84 (Enam ratus

enipat puluh sembilan miliar dua ratus tiga puluh juta sembilan ratus tiga puluh ribu tiga ratus

delapan puluh empat Rupiah) ,- dan nilai Rencana Transaksi adalah Rp. 119.000.000.000

(Soratus Sembilan belas miliar Rupiah), Berdasarkan hal tersebut maka nilai transaksi U{TR

tidak mencapai 20% dari ekuitas Perseroan. Dengan demikian WTR dalam Rencana 
-fransaKsi

ini tidak mernenuhi ketentuan sebagaimana dinraksud pacia Peraturan Bapepam-LK l'.io.

lX.E 2. Namun demikian WTR $Jajib melakukan ketentuan sebagaimana dipersyaratkan dalanl

l-'efaiuran Eapepam-LK No. lX,E.1 oleh karena adanya resanraaan pada pr' negang saham

i:'lndapat Kewajaqn (Faiaress Op/aion, Atas Rencana Pefiinjanan Oana dan Pl WTR lGpada PT RKDM
lengen Sumher Oana Dari fanbahan Setoran Modal PT Waskila Katya (Persero) 1l)k.diPT WR.
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uiama yaitu 6070 saham PT KKDM dimiliki oleh pT VWR, sementara pT WTR sahamnya
Cimiliki oleh PT Waskita sebesar gg,990/0.

KKDM merupakan anak perusahaan yang dimiliki oleh WTR dengan porsi kepemilikan sebesar
60% dan WTR dimiliki oleh Waskita dengan porsi sebesar g9,9970, karena KKDM tidak memilki
oukup dana untuk pembiayaan usaha dan investasi khususnya proyek tol Bekasi-Cawang-
kampung Melayu IBECAKAYUJ tahap Idengan panjang kurang lebih 11 Km, maka KKDU
membutuhkan dana dan akan melakukan peminjaman dana kepada WTR.

Adapun jadwal pembangunan Jalan Tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu Tahap I adalah

sebagai berikut:

- Seksi 1A (KP.lVelayu - Cipinang Muara): Triwulan l Tahun 2016 - Triwulan lV Tahun

2017

- Seksi lB (Cipinang Muara - Jatiwaringin): Triwutan llt Tahun 2015 - Triwutan Il Tahun

2017

- Seksi 1C (Jatiwaringin - Jakasampuma): Triwulan I Tahun 2015 - Triwulan ll Tahun 2017

Pembangunan jalan tol ini direncanakan khusus tahap lakan dilakukan secara be(ahap,

dimana total kebutuhan biaya investasi pembangunan jalan tol, adalah sebesar

Rp, 4.998.429.000.000,-.

Dewan Komisaris dan Dewan Direksi Perseroan, baik secara sendiri-sendiri maupun bersama-

sama, bertanggung jawab sepenuhnya atas kelengkapan dan kebenaran informasi yang

disajikan dan setelah mengadakan penelitian dan pemeriksaan yang cukup, dan sepanjang

yang diketahui dan diyakini, menegaskan bahwa informasi yang dimuat dalam informasi ini

adalah benar dan tidak ada fakta material yang disembunyikan atau tidak diungkapkan yang

dapat membuat atau mengakibat<an informasi atau fakta material menjadi tidak benar

dan/atau menyesatkan.

Keterangan Mengenai Rencana Transaksi

Berdasarkan Pasal 13 ayat (3) huruf C Anggaran Dasar PT WTR akta N0.62 tanggal 19-06-

20'l4,disebutkan bahwa meminjam atau meminjamkan uang Perseroan kepada pihak ketiga

yang tidak mempunyai hubungan usaha dengan perseroan (tidak termasuk penarikan uang

dari kredit yang telah dibuka) dengan nilal sampai dengan 1070 dari kekayaan bersih

Perseroan dalam 1 (satu) transaksi atau lebih, baik yang berkaitan satu sama lain maupun

tidak harus mendapat persetujuan dari Dewan Komisaris, sedangkan dengan nilai lebih dari

10% dari kekayaan bersih Perseroan harus mendapat persetujuan dari RUPS. Nilai Rencana

Transaksi adalah sebesar Rp 1 1 9.000.000.000, menurut pendapat Manajemen Perseroan

bahwa kansaksi ini adalah peminjaman dana kepada a{iliasi, oleh karena itu tidak diharuskan

mendapat persetujuan dari RUPS,

Pendapql l<evmiaEn (F'hness Oiniq/i.) Alas Rarcana Peminianan Oana dari PT WfR Kepeda PT KKDM
dengan Sumber Dana Dai Tanbahan Seloren Modal PT Weskila Karya (Perserc) Tbk.di PT WTR-
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Sesuai dengan surat pemyataan Mana.lemen Perseroan No. 426/WTR/D|R/2015 tanggal 20

Oktober 2015 menyatakan bahwa Rencana Transaksi sebesar Rp 119.000.000.000 adalah

merupakan bagian dari Perjanjian Fasilitas Pinlaman Pemegang Saham No.

04/SPPF/MR/2015 tanggal 28-8-2015 antara Perseroan dengan PT KKDM.

Peminjaman Dana dari PT WTR Kepada PT KKDM

Dalam rangka rencana transakai Peminiaman dana tersebut, PT WTR telah menunjuk Kantor

iasa Penilai Publik (KJPP) Toha Okky Heru dan Rekan untuk memberikan pendapai

kewajaran transaksi, yang antara lain mensyaratkan adanya gambaran kemampuan keuangan

PT KKDM dalam mengembalikan pinjaman dimaksud yang dapat diketahui melalui proyeksi

keuangan PT KKDM berdasarkan laporan keuangan per 30 Juni 2015 (maksimum 6 bulan

sebelum transaksi) sehingga rencana Peminjaman Dana dapat dilaksanakan paling lambat

pada tanggal 31 Desember 2015.

Sesuai dengan proyeksi keuangan yang telah disusun oleh manajemen PT KKDM diketahui

bahwa PT KKDM memiliki kemampuan untuk mengembalikan pinjaman dari Transaksi sesuai

dengan jadwal pengembalian pinjaman dalam Perjanjian yang telah disepakati oleh Perseroan

cian PT KKDM yaitu setelah 36 bulan dariawal peminiaman. Hutang pokok berikut perhitungan

llunga-berbunga ditambah kewajiban perpajakan, serta denda, dilunasi dengan cara satu kali

pembayaran.bunga diperhitungkan 13,5% per tahun dengan menerapkan bunga berbunga

(Compound lnterest).

Sumber dana Perseroan yang akan digunakan untuk peminjaman dana kepada KKDI\4

bersumber dari Tambahan setoran modal PT Waskita di Perseroan sebesar

Rp 119.000.000.000, selanjutnya PT Waskita memperoleh tambahan kepemilikan di Perseroan

sebanyak 119.000 saham.

Dengan tambahan setoran modal lersebut, maka kepemilikan PT Waskita di Perseroan yang

semula sebesar 99,9997% akan menjadi sebesar 99,999970. Dengan kata lain, kepemilikan PT

Waskita pada Perseroan tebp sebagai pemegang saham terbesar nomor satu.

Sumber Data

Sebagai Penilai lndependen dalam mempersiapkan Pendapat Kewajaran atas Rencana

Transaksi, kami telah mempelaiari, mengacu dan mempertimbangkan hal-hal sebagai berikut:

1. Rencana, Latar Belakang dan alasan transaksi serta keuntungan dan kerugian atas

rencana tersebut bagi Perseroan;

2, Copy akte pendirian sampaiakte perubahan terakhir Perseroan;

Pendapal Kewaja@n (Faimess Ophrbr) Alas Rencana Peminjaman osna dari PT WR Kepada PT KKOM
dengan slmbet Dana Dati Tambdh@ Selorcn Modal PT Waskila Kerya (Perserc) Tbk.di PT wTR
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3. Legalitaslainnyaterkaitdenganoperasionalusahanya;

4. Laporan Keuangan Perseroan per 31 Desember 2014 (audited) dan 30 Juni 2015 yang

telah direview oleh Kantor Akuntan Publik Doli, Bambang, Sulistiyanto, Dadang & AIi.

n

5. Proyeksi Laporan Keuangan Perseroan sebelum transaksi untuk tahun proyeksi 20i5

sampaidengan 2019.

6. Laporan Keuangan Proforma Perseroan per 30 Juni 2015 sebelum dan setelah rencana

Peminjaman Dana Perseroan kepada PT KKDIV .yang telah direview oleh Kantor Akuntan

Publik.

7. Perjanjian Fasilitas Pinjaman Dana dari Pemegang saham N0.04/SPPF/WTR/2015 tanggal

2B-8-2015.

8. Wawancara dengan manajemen terkait dengan rencana transaksi.

9. Berbagai sumber informasi baik media cetak dan elektronik dan hasil analisis lain yang

kami anggap relevan.

Asumsi-asumsl Pokok

Pendapat kewajaran Rencana Transaksi disusun untuk meyakinkan bahwa Rencana Transaksi

dilaksanakan pada kondisi arm's length didalam batasan komersial yang berlaku umum dan

tidak merugikan kepentingan-kepentingan pihak Perseroan dan para pemegang saham, KJPP

TOH menggunakan beberapa asumsi antara lain:

1. Bahwa analisis kewajaran atas Rencana Transaksi dipersiapkan pada kondisi umum atas

k0ndisi keuangan, moneter, perafuran dan kondisi pasar selama persiapan laporan ini;

2. Pendapat Kewajaran ini merupakan satu kesatuan analisa yang komprehensif yang tidak

terpisahkan satu bagian dengan bagian yang lain secara keseluruhan. Analisa dan

penrbahasan sebagian dari Pendapat Kewajaran ini oleh pihak yang tidak berkompeten

tanpa memperhatikan pembahasan dan analisa bagian yang lainnya dalam Pendapat

Kewajaran ini secara keseluruhan dapat menyebabkan kesimpulan dari Pendapat

Kewajaran ini memiliki perbedaan pengerttan;

Kami tidak bertanggung jawab untuk menegaskan kembali atau melengkapi pendapat kami

karena peristiwa yang terjadi setelah tanggal surat ini.

Pendepat Kcwajaan (Faimess opinion) Alas Rencana Peninianao Oano dati Pf WfR Kepada PT KKDM

dengeir Sumbet Dana Oai Tahbahan Sdioran Modal PT Waskila Kerya (Pe6ero) fbk-dl Pf WTR.
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Kondisi Pembatas

Pendapat kewajaran ini disusun antara lain berdasarkan pada prinsip integritas informasi yang

ada. Dalam menwsun Pendapat Kewajaran ini, kami melandaskan dan berdasarkan pada

iniormasi dan data sebagalmana diberikan oleh manajemen perseroan, yang mana

berdasarkan hakekat kewajaran adalah benar, lengkap dan dapat diandalkan se(a tidak

menyesatkan. Kami tidak melakukan audit atau verifikasi atas informasi dan dala tersebut.

Sebagai dasar bagi kami untuk melakukan analisis dalam mempersiapkan Pendapat

Kewajaran atas Rencana Transaksi, kami menggunakan data-data sebagaimana tercantum

pada bagian Sumber Data dlatas sebagai bahan pertimbangan.

Adanya perubahan atas data-data tersebut diatas akan dapat mempengaruhi hasil penilaian

kami secara material. Oleh karena ifu, kami tidak dapat menerima tanggung iawab atas

kemungkinan teriadinya perbedaan kesimpulan yang disebabkan perubahan data tersebut.

f\ami berasumsi bahwa manajemen Peseroan telah menyampaikan seluruh informasi penting

dan relevan berkenaan dengan Transaksi, sepanjang pengetahuan manajemen Perseroan

tidak ada data dan informasi material apapun lainnya yang belum diungkapkan dan dapat

menyesatkan.

Dengan ini kami menyatakan bahwa penugasan kami tidak termasuk menganalisis kansaksi-

kansaksi diluar Rencana Transaksi yang mungkin tersedia bagi Perseroan serta pengaruh dari

transaksi-hansaksi tersebut terhadap Rencana Transaksi.

Dengan ini kami menegaskan bahwa hasil analisis dan penelaahan kami secara khusus hanya

terbatas pada aspek penilaian transaksi, di luar dari aspek perpaiakan dan hukum, karena hal

tersebut berada di luar lingkup penugasan kami.

lndependensi Penilai

Dalam mempersiapkan Laporan Pendapat Kewajaran ini kami telah bertindak secara

independen tanpa adanya konflik dan tidak terafiliasi dengan Perseroan, Waskita Karya dan

KKDM. Kami juga tidak mempunyai kepentingan atau keuntungan pribadi berkaitan dengan

penugasan ini. Selanjutnya, Laporan Pendapat Kewajaran ini tidak dilakukan untuk

memberikan keuntungan atau kerugian pada pihak manapun. lmbalan yang kami lerima

adalah sama sekali tidak dipengaruhi oleh kewajaran nilai yang dihasilkan dari proses analisis

kewajaran ini dan kami hanya menerima imbalan sesuai dengan yang tercantum pada sura[

penugasan.

Pendapst Kewaiaran (Fei,",6ss Ophlorr, Alas Renca na Pefiiniafian Dana dad PT Vt/1R Kep.da PT RKDM
d,ngan Sumbet Dana Deri Tembahan Seloftn Modal PT Waskila l<arya (Perseto) fbk.di PT WfR.
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Tanggal Penilaian

Tanggal penilaian dalam Laporan Pendapat Kewajaran yang kami laksanakan adalah per
ianggal 30 Juni 2015 dan laporan keuangan yang digunakan dalam analisis menggunakan
data per 30 Juni 2015.

Metodologi Pengkajian Kewajaran Transaksi

Dalam melakukan evaluasi kewajaran atas Rencana Transaksi, kami melakukan analisis

dengan tahapan-tahapan sebagai berikut:

1. Analisis Rencana Transaksi berupa analisis terhadap pihak-pihak yang terlibat rlalam

Rencana Transaksi dan persyaratan Transaksi

2. Analisis Kualitatif berupa gambaran umum industri terkait dengan bidang usaha

Perseroan, termasuk prospek industri.

3. Analisis Kualilati{ dan Kuantitatif berupa analisis kewaiaran dari Rencana Transaksi,

serta analisis nilai tambah (increnentalanalys,s) dari Rencana Transaksi.

Pihak'pihak Yang Bertransaksi

a. Perseroan

Perseroan dalam hal ini adalah sebagai perusahaan yang akan meminjamkan dana

kepada KKDM yang akan digunakan untuk pembiayaan investasi dan oyerhead

pembangunan proyek jalan toll Bekasi-Cawang-Kampung Melayu seksi L

b. KKDM

KKDIV merupakan pihak yang menjadiobyek rencana transaksi.

c. Waskita

Waskita dalam hal ini berperan sebagai sumber dana melalui tambahan setoran modal di

Perseroan, Waskita merupakan perusahaan terbuka dan iisted di Bursa Efek lndonesia.

Posisi per 30 Juni 2015 jumlah aset PT Waskita Karya adalah sebesar Rp 18,5 triliun,

jumlah ekuitas sebesar Rp 7,08 triliun, dan jumlah kas dan setara kas sebesar Rp 5,07

triliun.Rencana tambahan setoran modal PT Waskita di PT WTR sebesar 1 19 milyar atau

2,4o/o dari kas dan setara kas per 30 Juni 2015, menurut lnformasi dari manajemen PT

Waskita Rencana tambahan setoran modal teBebut tidak mengganggu operasionai

perusahaan.

Dampak Keuangan Perseroan Dari Rencana Transaksi ("Proforma")

Serikut adalah proforma laporan keuangan Perseroan sebelum dan sesudah dilakukan

iransaksi (proforma) yang disiapkan oleh manajemen Perseroan.

Pendapal l<awajatan (Fairness Opinion) Alas Rencana Peminiaman Dana dari PT WTR Kepada PT KKDM
dengan grtuber Oana Dai Tafibahal Seto.en Modal Pf Waskila Karya (Persero) Tbk.di Pf WfR.
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Keterangan:

Rencana Transaksi pinjaman dana dari Perseroan kepada PT KKDM sebesar
Rp 119.000.000.000 dengan sumber dana dari tambahan setoran modal PT Waskita di

Perseroan.

Analisis Dampak Leverage pada Keuangan Perseroan dimasa yang akan datang, yang

dibandingkan dengan industriyang sejenis dan sebanding

Berdasarkan analisis rasio maka leverage keuangan Perseroan jika dilihat dari rata-rata rasio

iiability terhadap modal ('DER') sebesar 178,5% dan rata-rata rasio solvabilitas Perseroan

sebesar 50,4%,maka rata+ala DER dan DAR Perseroan berada pada kisaran perusahaan

pembanding.

Analisis Likuiditas Perseroan atas Rencana Transaksi

Berdasarkan hasil proyeksi rasio llkuiditas Perseroan tersebut diatas dapat diketahui bahwa

rata-rata rasio likuiditas berada dibavrah 100%, rasio likuiditas historis cukup besar karena

perusahaan masih dalam lahap awal pendirian, semakin tinggi rasio likuiditas suatu

Pqdapal Kewajaran (Faimess @h,or) Atas Rerrcana Peminjafian Dana dati PT WfR Kepada PI KKDM
dengan Sumber Oana Dad Tarnbahan Setoran Modol PT waskita Karya (Perceto) Tbk.di PT WTR.

vtit

HENBY BUTCHEE
ItlorsmLtAi:laT DlsposAL&v r,urJlr,,



&e Re!istelld Public iiiiprii.er.

PI ES'rA
KJPP ioha. Okky. Hcru & Rekn
P.o{0ssln,llpFrhers&Fii !!l31Ccnsulail,

rirJJ..rr,ri ti.ir'1,: Penilahn Prcperd&Bisih

perusahaan semakin besar kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka

pendek,

Analisis Dampak Keuangan Perseroan dari Hasll Dana Rencana Transaksi Ji[(a

Mengalami Kegagalan

Jika terjadi sesuatu hal diluar skenario penyelesaian proyek sehingga pembangunan jatan tol

Bekasi-Cawang-Kampung Melayu gagal terselesaikan, maka Perseroan akan mengalami
potensi kerugian fnancial.

Analisis Gambaran Proyeksi Kemampuan Keuangan PT KKDM

Dari proyeksi keuangan PT KKDM diketahui bahwa PT KKDM mampu mengembalikan

pinjaman sebesar Rp '119,000.000.000 dan beban bunganya pada awaltahun tahun 2018.

Dari hasil analisis studi kelayakan proyek pembangunan jalan tol Bekasi-Cawang- Kampung

Melayu seksi lyang disiapkan oleh Manalemen KKDIV menunjukan indikasi kelayakan dengan

IRR sebesar 13,45%, NPV sebesar Rp 628.583.000.000, BCR sebesar 1,08 dan payback

period selama 12 tahun dan 7 bulan, dengan demikian rencana pembangunan jalan tol

tersebut layak untuk dijalankan.

Analisis Cash Management dan Financial Covenant dari Rencana Transaksi
Berdasarkan Perjanjian Fasilitas Pinjaman Pemegang Saham antara Perseroan dan PT KKDM

tidak terdapat {inancial Covenant didalamnya. Dengan adanya Rencana Transaksi yang akan

dilakukan oleh Perseroan tidak mempengaruhi jumlah hutang (intercst beating debf1. Dari

proyeksi keuangan diketahui saldo kas dan setara kas Perceroan dapat teriaga dengan baik.

Analisis Kelayakan Rencana Penggunaan Dana Atas Rencana Transaksi
Pemberian pinjaman dari Perseroan kepada afiliasi KKDM ditujukan hanya untuk membiayai

pembangunan jalan tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu, dengan adanya fasilitas pinjaman

yang diberikan oleh pemegang saham KKDM akan bermanfaat sehingga proyek jalan tol

Bekasi-Cawang-Kampung Melayu tahap lyang dimilikioleh KKDM akan tetap berjalan.

Analisis lnkremental (Nilai Tambah) dari Rencana Transaksi
Dari analisis terhadap proyeksi keuangan yang dibual oleh manajemen Perseroan diketahui

bahwa Total aset Perseroan secara konsolidasi dalam proyeksi dengan Transaksi

menuniukkan pertumbuhan yang lebih besar dbandingkan dengan pertumbuhan aset tanpa

Transaksi. Ekuitas Perseroan bertumbuh lebih besar jika Perseroan melakukan Transaksi.

Dari proyeksi laba rugi Perseroan dikehhui bahwa dengan melakukan Transaksi tidak

berpengaruh terhadap pendapatan operasional Perseroan, namun berpengaruh terhadap

kemampuan perolehan laba Perseroan.

Pendapat Kewaia@n (Fa,mess Oplhror, Alas Fe/rcana Peminjanan Dana.lati PT WfR Kepadd PT KKOM
(lengdn Surtber Dane Dari Tembahan Seloran Mdal PT wada!\a Rerya (Per6s.o) Tb(.di PT WfR
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Dari proyeksi cash flow Perseroan diketahui bahwa dari pelaksanaan Transaksi berpengaruh
terhadap peningkatan pendapatan bunga serta relatif memperbaiki kemampuan keuangan
Perseroan yang tercermin dari lebih besarnya saldo akhir kas dan setara kas.

Analisis Jaminan Rencana Transaksi
Sesuai deflgan Perjanjian Fasilitas Pinjaman Pemegang Saham N0.04/SPPFMTR/2015
tanggal 28 Agustus 2015, Pasal 2 butir 2.6 disebutkan bahwa "Jika diperlukan WTR dapat
meminta bahwa Fasilitas ini dilamin dan akan dibuatkan akta liducia atas benda bergerak yang

dimiliki KKDM'

Ringkasan pendapat kewajaran atas rencana transaksi
Anallsis Kewajaran Atas Nilai Rencana Transaksi

Perseroan berencana untuk memberikan pinjaman dana kepada PT KKDM sebesar
Rp 119.000.000.000 dengan sumber dana dari lambahan setoran modal PT Waskita pada

Perseroan.

Rencana Transaksi sebesar Rp 119.000.000.000 adalah merupakan bagian dari realisasi

Perjanjian Fasilitas Pinjaman Pemegang Saham No. 04/SPPFMTR/2015 tanggal 28-8-2015

antara Perseroan dengan PT KKDM.

Syarat Pinjaman dan Penarikan sesuai dengan Perjanjian Fasilitas Pinjaman Pemegang

Saham N0.04/SPPFMTR/2015 tanggal 28-0&2015 adalah sebagai berikut:

1. Fasilitas hanya dapat digunakan semata-mala untuk membiayai modal kerja pembangunan

Jalan Tol termasuk namun tidak terbatas untuk sisa kewajiban biaya pengadaan

tanah, desain, sipervisi, financial cost dan peralatan serta biaya overhead. KKDM

berjanji tidak akan menggunakan Fasilitas untuk tujuan dan kepentingan lain tana

persetujuan tertulis dari WTR.

2. Fasilitas akan tersedia untuk masa jangka waktu 36 bulan sejak tanggal Perjanjian ini dengan

kete0tuan bahwa penarikan terakhir atas Fasllitas selambat-lambatnya hanya dapat

ditarik sebagaimana diatur pada pasal 2,8 Perjanjian ini.

3. Tunduk pada ketentuan Pasal2.2 di atas, setiap saat KKDM dapat menarik Fasilitas sesuai

dengan kebutuhan modal kerla dengan mengajukan surat pemberitahuan penarikan

("Surat Penarikan') sebagaimana ditentukan pada Lampiran 1 Perjan.iian ini, Surat

penarikan mana harus ditandatangani bersama-sama oleh Direktur yang merupakan

penvakilan dari dari para Pihak sebagaimana dimaksud dalam Akta N0.24.

4. KKDM wajib menyampaikan rincian penggunakaan kebutuhan modal kerja beserta jadwal

pembayaran bersamaan atau tedampir dengan Surat Penarika.

5, Seiiap faslitas yang ditarik akan menjadi bukti hutang KKDM kepada WTR ("Hutang Pokok"),

dan WTR dapat meminta kepada KKDM dari setiap Fasllitas yang ditarik dibuatkan

Pengakuan l-lutang dengan Grosse Akta.

6. Jika diperlukan WTR dapat meminta bahwa Fasilitas ini dijamin dan akan dibuatkan akta

fiducia atas benda bergerak yang dimilki KKDM.

Pelidapat Kewajaran (Faimess Otihioo) Atas Renc€,ne Peflnjamen Dana dai PT WTR Kepada PT KKOII
dengan Sumbet Dana Dai Tambahan Seloran Modal PT W8skita Karya (Perserc) Tbk.dl PT WTR.
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7. Pada permintaan atas penarikan Fasilitas kedua, ketiga dan seterusnya sampai fasilitas habis
ditarik maka WTR akan memberitahu kepada KKDM atas jumlah hutang pokok beserta
beban bunga berjalan yang akan menjadihutang pokok baru.

8, Penarikan terakhir atas fasilitas hanya dapat dilakukan 6 (enam) bulan sebelum jatuh tempo
tanggal pelunasan sebagaimana ditentukan pada Pasal4.

Dengan dilakukannya pemberian pinjaman dari Perseroan kepada PT KKDM, maka seluruh
dana tambahan setoran modal PT Waskita pada Perseroan digunakan untuk pemebrian

pinjaman kepada PT KKDM, dengan beban bunga yang telah disepakati kedua belah pihak

sebesar 13,5% per tahun. Perhitungan bunga uniuk pinjaman akan diterapkan bunga-

berbunga (compound interesf),

Hutang Pokok berikut perhitungan bunga-berbunga ditambah kewaiiban perpajakan, serta

cienda, wajib dibayar atau dilunasi dengan cara safu kali pembayaran bersamaan dengan

pelaksanaan opsi Pembelian Kembali Saham sebagaimana diatur dalam Pasal 8.2.4, 8.2,5 dan

8,4 atau selambat-lambatnya 36 bulan Perjanjian Fasilitas Pinjaman Pemegang Saham, mana

yang lebih dahulu terjadi (Tanggal Pelunasan').

Catatan dan perhitungan atas Hutang Pokok dan kewajiban bunga-berbunga, denda dan biaya

lainnya yang dibuat oleh WTR adalah merupakan bukti sah dan konklusif serta berlaku

mengikat kepada KKDM ('Jumlah Terhutang'). Periritungan jumlah terhutang yang dibuat WTR

tidak dapat dibantah atau digugat oleh KKDM terkecuali adanya kesalahan dalam komputasi

penjumlahan.

Analisis Nilal Tambah Atas Rencana Transaksi

Dengan dilakukannya rencana lransaksi terdapat nilai tambah bagi Perseroan yang dapat dilihat dari

berbagai sisi diantaranya:

- Ekuitas Perseroan akan bertambah dengan adanya tambahan setoran modal dari PT

Waskita;

" Dengan Rencana Transaksi ini, Proyek Tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu

("BECAKA,YU") yang dimilikioleh PT KKDI/ akan tetap berjalan;

" Perseroan akan mendapalkan pendapatan lain-lain dari bunga pinjaman yang diterima dari

PT I(KDM.

Kesimpulan

Berdasarkan pertimbangan analisis kewajaran atas Rencana Transaksi yang dilakukan mellputi analisis

Rencana Transaksi, analisis kualitatif dan kuantitatif, maka menurul pendapat kami dari segi ekonomi

dan keuangan, Rencana TraNaksi secara keseluruhan adalah waiar.

Penutup

Laporan Pendapat Kewajaran atas Transaksi ini harus dipandaog sebagai satu kesatuan dan

penggunaan sebagian analisis dan informasi lanpa memperlimbangkan keseluruhan informasi dan

analisis dapat menyebabkan pandangan yang menyesatkan.
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Kami tidak bertanssuns lawab untuk menegaskan kembati atau *,Ji6iij,ii'r;;.iirii'fiT,l'"#Hi-'
pensiiwa-peristivtE yang terjadi setelah tanggal surat ini,

Pendapat Kewajaran ini iuga disusun berdasartan kondisi ekonomi dan peraturan yang ada pada saat

ini. Kami tidak bertanggung jawab untuk memutakhirkan alau melengkapi Pendapat Kewajaran kami

karena peristiwa-peristlwa yang tedadi setelah tanggalPendapat Kewajaran ini. Pendapal Kewajaran ini

tidak sah apabila tidak dibubuhi tanda langan pihak yang berwenang dari KJPP Sukardi Israr & Rekan.
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PERNYATAAN PENILAI

Dalam batas kemampuan dan keyakinan kami sebagai penilai, maka kami yang berlanda tangan di

bawah ini menyatakan bahwa:

1 . Pernyataan dalam laporan Penilaian ini, sebatas pengetahuan kami, adalah benar dan akurat,

2. Analisis, opini, dan kesimpulan yang dinyatakan di dalam Laporan Penilaian ini dibalasi oleh

asumsi dan batasan{atasan yang diungkapkan di dalam Laporan Penilaran. ,vang mana

merupakan hasil analisis, opini dan kesimpulan Penilai yang tidak berpihak dan tidak rnemiliki

benturan kepentingan.

3. Kami tidak mempunyai kepentingan baik sekarang atau di masa yang akan datang terhadap hasil

laooran pendapat keMjaran, maupun rEmiliki kepentingan pribadi atau keberpihakan kepada

pihak-pihak lain yang memilikikepentingan terhadap laporan pendapal kevjajaran ini.

4. Penunjukan dalam penugasan ini tidak berhubungan dengan opini Penilaian yang telah disepakati

sebelumnya dengan Pemberi Tugas.

5. Biaya jasa profesional tidak dikaiftan dengan nilai yang lelah ditentukan sebelumnya atau

gambaran nilai yang diinginkan oleh Pemberi Tugas, besaran opini nilai, pencapaian hasil yang

dinyatakan, atau adanya kondisi yang terjadi kemudian (subsequenl event) yang berhubungan

secara langsung dengan penggunaan dimaksud.

6. Penilai telah mengikuti persyaratan pendidikan prolessional yang ditetapkan/dilaksanakan oleh

lvasyarakal Profesi Penilai lndonesia (l APP|).

7, Penilai memiliki pengetahuan yang memadai sehubungan dengan prope dan/atau jenis industri

yang dinilai.

8. Penilaitelah melaksanakan ruang lingkup sebagai berikut:

a, ldentifikasi masalah (ldentifikasi batasan, tuiuan dan objek, definisi Penilaian dan tanggal

Penilaian);

b, Pengumpulan dala dan wawancara;

c. Analisis data;

d, Estimasi nilai dengan menggunakan Pendekatan Penilaian;

e. Penulisan Laporan

9. Tidak seorangpun selain yang bertandalangan di bawah ini, yang telah terlibatdalam pelaksanaan

inspeksi, analisis, pembuatan kesimpulan. dan opini sebagaimana yang dinyatakan dalam Laporan

Penilaian ini,

10. Analisis, opini dan kesimpulan yang dibuat oleh Penilai, serta Laporan Penilaian lelah dibuai

dengan memenuhi ketentuan Kode Etik Penilai lndonesia (KEPI) dan Standar Penilaian lndonesia

(SPl) 2013, serta Peraturan BapepanrlK No. Vlll.C.3 Keputusan Ketua Bapepam-LK No. l€P'

196/BU2012 tanggal '19 April 2012 tentang Pedoman Penilaian dan Penyajian Laporan Penilaian

Usaha di Pasar Modal, Keputusan Ketua Bapepam-LK No, Kep'614BL'2U1tanggal 28 Nopember

20'11 tentang transaksi material, Keputusan Kelua Bapepam-LK No. Kep412tBU2009 tanggal 25

Nopember 2009 tentang transaksi allliasi dan benturan kepentingan.

1'1. Perhitungan dan analisis dalam rangka pemberian pendapat kewajaran (fairness opinion) telah

dilakukan dengan benar

x lPendapet tGweja@n (Fairness Opinton) Alos Rencana Peminiaman Dana dali PT WfR Kepada PT KKDM

dengan Sumber Dana Dad Tambahan Selorcn Modal PT Waskta Karya (Porsero) fbk-di PT WTR.
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12. Penilai usaha bertanggung jawab atas laporan pendapal kewajaran (takness opinion)

13. Analisis telah dilakukan untuk tujuan sebagaimana diungkapkan dalam laporan penilalan usaha

14. Penugasan penilaian prolesional telah dilaksanakan sesuai dengan peraturan perundang-

uodangan yang berlaku

15. Peruraan Nilai yang dihasilkan dalam penugasan penilaian profesional telah disajikan sebagai

kesimpulan Nilai

16. Lingkup peke4aan dan data yang dianalisa telah diungkapkan

17. i(esimpulan Nilaitelah sesuaidengan asumsi-asumsi dan kondisi pembatas, dan

18. Data ekonomi dan industri dalam Laporan Penilaian Usaha diperoleh dari berbagai sumber yang

diyakini Penilai Usaha dapat dipertanggungjawabkan

Pen&pal Kewajaftn (Fdinoss Opinion) Atas Rdlcana Peninianan Dana dad PT WTR Kepa.la Pf KNDM

detlgan Sumber Dana Dai Tdnbahan Selotan Modal PT wad<ita Karya (Peiserc) Tbk.d PT WfR-
xrv
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1. ANALISISRENCANATRANSAKSI

1.1 Alasan dan Latar Belakang Rencana Transaksi

Berdasarkan Perianjian pinjaman dana dari PT Waskita Toll Road kepada PT Kresna Kusuma

Dyandra Marga, untuk selanjutnya disingkat'Perjanjlan'antara PT Waskita Toll Road. untuk

selanjutnya disingkat 'Perseroan" atau "PT WTR" dengan PT Kresna Kusuma Dyandra

l\4arga, untuk selanjutnya disingkat "KKDM" atau "PT KKDM", terkait dengan rencana

Peminjaman dana dari PT WTR kepada PT KKDM dengan sumber dana dari tambahan

setoran modal PT Waskita Karya (Persero) Tbk., untuk selanjutnya disingkat 'Waskita' atau

'PT Waskita'di PT WTR, (selanjuhya disebut "Rencana Transaksi"). Perseroan berencana

akan melakukan Peminjaman Dana Kepada PT KKDM sebesar Rp 119,000.000.000 (Seratus

sembilan belas miliar Rupiah).

Suatu transaksi pada suatu perusahaan publik merupakan obyek dari Peraturan Badan

Pengawas Pasar Modaldan Lembaga Keuangan No. lX.E.1 Lampiran Keputusan Ketua Badan

Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan No, Kep412BU2009 tanggal 25 November

2009 tentang Transaksi Afiliasi dan Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu ('Peraturan

Bapepam-LK No. lX.E.l') dan Peraturan Bapepam-LK No. lX.E.2 Lampiran Keputusan Ketua

Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan No. Kep614/8U2011 tanggal 28

November 2011 Tentang Transaksi Material dan Perubahan Kegiatan Usaha (-Peraturan

Bapepam-LK No. lX.E.2"). Pada Rencana Transaksi ini, berdasarkan Laporan Keuangan WTR

Yang Berakhir Pada 30 Juni 2015 nilai ekuitas WTR adalah Rp 649.230,930.384 (Enam ratus

empat puluh sembilan miliar dua ratus tiga puluh juta sembilan ratus tiga puluh ribu tiga ratus

delapan puluh empat Rupiah) ,- dan nilai Rencana Transaksi adalah Rp, 119.000.000.000

(Seratus Sembilan belas miliar Rupiah). Berdasarkan hal tersebut maka nilai transaksi WTR

tidak mencapai 2070 dari ekuitas Perseroan. Dengan demikian WTR dalam Rencana Transaksi

ini tidak memenuhi ketentuan sebagaimana dimaksud pada Peraturan Bapepam-LK No.

lX.E.2. Namun demikian WTR wajib melakukan ketentuan sebagaimana dipersyaratkan dalam

Peraturan Bapepam-LK No. lX.E.l oleh karena adanya kesamaaan pada pemegang saham

utama yaitu 60% saham PT KKDM dimiliki oleh PT WTR, sementara PT WTR sahanlnya

dimiliki oleh PT Waskita sebesar 99,990/0.

KKDM merupakan anak perusahaan yang dimiliki oleh WTR dengan porsi kepemilikan sebesar

60% dan WTR dimiliki oleh Waskita dengan porsi sebesar 99,99%, karena KKDM tidak mentilki

cukup dana untuk pembiayaan usaha dan investasi khususnya proyek tol Bekasi-Cawang-

kampung Melayu ('BECAKAYU), maka KKDM membuluhkan dana dan akan melakukan

peminjaman dana kepada WTR.

Pendapst Ka aluan (Faifiass Opinion) Alas Rencana Pominjanan Dana dai PT WfR Kepada PT KKDM dengsn

Sunbet Dana Oan Tambahan Seloftn Modat PT Waskita Karya (Persero) Tbk.diPf WTR- i
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Dewan Komisaris dan Dewan Direksi Perseroan, baik secara sendiri-sendiri maupun hersama-

sama. bertanggung jawab sepenuhnya atas kelengkapan dan kebenaran informasi yang

disalikan dan setelah mengadakan penelitian dan pemeriksaan yang cukup, dan sepanjang
yang diketahui dan diyakini, menegaskan bahwa informasi yang dimuat dalam informasi ini

adalah benar dan tidak ada fakta material yang disembunyikan atau tidak diungkapkan yang

dapat membuat atau mengakibatkan informasi atau fakta material menjadi tidak benar

dan/atau menyesafl(an.

1.2 Maksud dan Tujuan Pemberlan Pendapat Kewajaran

Maksud dan tujuan dari pemberian pendapat kewajaran ini adalah dalam rangka melakukan

analisis kewajaran atas rencana transaksi yang akan dilakukan oleh Perseroan terkait dengan

rencana Peminjaman Dana sebesar Rp 119.000.000.000 kepada PT KKDM dengan sumber

dana dari lambahan setoran rnodal PT Waskita di Perseroan. Beberapa hal yang akan

dianalisis terkait dengan fujuan pemberian pendapat kewajaran ini adalah:

1. Analisis atas rencana transaksi

2. Analisis kewajaran rencana transaksi

3, Analisis dampak keuangan dari transaksi yang dilakukan melalui Analisis kualitatif dan

kuantitatif.

1.3 Keterangan Mengenai Rencana Transaksi dan Sumber Dana Atas Rencana

Transaksi

Berdasarkan Pasal 13 ayat (3) huruf C Anggaran Dasar PT WTR akta N0.62 tanggal 19{6-

2014,disebutkan bahwa rneminjam atau meminjamkan uang Perseroan kepada pihak ketiga

yang tidak mempunyai hubungan usaha dengan perseroan (tidak termasuk penarikan uang

dari Lredit yang telah dibuka) dengan nilai sampai dengan 10% dari kekayaan lrersih

Perseroan dalam 'l (satu) transaksi atau lebih, baik yang berkaitan satu sama lain maupun

tidak harus mendapat persefujuan dari Dewan Komisaris, sedangkan dengan nilai lebih dari

10% dari kekayaan bersih Perseroan harus mendapat persetujuan dari RUPS. Nilai Rencana

Transaksi adalah sebesar Rp 119.000.000.000, menurut pendapat Manajemen Perseroan

bahwa kansaksi ini adalah peminjaman dana kepada afiliasi, oleh karena itu tidak diharuskan

mendapal persetujuan dari RUPS.

Sesuai dengan surat pemyataan Manajemen Perseroan No. 426/V1lIR/DlRi 2015 tanggal 20

Oktober 2015 menyatakan bahwa Rencana Transaksi sebesar Rp 119.000.000,000 adalah

Pendepat Kewajar1n (Falmess Opinion) Alas Rencana Peninienan Dana dai PT WR Kepada PT KKDM dengan
g)mbet Dana Dai Tembahan Setodn Mdat PT Wed<ita Karye (Por.,e.g, Tbk.di PT WTR. 2

HENRY BUTCHEB
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merupakan bagian dari Perjanjian Fasilitas Pinjaman Pemegang Saham No.

04/SPPFMIR/2015 tanggal 28{-2015 antara Perseoan dengan PT KKDM.

Peminiaman Dana dari PT WTR Kepada PT KKDM

Dalam rangka rencana transakai Peminiaman dana tersebut, PT WTR telah menunjuk Kantor

iasa Penilai Publik (KJPP) Toha Okky Heru dan Rekan untuk memberikan pendapat

kewajaran transaksi, yang antara lain mensyaratkan adanya gambaran kemampuan keuangan

PT KKDM dalam mengembalikan pinjaman dimaksud yang dapat diketahui melalui proyeksi

keuangan PT KKDM berdasarkan laporan keuangan per 30 Juni 20'15 (maksimum 6 buian

sebolum transaksi) sehingga rencana Peminjaman Dana dapat dilaksanakan paling lambat

pada tanggal 3'l Desember 2015.

Sesuai dengan proyeksi keuangan yang telah disusun oleh manajemen PT KKDM diketahui

bahwa PT KKDM memiliki kemampuan untuk mengembalikan pinjaman dari Transaksi sesuai

dengan jadwal pengembalian pinjaman dalam Perjanjian yang telah disepakati oleh Perseroan

dan PT KKDM yaitu setelah 36 bulan dariawal peminjaman. Hutang pokok berikut perhitungan

bunga-berbunga ditambah kewajiban perpajakan, serla denda, dilunasi dengan cara satu kali

pembayaran.bunga diperhitungkan 13,5% per tahun dengan menerapkan bunga berbunga

(Compoung lnterest).

Sumber dana Perseroan yang akan digunakan untuk peminjaman dana kepada KKDM

bersumber dari Tambahan setoran modal PT Waskita di Perseroan sebesar

Rp 119.000.000,000, selanjuhya PT Waskita memperoleh tambahan kepemilikan di Perseroan

sebanyak 1 19.000 saham.

Dengan tambahan setoran modal tersebut, maka kepemilikan PT Waskita di Perseroan yang

senrula sebesar 99,9997% akan menjadi sebesar 99,9999%. Dengan kata lain, kepemilikan PT

Waskita pada Perseroan tetap sebagai pemegang saham terbesar nomor satu.

Berikut adalah Susunan Pemegang Saham Perseroan Sebelum dan Setelah Rencana

Transaksi:

Pendepat Kewaiaran (Foi,.ress Qlrror) Alas Rencana Pefiinlenan Dana dai PT WfR Kepada PT KKDM dengan

Sumber Daoa Oati Ternbahan Setoftn Modat PT Waskile Karya (Persero) Tbk.dt PT WrR. 3

HEi{RY BUTGHEB
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Sumber: PeBeroan

Oleh karena jumlah modal dasar Perseroan per 30 Juni 2015 sebesar 1.200.000 saham,

sementara jumlah modal ditempatkan dan disetor jika sudah ditambah dengan uang muka

setoran modal dan Rencana Transaski menjadi 1,797.800 saham, Maka sebelum uang muka

setoran modal dan Rencana Transaksi diaktanotariskan sehingga menjadi Modal ditempatkan

dan disetor penuh, maka perceroan harus melakukan peningkatan modal dasar tedebih

dahulu.

Dengan dilaksanakannya rencana transaksi, maka komposisi kepemilikan saham PT Waskita

pada Perseroan serta struktur kepemilikan saham Perseroan sebelum dan setelah rencana

transaksi, terlihat dalam bagan-bagan di bawah ini:

Struktur Pemegang Saham PT Waskita Toll Road Sebelum Rencana Transaksi

Pendapat K1wajardn (Faimess OpiDion) Atas Rencdna Peniniaman Dana dai PT WfR Kepada PT KKDM dengaD

Sumbet Dana Oai Tanbahan Setoran Modat PT Waskita Karya (Perserc) Tbk.di PT WTR. 4

HENRY BUTCHER
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Struktur Pemegang Saham PT Waskita Toll Road Setelah Rencana Transaksi

Dana Perseroan yang bersumber dari PT Waskita akan digunakan untuk dipinjamkan kepada

PT KKDM dalam bentuk pinjaman investasi terkait dengan pengerjaan proyek pembangunan

toll Bekasi-Cawang-Kampung Melayu Seksi l.

1.4 Hubungan antara Perseroan dan Pihak yang Akan Melakukan Transaksi

Berdasarkan informasi manajemen, antara Perseroan dan Pihak yang akan Melakukan

Transaksi lerdapat hubungan afiliasi dari sudut kepemilikan,

Perseroan, Waskita dan KKDM wajib melakukan ketentuan sebagaimana dipersyaratkan

dalam Peraturan Bapepam-LK No. lX.E.'l Lampiran Kepufusan Kefua Badan Pengawas Pasar

Modal dan Lembaga Keuangan No. Kep412BU2009 tanggal 25 November 2009 tentang

Transaksi Afiliasi dan Benturan Kepentingan Transaksi Tertentu oleh karena adanya

keterkaitan pada pemegang saham utama dari masing-masing Para Pemegang Saham

Pendiri yaitu PT \{askita adalah pemegang saham mayoritas di Perseroan yaitu sebesar

99,9997%, dan Perseroan adalah pemEang saham mayoris di PT KKDM sebesar 60%.

L5 Pertimbangan Bisnis yang Digunakan oleh Manajemen Perseroan

Dasar pertimbangan bisnis yang digunakan oleh Perseroan atas rencana transaksi

Peminjaman Dana sebesar 1 19 milyar Rupiah kepada PT KKDM adalah:

Pendapal KowajaAn (Fain}e.ss Opri4br) Atas Rencana Peminjaman Dana dari PT WfR Repada PT KKDM detqan

Sumbet Dana Dai Tambehdn Seloran Modal PT Wasl<ita Karya (Persetu) Tbk.di PT WTR. 5

I{ENRY BUTCHEB

PT WTR
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a. Perseroan akan mendapatkan sumber dana baru hasil tambahan setoran modal dari PT

Waskita Karya, sehingga meningkatkan ekuitas Perseroan, selanjutnya dana tersebut akan

dipinjamkan kepada KKDM;

b. Pengimplementasian sinergi antar BUMN sesuai dengan kebiiakan Pemerintah dan untuk

memberikan nilai tambah bagi pemegang saham dan pemangku kepentingan Perseroan;

c. Dengan Rencana Transaksi ini, Proyek Tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu

('BECAKAYU) yang dimiliki oleh PT KKDM akan tetap berjalan;

d. Perseroan akan mendapatkan pendapatan lain-lain dari bunga pinjaman yang diterima dari

PT KKDM,

1.6 Nilai dan Obyek Rencana Transaksi

Obyek Transaksi

Pinjaman Dana dari Perseroan kepada PT KKDM terkait Pembangunan Jalan Tol Bekasi.

Cawang.Kampung Melayu

Manajemen Perseroan menyatakan bahwa obyek Transaksi adalah Pinjaman Dana dari

Perseroan kepada PT KKDM terkait dengan Pembangunan Jalan Tol Bekasi-Cawang-

Kampung Melayu sebesar Rp 1 19.000.000.000, dengan sumber dana tambahan setoran

modal PT Waskita di Perseroan.

1.7 Sumber Data

Sebagai Penilai Independen dalam mempersiapkan Pendapat Kewajaran atas Rencana

Transaksi, kami telah mempelajari, mengacu dan mempertimbangkan hal-hal sebagai berikut.

1. Rencana, Latar Belakang dan alasan hansaksi serta keuntungan dan kerugian atas

rencana tersebut bagi Perseroan;

2. Copy akte pendirian sampai akte perubahan terakhir Perseroan;

3. Legalitas lainnya terkait dengan operasional usahanya;

4. Laporan Keuangan Perseroan per 31 Desember 2014 (audited) dan 30 Juni 2015 yang

telah direview oleh Kantor Akuntan Publik Doli, Bambang, Sulistyanto, Dadang & Ali.

2014
Ddi, Bambang, Sulistiyanto, R.4.1m10/02201s

& Ali 5 februari 2015

:::::rai.lXihitiiiidil,ri:r'

Wajar
Podode Juni- Desember 2014
(Bulan Pendirian Perseroan)

m15
I INo. R.4.1I6069/RV/072015
IKAP Doli Bambend Sulislivanlo L
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fraossar 
: 15 Juri 201s-l Pe ode Januari - Juni 2015

Pendapal Kewajaran (Fainess Op,hion) Atas Rencana Pennlaman Ddna dati PT WTR Kepada Pf KKDM dengatl

Sumbet Dana Dei 'lanbahon Setoran lMal PT Waskita Kdrya (Perseto) Tbk.di PT WTR 6
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5. Proyeksi Laporan Keuangan Perseroan sebelum transaksi untuk tahun proyeksi 2015

sampaidengan 2019.

6. Laporan Keuangan Proforma Peneman per 30 Juni 2015 sebelum dan setelah rencana

Peminjaman Dana Perseroan kepada PT KKDM .yang telah direview oleh Kantor Akuntan

Publik.

7, Perjanjian Fasilitas Pinjaman Dana dari Pemegang saham N0,04/SPPFMTR/2o15 tanggal

28-8-2015.

8. Wawancara dengan manaiemen terkait dengan rencana transaksi.

L Berbagai sumber informasi baik media cetak dan elektronik dan hasil analisis lain yang

kami anggap relevan.

1.8 Asumsi-asumsi Pokok

Pendapat Kewajaran Rencana Transaksi tersebut disusun untuk meyakinkan bahwa Rencana

Transaksi dilaksanakan pada kondisi arn's length didalam batasan komersial yang berlaku

umum dan tidak merugikan kepentingan-kepentingan pihak Perseroan dan para pemegang

saham, KJPP Toha Okky Heru dan Rekan menggunakan beberapa asumsiantara lain:

1, Bahwa analisis kewaiaran atas Rencana Transaksi dipersiapkan pada kondisi umum atas

kondisi keuangan, moneter, perafuran dan kondisl pasar selama persiapan laporan ini;

2. Pendapat Kewajaran ini merupakan satu kesatuan analisis yang komprehensif yang tidak

terpisahkan satu bagian dengan bagian yang lain secara keseluruhan. Analisis dan

pembahasan sebagian dari Pendapat Kewajaran ini oleh pihak yang tidak berkompeten

tanpa memperhatikan pembahasan dan analisis baglan yang lainnya dalam Pendapat

Kewajaran ini secara keseluruhan dapat menyebabkan kesimpulan dari Pendapat

Kewajaran ini memiliki perbedaan pengertian;

Kami tidak bertanggung jawab untuk menegaskan kembali atau melengkapi pendapat kami

karena peristiwa yang teriadj setelah tanggal surat ini.

1.9 Kondisl Pembatas

Pendapat kewajaran ini disusun antara lain berdasarkan pada prinsip integlitas informasi yang

ada. Dalam menyusun Pendapat Kewajaran ini, kami melandaskan dan berdasarkan pada

informasi dan data sebagaimana diberikan oleh manajemen Perseroan, yang mana

berdasarkan hakekat kewajaran adalah benar, lengkap dan dapal diandalkan serta tidak

menyesatkan. Kami tidak melakukan audit ahu ve fikasi atas informasi dan data tersebut.

Pendapal Kewajaran (Fa,imess Opinior, Alas Fencena Pofliniafian Dana dai PT WfR Kepada PT KKDM dengan

vI
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Sebagai dasar bagi kami untuk melakukan analisis dalam mempersiapkan Pendapat

Kewajaran atas Rencana Transaksi, kami menggunakan dahiata sebagaimana tercantum

pada bagian Sumber Data diatas sebagai bahan pertimbangan.

Adanya perubahan atas data-data tersebut diatas akan dapat mempengaruhi hasil penilaian

kami secara material. Oleh karena itu, kami tidak dapat menerima tanggung jawab atas

kemungkinan terjadinya perbedaan kesimpulan yang disebabkan perubahan data tercebut.

Kami berasumsi bahwa manajemen Perseroan telah rnenyampaikan seluruh informasi penting

dan relevan berkenaan dengan Rencana Transaksi, sepanjang pengetahuan manajemen

Perseroan tidak ada data dan informasi material apapun lainnya yang belum diungkapkan dan

dapat menyesatkan.

Dengan ini kami menyatakan bahwa penugasan kami tidak termasuk menganalisis transaksi-

transaksi diluar Rencana Transaksi yang mungkin tersedia bagi Perseroan serta pengaruh dari

transaksi-transaksi tersebut terhadap Rencana Transaksi.

Dengan ini kami rnenegaskan bahwa hasil analisis dan penelaahan kami secara khusus hanya

terbatas pada aspek penilaian tansaksi, di luar dari aspek perpajakan, hukum dan recharge

atas penggunaan fasilitas Perseroan, karena hal tersebut berada di luar lingkup penugasan

kami.

1.10 lndependensi Penllai

Dalam mempersiapkan Laporan Pendapat Kewajaran ini kami telah bertlndak secara

independen tanpa adanya konflik dan tidak terafiliasi dengan Perseroan. Kami juga tidak

mempunyai kepentingan atau keuntungan pribadi berkaitan dengan penugasan ini.

Selanjutnya, Laporan Pendapal Kewajaran ini tidak dilakukan untuk memberikan keuntungan

atau kerugian pada pihak manapun. lmbalan yang kami terima adalah sama sekali tidak

dipengaruhi oleh kewajalan nilai yang dihasilkan dari proses analisis kewajaran ini dan kami

hanya menerima imbalan sesuai dengan yang tercantum pada surat penugasan.

1.11 Tanggal Penilaian

Tanggal penilaian dalam Laporan Pendapat Kewajaran yang kami laksanakan adalah per

tanggal 30 Juni 2015 dan laporan keuangan yang digunakan dalam analisis menggunakan

data per 30 Juni 2015.

Pondapat Kew4aran (Falmess Opin,bn) ,4tas RencE na Peninieman Oana ctad PT WfR Kepeda PT KKDM dengan

Stnlber Dena Dati Tafibahen Setoran Modat Pf Wa*ila Karya (Po$eto) Tbk di PT wfR I
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1.12 Metodologi Pengkajian Kewajaran Rencana Transaksi

Dalam melakukan evaluasi kewaiaran atas Rencana Transaksi, kami melakukan analisis

dengan tahapan-tahapan sebagai berikul:

1. Analisis Rencana Transaksi berupa analisis terhadap pihak-pihak yang terlibat dalam

Rencana Transaksi dan persyaratan Rencana Transaksi

2. Analisis Kewajaran Rencana Transaksi berupa manfaat dan Risiko Rencana Transaksi.

3. Analisis Kualitatif dan Kuantitatif berupa analisis kewaiaran dari Rencana Transaksi,

serta analisjs nilai tambah (incremental analysis) dari Rencana Transaksi terhadap

Perseroan.

1.'13 Pihak.Pihak Yang Bertransaksi

Pihak-pihak yang terkait dalam rencana transaksi adalah Perseroan, KKDM, dan Waskita

Perseroan

Perseroan dalam hal ini adalah sebagai perusahaan yang akan meminjamkan dana

kepada KKDM yang akan digunakan untuk pembiayaan investasi dan oyelhead

pembangunan proyek jalan toll Bekasi-Cawang-Kampung lrlelayu seksi l.

b. KKDM

KKDM merupakan pihak yang menjadi obyek rencana transaksi.

Waskita

Waskita dalam hal ini berperan sebagai sumber dana melalui tambahan setoran modal di

Perseroan, Waskita merupakan perusahaan terbuka dan ,1sled di Bursa Efek lndonesia.

1.14 Ruang Lingkup

Mengingat Perseroan adalah anak perusahaan dari PT Waskita Karya (Persero) Tbk dengan

kepemilikan 99,90/o dan Rencana Transaksi ini merupakan transaksi afiliasi, maka Rencana

Transaksi tersebut harus memenuhi Otoritas Jasa Keuangan (Peraturan Bapepam LK No

lX.E.1), Perceroan wa.iib menunjuk Pihak lndependen untuk melaksanakan penilaian dan

memberikan pendapat tentang kewajaran Rencana Transaksi tersebut.

Sehubungan dengan Peraturan lX.E.1 tersebut, Perseroan menunjuk KJPP Toha Okky Hent

dan Rekan untuk membeikan Pendapat Kewajaran (Fairness Opinion) atas Transaksi maka

Ruang Lingkup Pendapat Kewajaran akan didasarkan pada analisis atas kewajaran dari

Transaksi tersebut.

Pendapal Kewajaran (Faimess Opinior) Atas Renc,/la Peniniaman Oand dai PT WTR Kepada PT KKDM Cengan

Sunber Dan6 Dad ranbahan Setoran Modat PT waskite Karya (Porsqo) Tbk.di PTWTR. I
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1.'14.1 Perseroan (PT Waskita Karya Toll Road)

Perseman (PT Waskita Toll Road) didirikan tanggal 19 Juni 2014 berdasarkan akta notaries

No. 62 oleh Fathiah Helmi, S.H., Notaris di Jakarta. Akla pendkian perusahaan disyahkan oleh

l\4enteri Hukum dan Hak Asasi t\,lanusia Republik lndonesia dalam surat keputusan No. AHU-

147U.40.10.2014 tanggal 25 Juni 2014. Perusahaan berdominisili di Jakarta dengan kantor

pusat di Gedung Waskita jalan MT.Haryono Kav.10 Cawang, Jakarta Timur.

Sesuai dengan pasal 3 Anggaran Dasar Perseroan, maksud dan tujuan Perseroan adalah

melakukan usaha dibidang pembangunan dan jasa, industry konstruksi, industry pabrikasi, jasa

penyewaan, jasa keagenan, investasi, agro industry, pekerjaan terinlegrasi (Engineering,

Procurement and Construction:EPC), perdagangan, pengelolaan kawasan, layanan jasa

peningkatan kemampuan dibidang konstruksi, teknologi inlormasi serta kepariwisataan dan

pengembangan untuk menghasilkan barang dan atau jasa yang bermutu tinggi dan berdaya

saing kuat, serta mengejar keunfungan guna meningkatkan nilai Perseroan dengan

menerapkan prinsip-prinsip Perseroan Terbatas,

Bidang Kegiatan

Sesuai dengan perubahan anggaran dasar terakhir tersebut di atas, maksud dan tujuan

perusahaan adalah turut serta melakukan usaha di bidang pembangunan dan jasa, industri

konstruksi, industri pabrikasi, jasa penyewaan, jasa keagenan, investast, agro industri,

pekerjaan terintegrasi (EPC), perdagangan, pengelolaan kawasan, layanan jasa peningkatan

kemampuan di bidang konskuksi, teknologi informasi, kepariwisataan, dan pengembang untuk

menghasilkan barang dan/atau jasa yang bermutu tinggi dan berdaya saing kuat, sefta

mengejar keuntungan guna meningkatkan nilaiperseroan dengan menerapkan prinsip - prinsip

perseroan terbatas.

Untuk mencapai maksud dan tuiuan tersebut Perseroan dapat melaksanakan kegiatan usaha

sebagai berikut:

A. Jasa Pengoperasian dan Pemeliharaan Jalan Tol;

B. Pekei-jaan Pelaksanaan Konstruksi:

1. Peker.iaan Sipil dan Gedung (seluruh sektor pembangunan:

a) Penyelenggataan Proyek Jalan Tol;

b) Jalan, Jembatan, Landasan dan Lokasi Pengeboran Darat:

c) Jalan dan Jembatan Kereta Api, MRT;

d) Drainase dan Jaringan Pengairan;

e) Gedung, Pabrik dan Bangunan lndistri;

Pendapel Kewajaran (Farh€sr OprhrbrJ Atas Fencana PeminianEn Dafia dai PT wTR Kepada PT KKDM dengen

Sur,bet Dana DatiTanbahan Setoran Modal PTWasMa Kalya (Pe(jelo) fbk.di PT WfR 10
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f) Bangunan Pengelolaan Air Bersih dan Air Limbah;

g) RsklamasidanPengerukan;

h) Dermaga, Penahan Gelombang dan Tanah (Break Waterdan Talud);

i) Perumahan dan Pemukiman;

j) Pencetakan Sawah dan Pembukaan Lahan;

k) Pembukaanareal/Transmigrasi;

l) Bendung, Bendungan dan Terowongan;

m) Perpipaan termasuk perpipaan ak dan limbah:

n) lnterior;

o) Pengeboran;

p) Pengupasan termasuk hnd cleuing',

q) Penggalian/Penambanganl

r) Pekerjaan Pancang;

s) Tambang dan Pembangkjl;

t) Pertamanan;

u) Pekerjaan Sipildan gedung lainnya;

2, Pekerjaan Mekanikal Elektrikal termasuk jaring an dan instalasi:

a) Kelistrikan dan pembangkit;

b) Tata udara/Ao dan Pelindung Kebakaran;

c) Transmisi dan Distribusi kelistikan;

d) Pemasangan alat angkut;

e) Pemasangan Fasilitas Produksi;

0 Konstruksi Alat Angkat dan Fasilitas Lepas Pantai;

g) Lift dan Eskalator;

h) lndustridanPembangkifi

i) Termal/Bertekanan;

j) Minyak /Gas/Geotermal/Energi/Air

k) Konfroldanlnstrumentasi;

I) Pekerjaan Mekanikaldan EleKrikal lainnya;

3, Radio telekomunikas & instrumentasi termasuk Jaringan dan lnstalasi:

a) Sinyaldan telekomunikasi Kereta Api;

b) Sentraltelekomunikasi;

c) Telekomunikasi;

d) PemasanganTelekomunikasi;

e) Pemancar Radio Sarana Bantu Navigasi Udara dan Laut.

4. Perbaikan/pernelrharaan/renovasi bangunan

P dapat Kewajaran (Fairiess Qinion) Alas Renc6 na Peninjanan Dana dai PT WfR Kapade Pf t<kDM dengen
glnber Dana Dei lanbahan Setoran Modal PT Wislita Karya (Po..lero) Tbkdi PT WfR. I 1
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C. Jasa Pertambangan;

D. Pekerjaan terintegrasi (Engineering, Procurement and Construction: EPC) dalam bidang

a. Perminyakan:
b. Agro industryj
c. Kelistrikan;
d. Telekomunikasi:
e. Petrokimia;

E. Rancang Bangun (Deslgn and Build);

F. Building Manajemen;

G. Pabrikasibahan dan komponen bangunan;

H. Pabrikasi komponen dan peralatan konstruksi;

l. Pabrikasibarang logam, kayu, karetdan plastik;

J. Penyewaan peralatan konshuksi;

K. Layanan jasa keagenan bahan dan komponen bangunan serta peralatan konstruksi;

L. lnvestasi dan/atau pengelolaan usaha di bidang:

1. Prasarana dan sarana dasar (infrastruktur);

2. lndustri;

fi4. Ekspor lmpor;

N. Perdagangan Umum;

O. System DevelopnEnt;

P. Pengelolaankawasan;

Q. Pengembangan:

a, Properti;

b, Realty;

Selain kegiatan usaha utama sebagaimana dimaksud pada ayat 2, perseroan dapat rnelakukan

usaha untuk:

A. Layanan Jasa konsultasi (konsultan) manajemen;

ts, Melakukan usaha dibidang agro industry;

C. Layananjasa bidang teknologi informasi dan keparivrisataan.

PT WTR adalah merupakan holding company, saat ini telah melakukan investasi di beberapa

anek perusahaan.

Kantor pusat perusahaan beralamat di Gedung Waskita, Jl. MT.Haryono Kav. 10, Cawang

Jakaria Timur.

Struktur Permodalan dan Komposisi Pemegang Saham

Berdasarkan laporan keuangan per 30 Juni 2015, struktur permodalan dan komposisi

pemegang saham Perseroan adalah :

Pqdapat Kewajaran (Faiiess Opinbn) Atas Rencana Peminjanon Oana dari PT WfR Kepada PT KKDM dengan

Swnbet Dana Dari Tanbdhan Setoan Modal PT Wad<ita Klrya (Perser.) Tbk..li PT WfR. 12

HESTBY B{'TG'dEE
INOITSIRIi!i\SSErDlsnOSAL S V I UA'-lOli



tGi,:ritrfrfrffisllmr
sn$ n*']trrdtr,E *q hopeny t 8u5h* tr.t$rti,r
:4!ri.+r..,:il rrn* prntEiiiIEEftTEEiE

Sumber:Pel5€roan

Susunan Pengurus
Berdasarkan laporan keuangan Perseroan per 30 Juni 2015, susunan Dewan Komisaris dan
Direksi Perseroan, adalah sebagai berikut:

Dewan Komisaris
Komisaris Utama

Komisaris

Dewan Direksi
Direktur Utama

Direktur

Direktur

PT Pejagan Pemalang Toll Road

PT Krena Kusuma DyaMra Marga

Pl' Solo NgawiJaya

PI Ngawi Kerlosono Jaya

PT Cinere S€ryong Jaya

Hendrianto Notosoegondo

Agus Sugiono

Herwidiakto

Feri Purwandi Seno

Mokh.Sadali

Entitas Anak Perseroan

Perseroan memiliki kepemilikan secara langsung pada entitas asosiasi sebagai berikut:

Enlitm Anak Domisili Aldvilas Bisnis Utama % Kepemllikan
Tahun

Operasi
(estimasi)

PT Waskita BumiWE Jakarta Timur Jalan Tol 48% 2019

Sedangkan kepemilikan secara langsung investasi jangka panjang adalah

Entitas Anak Domlsili
Aktivitas Blsnis

0tema
7o Kepemllikan

Tahun

operasl
(estima3i)

Pemalang

Jaftatu Pusal

Jakafla Selatan

Jakarta Selalafl

Jakarta Selalar

99.99%

60%

40"k

4ff/o

35%

2016

N18

m17

n17

m19

Jalan Tol

Jalan Td

Jalan Tol

Jalan Tol

Jalan Tol

Sumber: Manalemen Perseroan

Pendapat Kewajamn (Faimess Op,nion) Alas Rencana Peminiaman Dana ddi PT WfR Kepada PT KKDM dengan

Sunber Da,a Dori Tambahan SetoE/n Mdal PT Waskila Kdrya (Pesero) Tbk.di PT WfR 13
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1.200.000 1,200.000.000.0m

Modal Ditempalkan dan Disetior P€nuh

PT Waskita Karya (Persero)Tbk

Koperasi

Modal Dasar

399.999

1

399.999.000.000

1.000.000

99,9997%

0,0@3%

Jumlah l/odal Dilempatkan dan Diselor Penuh 400.000 100,000/o

Saham dalam Porlepel 800.000

400.000.000.000

800.000.000.000

Nilai Nominal Rp1.000.000 per lembar saham

Jumlah Saham Rupiah peiuh
Pemegang Saham

rNDUStirAt ASStt 0l6ms4l MLUAIIO{
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StruKur Kepemilikan PT Waskita Toll Road

Kinerja Keuangan
Tabel di bawah ini adalah ikhtisar data keuangan penting yang disaiikan dari laporan keuangan

Perseroan yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2014 (Audited) dan laporan keuangan

Perseroan per 30 Juni 2015 yang telah direview oleh Kantor Akuntan Publik Doli, Bambang,

Sulistiyanto, Dadang & Ali.

am Rihl Ru

Sumber: l\4anajemen Perseroan

Penclapat Kewajarcn (Faimess Opinion) Alas Rencana Pemiiamen Dana ddi PT WTR Kepada PT KKDM dengan

Su bet Dana Dai Tanlbahan Setorcn Modat PT Waskita Karya (Percero) fbk.diPTWTR. 14

ITENRY FI'TCI{EB

PT Waskita BumlWlra

48% .

PT Pejagan PemalangToll Road

99,99%

PT Xresna (usuma Dyandra Marta

60%

PT Solo NgawlJaya

4A%

PTI'lgawi Kertosono Jaya

N%

PT Onere S€rpong laya

35%

'Iif oiitir:l*ihiRiifi. i :r,ll :: r':.ii.':
Pendapatan usaha

Laba Kotor

Laba operasi
Laba BeBih

(1.259.r85)

2.258.416

(3.147,638)

1.372.514

Jumlah Aset

Jumlah Liabilitas
Jumlah Ekrritas

M6.023.564
243.765. t48
402.258.416

889.290.613

240.059.683

649.230.930

iRiriiti,|(itlnodn

60,60%
0,00%

0,0070

0,56%

85154% 149401%

1090

26,99v,

36,98%

0,0010

0,00v0
0,214h

Current Ralio

Wofting capital lo lolal Assel
Ralio

Debt To Total Aset

DeblTo Equily
operatioo Proiit Margin

Net Profit Margin
ROE
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Perseroan adalah merupakan holding mmpany yang didirikan pada Juni 2014, sampaidengan

30 Juni 2015 Perseroan belum memperoleh pendapatan. Pendapatan yang diperoleh hanya

dari pendapatan lainlain yang bersumber dari pendapatan bunga deposito dan bunga

piniaman kepada afiliasi yaitu PT Pejagan Pemalang Toll Road.

Total Kewajiban Perseroan cenderung stabil, hanya sedikit mengalami penurunan dari tahun

2014 hingga Juni20'15.

Total Ekuihs Perseroan daritahun 2014 sampai Juni 2015 cenderung mengalami peningkatan

disebabkan oleh pendapatan lain-lain Perseroan lebih besar dari biaya usahanya.

Perseroan mencatat debt to total asset pada 31 Desember 2014 dan 30 Juni 2015 masing-

masing sebesar 37,73o/o dan 26,99%, sementara debt to equity pada periode yang sama

tercatat masing-masing sebesar 60,60% dan 36,9870.

Kinerja Perseroan

Perseroan adalah holding company yang relatif baru berdki yaitu sejak Juni 2014, sampai

dengan 30 Juni 2015 belum tampak pendapatan dari hasil investasi di beberapa anak

perusahaannya. Pendapatan PeBeroan yang telah diperoleh adalah dari pendapatan lainJain

seperti pendapatan bunga deposito dan bunga dari pinjaman kepada afiliasi.

Prosedur Pengambilan Keputusan atas Rencana Peminjaman Dana dari PT WIR kepada

PT KKDM

Perseroan berencana memberikan pinjaman dana kepada PT KKDM, transaksi tersebut lebih

dari 10% dari kekayaan bersih, dengan merujuk pada Pasal 13 ayat (3) hurul C Anggaran

Dasar PT WTR akta N0.62 tanggal 19-0&2014,disebutkan bahwa meminjam atau

meminjamkan uang PeBeroan kepada pihak ketiga yang tidak mempunyai hubungan usaha

dengan perseroan (tidak termasuk penarikan uang dari kredit yang telah dibuka) dengan nilai

sampai dengan 1070 dari kekayaan bercih Perseroan dalam 1 (satu) transaksi atau lebih, baik

yang berkaitan satu sama lain maupun tidak hanrs mendapat persetujuan dari Dewan

Komisaris, sedangkan dengan nilai lebih dari 1070 dari kekayaan bersih Perseroan harus

mendapat persetujuan dari RUPS, menurut Manajemen Perseroan bahwa transaksi ini adalah

peminjarnan dana kepada afiliasi, oleh karena itu tidak diharuskan mendapat persetujuan dari

RUPS.

Pondapal Kawajaran (Fairness Opinion) Afas Re ncana Peninieman Dana dai PT WfR Kepada PT KKOM dengan

Slmbet Oena Dari Tambahan sEIoE,n Modat Pf Wasr<io Karya (PerseA Tbk.di PT WrR '15
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1.14.2 PT Kresna Kusuma Dyandra Marga

PT Kresna Kusuma Dyandra Marga ("KKDM') didirikan dalam rangka Undang-Undang

Penanaman lvlodal dalam Negeri No.6 Tahun 1968 io. Undang-Undang No. 12 Tahun 1970

berdasarkan akta nomor 94 tanggal 20 Desember 1996 pendirian tersebut telah disahkan oleh

lvlenteri Kehakiman Republik lndonesia sesuai Surat Keputusan No.

C2011370.HT.01.01.TH.96 tertanggal 26 Desember 1996 serta diumumkan dalam Berita

Negara Republik lndonesia N0.13 tanggal 14 Februari 1997. Tambahan N0,649.

Sesual akta Nomor 75 tanggal 19 September 2007 dari Sugito Tedjamulja, SH., notaris Jakarta

mengenai peningkatan modal ditempafl<an dan modal disetor dan penyesuaian anggaran

dasar Perusahaan dengan Undang-Undang N0.40 tahun 2007. Perubahan akh tersebuttelah

mendapat pengesahan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik lndonesia

dengan Surat Keputusan No, AHU{463S.AH.01.02 Th.2008 tanggal 29 Januari 2008.

Anggaran dasar Perusahaan telah mengalami beberapa kali perubahan, terakhir berdasarkan

akta nomor 42 tertanggal 9 Desember 2014 dari H Tedy Anwar SH., Notaris di Jakarta.

Perubahan tersebut telah mendapatkan persetujuan dari Kementrian Hukum dan Hak Asasi

Ulanusia Republik lndonesia No. AHU48416.40.22.20141an99a| 22 Desember 2014.

Sesuai dengan pasal anggaran Perusahaan, maksud dan tujuan Perusahaan adalah untuk

menjalankan usaha sebagai penyelengara jalan tol yang meliputi pembangunan,

pengoperasian dan pemeliharaan jalan tol Bekasi Timur - Cawang - Kampung Melayu sesuai

dengan perafuran perundang-undangan yang berlaku, dan usaha lainnya yang mempunyai

hubungan alau yang bersangkutan dengan jalan tol tersebut.

Perjanjian kuasa penyelengaraan tersebul didasarkan pada Keputusan Menteri Umum

Republik lndonesia N0.68/KPTS/1997 tanggal 14 Maret 1997 penyelengaraan jalan tol meliputi

pembangunan, pengoperasian dan pemeliharaan ialan tol telmasuk masa pembangunan

terhitung sejak pengoperasiaan bagian ruas jalan tol yang pertama, atau sejak lahan terakhir

diserahkan untuk KKDM.

Pada tanggal 18 Oktober 2004 Pemerintah Republik lndonesia mengeluarkan Undang -
Undang No. 38 Tahun 2004 tentang jalan. Berdasarkan pengusahaan Jalan Tol Ruas Bekasi-

Cawang - Kampung Melayu No, 04/PPJT/ll/Mn/2007 tanggal 22 Febtuari 2007 dengan

Pemerintahan Republik lndonesia. Berdasarkan Perjaniian tersebut KKDM memperoleh hak

konsesi pengusahaan jalan tol dari Pemerintah lndonesia. Perjanjian ini iuga didasarkan pada

surat Penetapan N/enteri Pekerjaan Umum Republik lndonesia N0.J1.01.03-[iln/43A tanggal 7

Pendapal Kewajaran (Faimoss Opnbn) Alas Rencana Peninjarnan Dana dari PT WR Kepada Pf KKOM dongan

Sunber Dena Dai Tembahan Seloran Modal PT wasl( a Karya (Po.f,o-., Tbk.di PT WfR. 16
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Februari 2007. Pengusahaan jalan tol tersebut meliputi kegiatan pendanaan, perencanaan

teknik, pelaksanaan konstruksi, pengoperasian dan pemeliharaan jalan untuk jangka waktu 40

tahun sejak tanggal pendirian ditandatangani.

Berdasarkan berita acara kesepakatan antara Badan Pengatur Jalan Tol (BPJT) dan KKDM

tentang penerusan pengusahaan jalan tol Bekasi - Cawang - Kampung Melayu No. BA.

'4fiilBPJIlKElHK.02.03l2011 tertanggal 11 Nopember 201 1, masa konsesi ditetapkan

selama 45 (empal puluh lima) tahun sejak Surat Perintah Mulai Kerja (SPMK) seksi 1 (satu)

untuk mulai konstruksi yang diterbitkan oleh Badan Pengatur Jalan Tol.

Perusahaan telah menandatangani Pedanjian Kuasa Pengusahaan Jalan Tol (PPJT) Bekasi -
Kampung Melayu No. 09 tanggal 16 Desember 2011, Rina Utami Djauhari, Sarjana Hukurn,

Notaris diJakarta.

Untuk mencapai maksud dan tujuan tersebut di atas KKDM dapat melaksanakan kegiatan

usaha sebagai berikul:

Melakukan pekerjaan perencanaan,

Membangun ialan dan jembatan, bangunan pelengkap, perlengkapan jalan, fasilitas tol

dan peralatan tol,

Menarik dan menggunakan uang tol, dengan tunduk pada peraturan perundang-

undangan yang berlaku pada ruas Jalan Tol Bekasi Timur - Cawang - Kampung

lVelayu,

Menggunakan Daerah Milik Jalan Tol untuk usaha lain yang berkaitan dengan

pengoperasian Jalan Tol Bekasi Timur - Cawang - Kampung Melayu, dengan tidak

mengurangi ketentuan peraturan perundang-undangan yang berlaku dan persetujuan

dari pihak yang berwenang.

Struktur Permodalan dan Komposisi Pemegang Saham

Berdasarkan laporan keuangan per 30 Juni 2015 struktur permodalan dan komposisi

pemegang saham KKDM adalah:

Penda4t Kewajann (Fari",ess OplniorJ AtEs Rencana Peninjanan Dana dari PT WfR Kepada PT Kl<oM dengen

snmber Dana Dari Tambahan Setonn Moddt PT Wasl<tn Karya (Perseto) Tb(.di PT WfR. 17

c

d

}IENRY BUTCHEB
t[Dl]sIRli\L/.SsElOIIPCSiLGY turm\



lUDe RegistereJ Pubiic 4ppraisers

lilPP Toha-0kky.kru & Rekan

P I E S T,{ hole$iomlApEaisr6&FnrmiJ0onsug,r0is
asa D'anai'|rtrnq..or Ploportl & Suslnosr Vrluilion
x: e, rii:{ r! 

^-rrr il.r:ir Pcniiahn PDprni E Bisri;

Modal oasar
Modal Dltempatkan dan Disetor Psnuh

PT Waslita Toll Road

PT Tinobumi Prakarsatana

PT Citra [rlandiri Sukses Sejat
PT Remaia Bangun Kenc€na

PT hdadi Litama

PT Jasa Tbxa

Sumber: PT Kr$na Kusuma Dyandra Marga

Susunan Pengurus dan Pengawasan

Susunan Komisaris dan Direksi Perusahaan berdasarkan Risalah Rapat KKDM No. 42 tanggal

9 Desember 2014 dan telah diaktakan oleh Notaris H Tedy Anwar SH, Nolaris di Jakarta,

susunan pengurus per 30 Juni 2015 adalah sebagai berikut:

Komisaris
Komisaris Utama

Komisaris

Komisaris

Desi Arryanni

Feri Purwandi Seno

Moertomo Basoeki

Herwidiakto

Purma Yose Rizal

Dwi Pratikto

Bambang Hartanto

Robin Setyono

Direksi
Direktur [Jtama

Direktur

Direktur

Direktur

Direktur

Kinerla Keuangan

Tabel di bawah ini adalah ikhtisar data keuangan penting yang disajikan dari laporan keuangan

KKDM yang berakhk pada tanggal 3'1 Desember 2011-2012 yang telah diaudit oleh Kantor

Akuntan Publik Pieter, Uways, periode yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2013 yang

telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Bharata, Arifin, Mumajad, Sayuti, periode yang

berakhir pada tanggal 31 Desember 2014 yang telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Doli,

Bambang, Sulistyanto, Dadang dan Ali serta laporan keuangan KKDM per 30 Juni 2015.

Pen<lapat Kewaiaran (Fairiess opinion) Atas Rencana Peminiarnan Oana dai PT wfR Kepada PT KKDM <lengan

Sumber Oana Dai Tanbahan Setoan Modal PT Waskita Karya (Pe6eA Tbk.di PT WR. 1 8

'tE,{RY 
EI'TCHEF

1.650.000,000 1.650,000.000.000

447.188.659 447.188.659.000

111.5m.3@ 111.600.309.000

89.437.732 89.437.732.000

44.718.866 44.71 8.866.000

44.7'18.866 44.718.866.000

7.650.000

60,007"

14p7%
12,00"/,

6,00%

6,00%

1.03%16.536.713.400

7 45.3',14.432 745.314.432.000 '100,00%dan oiselor PenuhJumlzh Modd

Saham dalam 904.6&5.568 904.685.568.000

'ltitai Nomiriii npt0o pei'iembii sahim
Pemegang Saham

Ru iah ponuhSaham
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(Dalan Julaan Rupiah)

Return on Asset (X)

Retum on Equity (X)

Rasio Liebjlilas terhadap Ekuitas (X)

Rasio Liabililas ierhadap Asel (X)

op€ralinq Profit Maein (o/o)

Net Profit n

Pendapatan usaha cenderung meningkat dari tahun 2011 sampai dengan tahun 2014.

Penjualan bersih lertinggi yang berhasil dicatatkan oleh KKDM terjadi pada tahun 2014

sebesar Rp 373,1 miliar. Per Juni 2015, pendapatan usaha KKDM mencapai Rp 458,4 miliar.

Laba kotor KKDM sejalan dengan pertumbuhan pendapatan, dimana laba kotor KKDM

memiliki kecenderungan meningkat dari tahun 2011 yang belum membukukan laba sampai

dengan tahun 2014 (sebesar Rp 373 miliar), Laba operasional KKDM juga memiliki

kecenderungan menurun dalam 4 tahun tahun terakhir, dimana pada tahun 2014 KKDM

mencatatkan laba opeiasional sebesar nEatif Rp 69 miliar. Per 30 Juni 2015, laba kotor dan

laba operasional KKDM masing-masing mencapai negatif Rp 79,9 miliar dan negatif Rp 84,5

miliar.

Laba bersih KKDM memiliki kecenderungan untuk mengalami penurunan dalam 4 tahun

terakhir, dimana pada tahun 201'1, KKDM mencatatkan laba bersih sebesar Rp 9M juta dan

pada akhir tahun 2014, KKDM mencatatkan laba bersih sebesar negatif Rp 67,6 miliar, Per 30

Juni 2015, laba bersih KKDM mencapai nEatif Rp 84,8 miliar.

Total Aktiva KKDM memiliki kecenderungan meningkat dari tahun 2011 hingga tahun 2014,

dengan persentase rata+ata sebesar 20%. Total aktiva KKDM per 30 Juni 20'15 telah

mencapai Rp 1,2 triliun.

Total Kewajiban KKDM cenderung mengalami peningkatan rata-rata sebesar 391% dari tahun

2011 hingga tahun 2014, dimana pada tahun 2011 total kewajiban KKDM mencapai Rp 57,4

miliar dan pada akhir tahun 2014, total kewajiban KKDM telah mencapai Rp 454,7 miliar. Per

30 Juni 2015 total kewajiban KKDM mencapai Rp 992 miliar atau lebih tinggi 118% dari akhir

tahun 2014.

Pendspat Kewajann (Fahness Opinion) Atas Rerlcana Peminiaman Dane dati PT wfR Kepada PT KKDM dengan

Sumber Dana Dai Tambahan Setoran Modal PT Waskita Karya (Porcero) Tbk.di PT WTR l I

!{EIIRY AUTGHEF

Liddrdil'Ldi*k&t'- " -. "'
Pendapatan Usaha
Laba Kotor
Laba operasi
Laba Bersih

(2.571)

964

408

01)
(4.977)

(3.904)

212
(3i)

(2.575)

(3,280)

373.090
(65.064)
(69.017)

167.627\

458.403
(79.940)

(84.546)

(84,812)

Jumlah Asel
Jumlah Liatilitas
Jumlah Etuitas

546.633

57.477

489.165

(fi.235
34.003

416.232

447.650
34.698

412.952

800.090
454.754

315.325

1.252.914
992.401

260.513

Reslo. (ouligan
(0,00)

(0,00)

0,08

0,08

11,22r.
(0,96)

(0,00)
(0,00)

1,32

0,57
(,n)
(1,5s)

(0,00)
(0,00)

3,81

0,79
(0,02)
(0,02)

0,00

0,00
0,12

0,11

(0,00)
(0,00)

0,08

0,08
(,n)
(1,55)
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'lotal Ekuitas KKDM selama 4 tahun terakhh cenderung mengalami penurunan disebabkan

oleh kemampuan perusahaan untuk mencetak laba bersih yang menurun. Rata-rata penurunan

total ekuitas KKDM dari tahun 2001 t hingga 2014 adalah sebesar 11%. Per 30 Juni 20'15. total

ekuitas KKDM mencapai Rp 260 miliar atau menurun 25% dari akhir tahun 2014-

Rata-rata marjin laba operasional KKDM berkisar negiatif 0,82% dari tahun 2012 tingga 2014,

dimana marjin tertinggi terjadi pada tahun 2014 yaitu sebesar negatif 0,02% dan marjin laba

operasional terendah terjadi pada tahun 2011 yaitu sebesar negatif 1,220h, Per 30 Juni 2015,

marjin laba operasional KKDM mencapai 0,020/0.

Rata-rata marjin laba bersih KKDM berkisar negiatif 0,8470 dari tahun 2012 hingga 2014,

dimana pada tahun 2014 KKDM berhasil memperoleh marjin laba bersih tertinggi yaitu sebesar

negatif 0,0270. Per 30 Junl 2015, marjin laba bersih KKDM mencapai 0,02%.

KKDM mencatatkan ROE dan ROA rata-rata sebesar 0,0004 kali dan 0,0004 kali dari laba

bersih dalam kurun 4 tahun temkhh hingga per 30 Juni 2015. ROE dan ROA tertinggi

dicatatkan KKDM pada tahun 2011 yaitu sebesar masing-masing 0,0019 dan 0,0017 kali dari

laba bersih, sedangkan ROE dan ROA terendah KKDM terjadi pada per 30 Juni 2015 dengan

nilai angka yaitu masing-masing negatif 0,000326 dan negatif 0,00068.

Proyek pembangunan ruas tol Bekasi-Cawang.Kampung Melayu

Sebagai program pemerintah unfuk menghubungkan Kota Bekasi menuju Cawang dan

Kampung Melayu di Jakarta melalui jalan tol, maka telah dikeluarkan Berita Acara

Kesepakatan Tentang Penerusan Pengusahaan Jalan Tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu

No. BA.814.1iBPJTlKElHK.02.03l2011 yang dikelualkan tanggal 1'1 November 2011 dan

dihadiri oleh Badan Pengatur Jalan Tol (BPJT) dan PT Kresna Kusuma Dyandra Marga (PT

KKDM) selaku Badan Usaha Jalan Tol.

Mengacu Berita Acara (BA) No: 814.1/BPJT/KE/||K102,0312011 tersebut, PT Kresna Kusuma

Dyandra Marga berencana membangun jalan tol ruas Bekasi - Cawang - Kampung l\4elayu

sepanjang 21,042 km, dengan rincian panjang jalan tol Tahap I sepanjang 11 Km dan Tahap ll

sepanjang 10,042 Km.

Adapun jadwal pembangunan Jalan Tol Bekasi-Cawang-Kampung Melap Tahap I adalah

sebagai berikut:

Pendapat Rewaja@n (Fainess Opinion) Atas Rencana Peminjaman Dana dai PT WfR Kepeda PT KKDM dengan

Sunber)ena Oari Tr,nbdlen Sdotdn Modal PT Was]<ita Karya (Pesatu) Tbk.<li PT wfR- 20
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Seksi 1A (KP.Melayu - Cipinang Muara): Triwulan I Tahun 2016 - Triwutan lV Tahun 2017

Seksi '1B (Cipinang Muara - Jatiwaringin): Triwulan lll Tahun 2015 - Triwutan lt Tahun 2017

Seksi 1C (Jatiwaringin - Jakasampuma): Triwulan I Tahun 2015 - Triwulan ll Tahun 2017

Pada awal Triwulan I Tahun 2017 Seksi lA (KP.Melayu - Cipinang Muara) telah mulai

beroperasi, Sedangkan Seksi 1B (Cipinang Muara - Jatiwaringin) dan Seksi 1C (Jatiwaringin -

Jakasampurna) direncanakan beroperasi pada awal Triwulan Ill Tahun 2017.

Dalam rangka pembangunan Jalan Tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu Tahap l, PT KKDI\,i

telah mengadakan konhak pembangunan proyek sbb :

Kontrak Jasa Pemborongan dengan PT Waskita Karya (Persero) Tbk Nomor: 01/SPP-

KKDM/Xl/2014 tanggal 28 November 2014

Konkak Jasa Pengadaan dengan PT Waskita Beton Precast Nomor:02/SPP-
KKDM/X|12014 tanggal '10 Desember 2014

Progress kontruksi pembangunan Jalan Tol Bekasi - Cawang - Kampung Melayu Tahap I

sampai dengan Juni 2015 adalah sebagai berikut:

Sumber : PT Waskita Karya

Pembangunan jalan tol ini direncanakan khusus tahap I akan dilakukan secara bertahap,

dimana total kebutuhan biaya investasi pembangunan .jalan tol, adalah sebesar

Rp, 4.998.429.000.000,-. Anggaran biaya investasi tersebut diatas khususnya biaya konstruksi

mengacu pada kontrak Jasa Pemborongan Pekerlaan Pembangunan Jalan Tol Bekasi -
Cawang - Kampung Melayu Seksi I STA 01+011 - STA 1'1+ 501 antara PT Kresna Kusuma

Dyandra lvlarga dengan PT Waskita Karya (Persero) TBK No.01/SPP-KKDM/X|/2014 tanggal

28 Nopember 2014. Sistem pembayaran akan dilakukan dengan sistem Turnkey yang

dibayarkan dalam waktu 42 (empat puluh dua) bulan setelah ditandatanganinya Kontrak ini.

Nilai Kontrak untuk Pekerjaan ini adalah sebesar Rp. 1.284,476,179.000,- (satu triliun dua

ratus detapan puluh empat milyar empat ratus tujuh puluh enam juta seratus tujuh puluh

sembilan ribu rupiah) sudah termasuk Paiak Pertambahan Nilai (PPN). Nilai Kontrak tersebut

diatas bersifat Lump Sum dengan jumlah harga yang disepakati dan serta semua resiko yang

Peodapet Kewdjarah (Faiflress Opi1ion, Alas Rercana Paminianan Dana dai PT WfR Repada PT KKOM dengan

Sumbet Dena Dai Tambahan Selor,an Modal PT Waskila y\atya (Pesero) Tbk di PT WfR. 21
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5,855 8,4't5 2,560Peke.jaan Konstruksi Waskila Kafya DivisiSidl

Pekerjaan Pengadaan Waskita Betofl Precasl 28,780 (4,8s9)33,639

Progross Gabungan 25,939 23,136 (2,803)
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mungkin terjadi dalam prosss penyelesaian pekerjaan sepenuhnya ditanggung oleh pihak

kontraktor sepaniang gambar dan spesifikasi tidak berubah,

1.14.3 PT Waskita Karya (Persero)Tbk

PT Waskita Karya (Persero) Tbk

Perusahaan Negara Waskita Karya didirikan pada tanggal 1 Januari 1961 berdasarkan

Peraturan Pemerintah Nomor 62 lahun 1961, dari perusahaan asing bernama "Volker

Aanentings Maatschappij NV" yang dlnasionalisasi Pemerintah Republik lndonesia.

Berdasarkan Peraturan Pemerintah Nomor: 40 Tahun 1970 status Perusahaan berubah dari

Perusahaan Negara (PN) menjadi Perseroan (Persero). Selanjutnya, Perusahaan dinamakan

PT Waskita Karya (Percero) berdasarkan Akta Perseroan Terbatas Nomor 80 Tanggal 15

[/aret 1973, yang dibuat di hadapan Notaris Kartini Mulyadi, S.H. Akta Perseroan Terbatas

tersebut telah disahkan oleh Menteri Kehakiman Republik lndonesia pada tanggal 20 Agustus

1973 dengan surat keputusan Nomor: 4.a.5/310/3 serta diumumkan dalam Berita Negara

Republik lndonesia Nomor 82 tanggal 13 Nopember 1973, Tambahan Berita Negara Nomor

91.

Anggaran Dasar Perusahaan telah beberapa kali diubah, dan perubahan terakhir dilakukan

berdasarkan Akta No 46 tangal 26 Mei 2015, yang dibuat dihadapan Fathiah Helmi, S.H,

Notaris di Jakarta, dan telah mendapat pengesahan dari Menleri Hukum dan Hak Asasi

lr4anusia Republik lndonesia, dengan surat keputusan No AHU-AH.01.03-0934821 tanggal 26

Mei 2015, Perubahan anggaran dasar temkhir teBebut antara lain berkaitan dengan

peningkatan modal, yaifu modalditempalkan dan diselor Perusahaan.

Bidang Usaha

Sesuai ciengan pasal 3 Anggaran Dasar Perusahaan, maksud dan tujuan Perusahaan adalah

turut melaksanakan dan menunjang kebijakan dan program Pemerintah di bidang ekonomi

dan pembangunan nasional pada umumnya, khususnya industri konsfuksi, industri pabrikasl,

jasa penyewaan, jasa keagenan, inveslasi, agro industri, perdagangan, pengelolaan

kawasan, layanan jasa peningkatan kemampuan di bidang jasa konstruksi, teknologi informasi

serta kepariwisataan dan pengembang dengan menerapkan pdnsitrprinsip Perseroan

Terbatas,

Pendapat K€4vaFran (Faimess Opinion) Atas Rencana Pem:njanan Dana dati PT WfR Kepada PT KKDM dengan

Sumbet Oana Oari Tanbahan Seto.Eln Mo.lal PT Wasl<ita Karya (Persato) Tbk.di P'f wfR, 22
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Untuk mencapai maksud dan tujuan tersebut di atas, Perusahaan dapat melaksanakan

kegiatan usaha yaitu Pekerjaan pelaksanaan konskuksi, jasa pertambangan, pekerjaan

terintegrasi Enginering, Procurement and Construction (EPC), rancang bangun (Design and

Build), layanan jasa konsultasi manajemen, building manajemen, pabrikasi bahan dan

komponen bangunan, pabrikasi komponen dan peralatan konstruksi, pabrikasi barang logam,

kayu, karet dan plastik, penyewaan peralatan konstruksi, layanan jasa keagenan bahan dan

komponen bangunan serta peralatan konstruksi, investasi dan/atau pengelolaan usaha di

bidang prasarana dan sarana dasar serta industn, melakukan usaha di bidang agro

industri, ekspor-impor, perdagangan umum, pengelolaan kawasan, system development,

layanan jasa bidang teknologi informasi dan kepariwisataan dan pengembangan realty.

Kegiatan usaha Perusahaan yang saal ini telah dijalankan Perusahaan adalah kegiatan

pelaksanaan konskuksi dan pekerjaan terintegrasi Engineering, Procurement and Construction

(EPC)

Struktur Permodalan dan Komposisi Pemegang Saham

Berdasarkan laporan keuangan per 30 Juni 2015, skuktur permodalan dan komposisi

pemegang saham Perseroan adalah :

Sumber : PT Waskila Karya (Persero) Tbk

Susunan Pengurus dan Pengawasan

Susunan pengurus Perusahaan pada tanggal 30 Juni 2015, adalah sebagai berikut:

Komisaris

Komisaris Utama

Komisaris lndependen

Komisaris

Komisaris

Komisaris

Mohamad Hasan

Mohammad Aqil Hirtram Danis H. Sumadilaga

Viktor S Sirait

Arif Baharudin

R Agus Sartono

Pendapat Kewajarcn (Faimess Opinion) Atas Reflcana Peninjamen Dana clan PT WfR Kepada PT KKOM dcngan

Sunber Dana Oan Tsmbahan Sel(j/ran Modat PT Waskila Karya (Perseto) Tb(-dt PT WTR 23
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1 26.m0,000.000

6,549.920,999

3,364.054,360

2.600.m0.000.0m

6s4.992 099.9m

336.405.436.000

66,07%

33,93%

lvlodal Ditempalkan dan Dhetor Penuh

Pemerinlah Repirblik lndonesia

Masyarakat

Modal Dasar

991.397.536.000 100,@v,Jumlah Modal Ditempatkan dan Dsetor Psuh 9.913.975.360
16.086.024.640 1,m8,602.464,0mSaham dalam Portepel

Nilai Nominal Rp100'per lembar !ahani

Seri A Dwiwarna . Seri B Rupiah penuh,
Pemegang Saham
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Direksi

Direktur Utama

DireKur
Direktur

Direktur

Direktur

Direktur

M. Choliq

Tunggul Rajagukguk

Nyoman Wirya Adnyana
Desi Arryani

Adi Wibowo

Agus Sugiono

Entitas Anak Perseroan

Perseroan memiliki kepemilikan secara langsung pada entitas anak sebagai berikut:

Entitas Anak

Struktur Kepemilikan PT Waskita Karva (Persero) Tbk

Pemerintah Rl

66.07%

PT Waskila Beton Precasl

gs,-q9%

Kinerja Keuangan

Tabel di bawah ini adalah ikhtisar data keuangan penting yang disajikan dari laporan keuangan

PT Waskita Karya yang berakhir pada hnggal 30 Juni 2015 yang telah direview oleh Kantor

Akuntan Publik Doli, Bambang, Sulistiyanto, Dadang & Ali, dan laporan keuangan PT Waskita

Karya per 31 Desember 2014 yang telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Doli, Bambang,

Sulistiyanto, Dadang & Ali. dan laporan keuangan PT Waskita Karya per 31 Desember 2013

P$Capdl Kewajalan (Faimass Opinion) Atas Rencana Pefiiniaman Dana dati PT WTR Kep1da PT KKOM Cengan

Surf,er Dana Dai Tambahan Seloftn Modal Pf Wast<ih Karye (Persero) rbk.di PT WfR. 24

Domisili AKivitas Bisnis Utama % Kepemilikan Tahun Operasi
PT Waskita Sanoir Enerqi Jakada

Jakarta

Enerqi 85,00% Penqembangan

PT Waskita Toll Road Jalan Tol 99,99% Pengembangan

PenqembanqanPT Waskita Beton Precast Jakarta Pabrikasi 99,99%

PT Waskita Karya Realty Jakarta Properti 99,99% Pengembangan

Masyaralat

33,93%

PT Waskib fiarya (Po6erolTbk

PT $laskita Karya

9S9$,6

PT Waskita TollRoad

991y,6

Waskite Sangf E

E5,00%
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dan 2012 yang telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Aryanto, Amir Jusuf, Mawar &

Saptoto.

(Dalam Jutaan Rupiah)

Sumbel Manajemen Perseroan

Pendapatan usaha cenderung meningkat dari tahun 2011 sampai dengan tahun 2014,

Penjualan bersih tertinggi yang berhasil dicatatkan oleh Perseroan terjadi pada tahun 2014

sebesar Rp 10,3 triliun. Rata-rata peningkatan pendapatan usaha dari tahun 2011 hingga 2014

adalah sebesar 12%, Per Juni 2015, pendapatan usaha Perseroan mencapai Rp 3,9 triliun.

Laba kotor Perseroan sejalan dengan pertumbuhan pendapatan, dimana laba kotor PT

Waskita Karya memiliki kecenderungan meningkat dari tahun 2011 (sebesar Rp 663 miliar)

sampai dengan tahun 2014 (sebesar Rp 1.108 miliar). Laba operasional Perseroan juga

memiliki kecenderungan meningkat dalam 5 tahun tahun terakhir, dimana pada tahun 2014

Perseroan mencalalkan laba operasional sebesar Rp 939 miliar. Untuk rata-rata dari tahun

201'l hingga 2014 terjadi peningkatan laba operasional sebesar 25%, Per 30 Juni 2015, laba

kotor dan laba operasional Perseroan masing-masing mencapai Rp 481 miliar dan Rp 402

miliar.

Laba bersih PT Waskita Karya memiliki kecenderungan untuk mengalami peningkalan dalam 5

tahun terakhir, dimana pada tahun 201 '1, Perseroan mencatatkan laba bersih sebesar Rp 172

miliar dan pada akhir tahun 20'14, Perseroan mencatatkan laba bersih sebesar Rp 497 miliar.

Per 30 Juni 2015, laba bersih Perseroan mencapai Rp 171 miliar,

Total AKiva Perseroan memiliki kecenderungan meningkat dari tahun 201 t hingga tahun 2015,

dengan persentase rala-rata sebesar 37%. Total aktiva Perseroan per 30 Juni 2015 telah

mencapai Rp 18,5 triliun.

Pendapal Kewajaran (Faimess Opinion) AIas Rencana Peminjaman Dana dai PT wTR Kepdda Pf KKDM dengan

Sumber Dana Ddi f ambahan Seloran Modal PT Waskita Katya (Pe6e@) Tbk.di PT WR. 25

HENRY BUTCHER
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Pendapatan Usaha
Laba Kolor
Laba operasi
Laba Bersih

7 274.',167

663.194

485.033

172.457

8.808.416
732.m
628.528
254.363

9.686.610
9'10.596

706.898

366.629

10.286.813

1 108,896

939.383
497.058

3.984.321

481.203

402.015

171.482
etrca

Jumlah Asel
Jumlah Liabrlitas

Jumlah Ekuitas

5,116.002

4.4p5.779
6n.222

8.366.244

6.359.169
2.007.075

8.788.303
6.404.866
2.383.437

12542.041
9.693,211

2,848.830

18.568.486

11.478.594
7.089.892

Relurn on Asset (X)

Relum on Equity (X)

Rasio Liabilitas terhadap Ekuitas (X)

Rasio Liabilitas terhadap Asel (X)

Operatrng Prollt Margin

Nei Profil Margin

Harqa Saham

21 ,81%
724,87%

87,88%

6,67%

2,37%

3,04%

12,6t-%

316,84%

76,01v"

7,14%

2,89%

43.o,68

4,17%
15,38%

268,720k

72,8%
7,30%

3,78%

395,71

3,96%

11,45%

340,250/"

71,29%
9,13%
4,83%

1.436,28

0,92%

161,907"

61,82h
10,09"/"

4,N"/"
i.520.00

Oestripir 2411 2412 20lX ' 2014 30.Jun-15 '
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Tctal Kewa.jiban PT Waskita Karya cenderung mengalami peningkatan rata-rata sebesar 31%

da tahun 2011 hlngga tahun 2014. dimana pada tahun 2011 total kewajiban Perseroan

mencapai Rp 4,5 hiliun dan pada akhir tahun 2014 total kewajiban Perseroan mencapai Ro 9,7

triliun. Per 30 Junl 2015 total kewajiban PT Waskita Karya mencapai Rp 11,5 triliun atau lebih

tinggi 18% dari akhir tahun 2014.

Total Ekuitas PT Waskita Karya selama 5 tahun terakhir cenderung mengalami peningkatan

disebabkan oieh kemampuan perusahaan untuk mencetak laba bersih. Rata-rata peningkatan

total ekuitas PT Waskita Karya dari tahun 2011 hingga 2014 adalah sebesar 870/0, Per 30 Juni

2015, total ekuitas PT Waskita Karya mencapai Rp 7,'1 triliun atau meningkat 14970 dari akhir

tahun 2014.

Rata-rata marjin laba operasional PT Waskita Karya berkisar 8,1oh dari tahun 2011 tingga

2015, dimana marjin tertinggi terjadi pada tahun 2015 yaitu sebesar 10% dan marjin laba

operasional lerendah terjadi pada tahun 2011 yaitu sebesar 6,7%.

Rata-rata marjin laba bercih PT Waskita Karya berkisar pada angka 470 dari tahun 201'l hingga

2015, dimana pada tahun 2014 Perseroan berhasil nemperoleh marjin laba bersih tertinggi

yaitu sebesar 4,870, karena efisiensi dalam kegiatan operasional yang dilakukan. Per 30 Juni

2015, marjin laba bersih Perseroan mencapai4,37o.

PT Waskita Karya mencatat<an ROE dan ROA rata-rata sebesar 15,15% dan 3,09% dari laba

bersih dalam kurun 5 tahun terakhir hingga per 30 Juni 2015, ROE tertinggi dicatatkan

Perseroan pada tahun 2011 yaitu sebesar 27,8% dari laba bersih, sedangkan ROA teriinggi

Perseroan terjadipada tahun 2014 sebesat 4,17%.

Kiner.ja Emiten

Sejak pelaksanaan lnitial Public )tfering (lPOl pada Februari 2010, harga saham PT. PP

(Persero) Tbk dengan kode PTPP di Bursa Efek lndonesia dibuka dengan harga Rp 560 per

lembar saham. Pada tahun 2010 dan 2011 saham PTPP mengalami kondisi yang signifikan

terhadap harga dan volume transaksi. Penutupan harga saham di angka Rp800 per lembar

saham pada akhir 2010 dan penurunan secara signifikan selama tahun 2011 dengan posisi

penutupan di angka Rp 485 per lembar saham. Per 30 Juni 2015, Pemerintah Republik

lndonesia memegang 51% saham Perseroan, sementara 49% saham selebihnya dimiliki oleh

pemegang saham publik baik individu maupun inslitusi, domestik dan asing serta koperasi

karyawan pemegang saham PTPP. Per tanggal 30 Juni 2015, harga saham perseroan

diperdagangkan pada harga Rp 3.470 per lembar saham,

Peidapal Kowdjaran (Faimess Opinion) Atas Rencana Pohiniafion Oana dari PT WR Kepada Pf KKDIvi dengan

Sunlt,et Dana Dai Tanbehan Seto/?,n Modal Pf Wasltita karye (Perse@) lbR.di PT WfR. 26
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Gambar Pergerakan Harga dan Volume PT \tUaskita Karya (Persero) Tbk

Sumber:Yahoo Finance

Daampak keuangan bagi PT Waskita Karya (Persero) Tbk atas rencana tambahan setoran

modal sebesar 119 milar di PT WTR adalah sebagai berikut:

Deskripsl
Sebelum
Profofila

30Juni20l5
Rp Jula

Profoma
mJuniAl5

Rp Juta
JumalAkuisisi

Dr Cr

5.077,009

'r0.663
119.000

4.958.009

10663

8S3.257 893.257

i 992.445 1.S2.4&5

105.m1 1$.60!

609.3&5 609.385

lnn
13.8i/3

13r,379

ASEI
ASEI LANCAR

Kas dan Selara Kas

lnvesiasi Jangia Pendek

Piutanq l-lsaha

Pftak-pilEk Berclasl
(Setehh ditun 91 rf,{l,tiriha]. kqtqisl
Dent,]l{wlnilaiNt Juni2015,
sebesar Rp 7 .718.225.614)

Pihak-pihak Ketiga

lsdelah dkuengi pslyisih ketugian
p$uunan nilai
per 30 Joni 2015 s€be.sot Rp

20.510.1e7 .026
Piulal4 Relensi

Pihakrihak Berdasi
(Selel t dkuangi Wnyislhal kerugidl
penutunan nilai

Der 30 Juni2015 se0asot Rp 633.8?'8.M
dan Rp 582.732 318)

Pihak-pihak Ketlga
(Selelah dturapi ,gty.;sih kqwi?,l
palurunannilaiWfilfii
2015 sebes Rp 11.485.128.389)

PiutarE Lain tain JaEka Pendd(
Pihak.pihak Beelasi
(Selelah ditururyi peoyisihan Rewlan
penunnat nilsi W n ihi
2015 #es Rp NkA
Pihak-oihak Kelha

Pendapat Kewajaran (Fainess Opinton) Alas Rencat,€ Peminjanan Dana dai PT WTR Kepada PT KKDM dongan

Sumber Dana Dati Taotbahan Satoran Modal PT Weskila Karya (Perce4 Tbk.di PT WfR. 27

}IEl{RY BUTCHER

i
.i

rirDlJslnlaLA$sEr Dlslostr d v LrlAllcN



H"*n-"e ffllffi [ril':iiii, r n*,,
P I E S T A Pro{tssurilAppriis{sdfininci.lcorlulljnlr

PIoltiY I gulift.s urlualion

Ss

!,i,jl,r:<,: rt. ir:1r fori-i anerrpcrutatsnis

JumalAkulsisl
0r Cr

Proioma
30 Juol2015

Deskrlpsi

i

kofoma
30Juni20t5

Tagihan 8ruto l(epada Penqguna J6a Jangka

Jula

145.392

2.699.787

575.891

542.U7
150.()0

14.144.177

JUIa

745-392

2.t)ffi.18?
575.891

s12.037

150,m0

14.1M."17

2s2.514

53.719

1.072.909

391.205

Pendcft
Pihakrihak Berelasi
($tel$ dikud$i cEdtyishat l@rqg,ial

wnfirMl a pet 30 .lti
2015 sebesar Rt ffhll
Hhalr,pfiak Keliga

l&lclah d waqi .{,tyis En *etugidt
pstntt at nta- pet j0 Jui
2015 $elxs6, Rp tflrli

Faial oibayar di l,luka
Uanq iruta dan Bi6fa Obayar oimuka
Aset KotEnga0 Dird[ki tfin0ga Jatuh Tempo

Jumtah Asel Lan@r

ASET TIOAK I.ANCAR
lnvesbsl Pada Enlilas Asosiasi
Piubng Lain -lainJangk Pa!6ng

Ehak .phak Bere,asi
(Sete,,ah dikurErgi pdlyishan kerugian
p3urunan nilal p€r 30 Jul
2015 sebesar Rp 75.141$7. 8)

Taoihan Brulo Kcpada Peno$na JEa JarEka
Panjang

Hhal -pfiak Befdd
(Seteldr dik'ldrgi p€rybhan t€fi4i4!
p€rurunal oild p€r 30 Juni

201 5 sebesar Rp 5.058.797.015)

Pihak -p lak Kelig8

(Setelah dilorargi penybfiEn kerugian
pslurunan nilai per 30 Juni20l5
setesd Rp 20.873.799.538)

Asel Veduira Sersama

Pihak+rilEt Bedaj
Pihal.pilral Ketga

lnveslas Jdgka Panjang Lainnya

AsetTelap

{Selehh diture/,0i akfira6i peryJslan
pd 3A Jiai 2015,
sgb esar P p N5.510. 886. 57 I )

p6et Lainth
Jumlah A96t Tidak L6n.ar

LIABILIIAS OAN EKUIAS

LIABILI'IAS JANGKA PEiIOEK
LJlang eank J rgka Pedek

Pihal-pihak 0erelo6i

Plhak-Phak Ketiga

Utarg Usaha

Ulary B[Jto Subkmtrakk Pihah keii96

B€bar Akual
Ulang P4ak

Ury1g Muka Konlrak Jahgka Psnd€*

Lrabitrhs

Jangla
Pendek

252914 i 19.000

53.719

r.072.s09

394.m5

110.384

761.555

628.099

110.384

764.555

628.m9

837.376

50.1$
4.164.30E

837.376

50113
4.161.308

OESKRIPSI E Jull
2015

Rp Jut6

Profonna
30 Junlml5

RpJuta
JumalAkubbl

&Cr

2.67,1318

810.420

2.688,215

2.239.153

,02.052
10't.453
176.009

2.674.9t8
810.420

2.688.215
2.239.153

102.052
40r.453

476.00E

r3,267 1X267

Pendepat Kewajean (Faimess Opinion) Atas Rencana Poninjafian Dana dati PT WfR Kepada PT KRDM dengan

Sunber Oana Dai Tambahan Salo,Bn Mo.tal Pl Waskita Karya (Porsem) Tbk.diPT WfR. 28
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[,4odal S:tra,n
Modal Saham - Nild lloniEl RD

100 pada 30 Jlxli2015
Modal Oasar. I Sahan

Seri A orxiWama dan
?5.993.999.999 SdB{r
S6i B pada 30 J ui m15

Modal Eldnpa0('l dar oisoh
Penuh-1Sah€rnS€dA0
Wama dal

9,91 3375.J60 saham seli
I pada 30 J'x m15

Tambahan irodal Disetor

I4odal Saham Dhesal
opsiSdham
SeHoLaba

Teleh [ilsitukan Penggunaannya

Belum Dlenlular Penggumarrya
PenGpalar KoBpreheG Lahnya

Jur ah yaE 046t Ualrbusl(ar Kepa&
Per lik Enubs ln&l
KepElthgan Entitas lhn PcEendali

Jum,ah Ekuih

9.105.489

94.471
7r6.426

1.171A14

90.791

99!.397

94.4i1
716.426

1.',l11111
90.791

s91.3S7

083_8SS.

4.186.S3
1.249

368.i38

{104.6S6)

7.084,109

5.782

s83.899

4.186.983

1.249

35E.7U
6s6.537

(104.6S6)

7.034.109

5.782

Sumber Maflajemen Wasklla Karya (Perserc) Tbk

Sumber dana PT Waskita Karya (Persero) Tbk untuk mekakukan transaksi tambahan setoran

modal di WTR sebesar 119 milyar atau sebesar 2,4% dari kas dan setara kas per 30 Juni

2015 bersumber dari dana operasional perusahaan dan menurul informasi dari manajemen PT

Waskita hal tersebut tidak mengganggu operasional perusahaan.

Pqdapat Kowajatan (Fahness Oplniotl) Alas Rencana Pefiinjaman Oana deti PT WR Kopeda PT KKDM dengan

Sunber Dana Oai Tambahan Seto@n l^odd PT wad<ila Karya (Perse@) Tbk.di PT WR. 29
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JumalAkulsisl
Dr Cr

30 Junl

Juta
20r5
Juta

30 Junl2015

2073.1042 073.104

11.!78.594 11.478.594

7,089.892 7.0E9.892
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2. ANALISIS KUALITATIF DAN KUANTITATIF ATAS RENCANA TRANSAKSI

2.1. AnalisisKualitatif

2.1.1. Tinjauan Makro Ekonomi lndonesia

Pertumbuhan Ekonomi

Pertumbuhan ekonomi lndonesia pada tahun 20'13 berada dalam tren melambat yang

dipengaruhi oleh kondisi global yang tidak sesuai harapan. Laju pertumbuhan ekonomi

Indonesia pada tahun 20'13 mengalami penurunan menjadi sebesar 5,8%, lebih rendah

dibandingkan pertumbuhan tahun sebelumnya yang tercatat sebesar 6,32%,

Beberapa lndikator Makro Ekonomi lndonesia

Pertumbuhan PDB

lnflasi

Nilai Tukar (Rp/$) ratarata

6,2%

7,0%

9.087

6,5%

3,8%

8.776

6,3%

4,30k

9.358

5,8%

6,97%

10,44s

5,1"/,

3,7%

12.212

Uraia n 2010 2011 2012 2013 a3 2014

SUDDe/r Bant,drrcsb, BPS

Pada tahun 20'13 pertumbuhan ekonomi lndonesia sedikit melambat karena tekanan inflasi yang

meningkat sebagai akibat dari naiknya harga beberapa komoditi karena kelangkaan di pasaran.

Disamping rtu naiknya harga BBM pada bulan Juni 2013 turut membuat lekanan terhadap

perekonomian n6ional secara makro. lnflasi tahunan sepanjang tahun 2013 tercatat sebesar 8,38%.

Perkembangan tingkat inflasi di lndonesia dapat dilihat pada gambar berikut:

Gambar.. Perkembangan lnflasi di lndonesia
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Tabel. Laju PDB Nasional 2009 - 2014

Sumber : B/, BPS, data d lah

Sebagaimana terlihat pada tabel diatas, dilihal dari laju pertumbuhan per sektor usaha tahun

2013, sektor pengangkutan dan komunikasi memberikan kontribusi terbesar, yaitu 10,2% yang

kemudian diikuti sektor keuangan, real estat dan jasa sebesar 7,6%.

Bl Rate

Bl rate pada bulan Juni 2014 ditetapkan sebesar 7,5% atau sama dengan bulan sebelumnya.

Pada periode tahun 2009 - Juni 2014 tercatat Bl rate tertinggi terjadi pada awal tahun 2009

yang mencapai lebih dari B%, sedangkan Bl rate terendah tercatat pada tahun 2012 yang

berada pada kisaran kurang dari 6%

Pergerakan Bl Rate, 2009 - Juni 2014

0.oi
9,Orr

0,0r

7,@1

6.&a

5.Or',.

i.t01

3,0r.

?,00t

r,(f.

0,Et
,{r.s AA \ss s s.\,\.\.\.1 O ,l! lt \\,lr i\ S \L \L
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Sunber: Bank lndonesia

Pendapat Kewejdran (Faimess Opinion) Atas Rencana Peniniafian Dana ddri PT WTR Kepadd PT KKDM dengqn

Sunhet Dana Dan Tanbahan Selotr,n tttodal PT waskila Karya (PetsFJrc) fbk.di PT WfR. 3l
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Pertanian, Petemakan, Kehutanan dan Perikanan 4,0% 3,0% 3,4/o 4,2T0 22,60k 2,70/,

Pertambangan dan Penggalian 4,5% 3,9% 1,6% 1,3% -3,4%1,6% -0,5%

lndustri Pengolahan 2,2% 4,7% 6,1"/" 5,7"k 5,6% -23% 2,70/o

Listrik, Gas dan Ak Bersih 14,3Y0 5,3'k 4,7% 6,3% 5,6% -1,5% 0,5%

Konstruksi 7 ,1% 7,0"/" 6,1% 7,4% 6,6% 4,2%

Perdagangan, Hotel, dan Restoran 13,0% 8,70h 9,2% 8,2% 5,9% -2,8"k 4,2"

Pengangkutan dan Komunikasi 15,8% 13,4% 10,70k 10,0% 10,20/o 11% 2,5"k

Keuangan, Real Estat dan Jasa 5,2% 5,7% 6,8% 7,2% 7,6% 2,2% 1,3"k

Jasa-Jasa 6,4% 6,070 6,8% 5,3% 5,5% 0,3% 0,70k

Produk Domeslik Bnrto 4,6Y0 6,2% 6,5% 6,30/o 5,8% 1,0Yo 2,50/,
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Nilai Tukar USD

Nilai tukar Rupiah terhadap nilai mata uang Dolar AS melemah secara rat&rata sebesar 11,4Y0

dari tahun ke tahun ke level Rpl0.451 per dolar AS tahun 2013 dari lahun sebelumnya sebesar

Rp9,380 per dolar AS. Memasuki periode tahun 2014 nilai tukar Rupiah secara harian terhadap

dolar AS terlihat mengalami peningkatan secara rata-rata antara bulan Januari 2014 - Juni

2014 menjadi sebesar Rp1 1.738 per dolar AS, dibandingkan pada tahun sebelumnya yang

tercatat rata-rata selama satu tahun sebesar Rp10.451 per dolar AS.

Perkembangan Nilai Tukar Mata Uang RflUSD Harian

Sunbet: Bank ldonesia

2.1.2. Gambaran Umum Jalan Tol

Pengembangan Jalan Tol di lndonesia

Jalan tol merupakan infrastruktur yang penting di Indonesia untuk menghubungkan wilayah di

dalam pulau-pulau utama. Tol memberikan altematif akses jalan darat bekapasitas lebih besar

dan cepat, Oleh karenanya di sPulau Jawa khususnya, jalan tol terus dikembangkan sebagai

proyek strategis, baik sebagai tulang punggung lalur transportasi darat yakni Trans Jawa,

maupun jaringan lalan penghubung kotakota menengah, serta jaringan lingkar luar.

Hingga awal tahun 2014, panjang jalan tol beroperasi di lndonesia mencapai 735,92 km. Pada

tahun 2014, pemerintah menurut rencana akan mengoperasikan 5 ruas tol baru. Kelima ruas

tol tersebut adalah :

. Semarang - Solo seksi Ungaran - Bawen sepanjang 11,8 km

. Bogor Ring Road ruas Kedunghalang - Kedungbadak (2km)

Pendapot Kewajaren (Faimess Odnion) Atas Rencana Pemhjanan Dana dai PT WfR K@pada PT KKDM dengan

Suojf,,et Dana Dai Tanlbahan Setorcn Modal PT Woskita Karya (Pe$erc) Tbk.di P|WTR. 32
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n Jalan Tol Lingkar Luar Jakarta (JORR) W2 Utara

. Ruas Ciledug-Ulujami (2km)

. Ruas Gempol-Pandaan (13,6 km), bagian dari jalur tol Gempol-Malang

e Ruas Gempol-Pasuruan seksi 1 sepanjang 13,9 km

Dari ruas tol di atas, hingga Agustus 2014 tiga ruas telah dioperasikan yakni Tol Bogor Ring

Road Seksi ll A Ruas Kedunghalang - Kedungbadak, JORR W2 Utara ruas Ciledug - Ulujami,

dan Tol Semarang - Solo Seksi Semarang - Bawen.

Tabel 4.1

Ruas Tol Beroperasi

A Dioperasikan oleh PT Jasa llarga

1 Jaliafa.Bogoraiawi

2 Jakarla - Iar€ecrp
3 Sl,Bbaya - Gempol

4 Jakarb - Cakampel

5 Padalaraflg - cileunyi

6 Prol. DR. SoedFlmo

7 LirEkar oahm Kota Jaliia
B Belmra

I SemaEng Sebi A, B. C

10 Ulujani PordokAren

11 PalirEnan - Kanci

12 JORR S€hbn (Pdmk Phang - Ta[En Moi)

13 JORR W2 Selalan (Pondol PinarE . Veteran)

14 JORR E1 Sdatai [fa,rEn Mini- Hankan Raya)

15 JORREI Ubra (HankamRaya. Cikuni4

16 JORR E2 (Cikonir. Cakung)

1i JORR E3 (Cakung - Ci&tcino)

10 Cikampek- Padalarary

19 .lambalan Surabaya - l,ldun (Suramadu)

20 JoRR M Ubrc (Ciledug - Kehln Jeruk)

21 JORR W2 Utard (Uluiami- Ciledus)

PT Jasa [4aBa (PeBero), Tbk

PT Jaso [.taqa (Pelse.o). Tbk

PT Jasa MaEa (PeEero). Ibk
PT Jasa t',la€a (Pe6eJo), Tbk

PT Jasa [4aea (Pelse.o), ]bk
PT Jasa t{arga (PeEero), ltk
PT Jasa Maga (Pecerc), Tbk

PT Jasa i4arua (Pelsero), Tbk

PT Jasa l'laqa (Persero), Ibk

PI Jasa t!4arga (Pers6ro), Tbk

PT Jasa t\,laqa (Pels€ro), ftk
PT Jasa iraQa (Perserc), Tbk

PtJasa t\,laBa (PeEerc), Tbk

PT Jasa tYlarga (Pelsero), Tbk

PT Jasa ilaqa (Pelsero), Tbk

Pi Jasa fi,laDa (PeEeo), Tbk

PT Jesa tJa0a (Pelsero), Tbk

PT Jasa lvlaqa (Pe.sero), Tbk

Pf Jasa i180a (PeE€o), ftk
PT Jasa i/arg8 (Pe[s€rc), Tbk

PI Jasa li4aoa (PeGero), Tbk

50,00

27,00

43,00

t2,w

35,64

14,30

23,55

33,70

24.75

5,55

26,30

14.25

6,20

1.00

8,10

9,07

3.75

58.50

20.90

s,87

2,00

I
6

6

ll
28,77

I

1973

1983 - 1998

1984

1985

1986

1985

1988

1989 & 1996

1987,1983,1998

2Nl
1998

1995.1996

1991

19S8

2005

2001 .2m3

2005

2005

2009

2013

2014

SubTotalA+Alsss

Dioperasikan oleh lnvEtor Sxrasta

1 Tangerang ' lvl€rak

2 lr. Wiyolo wiyono, MSc.

3 Harbur Road

4 Surabaya Grcsik

5 Uiung Pandang Tahap I

6 Serpong - PofflokAlen

i SS Waru - Eandara Juarda

A Makassar Seksi lV

I Bogor RilE Road Seksi I

10 Td BmorRng Road SeksillA n,as

5s8

B

73,00

15,50

11,50

20,70

6,05

7.25

12,80

r 1,60

3,85

L90

PT [raqa l'4andah Sakli

PT CilraMaEa Nu6aphala PeEada, Tbk

PT Cira tih$a Nusaphah Pe6ada,Ibk

PT MargabumiMalrarayg

Pi Bosdfla MaEa Nusanlara

PT Bhlarc SenolB oarnai

PT Ciha MaEahma SuBbaya

PT Jalan Tol Sd6i Enpat

PT Marga S€rana Jab3r

ff iraaa Sarana Jabar

198i - 1996

1990
't995 - t9S6

1993 - 1996

19-o8

1S99

2008

2ms

2009

Meii4

Pendapat Kewajarcn (Fair,6ss Opinion) Atas Rencana Peminjamen Dana dai PT WfR Kepade PT KKDM dengan
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11

12

13

15

r6

17

2010

2010

2011

2011

2014

2012

2013

Keduog Halang - Kedung Badak

Kand Pejagsn

JORR W1

Surabaya - MoFkerlo S€ksi lA

SemararE - Sob SelciSemarang - UrEaran

Semarang . Sob Sehgi Semardng - Bawen

Cinerc - Jasorrli Seksi I

Nusa Dua. Naurdh Rai- B€ma

35,00

9.&5

1,89

11.00

1t,90

3,70

10.00

PT S€rnesh [&Ea Raya

PT Jaka.la Ungkar Bahbatu

PT l'rarga Nulyasumo Agung

PT Traos lvlarga Jaleng

PT Trans l\laEa Jateng

PT TraoslirEl€r Kila Jaya

PI Jasa irarqa 88lir-d

Sub Total B 247,19

TOTAL 805.6S

S 0 w : Badan Pengalu Jalan Td, Dkldh Xulsulan

Untuk di Jakarta ruas-ruas tol dalam rencana ini meliputi 6 ruas tol Jakarta dan ruas tol satelit

Jakarta khususnya di sebelah barat dan barat daya Jakarta yaitu wilayah-wilayah Balaraja,

Serpong, Cibitung, Cimanggis. Enam ruas tol tersebut saat ini sedang dalam tahap proses

penandatanganan Perjanjian Pengusahaan Jalan Tol (PJPT). Sementara itu, ruas+uas di

satelit Jakarta sedang dalam proses pembebasan.

Tabel 4.2

Jalan Tol Dalam Rencana 2014

Rras Jabn lol (9ltlttlor,,. 
.

Plniiiig '

Serpong - BalaBia 30,0q rqtqef(Pqlua[Ea!!qr)

- Cinere

CinEnggb - Cilitung

11 PT ClEre

25,39 PT ClDar{gb CibiUrE lolmys DED

Per Maret ZO11 sosialisasi lahan

S€rnanan - Sunter m,23 PT Jal€rb Tolltoad OevebpnEnt Land Acqubilion Preara@
Uluiami- Tanah Abang 8,70 PT Jakatu Tolload Dereh rEnt Land Acquisilion Preparalion

Pasar l'rinqqu - Cesauanca 9,15 PT Jaka& Tolload DevelooiEnl Land Acoubilion Preparalion

Sunler - Pulo Gebary 9,4,{ PI Jal€da Tolkod Dsvebgi€flt Land Ac$isilion Preparatin

oud Pub - KamDuru tvlehyu 12,65 PT Jakatu Tollload Develomeflt LEnd Acouisilion Preoaralbn
(eaEyorer - f€mumg l,,lelayu 9,m PT Jakarb Tolkoad Derehprnent Land Acquisiliofl Preparation

_?,?!irioEj Soreanq 10.57 Penqadaan bhan 38,11%

Sukahrmi- C'mniang - Padalaraq 120.00 PeEiapan tender

Teosan Pasteur. t iung Berung -
Clleunyi - Gedebage 0aba4

27,30 (aiEn

Probolinqoo - Baoyuwanqi 31,30 Kaiian akan dimuhitahun ml5

Pardaan -Mabm 37 52 Pembebasan latan 17,5%

Wnner (Consotium) : PI Ja€a t\,{aEa, FT Wasxila
Medan - Kualanamu - TebirE Tinggi 60,00

Karya , PT PP, PT HuIafiE Karya

Medan - Binjai 15,80 AssigdEnt to PT Hutama Kaya conespondiu
Prcskiential oecree th. 1fiY2014

Per oesember 2013 peEiapan lsderPekanbatu - Kandis - Dumai 135,00

Teqinenenq - Babahn {LamDuno) 50,00 PoEiapan Gnder

[tunado - Bilung 30,70
Pembebsan Lahafl 88,92% (Seleclbn 1i i,&nado

AirMadidi)

Eali',(palan - Samarinda Pembeb€san Lahan 83%

TOIAL 760,61

Sun let : B€datt Peqelw Jahn fol

Pendapal Rewajaran (Faimess Opinion) Atas Rencana Peminjaman Ddna clai PT WfR Kepada PT KKDM dengan

Sumber Dana Dati Tambahan Seto.ao lMat PT Was!<ita Karya (Pe6ero) Tbk.di PT WTR- 34
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Gambaran Umum Wilayah

Rencana proyek pembangunan Jalan Tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu ini akan

menghubungkan wilayah DKI Jakarta dengan Kota Bekasi. Sehingga dalam studi ini akan

membahas gambaran umum serta perkembangan wilayah yang dimaksud yaitu wilayah

Jakarta dan Kota Bekasi.

Provinsi DKI Jakarta

Perkembangan Jumlah Penduduk DKI Jakarta

Bila dilihat dari pertumbuhan, laju pertumbuhan penduduk DKI Jakarta selama tahun 2009 s.d

2013 cenderung melambat, akibat Program Keluarga Berencana dan banyaknya penduduk

yang migrasi keluar terutama ke wilayah Bogor, Depok, Tangerang, dan Bekasi. Sarana dan

prasarana yang telah berkembang di wilayah sub urban lersebut menjadi daya tarik penduduk

DKI Jakarta untuk melakukan migrasi. Disamping itu, lahan yang semakin sempit di DKI

Jakarta juga menjadi pendorong penduduk DKI Jakarta untuk bertempat tinggal di Bodetabek.

Walaupun jumlah penduduk di Provinsi DKI Jakarta bukan merupakan terbesar di lndonesia,

namun kepadatan penduduknya adalah terbesar dengan jumlah 15.234 jiwalkn2 pada Tahun

2014. Kotamadya Jakarta Pusat dengan luas wilayah hanya 48,13 km, merupakan wiiayah

yang memiliki kepadatan penduduk terbesar di DKI Jakarta yaitu 18.837 jiwa/km2,

Gambar 4.1

Perkembangan Jumlah Penduduk DKI Jakarta
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Perkembangan Ekonomi Regional DKI Jakarta

Perekonomian DKI Jakarta yang ditunjukkan dari Produk Domestik Regional Bruto (PDRB)

Atas Dasar Harga Konstan 2000 selama periode tahun 2009 - 2013 menunjukkan

pedumbuhan positil meskipun terjadi perlambatan ekonomi pada 2 (dua) tahun terakhir. PDRB

Provinsi DKI Jakarta pada tahun 2009 adalah sebesar Rp 312,70 triliun dan terus meningkat

menjadi Rp 477,3 triliun pada tahun 2013, sedangkan jika dilihat dari laju pe(umbuhan selama

periode tersebut menunjukkan perkembangan yang positif. Pada tahun 2013, pertumbuhan

PDRB mencapai 6,1% dan pada tahun 2014 pertumbuhan ekonomi di provinsi ini melambat

dengan pertumbuhan sebesar 5,95%.

Gambar 4,2

Pertumbuhan Produk Domestik Regional Bruto (PDRB) DKI Jakarta
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Apabila dilihat kondisi inflasi, pada tahun 2010 - 2012 inflasi di DKI Jakarta bergerak pada

kisaran 3,97 - 6.210l0, hal ini menyebabkan iklim investasi di Jakarta tetap stabil. Namun pada

tahun 2013-2014 laju inflasi mengalami peningkatan. Rata - rata inflasi pada lima tahun

terakhir di DKI Jakarta adalah sebesar 6,33 %. Dan sebagai gambaran untuk lnflasi pada bulan

iuli 2015 adalah sebesar 7,38o/o, hal ini disebabkan adanya kenaikan indeks harga seluruh

kelompok pengeluaran terutama naiknya harga-harga pada kelompok transpor, komunikasi

dan jasa keuangan.

Pendapal Kewajaran (Faimess Op,nion) Atas Re ncana Peminjaman Ddna dari PT WTR Kepada PT KKDM dengah

Sumber Dana Dai Tambahao Setoran Modal PT WaC<ita Karya (Perserc) Tbk.di PT WTR. 36
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Gambar 4.3

Laju lnflasi DKI Jakarta
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Kota Bekasi

Sebagian besar penduduk Kota Bekasi berada di Kecamatan Bekasi Utara. Padahal

kecamatan yang terluas wilayahnya adalah kecamatan Bantargebang. Jumlah penduduk di

kecamatan Bekasi Utara sebesar 302.167 jiwa kemudian disusul Kecamalan Bekasi Barat

sebesar 261.019 jiwa. Sementara Kecamatan Bantargebang memiliki jumlah penduduk paling

sedikit yaitu 86.589 jiwa.

Gambar 4.4

Perkembangan Jumlah Penduduk Kota Bekasi
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Pendapat Kewajerci (Fainess Opinion) Atas Rencand Peniniaman Dana dai PT WTR Kepada PT KKDM dengan

Sunber Oana Oai Tafibahan SeloE,n Modat PT wasuta Karya (Perss@) Tbk.di PT WTR. 37
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Jumlah penduduk Kota Bekasi adalah 2.212!,A5 jiwa di tahun 2013, menempati area seluas

210,49 kmz. Sehingga kepdatan penduduk rata+ata Kota Bekasi adalah 10.5'10 jiwa per kmz.

Jika ditinjau per kecamatan, kepadatan tertinggi di Kecamatan Bekasi Timur, yaitu 18.603 jiwa

per km2, dan terendah di Kecamatan Bantargebang yaitu 5,082 .jiwa per km2, Benkut ini

adalah tabeljumlah dan kepadatan penduduk pada setiap kecamatan di Kota Bekasi.

a Perkembangan Ekonomi Regional Kota Bekasi

lndikator ekonomi Kota Bekasi yang dilihat dari Produk Domestik Regional Bruto (PDRB)

selama lima tahun terakhir (2009 - 2013) menunjukkan pertumbuhan yang terus meningkat,

walupun terjadt perlambalan di tahun 2013 yang masih relatif kecil, Kondisi ini disebabkan

terjadinya perlambatan di sektor industri yang berorientasi pada ekspor akibat situasi

intemasional yang masih menunjukkan tren nEatif. Pada tahun 2013 laiu pertumbuhan PDRB

atas dasar harga konstan 2000 mencapai 6,81% dibandingkan tahun sebelumnya,

Gambar 4.5

Laju Pertumbuhan Ekonomi Kota Bekasi
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Kota Bekasi memiliki potensi ekonomi di sektor industri, perdagangan, dan keuangan,

persewaan & jasa perusahaan. Ketiga sektor tersebut terus memberikan kontribusi yang cukup

besar terhadap pembentukan Produk Domestik Regional Bruto (PDRB) yaitu sebesar 80,2%

dari total PDRB,

Pendapat Kewaja?n (Faimess Opinion) Atas Rerrcano Pemioiaman Dsna clati PT WTR Kepada PT KKDM dengan

S.mher Dand Dati Tambahan Setoran Model PT Wdskita Kwa (Pors9rc) Tb4.cli PT WTR. 38
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Tabel 4.4

Produk Domestik Regional Bruto Kota Bekasi Berdasarkan Lapangan Usaha

(dalam Rp Jutaan)

PertaIiao

Pertambangan & Penggalian

lndusld Pengolahan

Lislrik, Gas, dan Ak BeEih

Bangunan

Perdagaogan, Hotel dan Resloran

Pengangkulan dan l(omunikasi
Keuangan, Persewaan & Jasa PerusdEan
,,asa-iasa

135.523 137.668 368.027 400.857

7,290.967

755.573

695.461

5.'t84 613

1.763.144

765 523

1.115.595

7.703.205

814.640

7%.721

5.595.957

1.860.411

826.15C

1.177.156

19.269,708

1.791.736

1,719.379

14.320.618

3.937.104

1.763.490

2.613.099

21.639.476

2.085 214
2.058.044

16.377.i)00

4.343.739

1 .9d4,664

3.028.966
TOTAL 'i.706.192 18.912.200 45.783.r61 51.E79.660

Sumber r Bsd8n Prsat Sla,isit

Perkembangan laju inflasi kota Bekasi pada lima tahun terakhir mengalami flukluasi, setelah

sempat mengalami penurunan pada tahun 2011-2012, laju inflasi Kota Bekasi kembali

mengalami peningkatan pada tahun 2013 dan pada tahun 2014laiu inflasi sedikit mengalami

penurunan dibandingkan dengan tahun sebelumnya. Rata - rata laju inflasi lima tahun terakhir

adalah sebesar 6,38% dan sebagai gambaran untuk inflasi pada Juli 2015 adalah sebesar 6,27

persen. lnflasi di Kota Bekasi terjadi karena adanya kenaikan harga beberapa kelompok

pengeluaran. Kelompok transpor, komunrkasi dan jasa keuangan yang mengalami inflasi

tertinggi yaitu sebesar 1,1 1 persen.

Gambaran Lalu Lintas Harian Jalan Tol Eksisting di Jabodetabek

Pembangunan jalan tol di wilayah Jabodetabek telah dimulai pada Tahun 1973 yaitu Jalan Tol

Jakarta - Bogor. Hingga saat ini telah beroperasi beberapa jalan tol di wilayah Jabodetabek

dengan masng - masing volume lalu lintas harian dapat dituniukkan pada tabel berikut ini:

Tabel 4.5

Data Lalu Linhs Harian Rata - Rah Jalan Tol Eksisting diJabodetabek

Sumber : PT Jasa Marga

Pendapal Kewajaan (Faimess Opi,rrbn) Alas Rencana Peminjdman Dana dai PT WTR Kepada PT KKDM dengan

Sumbet Dana Dai Tatnbahan Setoran lylodol Pf Wasl<ita Karya (Perserc) Tbk.di PT WTR. 39
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Jagorawi m 499.733343.0rc1 448,3781 544.714 549.391 271.990

718.403 773.363 382.076753,021oso.zael ozs.oszl 701.3441

519.395s+z.ozd 3ffi.p{ as.sazl 524.925 546.478 256.129

309.055 171.173

Cawang-Tomang-Cengkareng 
-)

Jakarla-Cikampek

Jakarta-Tangerang

499.646

327.606

535.868 269.M3Jakarta Outer Ring Road

326.38

308.27

249.42

327.1 456.021

256 288.07

492

28.8621.8471 zo.oztl zs.otzl 31.631 37 .258 19.973Bogor Ring Road (BoRR)

Cabang

Btanch
2009 201A 2011 2012

@
2013 2014 2015")
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Catatan:

'l Vclume ialulintas untuk kantor Cabang Cawang-Tomang-Cengkareng lermasuk volume lalu lintas pada jalan

iol Prof. Dr. So€dijatmo dan JIRR yang dioperasikan oleh CMNP. berdasarkan perjanjian pola bagi hasil.

") Data Sem€ntara sampai Bulan Juni

2.1.3 Analisis Kinerja Pendapatan Perseroan

Pertumbuhan Kinerja pendapatan Perseroan dari tahun 2014 sampai dengan 30 Juni 2015

adalah sebagai berikut:

Pondapalan lain-lain:

PenCapalan bunga depocito

PcndEpatar bloga pinjaman

Pendapatan lain-lain

2.@9.3m

1.5r3.378

1.329.255

2.695.069

497.026

PT \ /TR adalah holding company yang berdki pada Juni 2014, dan sampai dengan 30 Juni

2015 belum memperoleh pendapatan dari hasil investasi di anak perusahaannya, namun

demikan Perseroan memperoleh pendapatan lain-lain dari bunga deposito dan bunga pinjaman

dari afiliasi.

Pendapal Kew4aan (Faimess Opinion) Atas Rencana Peminiaman Dana dati PT WfR Kepada Pf KKDM dengan

SunbetDana Dai T fibahan Sotoran ttodel Pf Weshita Karya (Persercl fbk.di PT WfP, 40

i.. maita ,' ,

3l Ih$ iE14'

Rp000.

r,1$Y919i,r,.
.r: 

,3oJUN.al9r-

.r:i ..:Rp0001:r:t'

Pend,Drtan

Beban Pokok Pendaprtar

LAAAI(RUGO BRIJTO

Jumlah Pendapabn I (Beban) Laln.Laln 3512.697 1.521.351)
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2.1.4 Analisis Kineria Operasi Perseroan

Gambaran Dertumbuhan kinerja Perseroan adalah sebagai berikutl

Laporan ringkas posisi keuangan Perseroan.
Audlted

2014 ' 30.Jun 15

ASET
,ilsel Lancar
Asei fda* taocer

Rp 0m
96.579.E37

549.4$.7n

Rpo )
E9.166.125

8d).124.488
Jumld1 Asei 615.023.561 8SS.80.613

Aset I Liabiliras

tlatillas Jaqka Pend€*
LiaDilihs Jeoqka Paniano

r13.019
243.652.ln

59.683
210.000,000

Junlah tk$ililas 243.765. t48 2(].059.683
Ekuites 102,258.4r6 649.230.930

Lrabilihs t Ekuilrs 6i6.023.564 889.290,613

Sumbec Manaiemen PT wTR.

Laporan ringkas laba rugl komprehensif Perseroan.

DESKRIPSI

iRii,hw.KAP.l

,. . 2ot*,
' Jai'Juo

Pendapalan |,Jsoha

Harga llokok Perdapalan

t.aba Kotor

Sebai Usaha

tABA {Rusi) USAIlA

Junrlah pendapalao beban lain-lain - bersih

LABA SEBELUM PAJAK PENGHASILAN

Tax

Rp 000 Rp 000

(1.259.105) (3.147.638)

(1.259.18s)

3.517.602

(3.147.638)

4.520.152

2,258.416 1.372.511

LABA BERSIH PERIODE BERJALAN 2.258.1t6 1-312.514

Sumber: Manajemen PT WTR.

2.1.5 AlasandilakukannyaTransaksi

a. Perseroan akan mendapatkan sumber dana baru hasjl penambahan setoran modal PT

Waskita pada Perseroan, sehingga meningkatkan ekuitas Perseroan, yang selanjulnya

akan digunakan sebagai pinjaman dari Perseroan kepada PT KKDM;

b. Pengimplementasian sinergi antar BUMN sesuai dengan kebijakan Pemerintah dan

untuk memberikan nilai tambah bagi pemegang saham dan pemangku kepentingan

Perseroan,

c. Dengan Rencana Transaksl ini, Proyek Tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu

('BECAKAYU") yang dimiliki oleh PT KKDM akan tetap berjalan;

Pedopal Kew4aran (Faimess Opinion) Al^5 Rencsna Peniniaman Ddna dari PT WTR Kepada PT KKDM dengan

Sunber Dana Dati Tambahan Seloran Modal PT Wad<ih Katya (P,rsero) fbk.di Pl WIR. 41
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d, Perseroan akan mendapatkan pendapatan lain-lain dari bunga pinjaman yang diterima

dari PT KKDM.

2,1,6 Analisis Manfaat Rencana Transaksidan Risiko

Analisis Manfaat

Ekuitas Perseroan akan bertambah dengan adanya tambahan setoran modal dari PT

Waskita;

Dengan Rencana Transaksi ini, Proyek Tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu

("BECAKAYU') yang dimiliki oleh PT KKDM akan tetap berlalan;

Perseroan akan mendapatkan pendapatan lain-lain dari bunga pinjaman yang diterima

dari PT KKDM.

Analisis Risiko

Potensi risiko yang diterima oleh Perseroan terkait dengan Rencana Transaksi antara

lain:

Jika terjadi sesuatu hal diluar skenario penyelesaian proyek sehingga pembangunan

lalan tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu gagal terselesaikan, maka Perseroan akan

mengalami potensi kerugian fi nancial;

Jika dana pinjaman dari Perseroan kepada PT KKDM tersebut tidak digunakan

sebagaimana tujuan semula, sehingga dana teBebut tidak dapat digunakan secara

produktif, maka akan mengganggu kemampuan keuangan PT KKDM dalam

menyelesaikan proyek 'BECAKAYU" sesuai skedul penyelesaian proyek, sehingga

Perseroan berpotensi mengalami kerugian atas mundumya realisasi pengembalian

pinjaman dan penerimaan bunga pinjaman.

2.1.7 Keuntungan dan Kerugian atas Rencana Transaksi

Keuntungan

Setelah pelaksanaan Rencana Transaksi, Perseroan akan mendapatkan keuntungan

antara lain sebagai berikut:

1. PeBeroan akan memperoleh pningkatan ekultas atas tambahan setomn modal

dari PT Waskita;

2. Perseroan akan mendapatkan pendapatan lain-lain berupa bunga pinjaman dari

pelaksanaan Rencana Transaksi.

Pend1pat t<ewaiaran (Farimess Oplniotl Atas Rencaha Peminjafian Oarla dai PT WIR Kepada PT KKDM dengsn

Sumbe.Dana Dari Tambahan Seto,an Mdat PT wadlita Karya (Percero) Tbk.diPTWTR 42
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Keruqian

Jika teriadi sesuafu hal diluar skenano penyelesaian proyek sehingga pembangunan

jalan tol Bekasl-Cawang.Kampung Melayu gagal terselesaikan, maka Perseroan akan

mengalami potensi kerugian linancial.

2.1,8 Analisis Dampak Keuangan Perseroan dari Rencana Transaksi jika mengalami

Kegagalan

Jika lerjadi sesuatu hal diluar skenario penyelesaian proyek sehingga pembangunan

jalan tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu gagal terselesaikan, maka Perseroan akan

mengalami potensi kerugian fi nancial.

2.2 AnalisisKuantitatif

2.2.1 Analisis Kinerja Historis

2.2,1.1 Analisis Kinerja Historis Perseroan

A. Laporan Posisi Keuangan

Berikut adalah laporan posisi keuangan Perseroan unfuk periode tahun yang bemkhir pada

tanggal 31 Desember 2014 (inhouse) dan 30 Juni 2015 yang telah review oleh tGP Doli,

Bambang, sulistiyanto, Dadang & Ali.

:,.,lrDortiiiiisl. ,.

... Aud[rqi,

.a:,. 2011::;

Revlrv-lGP
. '3bidn.l5

ASET
AselLa'car
Asel Tkl* [anc!.

Rp 000

96.579.837

519 413.727

Rp 000

89.166.i25
8m.124.188

Jumlah Aset 646.023.564 889.2S0.613

I).i:i.Jrnltiilall

turt a thbilias
Lhulihs Jangk, Pendet

Llabllibc Janoka Panlanq

113.019

243.652.129

38%

59.6E3

240.000.000

JuDIah Lbbiftas 2{3,765,148 210.059.683

-Dr
Ekuitas 402.N.416 619.230.930

P,ririnln/1a:r 61%

Liabitbs & Ekuih 616.023.56,1 889290.6r3

Sumber: Perseroan

Jumlah aset Perseroan dari 31 Desember 2014 sampai dengan 30 Juni 2015 meningkat

sebesar 5% atau dari Rp 646,023.564.000 menjadi 889.290.613.000, hal ini diakibatkan

Pqndapal Kev/aiarcn (Faimess Opinion) Atas Roncana Peniniaman Daoa dari PT WTR Kepada PT KKDM dengan

Sunber Dana Dari Tambahan Seloran Modal PT Weskita Karya (Pe6erc) Tbk.di Pf WTR. 43
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antara lain oleh meningkabrya piutang bunga pinjaman, piutang lain-lain, dan investasi

jangka panjang.

Total Liabilitas Perseroan dari 31 Desember 2014 sampai dengan 30 Juni 2015 relatif

tidak mengalami perubahan secara signilikan.

Ekuitas dari 31 Desember 2014 sampai dengan 30 Juni 2015 meningkat sebesar 6'l%,

yaitu dari Rp 402.258,416.0ffi menjadi Rp 649.230.930.000 akibat dari adanya

peningkatan saldo laba yang disebabkan oleh pendapatan lain-lain bunga pinjaman dari

afiliasi serta pendapatan bunga deposito.

Berikut komposisi aset, liabilitas dan ekuitas Perseroan untuk periode 2014 - 2015;

PERKEMBANGAN KOMPOSISI ASET PERSEROAN

LOo%

a

80v.

60%

40%

20%

o%

2074
* Aset Lancar

30Jun-15
Aset Tidak Lancar

Pendapat Kewajaran (Fatness Opinion) Atas Rencand Peniniaman Dana dai PT WfR Kepada PT KKDM dengan

Stmber Dana Dai Tambahan Setoran Mdat PT Wa*ita Rarya (Perserc) Tbk di PT WTR. 44
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PERI(EMBANGHAN KOMPOSISI UABIT]TAS DAN EKUITAS

PESEROAN

r20,0./.

100,0%

80,0%

60,0%

40,ov.

20,o%

o,o%

20L4

fi Liabilitas jk. Pendek

30- un-15

! Liabilitas jk. Panjang Ekuitas

Sumber: Pe6eroan, data diolah

Berdasarkan gambar diatas, dapal dilihat komposisi aset didominasi oleh aset tidak lancar

secara rata-rata per tahun sebesar 88%, pada 30 Juni 2015 aset tidak lancar Perseroan

tercatat sebesar 90% dari lotal aset, sementara pada komposisi liabililas dan ekuilas

didominasi oleh ekuitas sebesar 73%, secara rata-rata per tahun liabilitas jangka pendek

sebesar 6870.

B, Laporan Laba (Rugi)

Berikut adalah laporan laba rugi komprehensif Perseroan tanggal 31 Desember 2014 (audited),

dan periode Januari-Juni 2015 yang telah direview oleh KAP Doli, Bambang, Sulistiyanto,

Dadang & Ali.

DESI(RIPSI

lAudited

N14
I Thn

Revielr, KAP

ml5
&n"lun

Pendapatan Usaha

ilarga Pokok Pendapahn

Laba Koior

Beban Usaha

I-ABA (Rugi) USAHA
Jumlah perdapatan beban lain-lain - belsih

LABA SEBELUIJI PAJAK PENGHASITAN

Tax

Rp 000 Rp 0m

(1.259.18s) (3.147.638)

(1.259.185)

3,s17,60r

(3.147.638)

4.520j52

2.258.416 1.372.514

LABA BERSIH PERIODE BERJALAN 2.25E.416 1.372.51{

Sumber : Perseroan

Peildapat Kewajaran (Faimess Opi,rrbn) Atas R€nceoa Potniniaman Dana dan PT WTR Kepecla PT KKDM dengan

Sufibet Dana Dari Tambahan Setoran Mo.Jat PT Waskita Kerya (Persero) Tbk di PT WTR. 45
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Pendapatan usaha Perseroan daritahun 2014 sampaidengan 30 Juni 2015 belum ada, namun

demikian Perseroan memperoleh pendapatan lain-lain berupa bunga deposito dan bunga

pinjaman aflliasi.

C. Arus Kas

Berikut adalah laporan arus kas Perseroan tanggal 31 Desember 2014 (AuditecJ) dan 30 Juni

2015 yang telah direview oleh KAPDoli, Bambang, Sulistiyanto, Dadang &Ali.

DESKRIPSI
201{(Jao-lksl 3GJun-15

Audllrd Revie KAP

Arus (as oari AliUvitas 0per6i

Arua Kas Dari AhMlEs lflveslGi

Aaus /c5 DariAllivilai Pendalaar

Keniikzn {Penuunar) Frs lhn Sebla Kas

Laba (Rugi) Sdisih ku6
Kas d6n Setara Kas Av.dl Periode

Kas dan Setara Ka9 Alh! Pe,iode

Rp 000

(34.338.196)

(5,17.{9S.0m)

643.652.128

Rp 000

\21.2n.7911

(245.807055)

045.600.000)

61.8r{.9$ (2r.484.817)

0 61314.933

61J14.933 10.330.085

Arus kas bersih dari aktivitas operasi pada tahun 2015 (Januari-Juni) mengalami

penurunan pengeluanan sebesar 38% dari tahun sebelumnya, karena periode tahun 2015

baru berjalan 6 bulan.

Arus kas bersih yang digunakan untuk aktlvitas investasi pada tahun 2015 mengalami

penurunan yang relative besar yaitu 55% dari tahun sebelumnya, antara lain disebabkan

menurunnya pengeluaran untuk investasi di anak perusahaan.

Arus kas bersih yang diperoleh dari aktivitas pendanaan pada tahun 2015 mengalami

penuruna sebesar 61,64% karena pada tahun 2014 ada setoran modal sebesar Rp 400

miliar dan penerimaan pinjaman dari afiliasi sebesar Rp 243,6 miliar, sementara pada

tahun 2015 hanya teriadisetoran modalsebesar 245 miliar.

Pendapat KewaFtan (Faitues, Oplnion) Atds Rencand Pfiinjaman Dana dati PT WTR Kepada PT KKDM dengan

Sumbet DeDa DariTambahan !,€,toc]n btodat PT Wa*na Karya (Pqseto) Tbk.di PT WfR. 46
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Kenaikan (Penurunan) Kas dan Setara Kas Serta Saldo
r ]Gs140.000.000

120.000.000
100.000_000

80,000.000
60.000.000
40.000.000
20.000.000

0
-20.000.000
-40.000.000

-+: Kenaikan (penurunan) (as dan Setara Kas

--&- Kas dan Setara KasAkhir Periode
L

D. Analisis Rasio Keuangan

Benkut ini adalah gambaran rasio keuangan Perseroan mulai tahun 2014 sampai dengan 30

Juni 2015.

1

2

3

4

lGt€rsngan
Auditd

2014

LIQUID]IY RATIO'WORKII{G CAPITAT

Current Ralio

Working Capilal lo TotalAssels Ratio

LEVERAGE RATIOISOLVABILTIAS RATIO

85454% 14%01%

15% 10%

Totd Debl to Total Assets Ralio 37,73% 26,997"

Tdal Debt to Equily Ralio 60,m70 36,98%

Tern oebt lo Ralio

AGIIVIIY RATIO

60,57% 36,97%

Asset Turn over
Workinq CaDital Turn over
RENTABILTTAS I PROFITABILITAS RATIO

Gross Prollt Marqin 0,00% 0,00%

ooeralinq Pmill Marqin 0,00% 0,00%

Net Pmfit Marqin 0,00% 0,00%

O@raiinq Ralio 0,m% 0,m%
Nel Retum on Equity (ROE) 0,56% 0,21%

Nel Relum on lnveslment (Rol) 0,35% 0,15%

Review
rAP

30 Jun
2015

Average llar Mln

1174270to 149401% 854540i6

12% 100/0

32,36% 37,73% 26,99%

48,79% 60,60% 36,98%

48,77% 60,57% 36,97%

0,00% 0,00% 0,00%

0,00%0,00% 0,00%

0,00% 0,00% 0,00%

0,@% 0,m% 0.00%

0,21%0,39% 0,56%

0,25% 0,35% 0,150/6

Rasio likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan untuk mengembalikan seluruh

pinjaman jangka pendek melalui aset lancar yang dimilikinya. Likuiditas Perseroan selama 1,5

tahun terakhrr, dilihat dari rreio modal kerja terhadap total aset menunjukkan trend yang positif,

begitu juga halnya rasio aset lancar terhadap liabililas lancar lebih dari 100%, sementara rasio

yang baik yaitu minimal 100%.

Pendapat Kewajaran (Fainess Opinion) Nas Rencana Pominiaman Dana dai PT WTR Kepada PT KKDt/l dengan

Sumber Dana Dori Tambahan Setoran Modat PT Waskiia Karya (Percero) Tbk-di PT WfR 47
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Rasio solvabilitas menggambarkan kemampuan untuk mengembalikan atau membayar seluruh

utang yang dimilikinya. Solvabilitas Perseroan dilihat dari rasio hutang menunjukkan

kecenderungan berfluktuasi dan relatif tidak mengalami perubahan yang signifikan bajk

konaikan atau penurunan, kecuali rasio hutang jangka panjang terhadap ekuitas yang

cenderung mengalami penurunan.

Rasio rentabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan

dalam operasinya. Rentabilitas Perseroan selama 1,5 tahun terakhir secara umum belum

dapat dUadikan basis analisis kinerja perusahaan karena Perseroan adalah holding company

yang berdiri pada Juni 2014 dan merupakan investnent company, sampai dengan 30 juni 2015

Perseroan belum memperoleh pendapatan usaha.

2.2.2 Analisis Dampak Keuangan Perseroan Dari Rencana Transaksi ("Proforma")

!-,-::,,iai_,-- . iti:i. pcnitil n?i6pirii& BisnE

ASEI

TSET TANCAR

Ktss dao Scbra l(3s

Piutong L?in.t jn

Plhal-ph3k llsc16l

ASET TIDAK I.AI]CAR

$veilosl Paia Edhs Asodasl

ln.'!-suri Jr{ka Padfig L*nya

SJL)aI Dl tsrhkan

Judrr Ascl lddi l-a-rEar

JUHTIJI ASET

LIASIUTAS DAI.I EKI'IIAS

LIABITIIAS JANGM PEIIDEX

Jumldi Lr.,n as JaEla Pedet

LIAsII AS JAIIGM PANJAI{G

Junldr L[bl(as JaEra P li€rB

JumlahLl.nith.

EXUIIAS

LrodalS8lram

Ieribahao i,hdal oig€lo.

S:{do Labo

Ic,talr oiG tuirn Peig0unaannya

Eclun Dilenluken Peiogunaauya

JUIiILAII LhAILIAS DAII EKUIIAS

S.bdum
Pmlofiu

3{ Jud fis
RT

30Juoi2015

Rp

40.110.045i71

4.?i8441-tl3

163.627.592.394

10.330.005.37r

4 m0 +7.173

44,827.59,391

DR CR

t19.000,00100 119.0m-m0.0c0

1r 9 m0 000.0cc

80.166.r24.938 208.16ti.12,1.936

3m.121.{43.m0

i.008.290.6t2.938

s9.682,5r1

240 (D.mo.cs

7,31,{.S0{.399

785.599.m0.0m

7.0r 7.766.60

192817.333

7.314.*)r.3S9

785599.m.off

7.01i.7F6268

192ll1l-31!

8{tr.124.488.m0

8t9.290.6't293t

59.5€2.554

240.m0.d10 0m

210 059_682.551 240C69.682.553

400.mo000,m0

245.m0000.m0

2.?58.{10376

1.372,511,O8

r 19.000,m0.0q)

{00.m0,occ000

364.600.000.0()

2.25&{ r6 316

1.372514 m€

0a9.230.930.38,t 76S-230.930.3&i

089.n0.612.v1E 1.008.290.612.938

Pendapal Kowqaan (Fahne$ Opkiotl) Atas Rencana Peninjahan Dana dai PT WfR Kepada Pf KKDM d gan

Sumber Daha Dai Tambahan setoftn ModalPf Wad<ila Karye (PeGero) Tbk.di PT WfR. 46
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Keterangan:

Rencana Transaksi pinjaman dana dari Perseroan kepada PT KKDM sebesar

Rp 119,000.000,000 dengan sumber dana dari tambahan setoran modal PT Waskita di

Perseroan.

2.2.3 Analisis Dampak Leverage pada Keuangan Perseroan di Masa yang Akan

Datang, Dibandingkan dengan industry Seienis dan Sebanding

Berikut perbandingan historical Leverage Keuangan Perseroan dengan informasi

Leverage industry yang sebanding.

Leverage keuangan Perseroan dimasa mendatang berdasarkan Business Plan

Perseroan yang kami peroleh adalah sebagai berikut:

Berdasarkan rasio diatas maka leverage keuangan Perseroan jika dilihat dari raia-rata

rasio liability terhadap modal ("DER") sebesar 178,5% dan rala-rata rasio solvabilitas

Perseroan sebesar 50,4%,maka rata-rata DER dan DAR Perseroan berada pada

kisaran perusahaan pembanding.

2.2.4 Analisis Likuiditas Perseroan atas Rencana Transaksi

Berikut ini adalah kinerja likuiditas keuangan Perseroan secara histors yang

dideskripsikan melalui rasio likuiditas:

Pendapai Kewajalan (Fa,mess Opin,bn) Atas Rarcana Peminiaman Dana dari PT WfR Kepada FT KXDM dengan

Sumbo( Dand Dai Tombahan Seloran Modal PT Waskila Karya (Percero) Tbk.di PT WR, 49
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Perusahaan Pombanding Periode Historis DER DAR

PT Jasa [rarga (0ersero)Tbk. 30 Juni 2015 40,68v" 28,9T/o

PT CI\4NP TbK, 30 Juni 2015 189,18% 65,42%

PT NITbK. 30 Juni 2015 73,49%

Deskripsi FY 2015 FY 2010 FY 2017 FY M18 FY 2019

Total Uability to Equity Ratio 7,20/, 98,09'" 180,1% 3U,,4vo 303,00,'o

Total Liability to Asset Ratio 6,7Yo 45,570 58,9% 69,870 71,0'^
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K.lerangan Audt

zott,

RevieE KAP

' 30 Jun 15

Cunent Ralio

ouictRato

Cash Rato

85454%

15%

546S,t%

14940t%

10%

67574%

Analisis Dampak likuiditas keuangan Perseroan di masa yang akan datang terkait

dengan Rencana Transaksi peminjaman dana dari pT WTR kepada pT Kl(Dlv,t

tercermin dari hasil proyeksi rasio likuiditas Perseroan sebagai berikut:

Doskripsi 2015 2016 20't7 2018 2019

Curent Ratio

Quict Ratio

Cash Ratio

760/0

760/0

260/o

8%

8"h

3%

30/"

30/o

10/o

100k

10%

690

Berdasarkan hasil proyeksi rasio likuiditas Perseroan tersebut diatas dapat diketahui

bahwa rata+ata rasio likuiditas berada dibawah 100%, rasio likuiditas historis cukup

besar karena perusahaan masih dalam tahap awal pendirian, semakin tinggi rasio

likuiditas suatu perusahaan semakin besar kemampuan perusahaan untuk membayar

kewajiban jangka pendek.

2.2.5 Gambaran Proyeksi Kemampuan Keuangan PT KKDM

Kemampuan keuangan PT KKDM dalam mengembalikan pinjman investasi dari Perseroan

dapat dilihat dari proyeksi keuangan 5 tahun mendatang sebagai berikut:

umian PROJ

20't5

PROJ

20r6

PROJ

201t

696.109

10.412

(190)

2.031

(2831

490

PROJ

2018

L Arus Kas Dari Alo,i ilas QeraC

Atus Kas llasul Dari Aklivila operag

. Pendapalan

-PenJapalan (beban)laii ain

- tsEya asfi han6 dbayar - Alyd

- 6iaya masih harus dibayar -Ahir

Jul.Des

r 062t91

263

348.05E

5.221

(2.031)

5.421

1.ffi2.674

1.0e2391

10318

1.233.142

1.2t1.235

17.869

7m.(E2

74.144

'r52.763

356.66E

197.871

t39.2t2

217.641

Tolal Arus l(as Kehar Da Afvitas op€Gi

Arus xas DariAklivihs oporasi

1.072,i10 1.251.103 226.97 197.871 217.647

(10.035) (17.662) 481.166 158.797

PROJ

2019

432.r0i

6.'i83

(5.421)

5.$33

Tdal Kas lrasul Dsi rrHivib6 0per6i

tuus (as (etual oari Aft[vilas operasi

Bebar pdo* pendapabn

- Biaya 0M

. PPh Badan

221.565

Pendapal lGwajaftn (Fairness Opinion) Alas Rencan1 Pefiinjanan Daka dari PT WfR Kepa.la PT KKAM dengan

sumbet Dana Dati Tambah1n Setoan Modal PT waskila Karya (Parsoro) Tbk-diPTWfR. 50
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PRO.'

2019

'l,:'liiir-t.ir!r i:';;,: PenilaianPorcrli&Bisnk

Uraian

2. Arus Kas Dan Ahlivilas lnvoshsl

Arirs Kas i&suk Dai AkMlas hv€clasJ

abn b

Tolal Aus Kas Masr*

3. Arus Kas Dari Aktivilas Pendanaan

Arus Kas lthd oad Atlivita Pendanaan

. Hurang baflk (l Etekt!

- Seloran Dana Seodsi

' Pinlaman MR.ova.head

- Pi{aman WTR - nveslEi

- Ne{, Loan

furls i(as (efuar oari Ahivilas Pe]daa6n

- Pembaya{eo Huta{ l(onsulbn

- P€rnbayarar llulang frht_akhr

. Pemboyareo Hutang Sd{a P€nbbyaao

. PembayaEn Po&ok Kl Efekul

. Pembayarao hl{a Kl E ehil

. Pembayeran Pinlarnan PemEflg S€ham (Dokd)

- PenbayaEn Finiaman Pemegang Sa[Em (pokok)

. Pernbayaran PiniaiEn Pem€lang S€hsn

17.019

101.Sr

215.000

17.4S5

418.031

Saido Kas Akhk

Sumber: l\,{anajemen KK0M

Daii proyeksi keuangan diatas diketahui bahwa PT KKDM mampu mengembalikan pinjaman

sebesar Rp 119,000.000.000 dan beban bunganya pada awal tahun tahun 20'18.

Dari hasil analisis studi kelayakan proyek pembangunan jalan tol Bekasi-Cawang- Kampung

[Ielayu seksi lyang disiapkan oleh Manajemen KKDI\4 menunjukan indikasi kelayakan dengan

IRR sebesar 13,45%, NPV sebesar Rp 628.583.000.000, BCR sebesar 1,08 dan payback period

selama 12 tahun dan 7 bulan, dengan demikian rencana pembangunan jalan lol tersebutlayak

untuk dijalankan.

Pandapal Kewajaran (Faimess Opinion) Atas Rencana Peniijaman Dana dari PT WTR Ropada PT KKDM dengan

Sumbet Dana Dei Tafihahan Seto,g,n Modal Pl Washita Kerya (Porcero) Tbk di PT WfR 51
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PROJ

2015

PROJ

2011

PROJ

2018

PROJ

mr6

24.665 18.585 3.642.696

Arus Kas Xelrar oa,l Aluvllas lnvestasl

Tolal fuus Kas KsLar 06i Aldvtras lnvestasi

tol

54.585

51

24.665 40.585 3.642.036

TolalArus f6s oei Altivil6 lnveslai (54.585) (24.565) (4E.585) (3.642.696)

17.44S

1{0.149

165.000

3.498.900

1.268.384

15.502

108.901

215.000Total Arus Kas Maslk oad ,*livllas Pefilanaan 119.000 157.597 124.403 4,932.204

r13 ll3

14.S11

974.333

6t

8.747

314.770

119.000

282.m0

90.892

1.N4114 435.5261t3 113
tolal Arus A,rs Kas Keluar Dsd Allivilas
Pendaroan

1220.526)157.484 121.290 3.127570119.000Arus Kas oai Altivilas PendaEan

(356.32E) 1.03951.379 5.i58 556.891KenalGn (Penurundl) K6

173,363 730.254 373.92s3.828 58.205fuus Xas Awal

374.36558fls 173.363 7&.251 373.925
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2.2.6 Analisis Cash Management dan Financial Covenant dari Rencana Transaksi

Cash Management

Kemampuan untuk menyelesaikan kewajiban atau menjalankan operasional

perusahaan perlu dukungan kemampuan pengelolaan kas. Adapun posisi terkait

dengan Cash Man4ement yang dilakukan oleh Perseroan alas Rencana Transaksi

adalah sebagai berikut:

Proyeksi cash flow Perseroan

20.613

(2.132.1m1.

4.419.2fi

(1 954 093)

(8,145.082)

7 .815.732

(4 503.s46)

(12.95s.875)

17.473.580

1.062.507

(15.415.390)

14.371.484

1.942.170

(7.529.138)

6.027 .438

2.348,073 64.630 62.724 49.195 441.469

Sumber: Manaiomen Perseroan

Sedangkan ren kenaikan (penurunan) kas cenderung fluktuatif, dapat dilihat sebagai

berikut:

Kenaikan/ (Penurunan) Bersih Kas
dan Setara Kas

3.000.000

2.000.000

1.000.o00

2 015 2018 2019(1.O00.00o)

(2.000.00o)

(3.oo0.000)

+ (enaikan/ (penLrrunan) bersih kas dan setara kas

PenclaDal Kewajamtl (Fa,imess Opinlon) Alas Rencana Pefiinjaman Dana dan PT WTR Kepada PT KKDM dengan
gtnhet Dana Dari Tambahan Setoian Modal PT Waskita Karya (Percerc) Tbk.di PT wTR. 52
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Deskri 2015 m16 m17 2018 2019

Aktivitas danaan

Dengan Transaksi

Aktivitas operasi

Aktivitas investasi

Endi balance
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%o Kenaikan/ (penurunan) Kas
7000y.

6000%

sooo%

400av"

3f)00%)

2000

LOOOy"

o%

- LOOOy"

-:t€.16-__ 
---,2G15 - - _ ___+€+7___2€+A_?€:1,9__

-'r- % Kenaikan/ {penurunan) Ka s

Financial Covenant

Berdasarkan Perjanjian Fasilitas Pinjaman Pemegang Saham antara Perseroan dan

PT KKDM tidak terdapat frnancial Covenant didalamnya. Berikut ini adalah gambaran

rasio hutang terhadap EBITDA.

Dari laporan keuangan historis diketahui bahwa dalam periode waktu 2014 sampai

dengan 30 Juni 2015 Perseroan tidak memiliki interest bearing debt, demikian juga

pendapatan operasional perusahaan belum ada, hal ini karena PT WTR adalah

holding company yang relative baru berdiri.

Dengan adanya Rencana Transaksi yang akan dilakukan oleh Perseroan tidak

mempengaruhi jumlah hutang (interest beaing debf), Berikut adalah ligur proyeksi

rasio hutang/EBITDA Perseroan i

Deskripsi

(Dalam Juta Rp

2.730.454

20 12

Sumber: Perseroan, diolah

Berdasarkan hasil pmyeksi rasio hutang/EBITDA, Perseroan memiliki rasio dikisaran

12 sampai dengan 41.

Pendapat Kewajaran (Farimess Opririo.,) Afas R6ncana Peninjaman Oana dati PT WfR Kepada PT KKDM dengan

Sunber Dana Dai Tambahan Selotan Modal PT Waskila Karya (Pe'sero) Tbk.di PT WfR- 53

HENFIY ts8"NTCH€M

31 Des

2015

31 Des

2016

31 Des

2017

31 Des

2018

31 Des

2019

lnterest Bearing Debt 119 009 6.816.142 18.018.772 28.ffi4.211 33.302.585

EBITDA (7 903) 165.256 473.680 1.442285

Rasio Hutang/ EBITDA (15) 4',| 38
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Regiitercd f ,Jblic Airpi iiricrs

P i E S T.{ Prol!.sio 
^pp.aisors;,. ;;*;dl.r.-,, Prqny & Br{ln.ss Valu.rior

i;i:r PloilliaDProfcnia

2.2.7 Analisis Kelayakan Rencana Pemberian pinjaman atas Rencana Transaksi

Pemberian pinjaman dari Perseroan kepada afiliasi KKDM ditujukan hanya untuk

membiayai pembangunan jalan tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu, dengan adanya

iasilitas pinjaman yang diberikan oleh pemegang saham KKDM akan bermanfaat

sehingga proyek jalan tol Bekasi-Cawang-Kampung Melayu yang dimiliki oleh KKDIV

akan tetap be4alan.

2.2.8 Analisis Tingkat Bunga (Yield) dari Rencana Transaksi

Berdasarkan Perjanlian Fasilitas Pinjaman Pemegang Saham antara Perseroan

dengan PT KKDM diketahui bahwa besarnya tingkat suku bunga yang digunakan

adalah suku bunga yang telah telah disepakati bersama antara Perseroan selaku

pemberi pinjaman dengan PT KKDM selaku penerlma pinjaman yaitu sebesar 13,5%

per lahun.

Suku bun ade osito-Rupiah

Sumben Bank lndonesia

Dari data pasar tersebut diahs diketahui bahwa rata-rata, maximum, dan minimum

suku bunga deposito dan Sertifikat bank Indonesia dari periode analisis dikelahui

sebagai berikut:

Deposito sBt

Average

Maximum

Minimum

8,22%

9,40%

5,63%

Average

Maximum

Minimum

6,94o/o

7,2210

6,65%

Data pasar yield obligasi untuk perusahaan dengan bisnis utamanya sejenis dengan

perseroan diambil PT Jasa Marga, data pasar lainnya adalah yield Surat Utang Negara

(SUN) pada posisi per 30 Juni 2015 adaalah sebagai berikut:

?en(iapal Kerr'aia,an (Faifiess Opini@) Atas Roncana Peininiafian Daoa dad Pf WR KePada Pf KKDM dengan

Sunbet Dana Dati Tambahan Setorcn Modal PT Waskita Karya (Pe$ero) Tbk.diPTvnR. 54

M&ke
liJPPToha"Okk v

&

Heru & llekrn

Bank Persero, DesMar . J.un Sep

2015

Mar .Jun

E,60%

8,54%

8,8?/"

9,30%

7,85'k

8,1891,

8,il%

9,17ck

6,65% 6,65%

Deposito

3 Bulan

6 Bulan

't2 Bulan

24 Bulan

SBI

9 bulan

6,140/o

6,0't%

5,6370

7,910to

7,600/0

6,84%

6,88%

8,19%

6,96010 7 ,22% 7,13s/o 7.14% 6,88% 6,90%

8,30%

7,65%

7 ,31"/"

0,68%

8,99%

8,60%

8,12Y0

9,08%

9,400/0

9,070/o

8,670/0

9,39%

8,73%

8,83%

8,80%

9,34%

P{5I{RY E!JT&HEF
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Obligasi

Obligasi Beftelanjutan I Jasa ltlarga Thp I 2013 Seri S Seri B

Oblig asi Bofkela{tutan I Jasa Marua Thp I 2013 S€d S Sed C

ObligasiBerkelaojutan lJasa Marga lhp 112014 SeriT

27-Sep-16

27.Sep-18

19-SepJ9

.JSMR()IBCNlg

JSMROlCCNlS

JSt,lRClCN2T

Surat t hng Negara (SUN)

Tenor(tahun)

i ienor (tahun)

Tenor (tahun)

Sumber: Yahoo linance, IBPA

Dari data pasar tersebut diatas diketahui yield obligasi Jasa Marga dan SUN per 30

Juni2015 rata-rata adalah 8,54% dan maksimum adalah 9,48%.

Dari data pasar diketahui bahwa ratarata bunga deposito berjangka 3,6, 12, dan 24

bulan periode historis analisis adalah 8,22o/o, bunga maksimum 9,40% per tahun,

semenlara rata-rata bunga SBI sebesar 6,9470, dan maksimum 7,22%. Rata-rata yieid

obligasi Jasa Marga dan SUN per 30 Juni 2015 dengan tenor 1, 2, 3, dan 4 tahun

adalah sebesar 8,54% dan maksimum sebesar 9,48%0. Suku bunga pinjaman dari

perseroan kepada PT KKDM sebesar 13,5V0 pu tahun, yang berarti bahwa bunga

[ersebut masih di atas kisaran data pasar.

2.2.9 Analisis lnkremental (Nilai Tambah) dari Rencana Transaksi

Analisis Nilai Tambah atau (incremental Analysis) dilakukan dengan membandingkan

antara proyeksi keuangan Perseroan dengan dilaksanakannya Rencana Transaksi

dan Proyeksi keuangan Perseroan tanpa Transaksi.

Pendapat tl,ewaiaren (Faimess Oplrior) Alas Ronca na Peninianan Dano dai PT WTR Kepada PT KKDM dengatl

St,rnhet Dana DEi Tambahan Selotan Modal PT wasl< a Karya (Perserc) Tbk.di PT WfR 55

1

2

3

TIENRY BUTCHER

Jatuh 'i:
T!mpo

Yield

9,23%

9.41%

9,48%

7,3015

7,7644

8,0269

atcusi Al AssEI DErc4AL I lrAtuinoN



Ells Register".d PubLr Appi?i j?rs

I(JPP Toha.Oltky.Heru & Reitan

P I E S TA Pmlessionil trpr,ts:6 & Enaicirlconsu[,nls
Protsiy & Buimss Vrluelan

.{.sj,t..-,!r t- :,i i Ponihian P:opodi& Blsnic

Analisis Proyeksi Keuangan Perseroan (Dengan dan Tanpa "Transaksi")

A. Proyeksi Posisi Keuangan Perseroan

* Proyeksi Posisi Keuangan Dengan "Transaksi"
IDR JUIa

i,!,-: --4r5..iiir ?019

AsSET

2.S1668 r06.810 10t051 170.975 72e517

?.927.000 14.82?-m5 lx001.t0r 49.157,tS 54.079.193

IOIA! 455Er 5,a10660 t5.0iB.fia 33.18t.654 49.32&165 5r m60t0

IITEILIIIES I EQUITY

21.1.9t2 2352.160 0.i47.525

ToLl'lo. cutrsltLi.tilhic l6Lns 65t6.650 r1200,612 2t.Q62219

(ers{i'ga lhI Fa!.rn , t0.575 1.20!0.t 1 276605i 3.6r1011 I Or7.1,tg

EOUn't 50r.310 6.97r.403 r0E5srr5 1r,302.750 1Z!51,!51

IOTA! L|AMJTES &EOI'ITY 5.{t0656 11008.8t,{ 31187.651 $.34.r65 5,t 86 010

i.05110i

31 8€A1r

Sumber Manajemen Perseroa!

Proyeksi Posisi Keuangan Tanpa 'Transaksi"
IDR Juta

:'),:r'r' DEsttRtPsl. ::.i . I !"' 2015i I . r;. m16:':r:r ',im1d '2018 .2019

ASSEI
3.780Total cunent Bsset 2.384.668 51.745 34.124 'i43.251

TolalNon CunentAssets 2.9?.000 14.822.005 | 33.001.801 49.157.190 54,07S.493

TOTALASSET
LIABILTTIES & EQUITY

5.311.668 14.073.749 33.036.524 4S.160.970 54.622.751

Total Curent Liabllities 244.912 2352.460 6.7 47.525 7.053.181

Total Non Curent liabilitiss 362.n5 6.586.658 17.2c['612 27.662.249 31.884.230

10.575 1.205,841 2.766.867 3.615.64r 3,017.449

EQUITY 4.938.318 t.dJb.JJ6 10.708.585 11.135.555 12.667.891

TOTAL LIABILITES & EQUITY 5,3r 1.668 14.073.i19 33.036.524 49,160.970 54.622.151

Sumber Manaiemen Pe6eroan

Analisis komparasi proyeksi posisi keuangan dengan dan tanpa "Transaksi" dapat

diketahui sebagai berikut:

IDR Juta

Dsskripsi 2015 2016 2011 2018 2C19

Aset -Dengan Transaksi

Aset -Tanpa Transd(si

Selisih

Equilas- Der€an Trar6aksi

Equilas- Tanpa Transal(si

Selisih

5.430.668
5.311.668

15.008.814
'11.873.719

33.187.654
33.036.524

4S.328.165
49.160.9i0

54.806.010
54.6U.751

't19.000 135.065 151.130 167.195 183.260

5.057.318

4.938.318

6.971.403

6.836.338

10.859.715

10,i08.585

11.302.750

r 1,135.555

12.851.151

12.667.891

119.000 135.065 151.130 157.195 183260

Sumber: l\4anajemen Pe6eroar. dblah

Dari analisis terhadap proyeksi keuangan yang dibuat oleh manajemen Perseroan

diketahui bahwa Total aset Perseroan secara konsolidasi dalam proyeksi dengan

Transaksi menunjukkan pertumbuhan yang Iebih besar dbandingkan dengan

Pendepa! Kevejaan (Faimess Opinior) Aias Rencana Peninjam.n Dana clai PT WfR Kopada PT KKOM dengan

Sunbet Daoa Dari Tambahan Seto.dn Modal PT Vy'askila Karya (Persero) Tbk.di PT WTR. 56
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pertumbuhan aset tanpa Transaksi

Perseroan melakukan Transaksi.
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Ekuitas Perseman bertumbuh lebih besar iika

B. Proyeksi Laba-Rugi Perseroan

. Proyeksi Laba-Rugi Dengan 'Transaksi'

IDR Juta

Sumber: Manaiemen Pors€roar

Proyeksi Laba-Rugi Tanpa'Transaksi"

IDR Juta

DES(R|PSI -.: r.. r, 2015 :,, 2018 2018 20'19
Pcndapatan
Eeb Polot PeidaDalro
Beban KonslrulGi
Laba Kolor
Biayh op€cgond
EBITDA

Depleaialioo Apense

Pendapalat (bebd!) laillain
EBT
T6x

r65.584

1

5.926

6.104.054
26.570

(6.104.054)

12.s24.471
592,1@

t12.524.471\

17.095.172
1.802.856

(11.N5.1721

13219.0r1
3.4r3.068

(13 219.8i 1)

2m.'/0
(41.314)

592.'00
(118.120)

1.802.856
(360.571)

3.413.065
(682.6r4)

165.256 473 680 1.442.285 2.n0.454
fl3A.r66) (230.981) 1462.251') (959.877)

27.091 242.639 980.031 1.n0778
(3U.089) 37.011 (109.664) 576.555
(324,998) 219.110 870.367 2.341.IYi

(321.998)

(186.32r) (450.822) (905.9s6)

Laba Dersi,r, 5.926 93.388 419.5{5 1 441.1t8
taba 8e6ih untuk Non Pengendd
Leba Betsltt db.fiU&lken ko induk 5.926

125.265

fl99.733)
94.924

1&t.312
22AN

4{2.035

147.223
1.518.101

,rd. 'i201e 2019 :

Bcban Poko* P€ndapel'r

Seuar &ostlut6l

heys Crporebd

EBITOA

EEII

PenCa0ah ftenar) Eh.til

EBT

16558{

{165.541)

6.101.051

m8.5i0

(6,104.05{)

12.524.411

592100

(2521rnl

17.095.172

r.m2.856

(r7.0s.ri2l

13.219311

3 413.068

(13.219.811)

(7.S03)

2$C570

({1.311)

5921m

(1!8.{ )

473.6{0

1.S2.856

(360.571)

3..13.063

(682614)

(7.S03) 165.256 1.442-Zt 27n-154

(r38.166) (230.00i) t462.2s4) p59.a74

0.s03) 27.0-!r 242699 980.O11

(125.7291

1-ft0.5t8

11.152 {358 r5.{) 20.9{6 560.191

3219 {311.61) 263.6{5

(186.321)

&5{.302 2.:I}r.C69

(,r50.824 i905.9561

3.2{9 (341.053) 17.32i ,103.480 1.4?5.113

La0a Bllsh unlui Non Pon06r,rll

L,da gqtih dLat1D'J.iha/, \s l'tdu|i 3219

125.265

(2r5.798)

94.924

1lz21l

n.4g
425.970

1fi.n3

r.532.!36

Sumbel ManaFnen Pe6eroao

Analisis komparasi proyeksi Laba-Rugi dengan dan tanpa 'Transaksi' dapat diketahui

sebagai berikut:

PendaDal Kewajatan (Fainess Opinion) Atas Rencana Pefiinjanan Oana dei PT wTR l<epada PT KKDM clengan

SunberDana Dan Tambahan Seloran Mdat PT Was\:b Kory6 (Persero) Tbk.dt PT WTR. 57
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IDR Juta

Dlskrl 2015 2016 ml7 20,l8 20,l9

Dari proyeksi laba rugi Perseroan diketahui bahwa dengan melakukan Transaksi tidak

berpengaruh terhadap pendapatan operasional Perseroan, namun berpengaruh

terhadap kemampuan perolehan Iaba Perseroan.

C. Proyeksi Cash Flow Perseroan

" Proyeksi Cash Flow dengan "Transaksi"

IDR iuta

Sumbe[ Manaiefl en Pelseroen

Proyeksi Cash Flow Tanpa 'Transaksi"

IDR Juta

0e3linbl
r.:i. a}|7.,"ri 20{9

Arus Kas 8€rsih &ri Aklivitas @erasional

Arus f\as Bersh dad r*livil6 lnv€slasi

Arus Kas B€rsih darl ll(livitas PendaEan

Xenaikan (Pe,Urunar) Kas dan Solara Kas

Saldo Kas dan Sebra Kas Aral

20.613

(2.r32.120)

4.419.250

2.307.143

40.330

(1.954.093)

(8,145.082)

7.815.132

(2.283.443)

2.145.013

(4.503.5451

(12-9ss.s7sl

17,473.580

14-159

48.565

1.062.507

(rs.41s.s90)

14.371.484

18.601

30.594

7.942.170

(7.s29.1381

6.027..,138

440.169

1.0m

Saldo Kas dan Sela6 Kas Ah r
2.348.073 54.630 62.124 4-o.195 441.469

Deskipsi 201s 2016 2011 20r8 2119

,l$us Kas EeBih dad Aktvilrs opcrarbnal

Atus Kas Belsfi dad Aitivibs llwesl6i

fuus Kas Borsfi dari Ahivila Pendanaal

KenaAGn eenurunan)Kas dan SalaE Nas

Saldo Xas d.n Selara lcs And

20.613

\2.132.120],

4.419250

2.Ut.143

40.330

(r.970.158)

(6.145.084

7.815.732

(2 299.508)

2.348.073

(4,535.676)

(12.955.875)

17.473.580

117.9711

48.5C,5

1.014.312

05.415.390)

14.371.184

(29.594)

30.594

1.87?.0r0

(7.529.138)

6.027 438

376.209

1.000

Saldo Kas dan Sela-d K6 Aklir 2 348.073 48.565 30.594 1.000 311.209

Sumberi Manaiemen P€rsercan

Analisis komparasi proyeksi Cash Flow dengan dan tanpa "Transaksi" dapat diketahui

sebagai berikut:

Penclapal Kewaja@i (Faimess Opinioo) A|;,s Rencana Peminiaman Dana dad PT WfR Kepada PT KKOL'| dengan

Surlbat DatE Dai Tambahan Setoran ModalPTryeskila Karya (PeEJoto) Tbk.cli PT WfR. 58

165.584
't65.584

6.104.054
6.104.054

12.524.471
12.524.471

17.095.172
17.m5.172

13.219.811
13.219.811

l rra
(199.733)

15.798

188.312
112.247

442.035
425.970

1.548.401
'r,532,336

Pendapatan- Dengan Transaksi
Perdapalan. Tanpa Transaksi

Selisih
L6ba b€rsih - Dengan Trar6aksi
Laba beEih -Tanpa Tr8osaki
Sollsih 2.617 16.065 ,6.065 16.0656.065
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DESKRIPSI 2015 2016 m1t 2018 2019

5,866

6.530

16,065 32.130 48.195

(664) 16065 32r30 48.195

2.348.073

2.348.073

64.630

48.565

62.n4

30,s94

49.195

1,000

441.469

377.209

64.260r6.065 32.130 48.195

*t t @!tuu'$rire.dn Ploperly

. 
-r-:,: P€nilalan Prcpe'ti A Eknx

64.260

64260

Pendapatan Bunga -Dengan Transaksi

Pendapatan Bunga 'Tanpa Transalci

Selisih

EMing balance {engan Transaksi

Ending balance -Tanpa lransaksi

Selisih

Sumber: l\,lanajemen Perseroan. diolah

Dari proyeksi cash flow Perseroan diketahui bahwa dari pelaksanaan Transaksi

berpengaruh terhadap peningkatan pendapatan bunga serta relatif memperbaiki

kemampuan keuangan Perseroan yang lercermin dari lebih besarnya saldo akhir kas

dan setara kas,

2.2.10 Anallsis Jaminan Rencana Transaksi

Sesuai dengan Perjanjian Fasilitas Pinjaman Pemegang Saham

N0.04/SPPFMTR/2015 tanggal 28 Agustus 2015, Pasal 2 butir 2.6 disebulkan bahwa

'Jika diperlukan WTR dapat meminta bahwa Fasilitas ini dijamin dan akan dibuatkan

akta fiducia atas benda bergerak yang dimiliki KKDM".

3. ANALISISKEWAJARANRENCANATRANSAKSI

3.1. Kevrajaran Atas Nilai Rencana Transaksi

Perseroan berencana untuk memberikan pinjaman dana kepada PT KKDM sebesar

Rp 119.000.000.000 dengan sumber dana dari tambahan setoran modal PT Waskita pada

Perceroan.

Rencana Transaksi sebesar Rp 119.000.000.000 adalah merupakan bagian dari realisasi

Perjanjian Fasilitas Pinjaman Pemegang Saham No. 04/SPPFMTR/2015 tanggal 28{-

2015 antara Perseroan dengan PT KKDI\,1,

Syarat Pinjaman dan Penarikan sesuai dengan Perjanjian Fasilitas Pinlaman Pemegang

Saham No. 04/SPPF/VWR/2015 tanggal 28-08-2015 adalah sebagai berikut:

1. Fasilitas hanya dapat digunakan semata-mata unluk membiayai modal keria

pembangunan Jalan Tol termasuk namun tidak terbatas untuk sisa kewajiban biaya

pengadaan tanah, desain, sipervisi, financial cost dan peralatan serta biaya ovehead

Ponctapat Kewajat an (Fairress Op,rior,) Atas Re ncana Peminiaman Oana dali PT WR Kepada PT KKDM dongoD

Swnbet Dana Den Tanbahan Setoan Modal PTwdsla.ih f\arya (Pentd'r,) ft k.tli PT WTR. 59
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KKDM berjanji tidak akan menggunakan Fasilitas untuk tujuan dan kepentingan lain
iana persetujuan tertulis dari WTR.

2. Fasilitas akan tersedia untuk masa jangka waktu 36 bulan sejak tanggal Perjanjian ini
dengan ketentuan bahwa penarikan terakhir atas Fasilitas selambat-lambatnya hanya
dapat ditarik sebagaimana diatur pada pasal 2.8 Perjanjian ini.

3. Tunduk pada ketentuan Pasal2.2 di atas, setiap saat KKDM dapat menarik Fasilitas
sesuai dengan kebufuhan modal kerja dengan mengaiukan surat pemberitahuan
penarikan ('Surat Penarikan') sebagaimana ditentukan pada Lampkan 1 Per)anjian inr,

Surat penarikan mana harus ditandatangani bersama-sama oleh Direktur yang
merupakan perwakilan daridaripara Pihak sebagaimana dimaksud dalam Akta N0.24.

4. KKDIil wajib menyampaikan rincian penggunakaan kebutuhan modal kerja beserta
jadwal pembayaran bercamaan atau terlampir dengan Surat Penarika.

5. Setiap faslitas yang ditarik akan menjadi bukti hutang KKDM kepada WTR ("Hutang

Pokok'), dan WTR dapat meminta kepada KKDI\4 dari setiap Fasilitas yang ditarik
dibuatkan Pengakuan Hutang dengan Grosse Akta.

6. Jika diperlukan WTR dapat meminta bahwa Fasilitas ini dijamin dan akan dibuatkan

akta fiducia atas benda bergerak yang dimilki KKDM.

7, Pada permintaan atas penarikan Fasilitas kedua, ketiga dan seterusnya sampai
fasilitas habis ditarik maka WTR akan memberitahu kepada KKDM atas jumlah hutang
pokok beserta beban bunga berjalan yang akan menjadi hutang pokok baru.

8, Penarikan terakhir atas fasilitas hanya dapat dilakukan 6 (enam) bulan sebelum jaluh

tempo tanggal pelunasan sebagaimana ditentukan pada Pasal4.

Dengan dilakukannya pemberian pinjaman dari Perseroan kepada PT KKDI\4, maka

seluruh dana tambahan setoran modal PT Waskita pada Perseroan digunakan untuk

pemebrian pinjaman kepada PT KKD[,], dengan beban bunga yang telah disepakati kedua

belah pihak sebesar 13,5% per tahun. Perhitungan bunga untuk pinjaman akan diterapkan

bunga- berbunga (compound interest).

Hutang Pokok berikut perhitungan bunga-berbunga ditambah kewajiban perpajakan, serta

denda, wajib dibayar atau dilunasi dengan cara satu kali pembayaran bersamaan dengan

pelaksanaan opsi Pembelian Kembali Saham sebagaimana diatur dalam Pasal 8.2.4, 8.2.5

dan 8.4 atau selambat-lambatnya 36 bulan Perjanjian Fasilitas Pinjaman Pemegang

Saham, mana yang lebih dahulu terjadi ("Tanggal Pelunasan").

Catatan dan perhitungan atas Hutang Pokok dan kewajiban bunga-berbunga, denda dan

biaya lainnya yang dibuat oleh WTR adalah merupakan bukti sah dan konklusif serta

berlaku mengikat kepada KKDM ('Jumlah Terhutang'), Perhitungan jumlah telhutang yang

dibuat WTR tidak dapat dibantah atau digugat oleh KKDI\4 terkecuali adanya kesalahan

dalam komputasi penjumlahan.

Pendapal l<ewajarcn (Faifiess Opinion) Alas Rencana Perninjahan Dana dai PT WfR Kepada Pf KKDM (iengan

SunhetDana Dai Tanbahan SeloE,n Mo.lal Pf Wasllita Kary6 (P6,'Elerc) Tbk..ti PT WfR. 60
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3.2.Analisis Nllai Tambah Alas Rencana Transaksi

- Analisis Uji Kejawaran Suku Bunga

Sesuai dengan Perjanjian Fasilitas Pinjaman Pemegang Saham antara Perseroan dengan

PT KKDM, bahwa suku bunga yang disepakati adalah sebesar 13,50/o per tahun dari
jumlah Hutang pinjaman yang terhutang. Perhitungan bunga untuk fasilitas yang ditarik

akan diterapkan bunga-berbunga (compound interest).

Analisis kewajaran Rencana Transaksi dilakukan dengan membandingkan suku bunga

pinjaman Rencana Transaksi yang disebutkan dalam Perjanjian Fasilitas Pinjaman

Pemegang Saham. Berdasarkan analisis diatas, suku bunga Rencana Transaksi adalah

lebih tinggi dari kisaran bunga deposito berjangka bank pemerintah dan Sertifikat Bank

Indonesia (SBl), sehingga Rencana Transaksi tersebut dapat dikatakan waiar dan tidak

merugikan pihak-pihak pemangku kepentingan.

- Analisis Uji Nilai Tambah

Analisis uji nilai tambah dilakukan dengan melakukan analisis terhadap Proforma Laporan

keuangan Perseroan. Rencana Transaksi hanya berpengaruh terhadap perubahan

komposisi asset dan total ekuitas Perseroan, sedangkan pada total liabilitas Perseroan

tidak berpengaruh.

a. Pada proforma sisi aset Perseroan terjadi peningkatan piutang pihak aliliasi sebesar

Rp 119.000.000.000 yaitu daritransaksi pemberian pinjaman kepada PT KKDM.

b. Pada proforma sisi ekuitas, juga terjadi peningkatan ekuitas sebesar

Rp 119.000.000.000 yaitu dari transaksi lambahan setoran modal dari PT Waskita,

4. PENDAPATMENGENAI KEWAJARANTRANSAKSI

Berdasarkan analisis kewajaran atas Rencana Transaksi yang dilakukan meliputi analisis

terhadap Rencana Transaksi, analisis atas manfaat, tantangan dan risiko Rencana Transaksi,

seria analisis kuantitatif dan analisis kewajaran atas Rencana Transaksi, maka Kantor Jasa

Penilai Publik (KJPP) Toha Okky Heru dan Rekan berpendapat bahwa secara keseluruhan

Rencana Transaksi adalah wajar bagi Perseroan maupun pemegang saham Perseroan,

5. DISTRIBUSI PENDAPAT KEWAJARAN

Pendapat Kewajaran ini ditujukan untuk kepentingan Direksi Perseroan dalam kaitannya

dengan Rencana Transaksi, serta tidak untuk digunakan oleh pihak lain, atau untuk

Peidap1t Kewajaran (Fainess Opinbn) Atas Rencana Peninianan Oana dai PT WTR Kepada PT KKOM dengan

Sumber}ana Deti Tambahon Setoran Mdal PT Wasuta Karye (Petsero) Tbk.<Ji PT WfR- 61
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kepentingan lain. Pendapat Kewajaran ini tidak merupakan rekomendasi kepada pemegang

sanam untuk menyetujui rencana yang akan dilakukan oleh entitas anak atau melakukan

tindakan Iainnya dalam kaitan dengan Rencana Transaksi, dan tidak dapat digunakan secara

demikian oleh pemegang saham.

Pendapat Kewajaran ini harus dipandang sebagai satu kesatuan dan penggunaan sebagian

dari analisis dan in{ormasi tanpa mempertimbangkan isi Pendapat Kewajaran ini secara

keseluruhan dapat menyebabkan pandangan yang menyesatkan atas proses yang mendasad

Pendapat Kewajaran ini.

Pendapat Kewajaran ini juga disusun berdasarkan kondisi ekonomi dan peraturan yang ada

pada saat ini. Kami tidak bertanggung jawab untuk memutakhirkan atau melengkapi Pendapat

Kewajaran kami karena peristiwa-peristiwa yang terjadl setelah tanggal Pendapat Kewajaran

ini. Pendapat Kewajaran ini tidak sah apabila tidak dibubuhi tanda tangan pihak yang

berwenang dari Kantor Jasa Penilai Publik (KJPP) Toha Okky Heru dan Rekan.

Pendapal Kewejaran (Fatness opinbn) Alas Rencane Penwanan Dana dati Pf WTR Kepada PT KKDtt dengan

Sumber Dena Oai farnbahan Seloran Mdat PT Waskila Karya (PetseA lbk.di PT WfR. 62
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