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Indonesia’s petrochemical industry remains challenging, driven by persistently weak demand and 

excess supply across most segments of the value chain. While there may be modest improvements in 

production volumes and some benefit from lower energy and feedstock prices, these factors are 

unlikely to significantly ease pressure on profit margins. A stronger and more sustained global 

economic recovery is essential to absorb current overcapacity. Additionally, heightened geopolitical 

risks continue to pose challenges to the sector’s overall stability and growth prospects. Nevertheless, 

given that nearly half of domestic petrochemical demand is still met through imports, the Indonesian 

petrochemical industry presents considerable room for growth. Despite ongoing global volatility, the 

domestic sector is expected to remain resilient, supported by relatively stable demand and supportive 

policy measures. 

 

PETROCHEMICAL INDUSTRY REMAINS IN A PROLONGED CYCLICAL 

The global petrochemical industry has encountered a significant oversupply, particularly in key 

segments such as ethylene, polyethylene (PE), and polypropylene (PP), mainly due to extensive 

capacity expansions in Asia—most notably in China—and the Middle East, in conjunction with a 

sluggish growth of global demand. According to the International Energy Agency (IEA), global 

ethylene production capacity increased by over 15 million metric tons per year between 2020 and 

2024, with China alone contributing approximately 10 million metric tons as part of its self-sufficiency 

strategy. As a key raw material for numerous downstream products, the oversupply of ethylene will 

drive the prices of petrochemical products down, often even faster than the decrease in feedstock 

costs, which leads to compressed profit margins and cash flow for the producers - especially those 

operating with higher production costs or in regions with less competitive energy pricing. Regional 

disparities in petrochemical profit margins are pronounced across the United States, Europe, and Asia, 

reflecting heterogeneity in feedstock costs, demand dynamics, and production capacity profiles. In the 

United States, profit margins remain comparatively resilient, particularly for ethane-based production, 

owing to the abundant availability and cost advantage of natural gas liquids. Conversely, Europe and 

Asia are experiencing sustained profit margin compression, driven by subdued demand, structural 

oversupply, and the elevated cost structure inherent to naphtha-based production, collectively 

exerting significant downward pressure on profitability. 

 

DOMESTIC PETROCHEMICAL INDUSTRY IS CHARACTERIZED BY HIGH BARRIERS TO ENTRY  

The Indonesian petrochemical industry is widely recognized as a highly capital-intensive sector, 

creating substantial barriers to entry that limit the participation of new market players. Establishing 

world-scale petrochemical facilities requires multi-billion-dollar investments, long lead times for 

construction, and advanced technological expertise, deterring potential entrants. Regulatory 

complexities, including licensing procedures and infrastructure bottlenecks, also exacerbate the 

difficulty of market entry. In addition, reliable and competitive access to feedstock—such as naphtha 

or natural gas liquids—is a prerequisite for sustainable operations. Yet, domestic supply has 

historically been constrained, further elevating entry barriers. 

 

Fluctuations in oil and natural gas supply have a major impact on the competitiveness of Indonesia’s 

petrochemical industry, since feedstock accounts for as much as 70% of production costs. When 

global crude oil prices rise, the cost of naphtha feedstock also climbs, squeezing profit margins for 

local producers and sometimes making imported products more affordable. At the same time, 

Indonesia is facing tighter natural gas availability, with domestic output declining and the risk of 

relying more on expensive LNG imports increasing (Wood Mackenzie, 2025). These conditions create 

greater cost volatility and make investors more cautious about building new petrochemical plants. As 

a result of high barriers to entry in the domestic petrochemical industry, Indonesia’s petrochemical 

competitive landscape is dominated by a few well-capitalized key players such as PT Chandra Asri 
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Pacific Tbk (TPIA, rated idAA- with stable outlook), the Pertamina Group including PT Polytama 

Propindo (PLTM, rated idA- with stable outlook) and PT Trans-Pacific Petrochemical Indotama (TPPI), 

the Asahimas Chemical Group (ACG), Sulfindo Adiusaha (SA), and Lotte Chemical Titan (LCT). TPIA 

alone commands roughly 50% of the domestic petrochemical market and is also the largest domestic 

petrochemical producer, accounting for over 30% of Indonesia’s total petrochemical capacity as of 

June 2025. 

 

Table 1. Market share of domestic petrochemical companies based on installed capacity 

 
Source: TPIA’s analyst presentation, processed by PEFINDO 

 

INDONESIA’S PETROCHEMICAL INDUSTRY DEVELOPMENT TO CURB IMPORT DEPENDENCE 

The Indonesian petrochemical industry has long been characterized by a structural paradox, wherein 

substantial domestic demand in 2025 is estimated to exceed 7.5 million metric tons annually for key 

polymers, which has been historically met by a domestic production capacity of only approximately 

three million tons. This has resulted in a chronic supply deficit, necessitating imports to fulfil over 55% 

of the national requirement. This deep-seated reliance has not only exposed downstream 

manufacturing sectors to global price volatility and foreign exchange risks but has also contributed 

significantly to a persistent national trade deficit, creating a compelling economic imperative for 

strategic intervention to enhance industrial self-reliance. 

 

The Government of Indonesia is strengthening the resilience of its petrochemical industry through 

large-scale refinery development, regulatory reforms, and strategic investments. Among its key 

initiatives are the construction of new oil refineries in Kalimantan and Sulawesi with a combined 

capacity of up to one million barrels per day as part of 21 processing projects worth around USD40 

billion, aimed at reducing dependence on imported fuels and securing feedstock for domestic 

production. Complementing this, the government has eased regulatory barriers by removing import 

licensing requirements for plastics and certain chemical products, thereby improving access to raw 

materials. At the same time, the sovereign wealth fund of Danantara and Indonesia Investment 

Authority (INA) have drawn down USD3 billion from its USD10 billion credit facility, including an 

USD800 million investment in TPIA’s chlor-alkali and ethylene dichloride facility, to reinforce 

downstream integration, promote import substitution, and support the national energy security 

agenda. These integrated complexes, each featuring naphtha crackers with ethylene capacities 

exceeding one million tons per year, are collectively engineered to introduce over four million tons of 

new downstream capacity for products such as PE and PP. These measures support Indonesia’s stated 

ambition to emerge as a regional petrochemical hub by 2030, with projected national production 

capacity expected to increase from 1.9 million tons per year at present to 7.5 million tons per year by 

the end of the decade. 

 

IMPORT DEPENDENCY ON RAW MATERIAL PROCUREMENT TRIGGERS COST VOLATILITY 

Petrochemical profit margins in Indonesia are largely shaped by fluctuations in both raw material and 

product prices, as feedstock accounts for the largest share of costs, while polymer prices depend 

heavily on global supply and demand cycles. Feedstock alone, such as naphtha, can account for 

around 70% of total production expenses, so changes in crude-linked naphtha or natural gas prices 

quickly affect production costs. To help stabilize this, the government has capped industrial gas prices 

at USD6/mmBtu since 2020—recently extended—to support key industries, including petrochemical. 

On the revenue side, petrochemical product prices in Indonesia generally follow the broader Asian 

market cycle, which has come under pressure from massive new capacity additions in China—around 
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25 million tons of ethylene expected until 2028. This surge in supply has kept PE and PP prices weak, 

even when feedstock costs have steadied.  

 

For Indonesia, this mix of rising feedstock volatility and sluggish product prices has widened the 

import gap—petrochemical imports climbed from 7.75 million tons in 2022 to 8.5 million tons in 

2023—and made it harder for new projects to stay profitable without large-scale operations, strong 

integration, and secure access to competitive feedstock. 

 

Graph 1: Naphta, Prophylene, And Polyethylene Prices Movement 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Tradingeconomics, processed by PEFINDO 

 

Under PEFINDO’s portfolio, domestic petrochemical companies, such as TPIA and PLTM, were also not 

immune to profit margin fluctuation, with TPIA having a lower EBITDA margin generation of around 

3% compared to PLTM with an EBITDA margin above 10%, regardless of profit margin volatility that 

both of them experienced. As previously mentioned, the disparity in profit margins between the two 

petrochemical companies is predominantly attributable to PLTM’s affiliation with the Pertamina 

Group, which facilitates more secure and efficient access to raw materials, resulting in better cost 

allocation. Nevertheless, we noted that TPIA is in the process of mitigating the price volatility risk by 

acquiring PT Aster, which is expected to reinforce the company’s financial performance by extending 

its value-chain control, optimizing scale advantages, and diversifying earnings beyond its core 

petrochemical production. Through the absorption of distribution activities and broader reach into 

downstream markets, the firm is likely to achieve lower logistics costs and more consistent revenue 

streams, thereby supporting the expansion of its EBITDA margins. 

 

MODERATE CREDIT QUALITY FOR PETROCHEMICAL COMPANIES UNDER PEFINDO’S 

PORTFOLIO 

PEFINDO has assigned credit ratings to two petrochemical companies: TPIA and PLTM, with a 

projected stable outlook for these issuers over the next 12 months. Nevertheless, the moderate credit 

quality for those reflected our previous explanations regarding the companies’ exposure to both price 

volatility and industry cyclicality, while some were also attributable to business expansion that 

required high working capital and capital expenditure needs amidst softening global demand for 

petrochemical products. Regarding debt maturities, both TPIA and PLTM have no outstanding bonds 

maturing within 2025, while TPIA’s outstanding bond totaling Rp1.2 trillion is expected to mature in 

2026, which we expect to be repaid through internal cash or a combination with external financing. 

 

 

 

 

 



 

http://www.pefindo.com 4/4  September 2025 

 

Article 

Table 2. Financial Highlights 

 
*Annualized 

Source: Companies, processed by PEFINDO 

 

CONCLUSION 

The petrochemical industry in Indonesia remains structurally important yet highly constrained by 

capacity limitations, heavy reliance on naphtha-based feedstock, and persistent import dependence, 

with more than 40% of domestic demand still met through overseas supply. While large-scale 

investments such as Chandra Asri’s expansions and Lotte Chemical’s Cilegon complex are expected to 

gradually strengthen self-sufficiency and competitiveness, the sector continues to face challenges 

from high barriers to entry, volatile oil and gas prices, and global oversupply pressures. Moving 

forward, Indonesia’s ability to achieve greater resilience will depend on sustained investment in 

integrated facilities, policy consistency on feedstock pricing, and enhanced downstream diversification 

to capture value and reduce vulnerability to cyclical profit margin swings. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
DISCLAIMER 

The rating contained in this report or publication is the opinion of PT Pemeringkat Efek Indonesia (PEFINDO) given based on the rating result on the date the rating 

was made. The rating is a forward-looking opinion regarding the rated party’s capability to meet its financial obligations fully and on time, based on assumptions 

made at the time of rating. The rating is not a recommendation for investors to make investment decisions (whether the decision is to buy, sell, or hold any debt 

securities based on or related to the rating or other investment decisions) and/or an opinion on the fairness value of debt securities and/or the value of the entity 

assigned a rating by PEFINDO. All the data and information needed in the rating process are obtained from the party requesting the rating, which are considered 

reliable in conveying the accuracy and correctness of the data and information, as well as from other sources deemed reliable. PEFINDO does not conduct audits, 

due diligence, or independent verifications of every information and data received and used as basis in the rating process. PEFINDO does not take any responsibility 

for the truth, completeness, timeliness, and accuracy of the information and data referred to. The accuracy and correctness of the information and data are fully the 

responsibility of the parties providing them. PEFINDO and every of its member of the Board of Directors, Commissioners, Shareholders and Employees are not 

responsible to any party for losses, costs and expenses suffered or that arise as a result of the use of the contents and/or information in this rating report or 

publication, either directly or indirectly. PEFINDO generally receives fees for its rating services from parties who request the ratings, and PEFINDO discloses its rating 

fees prior to the rating assignment. PEFINDO has a commitment in the form of policies and procedures to maintain objectivity, integrity, and independence in the 

rating process. PEFINDO also has a “Code of Conduct” to avoid conflicts of interest in the rating process. Ratings may change in the future due to events that were 

not anticipated at the time they were first assigned. PEFINDO has the right to withdraw ratings if the data and information received are determined to be inadequate 

and/or the rated company does not fulfill its obligations to PEFINDO. For ratings that received approval for publication from the rated party, PEFINDO has the right 

to publish the ratings and analysis in its reports or publication, and publish the results of the review of the published ratings, both periodically and specifically in case 

there are material facts or important events that could affect the previous ratings. Reproduction of the contents of this publication, in full or in part, requires written 

approval from PEFINDO. PEFINDO is not responsible for publications by other parties of contents related to the ratings given by PEFINDO. 
 

Financial highlights 

    

TPIA PLTM 

30-Jun-25 30-Jun-25 

Total adjusted assets [IDR Bn]       10,379.9          416.6  

Total adjusted debt [IDR Bn]         4,040.0            74.2  

Total adjusted equity [IDR Bn]         4,869.0          256.6  

Total adjusted sales [IDR Bn]         2,926.2          140.2  

EBITDA [IDR Bn]           (102.1)             6.7  

Net income after MI [IDR Bn]         1,272.8              3.6  

EBITDA margin [%]              (3.5)             4.8  

Adjusted debt to EBITDA [X]*            (19.8)             5.5  

Adjusted debt to adjusted equity [X]                0.8              0.3  

FFO to adjusted debt [%]*            (10.4)           17.4  

EBITDA to IFCCI [X]              (0.9)             1.7  

Corporate Rating idAA-/Stable idA-/Stable 
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Industri Petrokimia Indonesia 
Analis: Ayuningtyas Nur Paramitasari 

 

Industri petrokimia Indonesia masih menghadapi tantangan, didorong oleh permintaan yang terus 

melemah dan kelebihan pasokan di sebagian besar segmen rantai nilai. Meskipun mungkin terdapat 

sedikit peningkatan volume produksi dan beberapa manfaat dari harga energi dan bahan baku yang 

lebih rendah, faktor-faktor ini kemungkinan besar tidak akan mengurangi tekanan pada margin 

keuntungan secara signifikan. Pemulihan ekonomi global yang lebih kuat dan berkelanjutan sangat 

penting untuk menyerap kelebihan kapasitas saat ini. Selain itu, meningkatnya risiko geopolitik terus 

menjadi tantangan bagi stabilitas dan prospek pertumbuhan sektor ini secara keseluruhan. Namun 

demikian, mengingat hampir separuh permintaan petrokimia domestik masih dipenuhi melalui impor, 

industri petrokimia Indonesia memiliki ruang pertumbuhan yang cukup besar. Meskipun volatilitas 

global masih berlangsung, sektor domestik diperkirakan akan tetap tangguh, didukung oleh 

permintaan yang relatif stabil dan langkah-langkah kebijakan yang mendukung. 

 

INDUSTRI PETROKIMIA MASIH BERADA DALAM SIKLUS YANG BERKEPANJANGAN 

Industri petrokimia global telah mengalami kelebihan pasokan yang signifikan, terutama di segmen-

segmen utama seperti etilena, polietilena (PE), dan polipropilena (PP), terutama karena ekspansi 

kapasitas yang ekstensif di Asia—terutama di Tiongkok—dan Timur Tengah, bersamaan dengan 

pertumbuhan permintaan global yang lambat. Menurut Badan Energi Internasional (IEA), kapasitas 

produksi etilena global meningkat lebih dari 15 juta metrik ton per tahun antara tahun 2020 dan 

2024, dengan Tiongkok sendiri menyumbang sekitar 10 juta metrik ton sebagai bagian dari strategi 

swasembada. Sebagai bahan baku utama untuk berbagai produk hilir, kelebihan pasokan etilena akan 

mendorong harga produk petrokimia turun, seringkali bahkan lebih cepat daripada penurunan biaya 

bahan baku, yang menyebabkan tekanan terhadap margin keuntungan dan arus kas bagi produsen - 

terutama mereka yang beroperasi dengan biaya produksi yang lebih tinggi atau di wilayah dengan 

harga energi yang kurang kompetitif. Disparitas regional dalam margin keuntungan petrokimia 

terlihat jelas di Amerika Serikat, Eropa, dan Asia, yang mencerminkan heterogenitas biaya bahan baku, 

dinamika permintaan, dan profil kapasitas produksi. Di Amerika Serikat, margin keuntungan tetap 

relatif tangguh, terutama untuk produksi berbasis etana, berkat ketersediaan yang melimpah dan 

keunggulan biaya gas alam cair. Sebaliknya, Eropa dan Asia mengalami tekanan margin keuntungan 

yang berkelanjutan, didorong oleh permintaan yang lemah, kelebihan pasokan struktural, dan struktur 

biaya tinggi yang melekat pada produksi berbasis nafta, yang secara kolektif memberikan tekanan 

penurunan yang signifikan terhadap profitabilitas. 

 

INDUSTRI PETROKIMIA DALAM NEGERI MEMILIKI HAMBATAN MASUK YANG TINGGI 

Industri petrokimia Indonesia dikenal luas sebagai sektor yang sangat padat modal, sehingga 

menciptakan hambatan masuk yang substansial yang membatasi partisipasi pemain pasar baru. 

Membangun fasilitas petrokimia berskala dunia membutuhkan investasi miliaran dolar, waktu 

konstruksi yang panjang, dan keahlian teknologi canggih, yang menghambat calon pendatang baru. 

Kompleksitas regulasi, termasuk prosedur perizinan dan hambatan infrastruktur, juga memperparah 

kesulitan masuk pasar. Selain itu, akses yang andal dan kompetitif terhadap bahan baku—seperti 

nafta atau cairan gas alam—merupakan prasyarat bagi operasi yang berkelanjutan. Namun, pasokan 

domestik secara historis terbatas, yang semakin meningkatkan hambatan masuk. 

 

Fluktuasi pasokan minyak dan gas alam berdampak besar pada daya saing industri petrokimia 

Indonesia, karena bahan baku menyumbang hingga 70% dari biaya produksi. Ketika harga minyak 

mentah global naik, biaya bahan baku nafta juga naik, yang menekan margin keuntungan bagi 

produsen lokal dan terkadang membuat produk impor lebih terjangkau. Pada saat yang sama, 

Indonesia menghadapi ketersediaan gas alam yang lebih ketat, dengan produksi domestik menurun 

dan risiko lebih bergantung pada impor LNG yang mahal meningkat (Wood Mackenzie, 2025). Kondisi 

ini menciptakan volatilitas biaya yang lebih besar dan membuat investor lebih berhati-hati dalam 
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membangun pabrik petrokimia baru. Sebagai hasil dari hambatan masuk yang tinggi dalam industri 

petrokimia domestik, lanskap persaingan petrokimia Indonesia didominasi oleh beberapa pemain 

kunci yang bermodal besar seperti PT Chandra Asri Pacific Tbk (TPIA, peringkat idAA- dengan prospek 

stabil), Grup Pertamina termasuk PT Polytama Propindo (PLTM, peringkat idA- dengan prospek stabil) 

dan PT Trans-Pacific Petrochemical Indotama (TPPI), Asahimas Chemical Group (ACG), Sulfindo 

Adiusaha (SA), dan Lotte Chemical Titan (LCT). TPIA sendiri menguasai sekitar 50% pasar petrokimia 

domestik dan juga produsen petrokimia domestik terbesar yang mencakup lebih dari 30% dari total 

kapasitas petrokimia Indonesia per Juni 2025. 

 

Tabel 1. Pangsa pasar perusahaan petrokimia domestik berdasarkan kapasitas terpasang 

 
Sumber: Presentasi analis TPIA, diolah oleh PEFINDO 

 

PENGEMBANGAN INDUSTRI PETROKIMIA INDONESIA UNTUK MENGURANGI 

KETERGANTUNGAN IMPOR 

Industri petrokimia Indonesia telah lama dicirikan oleh paradoks struktural. Permintaan domestik yang 

substansial pada tahun 2025 diperkirakan akan melebihi 7,5 juta metrik ton per tahun untuk polimer 

utama, secara historis hanya dipenuhi oleh kapasitas produksi domestik sekitar tiga juta ton. Hal ini 

mengakibatkan defisit pasokan kronis, yang mengharuskan impor untuk memenuhi lebih dari 55% 

kebutuhan nasional. Ketergantungan yang mendalam ini tidak hanya membuat sektor manufaktur 

hilir terpapar volatilitas harga global dan risiko nilai tukar mata uang asing, tetapi juga berkontribusi 

signifikan terhadap defisit perdagangan nasional yang berkelanjutan. Hal ini menciptakan keharusan 

ekonomi yang mendesak untuk intervensi strategis guna meningkatkan kemandirian industri. 

 

Pemerintah Indonesia memperkuat ketahanan industri petrokimia melalui pengembangan kilang 

skala besar, reformasi regulasi, dan investasi strategis. Di antara inisiatif utamanya adalah 

pembangunan kilang minyak baru di Kalimantan dan Sulawesi dengan kapasitas gabungan hingga 

satu juta barel per hari sebagai bagian dari 21 proyek pengolahan senilai sekitar USD40 miliar, yang 

bertujuan untuk mengurangi ketergantungan pada bahan bakar impor dan mengamankan bahan 

baku untuk produksi dalam negeri. Melengkapi hal ini, pemerintah telah melonggarkan hambatan 

regulasi dengan menghapus persyaratan perizinan impor untuk plastik dan produk kimia tertentu, 

sehingga meningkatkan akses ke bahan baku. Pada saat yang sama, dana kekayaan negara Danantara 

dan Indonesia Investment Authority (INA) telah menarik USD3 miliar dari fasilitas kreditnya yang 

sebesar USD10 miliar, termasuk investasi sebesar USD800 juta di fasilitas klor-alkali dan etilen 

diklorida TPIA, untuk memperkuat integrasi hilir, mendorong substitusi impor, dan mendukung 

agenda ketahanan energi nasional. Kompleks terpadu ini, masing-masing menampilkan naphtha 

cracker dengan kapasitas etilena melebihi satu juta ton per tahun, secara kolektif direkayasa untuk 

memperkenalkan lebih dari empat juta ton kapasitas hilir baru untuk produk-produk seperti PE dan 

PP. Langkah-langkah ini mendukung ambisi Indonesia untuk muncul sebagai pusat petrokimia 

regional pada tahun 2030, dengan proyeksi kapasitas produksi nasional yang diharapkan meningkat 

dari 1,9 juta ton per tahun saat ini menjadi 7,5 juta ton per tahun pada akhir dekade ini. 

 

KETERGANTUNGAN IMPOR PADA PENGADAAN BAHAN BAKU MEMICU VOLATILITAS BIAYA 

Margin keuntungan petrokimia di Indonesia sebagian besar dibentuk oleh fluktuasi harga bahan baku 

dan produk, karena bahan baku menyumbang porsi biaya terbesar, sementara harga polimer sangat 

bergantung pada siklus pasokan dan permintaan global. Bahan baku sendiri, seperti nafta, dapat 

mencapai sekitar 70% dari total biaya produksi, sehingga perubahan harga nafta terkait minyak 

mentah atau gas alam dengan cepat memengaruhi biaya produksi. Untuk membantu menstabilkan 
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hal ini, pemerintah telah membatasi harga gas industri pada USD6/mmBtu sejak tahun 2020—yang 

baru-baru ini diperpanjang—untuk mendukung industri-industri utama, termasuk petrokimia. Di sisi 

pendapatan, harga produk petrokimia di Indonesia umumnya mengikuti siklus pasar Asia yang lebih 

luas, yang telah tertekan oleh penambahan kapasitas baru yang besar-besaran di Tiongkok—sekitar 

25 juta ton etilena yang diperkirakan akan diproduksi hingga tahun 2028. Lonjakan pasokan ini 

membuat harga polietilena dan polipropilena tetap lemah, bahkan ketika biaya bahan baku telah 

stabil. 

 

Bagi Indonesia, perpaduan antara meningkatnya volatilitas bahan baku dan lesunya harga produk ini 

telah memperlebar kesenjangan impor—impor petrokimia meningkat dari 7,75 juta ton pada tahun 

2022 menjadi 8,5 juta ton pada tahun 2023—dan mempersulit proyek-proyek baru untuk tetap 

menguntungkan tanpa operasi berskala besar, integrasi yang kuat, dan akses yang aman ke bahan 

baku yang kompetitif. 

 

Grafik 1: Pergerakan harga Nafta, Propilena, dan Polietilena 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Tradingeconomics, diolah oleh PEFINDO 

 

Dalam portofolio PEFINDO, perusahaan petrokimia domestik, seperti TPIA dan PLTM, juga tidak kebal 

terhadap fluktuasi margin keuntungan, dengan TPIA memiliki margin EBITDA yang lebih rendah 

sekitar 3% dibandingkan dengan PLTM dengan margin EBITDA di atas 10%, terlepas dari volatilitas 

margin keuntungan yang dialami keduanya. Seperti yang disebutkan sebelumnya, perbedaan margin 

keuntungan antara kedua perusahaan petrokimia tersebut sebagian besar disebabkan oleh afiliasi 

PLTM dengan Grup Pertamina yang memfasilitasi akses yang lebih aman dan efisien ke bahan baku, 

sehingga menghasilkan alokasi biaya yang lebih baik. Namun demikian, kami mencatat bahwa TPIA 

sedang dalam proses memitigasi risiko volatilitas harga dengan mengakuisisi PT Aster yang 

diharapkan dapat memperkuat kinerja keuangan perusahaan dengan memperluas kendali rantai 

nilainya, mengoptimalkan keunggulan skala, dan mendiversifikasi pendapatan di luar produksi 

petrokimia intinya. Melalui penyerapan kegiatan distribusi dan jangkauan yang lebih luas ke pasar 

hilir, perusahaan kemungkinan akan mencapai biaya logistik yang lebih rendah dan aliran pendapatan 

yang lebih konsisten, sehingga mendukung perluasan margin EBITDA-nya. 

 

KUALITAS KREDIT MODERAT UNTUK PERUSAHAAN PETROKIMIA DALAM PORTOFOLIO 

PEFINDO 

PEFINDO telah memberikan peringkat kredit kepada dua perusahaan petrokimia: TPIA dan PLTM, 

dengan proyeksi prospek stabil untuk kedua emiten ini selama 12 bulan ke depan. Meskipun 

demikian, kualitas kredit yang moderat untuk kedua emiten tersebut mencerminkan penjelasan kami 

sebelumnya mengenai paparan perusahaan terhadap volatilitas harga dan siklus industri, sementara 

beberapa juga disebabkan oleh ekspansi bisnis yang membutuhkan modal kerja dan belanja modal 

yang tinggi di tengah melemahnya permintaan global untuk produk petrokimia. Mengenai jatuh 

tempo utang, baik TPIA maupun PLTM tidak memiliki obligasi yang jatuh tempo dalam tahun 2025, 
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sementara obligasi TPIA yang beredar senilai total Rp1,2 triliun diperkirakan akan jatuh tempo pada 

tahun 2026, yang kami perkirakan akan dilunasi melalui kas internal atau kombinasi dengan 

pembiayaan eksternal. 

 

Tabel 2. Financial Highlights 

 
*Disetahunkan 

Sumber: Perusahaan, diolah oleh PEFINDO 

 

PENUTUP 

Industri petrokimia di Indonesia tetap penting secara struktural, tetapi sangat terkendala oleh 

keterbatasan kapasitas, ketergantungan yang tinggi pada bahan baku berbasis nafta, dan 

ketergantungan impor yang terus-menerus. Lebih dari 40% permintaan domestik masih dipenuhi 

melalui pasokan luar negeri. Meskipun investasi skala besar seperti ekspansi Chandra Asri dan 

kompleks Lotte Chemical di Cilegon diharapkan dapat secara bertahap memperkuat swasembada dan 

daya saing, sektor ini terus menghadapi tantangan dari hambatan masuk yang tinggi, harga minyak 

dan gas yang fluktuatif, serta tekanan kelebihan pasokan global. Ke depannya, kemampuan Indonesia 

untuk mencapai ketahanan yang lebih baik akan bergantung pada investasi berkelanjutan dalam 

fasilitas terintegrasi, konsistensi kebijakan penetapan harga bahan baku, dan peningkatan diversifikasi 

hilir untuk menangkap nilai dan mengurangi kerentanan terhadap fluktuasi margin siklus. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Financial highlights 

    

TPIA PLTM 

30-Jun-25 30-Jun-25 

Total adjusted assets [IDR Bn]       10,379.9          416.6  

Total adjusted debt [IDR Bn]         4,040.0            74.2  

Total adjusted equity [IDR Bn]         4,869.0          256.6  

Total adjusted sales [IDR Bn]         2,926.2          140.2  

EBITDA [IDR Bn]           (102.1)             6.7  

Net income after MI [IDR Bn]         1,272.8              3.6  

EBITDA margin [%]              (3.5)             4.8  

Adjusted debt to EBITDA [X]*            (19.8)             5.5  

Adjusted debt to adjusted equity [X]                0.8              0.3  

FFO to adjusted debt [%]*            (10.4)           17.4  

EBITDA to IFCCI [X]              (0.9)             1.7  

Corporate Rating idAA-/Stable idA-/Stable 
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DISCLAIMER 

Peringkat yang dimuat dalam laporan atau publikasi ini adalah pendapat PT Pemeringkat Efek Indonesia (PEFINDO) yang diberikan berdasarkan hasil pemeringkatan 

pada saat tanggal dibuatnya peringkat. Peringkat merupakan opini ke depan mengenai kemampuan pihak yang diperingkat dalam memenuhi kewajiban finansialnya 

secara penuh dan tepat waktu, berdasarkan asumsi yang dibuat saat pemberian peringkat. Peringkat bukan merupakan rekomendasi bagi pemodal untuk 

mengambil keputusan investasi (baik keputusan untuk membeli, menjual, atau menahan efek utang apapun yang diterbitkan berdasarkan atau berhubungan dengan 

peringkat atau keputusan investasi lainnya) dan/atau opini atas nilai kewajaran efek utang dan/atau nilai entitas yang diberikan peringkat oleh PEFINDO. Semua 

data dan informasi yang diperlukan dalam proses pemeringkatan diperoleh dari pihak yang meminta pemeringkatan yang dianggap dapat dipercaya keakuratan 

dan kebenarannya dan dari sumber lain yang dianggap dapat diandalkan. PEFINDO tidak melakukan audit, uji tuntas, atau verifikasi secara independen dari setiap 

informasi dan data yang diterima dan digunakan sebagai dasar dalam proses pemeringkatan. PEFINDO tidak bertanggung jawab atas kebenaran, kelengkapan, 

ketepatan waktu, dan keakuratan informasi dan data yang dimaksud. Keakuratan dan kebenaran informasi dan data menjadi tanggung jawab sepenuhnya dari pihak 

yang memberikan informasi dan data yang dimaksud. PEFINDO dan setiap anggota Direksi, Komisaris, Pemegang Saham, serta Karyawannya tidak bertanggung 

jawab kepada pihak manapun atas segala kerugian, biaya-biaya dan pengeluaran yang diderita atau timbul sebagai akibat penggunaan isi dan/atau informasi dalam 

laporan atau publikasi ini, baik secara langsung maupun tidak langsung. PEFINDO menerima imbalan untuk jasa pemeringkatan umumnya dari pihak yang meminta 

dilakukannya jasa pemeringkatan, dan PEFINDO sudah menginformasikan biaya pemeringkatan sebelum penetapan peringkat. PEFINDO memiliki komitmen dalam 

bentuk kebijakan dan prosedur untuk menjaga obyektivitas, integritas, dan independensi dalam proses pemeringkatan. PEFINDO juga memiliki code of conduct 

untuk menghindari benturan kepentingan dalam proses pemeringkatan. Peringkat bisa berubah di masa depan karena peristiwa yang belum diantisipasi sebelumnya 

pada saat peringkat diberikan pertama kali. PEFINDO berhak menarik peringkat jika data dan informasi yang diterima tidak memadai dan/atau perusahaan yang 

diperingkat tidak memenuhi kewajibannya kepada PEFINDO. Atas peringkat yang sudah mendapat persetujuan publikasi dari pihak yang diperingkat, PEFINDO 

berhak untuk mempublikasi peringkat dan analisisnya dalam laporan atau publikasi ini serta mempublikasikan hasil kaji ulang terhadap peringkat yang telah 

dipublikasikan, baik secara berkala maupun secara khusus dalam hal terdapat fakta material atau kejadian penting yang dapat mempengaruhi hasil pemeringkatan 

sebelumnya. Reproduksi isi publikasi ini, secara penuh atau sebagian, harus mendapat persetujuan tertulis dari PEFINDO. PEFINDO tidak bertanggung jawab atas 

publikasi yang dilakukan oleh pihak lain terkait peringkat yang diberikan oleh PEFINDO. 
 


