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Figure 1: Key Data

Supplier Rosatom (Rusia)

Partner PT Pembangkit Listrik 
Nuklir

Units 2 × FPU-100 (RITM)

Location Halmahera Utara

Financing B2B swasta, tanpa APBN

Ownership Rosatom (60 th)

Permit status Belum final

Offtaker Belum diumumkan

Source: Interfax, WNN, Kontan, Fortune (16–23 Okt 2026)

Figure 2: Scale Snapshot

FPU vs IWIP captive coal (MW) 4,4%

FPU energy vs PLN Malut (TWh) 116%

FPU vs RUPTL nuclear (MW) 40%

FPU emission avoided / IWIP 5–8%

Source: Penulis; CRI; Unhas (2026); RUPTL

Figure 3: Capacity Context (GW)
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Figure 4: Data Centre 2030 (GW)
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Kami menilai PLTN terapung Halmahera sebagai WATCH: katalis tematik tahap
awal, bukan dasar fundamental untuk emiten manapun. Pada 16 Oktober 2026,
Rosatom dan PT Pembangkit Listrik Nuklir (swasta, bukan PLN) menandatangani
perjanjian pasokan listrik dari dua unit terapung FPU-100 (200 MW) untuk
Halmahera Utara. Skemanya B2B tanpa APBN, unit tetap dimiliki Rosatom, dan
listrik pertama paling cepat lima tahun setelah ketentuan utama kontrak berlaku.
Tapak, izin, tarif, dan pembeli listrik belumdipublikasikan.

Key Takeaways

Koreksi Premis: Utara, Bukan IWIP/ThorCon

Dua kekeliruan umum perlu dibereskan. Pertama, ini bukan teknologi ThorCon: PT
ThorCon Power Indonesia mengembangkan reaktor garam cair di Pulau Kelasa
(Bangka Belitung) dan resmi dibubarkan pada 20 Oktober 2026. Kedua, lokasi
rencana adalah Halmahera Utara, sedangkan kawasan nikel IWIP berada di
Halmahera Tengah. Belum ada sumber yang menyatakan listrik FPU-100 akan
dipasok ke IWIP. Mantan direksi ThorCon hanya mengisyaratkan pembelinya
perusahaan tambang di HalmaheraUtara.

Skala: Besar Lokal, Kecil untuk Nikel

Pada CF 90%, dua unit FPU-100 menghasilkan ±1,58 TWh per tahun. Angka ini
setara ±4,4% kapasitas PLTU captive IWIP (4,54 GW) atau ±5% energinya (±31,8
TWh pada CF 80%), dan hanya 40% dari target nuklir RUPTL (500 MW). Sebaliknya,
1,58 TWh melampaui seluruh listrik yang didistribusikan PLN di Maluku Utara (1,36
TWh), sehingga pembeli industri atau interkoneksi menjadi syarat mutlak.
Perhitungan ini bersifat indikatif karenaCF, tapak, dan pembeli belum final.

Implikasi Pasar Modal: Sentimen Dulu

Karena unit dimiliki dan dioperasikan Rosatom, belanja domestik terbatas pada
infrastruktur tambat, jaringan, dan jasa pendukung, dan belumada bukti emiten BEI
memperoleh kontrak. Saham nikel (NCKL, MBMA, ANTM, INCO) pada 2026 lebih
digerakkan kuota RKAB dan harga nikel; tesis 'smelter hijau' dari PLTN Halmahera
hanya hipotesis jangka panjang. Pantau empat bukti: kontrak efektif, izin dan tapak,
tarif dan pembiayaan, serta keterbukaan informasi emiten.

Confidence: Fakta perjanjian = tinggi (multi-sumber). Perhitungan skala = sedang (asumsi 
CF). Jalur dampak ke saham = rendah (belum ada bukti kontrak). Analisis ini bukan 
rekomendasi beli/jual.
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KSPM UMNFundamental Analysis

Project & Policy Landscape

Perjanjian ditandatangani di Russian EnergyWeek, Moskow, dan oleh Rosatomdisebut sebagai perjanjian ekspor
pertama di dunia untuk pasokan listrik dari unit pembangkit terapung. Dua unit FPU-100 (reaktor seri RITM) tetap
dimiliki dan dioperasikan Rosatom; kontrak mencakup pembelian listrik selama siklus hidup 60 tahun. Di sisi
pemerintah, Menko Bahlil (26 Okt 2026) menyebut Halmahera, Kalimantan, Sumatra, dan Kepri masih berstatus
kajian, sementara RUPTL 2025–2034 hanya menetapkan 2×250 MW di Sumatra dan Kalimantan. Proyek
Halmahera karenanya bergerak lewat jalur B2B di luar rencana PLNdanmendahului pembentukanNEPIO.

Timeline Proyek & Kebijakan

Date Event Source

14 Apr 2025 Rosatom ajukan proposal: PLTN besar 2×1.200 MW (Babel & Kalsel), SMR 3×110 MW dan 
terapung 2×110 MW (Kalbar)

Bloomberg Technoz

2025 RUPTL 2025–2034: nuklir 500 MW (2×250 MW) pada 2032–2033; Halmahera tidak termasuk Sun Energy; Makarim

Feb–Jun 2026 BAPETEN bahas KLHS (4 Feb), kesiapan regulasi (2 Mar), FGD regulasi PLTN terapung dengan 
Rosatom (29–30 Apr), rapat lintas kementerian (23 Jun) BAPETEN

16 Okt 2026 Perjanjian pasokan listrik Rosatom–PT Pembangkit Listrik Nuklir (dipublikasikan luas 17–19 Okt) Interfax; WNN

20 Okt 2026 PT ThorCon Power Indonesia dibubarkan dan masuk likuidasi (diberitakan 26 Okt) Dunia Energi; Bloomberg 
Technoz

19–23 Okt 2026 WALHI & JATAM Malut menuntut keterbukaan; Bupati Halmahera Utara menyambut positif 
dengan catatan kajian & izin Laporan Riset (media lokal)

24 Okt 2026 RI mulai kurangi ekspor gas pipa ke Singapura 31 MMSCFD (±8% dari 409,55) Bernama; JawaPos

26 Okt 2026 Bahlil: lokasi PLTN (Halmahera dengan Rusia, Kalimantan, Sumatra, Kepri) masih dalam kajian investortrust; Bloomberg 
Technoz

29 Okt 2026 DPRD Halmahera Utara membahas regulasi investasi daerah Deep Research (media 
lokal)

ThorCon vs Rosatom: Dua Proyek Berbeda

Parameter ThorCon (Bangka Belitung) Rosatom (Halmahera Utara)

Technology Molten salt reactor 500 MW; uranium LEU 4,95% RITM-seri, unit terapung FPU-100 (2×100 MW)

Status Pengembang bubar 20 Okt 2026; DPRD Babel menolak (21 
Sep 2026)

Perjanjian pasokan ditandatangani; izin dan tapak belum

Ownership Pengembang/konsorsium Rosatom tetap pemilik; PT PLN membeli listrik 60 tahun

Track record Belum ada referensi operasi komersial Lomonosov (2×32 MW) sejak 2020, terlambat ±10 th, biaya ±2×; 
FPU-100 desain baru

Earliest power Target 2030 (batal) ±5 th setelah kontrak efektif (~2031–32)

Peta Pihak
Pihak Peran / sikap

Rosatom & PT Pembangkit Listrik 
Nuklir

Rosatom memiliki FPU-100; mitra Indonesia: Yudi Utomo Imardjoko (direktur), Haji Romo Nitiyudo Wachjo 
(investor); pembiayaan swasta

Pemerintah pusat & BAPETEN Bahlil/ESDM: masih kajian, 28 tapak disiapkan; BAPETEN bahas regulasi PLTN terapung sejak awal 2026

Pemda Halmahera Utara Bupati Piet Hein Babua menyambut positif dengan catatan kajian, izin, keselamatan, dan lingkungan

WALHI & JATAM Malut Menuntut AMDAL/KLHS publik dan pengawasan independen; soroti risiko laut, gempa, limbah

Mahasiswa & DPR Mahasiswa: listrik andal dan terjangkau bagi warga; Komisi XII DPR pertanyakan perizinan nuklir swasta
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KSPM UMNFundamental: Demand & Scale

Skala vs Permintaan Listrik Maluku Utara
Figure 5: Annual Energy (TWh/yr)
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Figure 6: Installed Capacity (GW)
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Rumus: E = P × 8,76 × CF (TWh/th, P dalam GW). FPU: 0,2×8,76×0,9 = 1,58 TWh; IWIP: 4,54×8,76×0,8 = 31,8 TWh (CF
70–90%memberi 27,8–35,8 TWh). Hasil: FPU = 4,4% kapasitas atau ±5% energi IWIP; 116% listrik yang didistribusikan
PLN di Maluku Utara (1.356,62 GWh). Studi Unhas 2026 untuk unit 250 MWemenyimpulkan kelayakan hanya marginal,
sangat sensitif pada biaya modal, tarif, CF, dan pembiayaan, serta memerlukan interkoneksi, pembeli industri firm,
atau unit lebih kecil. Emisi: jika FPU menggantikan batubara (~1 tCO₂/MWh), ±1,58 Mt/th terhindar, setara 5–8% emisi
IWIP (rentang ±20–32 Mt/th: estimasi publikasi vs perhitungan penulis).

Data Centre: Pendorong Nasional, Bukan Halmahera
Figure 7: 2030 Projections (GW)
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Source: Bisnis (31 Des 2025, 20 Agu & 29 Sep 2026); investortrust; Katadata

PLNmemproyeksikan kapasitas IT data centre dari ±580MW
(2026) menjadi ±3,5 GW (2030) dengan pipeline ±25 GW
pada 2034; proyeksi 2030 berselisih ±5× antar sumber
karena definisi berbeda (beban IT, total daya, kapasitas
terpasang). Pemerintah mendorong hub di Batam, Karimun,
dan Bintan. 200 MW FPU hanya 1,7–8,7% angka 2030
(0,2÷11,7 s.d. 0,2÷2,3), dan konstruksi PLTN7–15 tahun jauh
lebih lambat dari kebutuhandata centre (2–3 tahun).

Apa Artinya untuk Tesis Halmahera
1. Demand smelter nyata, tetapi tidak terhubung ke proyek ini. Kebutuhan listrik nikel (IWIP ±4,54 GW, Obi ≥1,63
GW) jauh di atas 200 MW, dan lokasi FPU (Halmahera Utara) berbeda dari IWIP. Hubungan langsung adalah hipotesis,
bukan fakta.
2. Data centre memperkuat narasi PLTN nasional, bukan lokasi Halmahera. Hub data centre berada di Kepri dan
Jawa; Bahlil menyebut Kepri sebagai salah satu opsi lokasi PLTN terpisah dari Halmahera.
3. Jaringan lokal Maluku Utara terlalu kecil untuk satu unit besar. Itu alasan rasional skema B2B langsung ke
konsumen industri, sekaligus sumber ketidakpastian: siapa pembeli, berapa tarif, dan apakah warga ikut menikmati
listrik.
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KSPM UMNFundamental: Cost & Security

Biaya: Klaim, Proposal, dan Studi (US$/MWh)
Figure 8: LCOE Ranges (US$/MWh)
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Rosatom terapung 2×110 MW Kalbar: 150–190

Source: IESR; Bloomberg Technoz (proposal Rosatom Apr 2025); ITB/BRIN via Analisis Proyek PLTN; Rahmanta et al., Energies 16(9):3752

Koreksi angka tarif. Kisaran US$65–75/MWh yang beredar di ringkasan analis berasal dari proposal Rosatom untuk
PLTN darat 2×1.200 MW di Babel/Kalsel, bukan tarif FPU Halmahera. Untuk SMR darat Kalbar proposal Rosatom
menyebut US$85–95/MWh, dan untuk unit terapung 2×110 MW Kalbar US$150–190/MWh. Tarif Halmahera tidak
diumumkan; jika mendekati proposal terapung, biayanya ±2× batubara bersubsidi. Catatan:murahnya PLTU sebagian
berkat harga DMO US$70/ton; pada harga pasar ≥US$90/MWh. Skema 60 tahun beli listrik dari unit milik Rosatom
membuat tarif, take-or-pay, dan pembeli menjadi variabel kunci yang belum terbuka.

Ketahanan Energi: Mengapa Nuklir Naik ke Agenda

−16%
Produksi gas 2015→2025

8.078 → 6.753 MMSCFD; Jan–Jul 
2026: 6.544

31 MMSCFD
Ekspor gas ke Singapura 
dipangkas

±8% dari 409,55; efektif 24 Okt 2026

2,3 Mt
Impor produk minyak Jul 2026

+18% YoY (HS 2710)

28,7 jt KL
Kuota Pertalite 2026 (−8% YoY)

Proyeksi konsumsi 29,2 jt KL (+1,7%)

Source: algoresearch (Okt 2026: gas & fuel carousel, data SKK Migas/BPH Migas/TradeMap); Bernama; JawaPos (24–26 Okt 2026)

Pembacaan. Produksi gas turun dan pemerintah mengalihkan gas ke dalam negeri; impor minyak naik. Konteks ini
menjelaskan mengapa nuklir dibahas sebagai 'penyeimbang' bauran energi. Namun kelangkaan BBM di Bali, Sumatra,
dan Sulawesi pada 2026menurut laporan berasal dari logistik dan distribusi, bukan cadangan nasional, sehingga PLTN
tidak menyelesaikan masalah tersebut. Untuk Halmahera, relevansinya ada pada keandalan listrik kepulauan, bukan
substitusi BBM.

Risiko fiskal. Sistem Jawa-Bali pernah oversupply dan PLN menegosiasi ulang kontrak IPP untuk memangkas penalti
take-or-pay Rp47,05 triliun (2022). Skema B2B menjauhkan APBN dan PLN dari risiko itu, tetapi tidak otomatis
menghilangkan biaya publik (pengawasan, kedaruratan, jaringan).
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KSPM UMNCapital Market Analysis

Sector Map: Siapa yang Mungkin Terdampak, dan Seberapa Terbukti

Segment Emiten (contoh) Jalur dampak Evidence of link to FPU Verdict

Nikel & smelter NCKL, MBMA, ANTM, 
INCO

Listrik rendah karbon, ESG 
multiple

Lokasi Halmahera Utara ≠ IWIP/Obi; 200 MW ≈4% IWIP; 
pembeli belum diumumkan Spekulatif

Kabel & transmisi SCCO, KBLI, VOKS, JECC Belanja jaringan Permintaan datang dari RUPTL (47.758 kms), bukan 
FPU; belum ada kontrak Tidak terbukti

Timah & monasit TINS Thorium/LTJ untuk nuklir Tesis terkait thorium/ThorCon; FPU Rosatom pakai 
reaktor air bertekanan; ThorCon bubar Tidak relevan

Batubara termal PTBA, ADRO, ITMG Substitusi baseload 
batubara

Baru material jika nuklir skala GW; RUPTL 2025–29 
masih tambah 12,7 GW fosil

Sentimen jangka 
panjang

Gas & energi PGAS, INDY Alokasi domestik vs ekspor Pemangkasan ekspor gas 24 Okt lebih relevan daripada 
nuklir; efek perlu dicek per emiten Pantau

Panas bumi PGEO Kompetitor/pelengkap 
rendah karbon Tidak ada bukti persaingan langsung di Maluku Utara Pantau

Konstruksi & 
perbankan BUMN karya, bank besar EPC tambat/jaringan; 

pembiayaan hijau
Unit dimiliki Rosatom; klaim OJK TKBI memuat PLTN 
belum diverifikasi Belum terbukti

Source: Penulis; Analisis Proyek PLTN (PDF); Laporan Riset; PLTN Halmahera Editorial Carousel. Nama emiten = sensitivitas sektor, bukan klaim keterlibatan.

Nikel: Penggerak Nyata 2026 = Kuota RKAB, Bukan Listrik
Figure 9: RKAB 2026 vs Smelter Demand (Mt ore)
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Source: IDNFinancials (28 Apr 2026); gap ±70–90 Mt (±21–26%)

Figure 10: Daily Share Price Reaction (%)
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MBMA 27 Apr

INCO 27 Apr
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Source: Kontan (12 Feb); IDXChannel (27 Apr 2026). 12 Feb: kuota WBN dipangkas; 27 Apr: rencana henti WBN

Weda Bay Nickel (Tsingshan 51,3%, Eramet 38,7%, ANTM 10%) menerima kuota ±12 juta wmt, kehabisan kuota pada Mei
2026, berhenti empat bulan, lalu beroperasi kembali setelah izin pada 10 Sep 2026; Danantara dikabarkanmenjajaki saham
Eramet. Pergerakan sahamnikel mengikuti berita kuota dan harga, bukan PLTN. Pendapatan semester I/2026: NCKL Rp17,10
T;MBMAUS$1,05M (±Rp18,75 T).

Four Evidence Gates: Tunggu Sebelum Bereaksi

01
Kontrak efektif

Bukan hanya perjanjian/MoU; 
tanggal efektif memulai hitungan 5 
tahun

02
Izin & tapak

Evaluasi tapak, AMDAL/KLHS, izin 
BAPETEN, aturan PLTN terapung

03
Tarif & pembiayaan

Pembeli, tarif, take-or-pay, siapa 
menanggung risiko

04
Keterbukaan emiten

Kontrak material diumumkan 
resmi di BEI
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KSPM UMNRisk & Scenario Analysis

Timing: Klaim 5 Tahun vs Rencana Nasional
Figure 11: Timeline Scenarios (earliest dates if clock starts 2026)
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Rosatom FPU: paling cepat  5 t h

Target  RUPTL on-grid 2×250 MW

Source: Interfax/WNN (5 th setelah kontrak efektif); Kontan 26 Okt 2026 (7–10 th); Ember via Eco-Business; RUPTL. Kontrak efektif belum ada, jadi 2031 adalah batas paling optimis.

Rosatom menyebut listrik pertama paling cepat lima tahun setelah ketentuan utama kontrak berlaku. Jika kontrak
efektif pada 2026 hasilnya ±2031; jika 2027, ±2032. Unit terapung dirakit di galangan sehingga bisa lebih cepat dari
PLTN darat (7–10 th), tetapi izin tapak, kerangka hukum PLTN terapung, dan NEPIO belum tersedia.

Risk Register

Risk Evidence status Detail

Regulasi PLTN terapung Diakui BAPETEN Status bendera kapal, badan hukum pemegang izin, dan pembagian tanggung jawab saat darurat 
masih dikaji; PP 2/2014 dirancang untuk reaktor darat

Teknologi Terdokumentasi FPU-100 desain baru; satu-satunya referensi (Lomonosov, 2×32 MW) terlambat ±10 th dan biaya 
hampir 2×

Ekonomi Studi Studi Unhas: kelayakan marginal; tarif tidak diumumkan; kontrak 60 tahun beli listrik dari unit milik 
Rosatom

Sosial Advokasi & pemda WALHI: publikasikan AMDAL/KLHS; JATAM: risiko laut dan limbah; Bupati menyambut dengan catatan; 
belum ada survei independen Halmahera

Bencana & lingkungan Klaim advokasi Gempa, tsunami, gelombang, bahan bakar bekas dan dekomisioning belum dipublikasikan; beban 
kumulatif nikel di Teluk Weda

Geopolitik Belum diketahui Pasokan Rusia di bawah sanksi Barat; belum ada analisis resmi atas pembiayaan, asuransi, suku 
cadang

Tata kelola Terdokumentasi B2B tanpa APBN bisa luput dari pengawasan DPR/DPRD; Halmahera di luar RUPTL; NEPIO belum 
terbentuk

Scenarios

Scenario Description Key condition Confidence

A. Lanjut dengan 
pengamanan

Studi tapak dan izin rampung, AMDAL/KLHS publik, 
kontrak transparan

Perpres NEPIO, aturan PLTN terapung, tarif 
dan pembeli jelas Rendah–sedang

B. Tertunda/bertahap Kontrak efektif ditunda; kajian tapak dan regulasi 
berlanjut; COD bergeser setelah 2032

Proses izin berjalan lebih lambat dari narasi 
5 tahun Sedang

C. Tidak dilanjutkan Kebutuhan listrik dipenuhi opsi lain (EBT+baterai, 
interkoneksi, pembangkit lain)

Penolakan sosial, risiko regulasi atau 
pembiayaan, sanksi Rendah

Confidence = penilaian penulis dari bukti yang tersedia (kontrak efektif belum ada, izin dan tapak belum final, ThorCon bubar), bukan probabilitas terukur.
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KSPM UMNData Lineage & Disclosures

Source Reconciliation: Di Mana Sumber Saling Bertentangan

Item Conflict Resolution used here

Lokasi Satu ringkasan menyamakan proyek dengan IWIP/Halmahera 
Tengah dan ThorCon

Halmahera Utara; IWIP di Halmahera Tengah; ThorCon di Kelasa, 
Babel (bubar)

Tarif US$65–75/MWh Dikaitkan ke FPU Halmahera Itu proposal PLTN darat 2×1.200 MW; tarif Halmahera tidak 
diumumkan

Nama unit & tanggal FPU-100 vs PEB-100; RITM vs RITM-200M; 16 vs 19 Okt 16 Okt = tanda tangan; 19 Okt = pengumuman luas; nama unit 
dibiarkan FPU-100

Target nuklir nasional 7 GW (2040); 35, 42, 44, atau 45–54 GW (2060) Semua ditampilkan sebagai rentang; angka berubah antar 
pejabat

Kapasitas IWIP 3,4 GW; ±4 GW; 4,54 GW 4,54 GW (11 operasi + 3 konstruksi, CRI) sebagai basis, 3,4 GW 
sebagai batas bawah

Emisi IWIP ±20,4 Mt (publikasi) vs ±31,8 Mt (hitungan penulis, CF 80%, 1 
t/MWh) Dipakai rentang 20–32 Mt

Saham Eramet di WBN 37,8% vs 38,7% 38,7% (total 100% dengan Tsingshan 51,3% dan ANTM 10%)

Data centre 2030 2,3 hingga 11,7 GW Ditampilkan per sumber beserta definisinya

Klaim belum 
diverifikasi

TKBI memuat PLTN; NCKL/MBMA 'kebal' royalti; defisit minyak 
1 juta bph; fundamental emiten kabel Tidak dipakai sebagai angka; ditandai 'belum diverifikasi'

Open Questions yang Menentukan Verdict

1. Di mana titik tambat dan bagaimana hasil evaluasi tapak BAPETEN (gempa, tsunami, gelombang, kedalaman)?
2. Siapa pembeli listrik (PLN, industri tambang, atau keduanya), berapa tarifnya, dan apa skema take-or-pay selama 60 tahun?
3. Apakah AMDAL dan KLHS dipublikasikan, dan kapan konsultasi publik di Halmahera Utara dilakukan?

4. Siapa menangani bahan bakar bekas, dekomisioning, dan tanggung jawab bila terjadi kecelakaan, termasuk dampak sanksi atas 
Rusia?
5. Apakah FPU menggantikan batubara/diesel atau menambah kapasitas untuk permintaan industri baru?

Sources
Primer/berita: Interfax (16 Okt 2026); World Nuclear News; ANTARA (17 & 24 Okt 2026); Kontan (26 Okt 2026); Fortune IDN; Bloomberg Technoz (Rosatom proposal Apr
2025; ThorCon bubar); Dunia Energi (26 Okt 2026); Bernama & JawaPos (gas, 24–26 Okt 2026); investortrust (26 Okt 2026). Data: Unhas–SENSISTEK 9(1) Mei 2026; CRI (Jun
2025); GEM via Mongabay (Apr 2025); Ember via Eco-Business; IDNFinancials; Kontan & IDXChannel (saham nikel 2026); Bisnis, Katadata (data centre). Data pengguna:
algoresearch (gas & fuel carousel, Okt 2026); Analisis Strategis Proyek PLTN (PDF); Laporan Riset PLTN Halmahera; Deep Research Dampak PLTN Halmahera; PLTN
Halmahera Editorial Carousel.

Disclosures
This analysis is based on information obtained from sources believed to be reliable, but KSPM UMN does not make any representation or warranty
nor accept any responsibility or liability as to its accuracy, completeness or correctness. Opinions expressed are subject to change without notice.
Detail kontrak (tarif, bahan bakar, nilai investasi) tidak terverifikasi dari dokumen primer. Document is prepared for educational and general
circulation purposes. Any statements contained in this document do not have any regard to the specific investment objectives, financial situation
and the particular needs of any specific addressee. This document is not and should not be construed as an offer or a solicitation of an offer to
purchase or subscribe or sell any securities.
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