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ABSTRAK

Pentingnya kegiatan dalam valuta asing terjadi sebagai hasil dari
perkembangan perdagangan internasional dan meningkatkan uang internasional dan
pergerakan modal. Perkembangan besar hubungan ekonomi internasional ekonomi
disebabkan antara negara-negara akan dihubungkan satu sama lain dan kemudian
meningkatkan aktivitas perdagangan di mereka barang, uang dan arus modal.

Fluktuasi nilai tukar mata uang mengakibatkan nilai pembayaran utang
perusahaan impor menjadi tidak pasti karena bisa berubah setiap saat. Perusahaan
dapat menjalankan teknik lindung nilai untuk melindungi nilai hutang impor.
Lindung nilai perusahaan pada langkah pengusaha untuk meminimalkan kerugian
akibat fluktuasi nilai tukar . Ada dua teknik lindung nilai dilaksanakan, yaitu
Forward Contract Hedging dan Money Market Hedging. Tujuan dari penelitian ini
adalah untuk mengetahui seberapa jauh memanfaatkan dua hedging akan dapat
meminimalkan tingkat kerugian akibat fluktuasi nilai tukar.

Kata Kunci:Hedging; Forward Contract Hedging; Money Market Hedging;
NilaiHutangIlmpor



ABSTRACK

The importance of the activity in foreign exchange occur as the result of the
development of international trading and increased international money and capital
movement. The vast development of internationaleconomic caused economic
relationship among countries will be linked to each other and subsequentlyimprove
trading activities in their goods, money and capital flows.

The currency exchange rate fluctuations result in the value of company import
debt payment becomes uncertain since it could change at any moment. The company
can run the hedging technique to protect its value of import debt. Hedging is
enterprise on entrepreneur’s step to minimize loss as result of exchange rate
fluctuation. There are two implemented hedging techniques, namely Forward
Contract Hedging Technique and Money Market Hedging Technique. The goal of this
research is to find out how far the utilizing of the two hedging will be able to
minimize loss degree as result of exchange rate fluctuation.

Keywords : Hedging; Forward Contract Hedging; Money Market Hedging; Import
Debt Value
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BAB |

PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG

Globalisaasi dalam bidang keuangan telah merambah ke seluruh persendian
perekonomian dunia. Hal ini ditandai dengan semakin meningkatnya persaingan yang
sangat ketat serta gejolak harga pasar yang membuat ketidakpastian usaha semakin
meningkat. Untuk mempertahankan usahanya tersebut, perusahaan dituntut untuk
bisa mengembangkan usahanya sampai rancah Internasional. Mau tidak mau

perusahaan harus melakukan transaksi dengan perusahaan luar negeri.

Perusahaan  Multinasioal (MNC/Multiational Company) merupakan
perusahaan yang memiliki transaksi antar negara sangat perlu meramalkan kurs
valuta asing, karena operasional perusahaan dipengaruhi oleh perubahan kurs. Nilai
tukar mata uang suatu negara merupakan salah satu indikator penting dalam suatu
perekonomian. Nilai tukar juga mempunyai implikasi yang luas, baik dalam konteks
ekonomi domestik maupun Internasional, mengingat hampir semua negara di dunia
melakukan transaksi valuta asing. Pasar valuta asing adalah suatu pasar atau tempat
di mana individu - individu berbagai perusahaan multinasional dan kalangan
perbankan mengadakan jual beli atas berbagai jenis mata uang dari berbagai negara

atau valuta asing.

Adanya transaksi dengan mata uang yang berbeda dapat menimbulkan risiko

keuangan bagi perusahaan akibat adanya perubahan kurs mata uang. Risiko tersebut



dapat dihindari dengan melakukan transaksi tunai. Namun tidak semua transaksi yang
terjadi pada perusahaan dapat dilakukan secara tunai, akibatnya akan timbul hutang
dan piutang dalam mata uang asing. Sehingga apabila terjadi perubahan nilai tukar
valuta asing, perusahaan akan mengalami kerugian/keuntungan akibat perubahan
tersebut. Kondisi pasar yang tidak stabil dapat menimbulkan risiko yang siginifikan
terhadap nilai suatu kewajiban atau tagihan dalam mata uang asing yang akan jatuh

tempo dalam periode waktu tertentu di masa datang.

Hal ini tentulah memiliki risiko yang sangat tinggi karena nilai kurs (nilai
tukar mata uang) dapat mengalami fluktuasi sepanjang waktu, tergantung kepada
tingkat permintaan dan penawaran. Menurut Gubernur Bank Indonesia Agus
Martowardojo menyatakan, saat ini ada risiko The Fed masih 0,25%, akhir tahun
0,625%, bahaya lagi akhir tahun 2016 diperkirakan 1,62%. Kondisi ini akan

menguatkan ekonomi di AS dan menyebabkan kepanikan untuk menaruh dana di AS.

Menurut Agus dalam Rapat Dewan Gubernur (RDG) yang berlangsung pada
tanggal 16 Oktober 2015, terlihat 1.600 perusahaan memiliki utang luar negeri yang
harus memenuhi peraturan Bl terkait kehati — hatian dalam pinjaman luar negeri. Dari
1.600 perusahaan, 74,8% sudah patuh melakukan hedging dan masih ada kira — kira

320 perusahaan yang belum memenuhi kewajiban minimum hedging.

Maka untuk menutupi risiko di masa datang tersebut pelaku usaha terutama
bank-bank yang memiliki nilai transaksi valuta asing yang cukup besar diperlukan

transaksi yang dapat menghindari risiko fluktuasi tersebut dengan melakukan hedging



atau lindung nilai terhadap aset maupun kewajibannya. Menurut Agus, saat ini baru
sekitar 26,5% pelaku usaha di Indonesia yang melakukan hedging. Sisanya 26,5%
non-hedging dengan pendapatan ekspor valas, 17,5 miliar dolar AS dan 47%

pendapatan dalam rupiah itu 16,5 miliar dolar AS.

Fluktuasi nilai kurs memang patut untuk diwaspadai dan diantisipasi dimana
hal tersebut dapat menyebabkan kerugian kurs yang lebih besar dan keuntungan kurs
yang lebih sedikit. Oleh karena itu, perlu adanya metode yang mengantisipasi adanya
kerugian selisih kurs tersebut dan memperbaiki kelemahan metode open position.
Metode yang relevan adalah metode lindung nilai (hedging) yang salah satunya
adalah forward contract hedging. Menurut penelitian Alim (2013, p.2), dengan
menggunakan metode forward contract hedging ini, maka risiko fluktuasi nilai kurs
dapat diminimalisir dengan adanya penguncian terhadap nilai kurs pada saat transaksi
tersebut terjadi hingga saat jatuh tempo pembayaran. Dengan demikian, kepastian

akan jumlah yang harus dibayar pada saat jatuh tempo juga akan diperoleh.

Dengan diterbitkan fatwa Dewan Syariah Nasional nomor 96/DSN-
MUI/IV/2015 tentang Transaksi Lindung Nilai Syariah (Al-Tahawwuth Al-Islami /
Islamic Hedging) atas nilai tukar. Dari segi keislaman, hedging diperbolehkan dalam
hal berjaga — jaga untuk masa yang akan datang. Hal ini menunjukkan bahwa hedging

sudah bukan hal yang tabu lagi untuk dilakukan setiap perusahaan.

Payung hukum fasilitas lindung nilai (hedging) sudah diperkuat dengan

adanya Standard Operating Procedure (SOP) Transaksi Lindung Nilai (Hedging)



telah terbit. Menurut Rahmat, Pemerintah sudah menyediakan aturan main yang jelas
untuk penggunaan fasilitas ini, sehingga tidak dianggap lagi sebagai kerugian negara.
Transaksi lindung nilai tidak akan dianggap kerugian negara jika terdapat
konsekuensi biaya dan sepanjang treansaksi dilakukan dengan konsisten, konsekuen

dan akuntabel.

Dari penelitian yang sebelumnya dilakukan oleh Ratih (2013) menyatakan
bahwa, nilai hutang impor perusahaan dengan menggunakan teknik forward contract
hedging lebih kecil dari nilai hutang impor perusahaan jika melakukan open
position dan jika perusahaan memilih teknik money market hedging, nilai hutang
impor akan menjadi lebih besar dibandingkan dengan ketika perusahaan melakukan

open position.

Menurut Hady (2001, p.103), setiap perusahaan akan melakukan hedging
terhadap seluruh atau sebagian dari transaksi cash flow internationalnya dapat
memilih alternatif dari beberapa teknik hedging yang sesuai dengan kepentingan
perusahaan, yaitu : Money market hedging, forward contract hedging, future contract

hedging dan currency option hedging.

Teknik — teknik hedging ini sebenarnya telah sering digunakan oleh
perusahaan maupun bank luar negeri, namun di Indonesia masih banyak kalangan
yang belum memahami teknik — teknik hedging ini dan manfaatnya bagi dunia usaha.
Di Indonesia yang sering dilakukan adalah forward contract, spot dan swap. Money

market adalah teknik yang jarang digunakan, karena didalam money market



melibatkan pengambilan suatu posisi dalam pasar uang untuk melindungi posisi
hutang atau piutag dimasa yang akan datang. Dengan membandingkan antara forward
contract dan money market hedging dapat diketahui mana teknik yang lebih efisien
untuk meminimalisasi risiko kerugian. Oleh karena itu penulis mengambil judul
“PERBANDINGAN FORWARD CONTRACT HEDGING DENGAN MONEY
MARKET HEDGING DALAM MEMINIMALISASI TINGKAT RISIKO

KERUGIAN ”.

B. Rumusan Masalah
Bagaimana perbedaan penggunaan teknik forward contract hedging dengan
teknik money market hedging dalam meminimalisasi risiko kerugian ?
C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan
Untuk mengetahui bagaimana perbandingan teknik forward contract
hedging dan money market hedging dalam meminimalisasi risiko kerugian
suatu perusahaan lebih khususnya kerugian dalam nilai hutang impor.
2. Manfaat
Secara akademis, penelitian ini diharapkan mampu memberikan
sumbangsih pemikiran bagi perkembangan ilmu pengetahuan serta
meningkatkan kompetensi keilmuan dalam disiplin ilmu yang digeluti,
khususnya dibidang penggunaan hedging dalam meminimalisasi risiko

kerugian.



Secara praktis, hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan
kontribusi bagi pihak yang berkepentingan terhadap perusahaan dan dapat
memberikan pengetahuan mengenai kegunaan pemakaian teknik hedging
di perusahaan. Sehingga diharapkan dapat membantu manajemen
keuangan dalam meminimalisasi risiko kerugian perusahaan.

D. Sistematika Pembahasan

Dalam memberikan gambaran yang menyeluruh dan memudahkan
dalam memahami isi skripsi ini, maka secara garis besar sistematika skripsi
ini terdiri dari :

Bab yang pertama adalah pendahuluan. Bab ini memuat latar belakang
masalah, tujuan dan kegunaan penelitian dan sistematika pembahasan.

Bab yang kedua adalah telaah pustaka dan pengembangan hipotesis.
Bab ini membahas mengenai telaah pustaka, landasan teoritik dan hipotesis
yang berkaitan dengan variabel yang akan diteliti.

Bab ketiga yaitu metodologi penelitian. Bab ini berisi penjelasan
mengenai jenis dan sifat penelitian, Populasi, Sampel, Teknik Pengumpulan
Data, Definisi Operasional Variabel, Teknik Analis Data.

Bab yang keempat analisis data dan pembahasan . Bab ini berisi
tentang hasil analisis dari pengolahan data, baik analisis data secara deskriptif
maupun analisis hasil pengujian hipotesis yang telah dilakukan.

Bab yang terakhir atau bab lima yaitu penutup. Bab ini memaparkan
kesimpulan dan saran dari hasil analisis data yang berkaitan dengan

penelitian.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan analisis perbandingan dan pembahasan dalam penelitian yang
dilakukan mengeai penggunaan forward contract hedging dan money market hedging
terhadap pembayaran hutang impor perusahaan, maka dapat diambil kesimpulan

sebagai berikut :

Terdapat perbedaan rata-rata nilai hutang impor menggunakan teknik
forward contract hedging dengan money market hedging. Keuntungan dengan
menggunakan forward contract hedging perusahaan akan berkurang pengaruhnya
terhadap fluktuasi nilai tukar di pasar. Kerugian perusahaan dengan menggunakan
forward contract hedging yaitu apabila pada saat pembayaran atas nilai transaksi
terjadi depresiasi atau penurunan pada kurs mata uang asing dari yang telah
ditetapkan. Penggunaan dari teknik money market hedging ini akan merugikan
apabila fluktuasi nilai tukar Rupiah terhadap US Dollar stabil dan besarnya bunga
pinjaman sebanding dengan selisih perubahan nilai mata uang. bunga pinjaman dan

suku bunga deposito relatif stabil jika dibandingkan fluktuasi nilai tukar.

B. Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka penulis menyarankan hal-hal

sebagai berikut :
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1. Bagi perusahaan

Transaksi impor yang dilakukan sangat berisiko terhadap fluktuasi nilai tukar,
maka untuk menghindari atau meminimalkan risiko tersebut dan untuk
memastikan seberapa besar pengeluaran perusahaan untuk pembayaran nilai
hutang impornya, sebaiknya perusahaan menggunakan teknik hedging meskipun
penggunaan teknik hedging belum dapat menjamin terhindar dari risiko fluktuasi

nilai tukar.

2. Bagi pihak lain

Penelitian mengenai forward contract hedging dan money market hedging ini
sebaiknya diteliti lebih lanjut, karena dalam penelitian ini penulis memiliki
keterbatasan waktu dan untuk mendapatkan hasil statistik yang lebih akurat,
disarankan untuk mempebanyak jumlah data yang diambil dan menambah

variabel yang dipakai penelitian.
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Nama Perusahaan Tahun - Bunga Deposito - Nilai Hutang Spot Rate Tahunan Forward Rate Forward Premium Kurs Forward Forward Contract Hedging
Rupiah Mata Uang Asing
2011 0,083 0,03 Rp 211.190.000,00 | Rp 8.779,49 | Rp 13.878,81 0,113| Rp  9.771,57 | Rp 2.063.658.368.820,30
AALI 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 | Rp - 0| Rp. - Rp -
2013 0,08 0,0325 Rp 360.945.000,00 | Rp 10.451,37 | Rp. 15.104,38 0,1125| Rp  11.627,15 | Rp 4.196.761.340.923,13
2014 0,08 0,0325 Rp 159.508.000,00 | Rp 11.878,30 | Rp. 17.166,58 0,1125| Rp  13.214,61 | Rp 2.107.835.812.495,00
2011 0,0875 0,04 Rp 473.785.000,00 | Rp 8.779,49 | Rp 12.688,17 0,1275| Rp_ 9.898,87 | Rp 4.689.938.480.030,37
ASRI 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 | Rp - 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp - Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0,08 0,0525 Rp 64.030.000,00 | Rp 8.779,49 | Rp 8.358,56 0,1325| Rp 9.942,77 | Rp 636.635.718.372,75
ARGO 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 | Rp - 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp - Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0,085 0,028 Rp 170.705.000,00 | Rp 8.779,49 | Rp 14.744,73 0,113| Rp  9.771,57 | Rp 1.668.056.261.420,85
AUTO 2012 0,065 0,028 Rp 85.221.000,00 | Rp 9.380,39 | Rp 11.127,97 0,093| Rp_ 10.252,77 | Rp 873.750.994.295,67
2013 0,105 0,028 Rp 679.513.000,00 | Rp 10.451,37 | Rp. 22.706,68 0,133| Rp_ 11.841,40 | Rp 8.046.386.739.923,73
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0,085 0,0001 Rp 270.770.000,00 | Rp 8.779,49 | Rp 20.784,54 0,0851| Rp  9.526,62 | Rp 2.579.524.142.671,23
HOLCIM 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 | Rp - 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp - Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0,0675 0,07 Rp 236.993.000,00 | Rp 8.779,49 | Rp 1.864,14 0,1375| Rp_ 9.986,67 | Rp 2.366.770.853.685,87
BISI 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 | Rp - 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp - Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0,07 0,005 Rp 44.090.000,00 | Rp 8.779,49 | Rp 16.476,58 0,075| Rp_ 9.437,95 | Rp 416.119.292.657,50
INRU 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 | Rp - 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp - Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0,03 0,0025 Rp 138.000.000,00 | Rp 8.779,49 | Rp 8.358,56 0,0325| Rp 9.064,82 | Rp 1.250.945.632.650,00
LMPI 2012 0 0 Rp S Rp 9.380,39 | Rp - 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp B Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0,03 0,0125 Rp 34.970.000,00 | Rp 11.878,30 | Rp. 8.379,90 0,0425| Rp  12.383,13 | Rp 433.037.977.417,50
2011 0,0725 0,01 Rp 42.060.000,00 | Rp 8.779,49 | Rp 15.935,38 0,0825| Rp  9.503,80 | Rp 399.729.740.725,50
MUIA 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 | Rp o 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp o Rp 10.451,37 | Rp. o 0| Rp. - Rp -
2014 0,0925 0,025 Rp 63.410.000,00 | Rp 11.878,30 | Rp. 23.024,38 0,1175| Rp_ 13.274,00 | Rp 841.704.355.852,50
2011 0,01 0,0007 Rp 133.000.000,00 | Rp 8.779,49 | Rp 4.418,61 0,0107| Rp  8.873,43 | Rp 1.180.166.262.219,00
ToTo 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 | Rp o 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp - Rp 10.451,37 | Rp. 3 0| Rp. - Rp -
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. 2 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp - Rp 8.779,49 | Rp o 0| Rp. - Rp -
DPNS 2012 0,0725 0,035 Rp 483.500.000,00 | Rp 9.380,39 | Rp 11.243,62 0,1075| Rp_ 10.388,78 | Rp 5.022.976.060.737,50
2013 0 0 Rp o Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0 0 Rp o Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp " Rp 8.779,49 | Rp S 0| Rp. - Rp -
PSDN 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 | Rp o 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp - Rp 10.451,37 | Rp. 5 0| Rp. - Rp -
2014 0,1 0,0275 Rp 342.830.000,00 | Rp 11.878,30 | Rp. 24.488,82 0,1275| Rp_ 13.392,78 | Rp 4.591.447.881.597,50
2011 0 0 Rp - Rp 8.779,49 | Rp & 0| Rp. - Rp -
PICO 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 | Rp o 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp 3 Rp 10.451,37 | Rp. o 0| Rp. - Rp -
2014 0,12 0,06 Rp 85.500.000,00 | Rp 11.878,30 | Rp. 20.827,70 0,18/ Rp_ 14.016,39 | Rp 1.198.401.687.000,00
2011 0 0 Rp - Rp 8.779,49 | Rp o 0| Rp. - Rp -
INTP 2012 0 0 Rp N Rp 9.380,39 | Rp S 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp = Rp 10.451,37 | Rp. o 0| Rp. - Rp -
2014 0,1175 0,035 Rp 109.500.000,00 | Rp 11.878,30 | Rp. 27.417,72 0,1525| Rp  13.689,74 | Rp 1.499.026.612.125,00
2011 0 0 Rp £ Rp 8.779,49 | Rp o 0| Rp. - Rp -
GITL 2012 0 0 Rp 2 Rp 9.380,39 | Rp = 0| Rp. - Rp -
2013 0 0 Rp N Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0,0975 0,0275 Rp 270.706.000,00 | Rp 11.878,30 | Rp. 23.756,60 0,125| Rp_ 13.363,09 | Rp 3.617.467.964.775,00
2011 0 0 Rp - Rp 8.779,49 | Rp - 0| Rp. - Rp -
APLI 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 | Rp = 0| Rp. - Rp -
2013 0,0725 0,03 Rp 54.400.000,00 | Rp 10.451,37 | Rp. 13.815,85 0,1025| Rp  11.522,64 | Rp 626.831.367.120,00
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. = 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp - Rp 8.779,49 | Rp = 0| Rp. - Rp -
ANJT 2012 0 0 Rp 'y Rp 9.380,39 | Rp - 0| Rp. - Rp -
2013 0,0925 0,035 Rp 22.150.000,00 | Rp 10.451,37 | Rp. 17.681,43 0,1275| Rp_ 11.783,92 | Rp 261.013.820.801,25
2014 0 0 Rp = Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp = Rp. 8.779,49 | Rp - 0| Rp. - Rp -
GGRM 2012 0 0 Rp = Rp. 9.380,39 | Rp - 0| Rp. - Rp -
2013 0,01 0,0325 Rp 22.950.800,00 | Rp 10.451,37 | Rp. (2.934,97) 0,0425| Rp_ 10.895,55 | Rp 250.061.662.956,33
2014 0 0 Rp = Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp = Rp 8.779,49 | Rp - 0| Rp. - Rp -
SMGR 2012 0 0 Rp = Rp. 9.380,39 | Rp - 0| Rp. - Rp -
2013 0,115 0,0375 Rp 138.200.000,00 | Rp 10.451,37 | Rp. 22.835,53 0,1525| Rp_ 12.045,20 | Rp 1.664.647.182.435,00
2014 0 0 Rp = Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp = Rp. 8.779,49 | Rp S 0| Rp. - Rp -
KRAS 2012 0,075 0,03 Rp 433.000.000,00 | Rp 9.380,39 | Rp 12.978,35 0,105| Rp_ 10.365,33 | Rp 4.488.188.301.350,00
2013 0,075 0,03 Rp. 178.000.000,00 | Rp 10.451,37 | Rp. 14.460,11 0,105| Rp_ 11.548,76 | Rp 2.055.679.965.300,00
2014 0 0 Rp = Rp 11.878,30 | Rp. = 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp - Rp 8.779,49 | Rp - 0| Rp. - Rp -
icl 2012 0,075 0,0275 Rp 10.040.000,00 | Rp 9.380,39 | Rp 13.556,59 0,1025| Rp_ 10.341,88 | Rp 103.832.474.949,00
2013 0 0 Rp - Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp - Rp 8.779,49 | Rp - 0| Rp. - Rp -
JPFA 2012 0,09 0,03 Rp 313.720.000,00 | Rp 9.380,39 | Rp 16.447,81 0,12| Rp_ 10.506,04 | Rp 3.295.953.864.896,00
2013 0 0 Rp - Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp - Rp 8.779,49 | Rp - 0| Rp. - Rp -
INDF 2012 0,075 0,045 Rp 101.210.000,00 | Rp 9.380,39 | Rp 9.508,89 0,12| Rp_ 10.506,04 | Rp 1.063.315.984.528,00
2013 0,09 0,045 Rp 596.396.000,00 | Rp 10.451,37 | Rp. 14.460,11 0,135| Rp_ 11.862,30 | Rp 7.074.631.222.960,20
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp - Rp 8.779,49 | Rp - 0| Rp. - Rp -
INCI 2012 0,06 0,025 Rp 151.710.000,00 | Rp 9.380,39 | Rp 10.665,37 0,085| Rp_ 10.177,72 | Rp 1.544.062.379.086,50
2013 0 0 Rp - Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp - Rp 8.779,49 | Rp - 0| Rp. - Rp -
INAI 2012 0,047 0,01 Rp 111.860.000,00 | Rp 9.380,39 | Rp 11.127,97 0,057| Rp__ 9.915,07 | Rp 1.109.099.979.647,80
2013 0,0725 0,0525 Rp 555.219.000,00 | Rp 10.451,37 | Rp. 8.017,49 0,125| Rp  11.757,79 | Rp 6.528.149.100.033,75
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2011 0 0 Rp - Rp 8.779,49 | Rp - 0| Rp. - Rp -
\cBP 2012 0,075 0,045 Rp 46.480.000,00 | Rp 9.380,39 | Rp 9.508,89 0,12| Rp_ 10.506,04 | Rp 488.320.590.464,00
2013 0 0 Rp - Rp 10.451,37 | Rp. - 0| Rp. - Rp -
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 | Rp. - 0| Rp. - Rp -




Nama Perusahaan | Tahun __Bunga Deposito Nilai Hutang Spot Rate Tahunan Nilai Hutang (USD) | Present Value (USD) | Jumlah Pinjaman saat Transaksi | Bunga Pinjaman per Tahun | Nilai Hutang sekarang
Rupiah | Mata Uang Asing
2011 | 0083 0,03 Rp  211.190.000,00 | Rp 8.779,49 24054,92802 23994,94067] Rp 210.663.341,65 0,1682] Rp 213.616.139,48
ALl 2012 0 0 Rp — | Rp 9.380,39 0 o| Rp - 0,1642| Rp -
2013 | 0,08 0,0325 Rp__ 360.945.000,00 | Rp 10.451,37 34535,66375) 34442,38229 Rp 359.970.081,03 0,1642] Rp 364.895.671,64
2014 0,08 0,0325 Rp _ 159.508.000,00 | Rp 11.878,30 13428,52092) 13392,25024 Rp 159.077.166,01 0,1649] Rp 161.263.151,40
2011 | 0,0875 0,04 Rp_ 473.785.000,00 | Rp 8.779,49 53964,97974] 53785,6941] Rp 472.210.963,46 0,1682] Rp 478.829.787,13
ASRI 2012 0 0 Rp ~ | Rp 9.380,39 0 o| Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 ) Rp ~ [re 10.451,37 0 o] Ro - 0,1642] Rp -
2014 0 0 Rp - [Re 11.878,30 0 o| Rp - 0,1649] Rp -
2011 | 0,08 0,0525 Rp_ 64.030.000,00 | Rp 8.779,49 7293,134339) 7261,365864] Rp 63.751.088,09 0,1682] Rp 64.644.666,75
ARGO 2012 0 0 Rp ~ | Rp 9.380,39 0 o| Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 0 Rp ~ Ire 10.451,37 0 o[ Ro - 0,1642] Rp -
2014 0 0 Rp | Rp 11.878,30 0 o| Rp - 0,1649] Rp -
2011 | 0,085 0,028 Rp__ 170.705.000,00 | Rp 8.779,49 19443,61233 19398,34951] Rp 170.307.615,56 0,1682] Rp 172.694.760,64
AUTO 2012 0,065 0,028 Rp _ 85.221.000,00 | Rp 9.380,39 9085,016721] 9063,867696] Rp 85.022.613,90 0,1642| Rp 86.186.006,67
2013 | 0,105 0,028 Rp_ 679.513.000,00 | Rp 10.451,37 65016,64375 64865,2914] Rp 677.931.160,63 0,1642] Rp 687.207.518,67
2014 0 0 Rp ~ | Rp 11.878,30 0 o| Rp - 0,1649] Rp -
2011 | 0,085 0,0001 Rp_ 270.770.000,00 | Rp 8.779,49 30841,1992 30840,9422] Rp 270.767.743,60 0,1682] Rp 274.563.004,81
HOLCIM 2012 0 0 Rp ~ | Rp 9.380,39 0 o| Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 0 Rp ~ Ire 10.451,37 0 o[ Ro - 0,1642] Rp -
2014 0 0 Rp ~ | Rp 11.878,30 0 o| Rp - 0,1649] Rp -
2011 | 0,0675 0,07 Rp_ 236.993.000,00 | Rp 8.779,49 26993,93701 26837,38559] Rp 235.618.558,41 0,1682] Rp 238.921.145,0
ais 2012 0 0 Rp - [Re 9.380,39 0 o] Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 0 Rp ~ [re 10.451,37 0 o[ Ro - 0,1642] Rp -
2014 0 0 Rp | Rp 11.878,30 0 o| Rp - 0,1649] Rp -
2011 | 0,07 0,005 Rp__ 44.090.000,00 | Rp 8.779,49 5021,931798] 5019,840198] Rp 44.071636,82 0,1682] Rp 44.689.374,26
INRU 2012 0 0 Rp | Rp 9.380,39 0 o| Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 0 Rp ~ Ire 10.451,37 0 o[ Ro - 0,1642] Rp -
2014 0 0 Rp | Ro 11.878,30 0 o| Rp - 0,1649] Rp -
2011 | 0,03 0,0025 Rp__ 138.000.000,00 | Rp 8.779,49 15718,45289 15715,1789] Rp 137.971.255,99 0,1682] Rp 139.905.153,09
v 2012 0 0 Rp ~ | Rp 9.380,39 0 o| Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 0 Rp ~ [re 10.451,37 0 o[ Ro - 0,1642] Rp -
2014 0,03 0,0125 Rp _ 34.970.000,00 | Rp 11.878,30 2944,023976) 2940,960476] Rp 34.933.610,82 0,1649] Rp 35.413.656,86
2011 | 0,0725 0,01 Rp__ 42.060.000,00 | Rp 8.779,49 4790,711078] 4786,722143] Rp 42.024.979,18 0,1682] Rp 42.614.029,31
MUA 2012 0 0 Rp ~ | Rp 9.380,39 0 o| Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 0 Rp ~ [re 10.451,37 0 o] Ro - 0,1642] Rp -
2014 | 0,0925 0,025 Rp _ 63.410.000,00 | Rp 11.878,30 5338,305987] 5327,207637| Rp 63.278.170,48 0,1649] Rp 64.147.718,00
2011 | o001 0,0007 Rp_ 133.000.000,00 | Rp 8.779,49 15148,04373 15148,06009] Rp 132.992.242,12 0,1682] Rp 134.856.350,05
010 2012 0 0 Rp ~ | Rp 9.380,39 0 o| Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 0 Rp ~ Ire 10.451,37 0 o] Ro - 0,1642] Rp -
2014 0 0 Rp | Rp 11.878,30 0 o| Rp - 0,1649] Rp -
2011 0 0 Rp ~ Ire 8.779,49 0 o] Ro - 0,1682] Rp -
PNS 2012 | 0,0725 0,035 Rp _ 483.500.000,00 | Rp 9.380,39 51543,69914) 51393,80056] Rp 482.093.892,81 0,1642| Rp 488.690.544,25
2013 0 0 Rp -~ [re 10.451,37 0 o] Ro - 0,1642] Rp -
2014 0 0 Rp ~ | Ro 11.878,30 0 o] Rp - 0,1649] Rp -
2011 0 0 Rp ~ [re 8.779,49 0 o[ Ro - 0,1682] Rp -
PSON 2012 0 0 Rp ~ | Ro 9.380,39 0 o| Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 0 Rp ~ Ire 10.451,37 0 o] Ro - 0,1642] Rp -
2014 0,1 0,0275 Rp _ 342.830.000,00 | Rp 11.878,30 28861,87417 28795,88361| Rp 342.046.144,25 0,1649] Rp 346.746.428,35
2011 0 0 Rp -~ [re 8.779,49 0 o[ Ro - 0,1682] Rp -
pico 2012 0 0 Rp | Rp 9.380,39 0 o| Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 0 Rp ~ Ire 10.451,37 0 o] Ro - 0,1642] Rp -
2014 0,12 0,06 Rp _ 85.500.000,00 | Rp 11.878,30 7197,999714] 7162,18877| Rp. 85.074.626,87 0,1649] Rp 86.243.694,03
2011 0 0 Rp -~ [re 8.779,49 0 o[ Ro - 0,1682] Rp -
INTP 2012 0 0 Rp ~ | Rp 9.380,39 0 o| Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 0 Rp ~ [re 10.451,37 0 o[ Ro - 0,1642] Rp -
2014 | 0,1175 0,035 Rp _ 109.500.000,00 | Rp 11.878,30 9218,490861] 9191,68179| Rp. 109.181.553,80 0,1649] Rp 110.681.890,32
2011 0 0 Rp -~ Ire 8.779,49 0 o] Ro - 0,1682] Rp -
GITL 2012 0 0 Rp - Rp 9.380,39 0 0| Rp - 0,1642| Rp -
2013 0 0 Rp ~ Ire 10.451,37 0 o[ Ro - 0,1642] Rp -
2014 0,0975 0,0275 Rp  270.706.000,00 | Rp 11.878,30 22789,96153| 22737,85394 Rp 270.087.050,51 0,1649| Rp 273.798.496,73
2011 0 0 Rp -~ Ire 8.779,49 0 o[ Ro - 0,1682] Rp -
ALl 2012 0 0 Rp - [Re 9.380,39 0 o] Rp = 0,1642| Rp -
2013 | 0,0725 0,03 Rp__ 54.400.000,00 | Rp 10.451,37 5205,059241] 5192,079043] Rp 54.264339,15 0,1642] Rp 55.006.856,19
2014 0 0 Rp - [Re 11.878,30 0 o] Rp = 0,1649] Rp -
2011 0 0 Rp ~ [re 8.779,49 0 o] Ro - 0,1682] Rp -
AT 2012 0 0 Rp | Rp 9.380,39 0 o| Rp = 0,1642| Rp -
2013 | 0,0925 0,035 Rp _ 22.150.000,00 | Rp 10.451,37 2119,339378] 2113,175949] Rp 22.085.583,71 0,1642] Rp 22.387.788,12
2014 0 0 Rp ~ | Rp 11.878,30 0 o| Rp z 0,1649] Rp -
2011 0 0 Rp ~ Ire 8.779,49 0 o[ Ro ) 0,1682] Rp -
S6RM 2012 0 0 Rp | Rp 9.380,39 0 o| Rp 3 0,1642| Rp -
2013 | o001 0,0325 Rp _ 22.950.800,00 | Rp 10.451,37 2195,960912 2190,029582] Rp 22.388.809,47 0,1642] Rp 23.202.004,68
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 0 0| Rp - 0,1649| Rp -
2011 0 0 Rp ~ Ire 8.779,49 0 o[ Ro - 0,1682] Rp -
SMGR 2012 0 0 Rp | Rp 9.380,39 0 o| Rp 3 0,1642| Rp -
2013 | o415 0,0375 Rp__ 138.200.000,00 | Rp 10.451,37 13223,14682 13181,95322] Rp 137.769.470,40 0,1642] Rp 139.654.615,99
2014 0 0 Rp ~ | Rp 11.878,30 0 o| Rp 3 0,1682| Rp -
2011 0 0 Rp ~ Ire 8.779,49 0 o] Ro ) 0,1682] Rp -
KRAS 2012 0,075 0,03 Rp  433.000.000,00 | Rp 9.380,39 46160,12767| 46045,01513| Rp 431.920.199,50 0,1642| Rp 437.830.307,56
2013 | 0075 0,03 Rp__ 178.000.000,00 | Rp 10.451,37 17031,26002 16988,78305] Rp 177.556.109,73 0,1642] Rp 179.985.669,16
2014 0 0 Rp - Rp 11.878,30 0] 0| Rp - 0,1649| Rp -
2011 0 0 Rp ~ [re 8.779,49 0 o[ Ro - 0,1682] Rp -
Kicl 2012 0,075 0,0275 Rp 10.040.000,00 | Rp 9.380,39 1070,317972) 1067,870768( Rp 10.017.044,27 0,1642| Rp 10.154.110,83
2013 0 0 Rp -~ Ire 10.451,37 0 o[ Ro - 0,1649] Rp -
2014 0 0 Rp ~ | Rp 11.878,30 0 o| Rp - 0,1682| Rp -
2011 0 0 Rp ~ [re 8.779,49 0 o] Ro - 0,1682] Rp -
. 2012 0,09 0,03 Rp _ 313.720.000,00 | Rp 9.380,39 33444,2384§) 33360,83637] Rp 312.937.655,86 0,1642| Rp 317.219.686,12
2013 0 0 Rp -~ [re 10.451,37 0 o[ Ro - 0,1649] Rp -
2014 0 0 Rp | Rp 11.878,30 0 o| Rp - 0,1682| Rp -
2011 0 0 Rp ~ Ire 8.779,49 0 o[ Ro - 0,1682] Rp -
NOF 2012 0,075 0,045 Rp _ 101.210.000,00 | Rp 9.380,39 10789,53007] 10749,2205| Rp 100.831.880,45 0,1642| Rp 102.211.596,68
2013 | 0,09 0,045 Rp_ 596.396.000,00 | Rp 10.451,37 57063,90645] 56850,71627] Rp 594.167.870,49 0,1642] Rp 602.298.067,51
2014 0 0 Rp ~ | Rp 11.878,30 0 o| Rp - 0,1682| Rp -
2011 0 0 Rp ~ [re 8.779,49 0 o] Ro - 0,1682] Rp -
INCI 2012 0,06 0,025 Rp  151.710.000,00 | Rp 9.380,39 16173,10154] 16139,47763( Rp 151.394.594,59 0,1642| Rp 153.466.177,30
2013 0 0 Rp -~ [re 10.451,37 0 o[ Ro - 0,1649] Rp -
2014 0 0 Rp ~ | Rp 11.878,30 0 o| Rp - 0,1682| Rp -
2011 0 0 Rp ~ [re 8.779,49 0 o[ Ro - 0,1682] Rp -
o, 2012 0,047 0,01 Rp _ 111.860.000,00 | Rp 9.380,39 11924,87732) 11914,9482| Rp 111.766.860,95 0,1642| Rp 113.296.204,16
2013 | 0,0725 0,0525 Rp_ 555.219.000,00 | Rp 10.451,37 53124,0402 52892,63492] Rp 552.800.497,82 0,1642] Rp 560.364.651,30
2014 0 0 Rp ~ | Rp 11.878,30 0 o| Rp - 0,1682] Rp -
2011 0 0 Rp ~ Ire 8.779,49 0 o] Ro - 0,1682] Rp -
(cap 2012 0,075 0,045 Rp _ 46.480.000,00 | Rp 9.380,39 4955,017862] 4936,505964| Rp 46.306.351,18 0,1642| Rp 46.939.976,42
2013 0 0 Rp -~ [re 10.451,37 0 o[ Ro - 0,1649] Rp -
2014 0 0 Rp | Rp 11.878,30 0 o| Rp - 0,1682| Rp -




DAFTAR RIWAYAT HIDUP

Curriculum Vitae

I. Data Pribadi
1. Nama ; TIWI ANJANI
2. Tempat/Tanggal Lahir Bantul, 29 JUNI 1994
3. Jenis Kelamin : Perempuan
4. Agama ; Islam
5. Status Pernikahan ; Belum Kawin
6. Warga Negara : Indonesia
7. Alamat Sekarang ; Karanggayam RT 04 Sitimulyo Bantul
9. Nomor Telepon/HP ; 085643427208
10. E-mail : anjaniputrantiwi@yahoo.com
11. Kode Pos ; 55792

Il. Pendidikan Formal
Sekolah Dasar Negeri Karanggayam
Sekolah Menengah Pertama Negeri 2 Piyungan
Sekolah Menengah Atas Muhammadiyah 2 Yogyakarta
Universitas Islam Negeri Kalijaga Yogyakarta Jurusan Keuangan Syariah

Demikian daftar riwayat hidup ini saya buat dengan sebenarnya.

Yogyakarta, 12 April 2016

Tiwi Anjani


mailto:anjaniputrantiwi@yahoo.com

	HALAMAN SAMPUL
	HALAMAN JUDUL
	ABSTRAK
	ABSTRACK
	SURAT PERSETUJUAN SKRIPSI
	SURAT PERSETUJUAN SKRIPSI
	HALAMAN PENGESAHAN
	SURAT PERRNYATAAN KEASLIAN
	PERNYATAAN PERSETUJUAN PUBLIKASI
	MOTTO
	HALAMAN PERSEMBAHAN
	PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN
	KATA PENGANTAR
	DAFTAR ISI
	DAFTAR TABEL
	DAFTAR GAMBAR
	BAB I PENDAHULUAN
	A. LATAR BELAKANG
	B. Rumusan Masalah
	C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
	D. Sistematika Pembahasan

	BAB V KESIMPULAN DAN SARAN
	A. Kesimpulan
	B. Saran

	DAFTAR PUSTAKA
	LAMPIRAN-LAMPIRAN
	CURRICULUM VITAE



