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ABSTRAK

Debby Wulandari (12240101), “Pengaruh Tingkat Suku Bunga,
Pertumbuhan Ekonomi (PDB) dan Return On Asset (ROA) terhadap Investasi
Saham Syariah (Studi pada Perusahaan yang terdaftar di Daftar Efek Syariah
tahun 2012-2014)”. Skripsi, Yogyakarta: Fakultas Dakwah dan Komunikasi UIN
Sunan Kalijaga, 2016.

Tingkat suku bunga (rate of interest) merupakan rasio antara bunga yang
dibebankan per periode waktu dengan jumlah uang yang dipinjam awal periode
dikalikan 100%. Pertumbuhan ekonomi mempunyai arti adanya perubahan dari
total barang dan jasa yang diproduksi dalam perekonomian, Produk Domestik
Bruto (PDB) adalah nilai pasar dari seluruh barang/jasa akhir yang dihasilkan oleh
suatu negara dalam periode waktu tertentu. Return On Asset (ROA) merupakan
rasio profitabilitas yang mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba dari aktiva yang digunakan. Investasi adalah kegiatan mengalokasikan dana
(finance),untuk mendapatkan nilai lebih atau keuntungan di masa depan (yang
akan datang). Saham syariah merupakan salah satu bentuk dari saham biasa yang
memiliki karakteristik khusus yang berupa control yang ketat dalam hal kehalalan
ruang lingkup kegiatan usaha.

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mendeskripsikan dan meneliti
pengaruh tingkat suku bunga, pertumbuhan ekonomi (PDB) dan return on asset
(ROA) terhadap investasi saham syariah pada perusahaan yang terdaftar di Daftar
Efek Syariah (DES) tahun 2012-2014. Data yang digunakan dalam penelitian ini
merupakan data sekunder yang bersifat kuantitatif yang terdiri dari data variabel
investasi saham syariah , data variabel dari faktor investasi saham syariah yaitu
tingkat suku bunga, pertumbuhan ekonomi (PDB) dan return on asset (ROA).
Metode pengambilan sampel menggunakan metode teknik purposive sampling.
Sampel terdiri dari 72 data perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan
adalah analisis regresi data panel. Pengolahan data tersebut dilakukan dengan
menggunakan aplikasi Eviews 8.0.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel tingkat suku bunga
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap investasi saham syariah,
variabel pertumbuhan ekonomi (PDB) berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap investasi saham syariah, sedangka return on asset (ROA) berpengaruh
positif dan signifikan terhadap investasi saham syariah.

Kata Kunci: Daftar Efek Syariah (DES), Tingkat Suku Bunga, Pertumbuhan
Ekonomi (PDB) dan Return On Asset (ROA).
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A.

BAB |

PENDAHULUAN

Penegasan Judul
Penelitian ini berjudul : “Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Pertumbuhan
Ekonomi (PDB) dan Return On Asset (ROA) terhadap Investasi Saham
Syariah”. Supaya tidak terjadi kesalahfahaman dalam memahami judul di atas
maka dari itu penyusun mencoba memberikan penjabarannya sebagai berikut:
1. Pengaruh
Pengaruh merupakan daya yang ada atau timbul dari sesuatu (orang
atau benda) yang ikut membentuk watak, kepercayaan atau perbuatan
seseorang.? Sedangkan dalam ilmu statistik pengaruh adalah hubungan
antara dua variabel.® Istilah pengaruh dalam penelitian ini diartikan
sebagai hubungan sebab akibat antara variabel tingkat suku bunga,
pertumbuhan ekonomi (PDB) dan return on asset (ROA) dengan
investasi saham syariah.
2. Tingkat Suku Bunga
Bunga (interest) adalah sejumlah uang yang dibayarkan akibat

pemakaian uang yang dipinjam sebelumnya. Tingkat suku bunga (rate of

2 Tim Penyusun Kamus Pusat Pembinaan dan Pengembangan Bahasa, Kamus Besar

Bahasa Indonesia, (Jakarta: Balai Pustaka, 1989), him. 664.

20.

® Anas Sudiyono, Pengantar Statistik Pendidikan, (Jakarta: Raja Grafindo, 2000), him.



5.

interest) merupakan rasio antara bunga yang dibebankan per periode
waktu dengan jumlah uang yang dipinjam awal periode dikalikan 100%.*
Pertumbuhan Ekonomi (PDB)

Pertumbuhan ekonomi mempunyai arti adanya perubahan dari total
barang dan jasa yang diproduksi dalam perekonomian.®

Produk Domestik Bruto (PDB) atau Gross Domestic Product
(GDP) adalah keseluruhan nilai barang dan jasa akhir yang dihasilkan
dari faktor produksi milik penduduk di suatu wilayah negara pada kurun
waktu tertentu.®
Return On Asset (ROA)

Return On Asset (ROA) merupakan rasio profitabilitas yang
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktiva
yang digunakan. Return On Asset (ROA) yang positif menunjukkan
bahwa dari total aktiva yang digunakan, perusahaan mampu
menghasilkan  laba. Semakin efektif suatu perusahaan dalam
menghasilkan laba, maka akan menjadi daya tarik investor, sehingga
ROA akan berpengaruh positif terhadap harga saham.

Investasi
Investasi adalah kegiatan mengalokasikan dana (finance), untuk

mendapatkan nilai lebih atau keuntungan di masa depan (yang akan

him. 6.5.

* M. Giatman, Ekonomi Teknik, (Jakarta: Rajawali Pers, 2011), him. 39.

5 Wawan Hermawan, Pengantar llmu Ekonomi, (Tangeran: Universitas Terbuka, 2014),

Ibid., him. 6.7.



datang).” Dalam kamus istilah pasar modal keuangan investasi diartikan
sebagai penanaman uang atau modal dalam suatu perusahaan atau proyek
untuk tujuan memperoleh keuntungan.®

6. Saham Syariah

Saham adalah sertifikat yang menunjukkan bukti kepemilikan suatu
perusahaan dan pemegang saham memiliki hak klaim atas penghasilan
dan aktiva perusahaan.’

Saham syariah merupakan salah satu bentuk dari saham biasa yang
memiliki karakteristik khusus yang berupa control yang ketat dalam hal
kehalalan ruang lingkup kegiatan usaha. Menurut Dewan Syariah
Nasional (DSN), saham adalah suatu bukti kepemilikan atas suatu
perusahaan yang memenuhi kriteria syariah dan tidak termasuk saham
yang memiliki hak-hak istimewa.’® Saham syariah merupakan saham
yang diperdagangkan di pasar modal syariah yang memenuhi Kriteria-
kriteria yang telah ditetapkan sesuai dengan syariah. Kriteria-kriteria
tersebut antara lain tidak mengandung unsur perjudian, riba, barang yang
diproduksi tidak haram dan lain-lain.

7. Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Pertumbuhan Ekonomi (PDB) dan

Return On Asset (ROA) terhadap Investasi Saham Syariah

" Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, (Malang: UIN Malang Press,
2010), him. 4.

8 Zainal Arifin, Dasar-dasar Manajemen Bank Syariah, (Jakarta: Alfabeta, 2003), him. 7.

° Rusdin, Pasar Modal Teori, Masalah dan Kebijakan dalam Praktik, (Bandung:
Alfabeta, 2006), him. 68.

19 Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, him. 71.



Perubahan suku bunga bisa mempengaruhi variabilitas return suatu
investasi. Suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) sering
diindentikkan dengan aktiva bebas risiko artinya aktiva yang risikonya
nol atau paling kecil. Apabila tingkat suku bunga SBI lebih tinggi dari
return saham, maka akan lebih menguntungkan memilih investasi yang
risikonya lebih kecil seperti deposito. Menanamkan dana pada saham
saat tingkat suku bunga tinggi akan menghilangkan kesempatan untuk
memperoleh keuntungan yang lebih tinggi. Sedangkan pertumbuhan
ekonomi dalam jangka panjang penuh dengan ketidakpastian, investor
memandang ketidakpastian itu mengandung risiko yang tinggi karena
perubahan kondisi makro ekonomi tidak dapat dikendalikan oleh
manajemen perusahaan. Return On Asset (ROA) merupakan rasio
profitabilitas yang mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dari aktiva yang digunakan. Profitabilitas suatu
perusahaan yang menurun akan mengakibatkan banyak investor yang
menjual sahamnya, sehingga harga sahamnya juga akan menurun. Begitu
pula sebaliknya, ketika profitabilitas suatu perusahaan naik maka para
investor akan mempertimbangkan untuk membeli saham perusahaan
tersebut.

B. Latar Belakang Masalah
Setiap manusia memerlukan harta untuk mencukupi segala kebutuhan

hidupnya. Karenanya, manusia akan selalu berusaha memperoleh harta



kekayaan tersebut. Salah satunya melalui kegiatan investasi.'! Investasi
adalah merupakan bagian penting dalam perekonomian. Investasi adalah
kegiatan usaha yang mengandung resiko karena berhadapan dengan unsur
ketidakpastian. Dengan demikian, perolehan kembalinya (return) tidak pasti
dan tidak tetap. Investasi merupakan penempatan sejumlah dana pada saat ini
dengan harapan untuk memperoleh keuntungan di masa yang akan datang.'?
Pendapat lainnya menyebutkan bahwa investasi diartikan sebagai komitmen
atas sejumlah dana atau sumberdaya lainnya yang dilakukan pada saat ini,
dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di masa datang.®
Sedangkan dalam kaitannya dengan keuangan, investasi berarti membeli
sekuritas atau bentuk keuangan lainnya atau aktiva kertas, sebagai contoh
investasi ekuitas/saham, valuta asing atau obligasi atau perangko.**

Banyak cara yang dilakukan investor dalam melakukan investasi, salah
satunya adalah dengan menginvestasikan dana yang mereka miliki di pasar
modal. Keberadaan pasar modal di Indonesia merupakan salah satu faktor
terpenting dalam membangun perekonomian nasional, terbukti telah banyak
industri dan perusahaan yang menggunakan institusi pasar modal ini sebagai
media untuk menyerap investasi dan media untuk memperkuat posisi

keuangannya.

" Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, him. 1.
12 Abdul Halim, Analisis Investasi, (Jakarta: Salemba Empat, 2005), him. 4.

3 Eduardus Tandelilin, Analisis Investasi dan Manajemen Portofolio, (Yogyakarta:
BPFE, 2001), him. 3.

% Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, him. 3.



Pasar modal adalah tempat atau sarana bertemunya antara permintaan
dan penawaran atas instrumen keuangan jangka panjang, umumnya lebih dari
satu tahun.® Sedangkan menurut Ridwan, pasar modal adalah semua pasar
yang terorganisir dan lembaga-lembaga yang memperdagangkan warkat-
warkat kredit (biasanya yang berjangka waktu lebih dari satu tahun) termasuk
saham-saham, obligasi, hipotek dan tabungan serta deposit berjangka.'®
Seiring dengan perkembangan pasar modal di Indonesia, maka dikembangkan
pula pasar modal syariah. Pasar modal syariah dapat diartikan sebagai pasar
modal yang menerapkan prinsip-prinsip syariah dalam kegiatan transaksi
ekonomi dan terlepas dari hal-hal yang dilarang seperti: riba, perjudian,
spekulasi, dan lain-lain.'” Pasar modal syariah dikembangkan dalam rangka
mengakomodir kebutuhan umat Islam di Indonesia yang ingin melakukan
investasi di produk-produk pasar modal sesuai dengan prinsip dasar syariah.
Dengan semakin beragamnya sarana dan produk investasi di Indonesia,
diharapkan masyarakat akan memiliki alternatif berinvestasi yang dianggap
sesuai dengan keinginannya, disamping investasi yang selama ini sudah
dikenal dan berkembang di sektor perbankan.*®

Kebutuhan akan pasar modal tersebut memicu munculnya saham

syariah yang diharapkan dapat memicu investor muslim untuk menanamkan

> Mohamad Samsul, Pasar Modal dan Manajemen Portofolio, (Jakarta: Erlangga, 2006),
him.43.

16 Ridwan S, dkk., Manajemen Keuangan, (Jakarta: Prehalindo, 2002), him. 374.
7 Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, him. 45.

18 1bid., him. 47.



modalnya di pasar modal. Saham ini diterbitkan oleh perusahaan emiten yang
telah terseleksi dan sesuai dengan prisip-prinsip syariah Islam. Badan
Pelaksana Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (Bapepam-LK) telah
mengeluarkan daftar efek syariah sejak tahun 2007 untuk mendukung hal
tersebut. Daftar efek syariah tersebut merupakan panduan investasi bagi
reksadana syariah dalam menempatkan dana kelolanya dan juga merupakan
panduan bagi investor yang mempunyai keinginan untuk berinvestasi pada
portofolio efek syariah.’® Kelompok saham tersebut merupakan saham yang
memiliki bidang usaha dan rasio keuangan yang sesuai syariat Islam.

Pasar modal syariah di Indonesia secara resmi dikeluarkan pada tanggal
14 Maret 2003 bersamaan dengan penandatanganan MOU antara
BAPEPAM-LK dengan Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia
(DSN-MUI). Walaupun secara resmi diluncurkan pada tahun 2003, namun
instrumen pasar modal syariah telah hadir di Indonesia pada tahu 1997. Hal
ini ditandai dengan dikeluarkannya Danareksa Syariah pada 3 Juli 1997 oleh
PT. Danareksa Investment Management. Selanjutnya Bursa Efek Indonesia
bekerjasama dengan PT. Danareksa Investment Management meluncurkan
Jakarta Islamic Index (JIl) pada tanggal 3 Juli 2000 yang bertujuan untuk
memandu investor yang ingin menanamkan dananya secara syariah.”

Namun, Efek Syariah yang terdapat di pasar modal syariah di Indonesia tidak

9 Bapepam-LK, Otoritas Jasa Keuangan, Pengantar Daftar Efek Syariah,

http://www.bapepam.go.id/syariah/daftar _efek syariah/index.html, diakses pada tanggal 20
Desember 2015.

20 Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, him. 47.


http://www.bapepam.go.id/syariah/daftar%20_efek_syariah/index.html

hanya berjumlah 30 saham syariah yang menjadi konstituen JII saja
melainkan terdiri dari berbagai macam jenis efek. Hal tersebut semakin
terlihat jelas setelah Bapepam-LK mengeluarkan Daftar Efek Syariah (DES)
pada November 2007 yang kemudian menjadikan DES sebagai satu-satunya
rujukan mengenai Efek Syariah yang ada di Indonesia.

Risiko dalam berinvestasi pada saham dibagi menjadi dua jenis yaitu
risiko tidak sistematis dan risiko sistematis. Risiko tidak sistematis
(Unsystematic Risk) adalah risiko yang membawa dampak pada perusahaan
yang terkait saja. Jika suatu perusahaan mengalami Unsystematic Risk maka
kemampuan untuk mengatasinya masih dapat dilakukan, karena perusahaan
bisa menerapkan berbagai strategi investasi, salah satunya dengan melakukan
diversifikasi portofolio atau membentuk portofolio yang well-diversified.?
Faktor-faktor yang mempengaruhi risiko tidak sistematis diantaranya adalah
likuiditas, leverage, return on assets, price earnings, price book value, dan
volume perdagangan.

Risiko Sistematis (Systematic Risk) adalah risiko yang tidak dapat
dihilangkan dengan melakukan diversifikasi karena fluktuasi resiko ini
dipengaruhi faktor-faktor fundamental makro yang dapat mempengaruhi

pasar secara menyeluruh.?? Faktor-faktor yang dapat mempengaruhi risiko

! Irham Fahmi dan Yovi Lavianti Hadi, Teori Portofolio dan Analisis Investasi: Teori
dan Soal Jawab, (Bandung: Alfabeta, 2009), him. 159.

22 1bid., hlm. 158.



sistematis diantaranya yaitu, perubahan tingkat suku bunga dan pertumbuhan
ekonomi.?

Besar-kecilnya suku bunga sangat tergantung dari kondisi makro yang
berkembang di Indonesia. Apabila tingkat bunga meningkat maka jumlah
tabungan juga akan meningkat. Hal ini dikarenakan bunga sebagai daya tarik
agar individu yang kelebihan dana akan menabung. Secara teoritis hubungan
antara tingkat suku bunga dan kinerja pasar modal adalah negatif atau
berbanding terbalik. Kenaikan suku bunga pada umumnya akan membuat
harga saham turun karena akan memotong laba perusahaan.?* Berdasarkan
pendapat tersebut, diketahui bahwa tingkat suku bunga merupakan hal
penting dan salah satu faktor yang mempengaruhi investasi. Jika tingkat suku
bunga tinggi, akan mengakibatkan harga saham turun dan investasi menjadi
menurun. Sebaliknya, jika tingkat suku bunga rendah, maka akan
mengakibatkan harga saham naik dan investasi menjadi meningkat.

Pertumbuhan ekonomi merupakan gambaran keadaan dimana
perekonomian mengalami masa resesi, berkembang atau stabil. Martinez
melakukan penelitian mengenai informasi makro ekonomi dengan variabel
penelitian yang digunakan adalah indeks harga konsumen dan Gross National

Product (GNP). Penelitian ini menjelaskan bahwa variabel-variabel makro

8 Bambang Sudiyatno dan Cahyani Nuswandhari, “Peran beberapa Indiktor Ekonomi
dalam Mempengaruhi Risiko Sistematis Peruhasahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia
Jakarta”, Jurnal Dinamika Keuangan dan Perbankan, Vol.2, (Agustus 2009), him. 66.

? A. Karvof, Guide to Investing in Capital Market: Cara Cerdas Meraih Kebebasan
Keuangan untuk Individual yang Bijak, (Bandung: PT Citra Aditya Karya, 2004), him. 79.
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ekonomi dapat menambah penjelasan dari nilai harga sekuritas.”® Tingkat
pertumbuhan dan investasi mempunyai hubungan timbal balik yang positif.
Semakin tinggi pertumbuhan ekonomi, berarti semakin besar bagian dari
pendapatan yang dapat ditabung, sehingga investasi yang tercipta akan
semakin besar. Kondisi ini memberikan jaminan adanya kepastian untuk
mendapatkan return pada investasi di pasar modal.?

Return On Asset (ROA) adalah rasio antara laba setelah pajak atau Net
Income After Tax terhadap total asset. ROA yang semakin bertambah
menggambarkan kinerja perusahaan yang semakin baik. Kinerja perusahaan
yang semakin baik akan menguntungkan para pemegang saham karena
kemungkinan deviden yang akan diterima semakin meningkat.?’ Dengan
demikian, akan semakin membuat para investor dan atau calon investor
tertarik untuk menanamkan dananya ke dalam perusahaan. Jika permintaan
atas saham perusahaan semakin banyak maka harga saham perusahaan
tersebut cenderung meningkat. Seiring dengan meningkatnya harga saham,
maka capital gain (actual return) dari saham tersebut juga mengalami
peningkatan. Jadi, dapat disimpulkan bahwa peningkatan harga saham akan

mengakibatkan risiko semakin tinggi.

% Ardi Hamzah, “Analisa Ekonomi Makro , Industri dan Karateristik Perusahaan
terhadap Beta Saham Syariah”, Jurnal SNA V11, 2005, him. 369.
® Bambang Sudiyatno dan Cahyani Nuswandhari, “Beberapa Indikator dalam
Mempengaruhi Risiko Sistematis Perusahaan Manufaktur di BEI”, Jurnal Dinamika Keuangan
dan Perbankan, Vol.1 No. 2, him. 71.

2 Asbi Rachman Faried, “Analisis Pengaruh Faktor Fundamental dan Nilai Kapitalisasi
Pasar terhadap Return Saham Perusahaan Manufaktur di BEI periode 2002 sampe 20167, tesis,
Program Studi Magister Manajemen Program Pasca Sarjana Universitas Diponegoro Semarang,
2008, him. 29.
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Banyak penelitian yang sudah dilakukan berkaitan dengan faktor-faktor
yang mempengaruhi investasi, tetapi hasil yang didapatkan masih variatif dan
tidak konsisten. Oleh karena itu, penyusun bermaksud untuk menguji kembali
penelitian yang berkaitan dengan penelitian sebelumnya yaitu mengenai
variabel ekonomi makro dan mikro yang mempengaruhi investasi pada saham
syariah. Variabel makro dan mikro ekonomi disini adalah tingkat suku bunga,
pertumbuhan ekonomi (PDB) dan return on asset (ROA) . Sehingga
penyusun bermaksud meneliti tentang seberapa besar pengaruh tingkat suku
bunga, pertumbuhan ekonomi (PDB) dan return on asset (ROA) terhadap
investasi saham syariah.

Penelitian ini menggunakan variabel tingkat suku bunga, pertumbuhan
ekonomi (PDB) dan return on asset (ROA) karena variabel ini dipilih
sifatnya yang melekat dan mempengaruhi pada setiap investasi saham. Selain
itu, rasio-rasio ini sering kali dijadikan sebagai tolak ukur bagi para investor
dalam menentukan pilihan investasi saham. Penelitian ini bermaksud meneliti
investasi saham syariah pada perusahaan yang terdaftar di Daftar Efek
Syariah (DES) tahun 2012-2014, sehingga penyusun menggunakan sampel
perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam Daftar Efek Syariah (DES)
tahun 2012-2014. Pemilihan sampel pada perusahaan-perusahaan yang
terdaftar dalam DES, karena DES merupaka kumpulan efek yang tidak
bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah di pasar modal yang ditetapkan
Bapepam-LK (sekarang dikenal dengan Otoritas Jasa Keuangan atau OJK).

Secara spesifik, fenomena tersebut akan diangkat ke dalam penelitian dengan
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judul “Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Pertumbuhan Ekonomi (PDB)

dan Return On Asset (ROA) terhadap Investasi Saham Syariah (Studi

pada Perusahaan yang terdaftar di Daftar Efek Syariah tahun 2012-

2014)”.

C. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang di atas maka dapat dirumuskan masalah
yang akan diteliti, yaitu:

1. Apakah tingkat suku bunga berpengaruh positif dan signifikan terhadap
investasi saham syariah ?

2. Apakah pertumbuhan ekonomi (PDB) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap investasi saham syariah ?

3. Apakah return on asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap investasi saham syariah ?

4. Apakah tingkat suku bunga, pertumbuhan ekonomi (PDB) dan return on
asset (ROA) secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
investasi saham syariah ?

D. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini adalah:

1. Untuk mencari bukti empiris mengenai pengaruh tingkat suku bunga
terhadap investasi saham syariah.

2. Untuk mencari bukti empiris mengenai pengaruh pertumbuhan ekonomi

(PDB) terhadap investasi saham syariah.
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3. Untuk mencari bukti empiris mengenai pengaruh return on asset (ROA)
terhadap investasi saham syariah.

4. Untuk mencari bukti empiris mengenai pengaruh tingkat suku bunga,
pertumbuhan ekonomi (PDB) dan return on asset (ROA) terhadap
investasi saham syariah.

Kegunaan Penelitian :

1. Bagi praktisi, emiten dan investor :

Hasil penelitian ini dapat menjadi informasi untuk bahan
pertimbangan dan masukan dalam pengambilan keputusan pada saat
melakukan  pembelian atau penjualan saham atau sebelum
menginvestasikan modalnya.

2. Bagi peneliti :

Hasil penelitian ini dapat memberikan masukan dan menjadi bahan
referensi tambahan dan acuan atau bahan perbandingan bagi peneliti lain
yang memiliki kajian yang sama.

3. Bagi Jurusan Manajemen Dakwabh :

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan sumbangan
pemikiran bagi pengembangan ilmu ekonomi makro mikro pada
umumnya dan investasi pasar modal syariah pada khususnya, serta dapat
dijadikan rujukan lebih lanjut bagi peneliti berikutnya.

E. Kajian Pustaka
Dalam menyusun sebuah karya ilmiah, seorang peneliti memerlukan

data sebagai bahan penyusunan karya ilmiahnya. Telah banyak karya ilmiah
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dan penelitian yang membahas mengenai investasi pada saham syariah. Agar
penelitian ini jelas dan terpercaya, maka terlebih dahulu penulis ingin mencari
dan mengumpulkan data yang relevan untuk menunjang dan memperkuat
penelitian tersebut.

Berbagai penelitian tentang investasi pada saham syariah telah
dilakukan, antara lain adalah skripsi dengan judul “Faktor-Faktor yang
Mempengaruhi Risiko Investasi pada Saham Syariah di Indonesia” oleh Siti
Maria Ulfah Taufindrayati pada tahun 2014. Berdasarkan hasil analisis dan
pembahasan yang telah diuraikan, maka dapat ditarik kesimpulan : Suku
Bunga berpengaruh negatif dan signifikan secara statistik dan Pertumbuhan
Ekonomi tidak berpengaruh positif dan signifikan secara statistik, sedangkan
Return On Asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan secara statistik
terhadap risiko investasi pada saham syariah di Indonesia selama periode
2007 hingga 2012.%

Penelitian yang dilakukan oleh Bambang Sudiyatno dan Cahyani
Nuswandhari memberikan kesimpulan bahwa inflasi dan kurs berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap risiko sistematis, sedangkan suku bunga dan
pertumbuhan ekonomi berpengaruh positif dan signifikan terhadap risiko

sistematis. Berdasarkan penelitian ini hanya variabel suku bunga yang

% Siti Maria Ulfah Taufindrayati, “Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Risiko Investasi
pada Saham Syariah di Indonesia”, Skripsi (Yogyakarta: Jurusan Keuangan Islam Fakultas
Syariah dan Hukum, UIN Sunan kalijaga, 2014).
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mendukung teori ekonomi, sedangkan inflasi, kurs dan pertumbuhan ekonomi
tidak mendukung teori ekonomi.?

Penelitian yang dilakukan oleh Ardi Hamzah memberikan kesimpulan
bahwa variabel-variabel independen (kurs, Produk Domestik Bruto, earning
per share, price earning ratio, jenis industri, devidend payout ratio, leverage,
earning variability, accounting beta, cyclicality, profitabilitas, price book
ratio) berpengaruh secara signifikan terhadap Beta saham syariah. Secara
parsial menunjukkan bahwa kurs rupiah dollar dan PDB signifikan pada
tingkat 5%, leverage dan profitabilitas signifikan pada tingkat 10%,
sedangkan jenis industri, devidend payout ratio, variabilitas laba, beta
akuntansi, cyclicality dan Price Book Ratio tidak signifikan terhadap Beta
saham syariah.*

Penelitian yang dilakukan oleh M. Y. Dedi Haryanto dan Riyatno
menunjukkan bahwa nilai kurs berpengaruh positif terhadap risiko sistematik
saham, sedangkan suku bunga SBI berpengaruh negatif terhadap risiko
sistematik saham.**

Makaryanawati dan Misbachul Ulum meneliti tentang pengaruh tingkat

suku bunga dan tingkat likuiditas perusahaan terhadap risiko investasi saham

% Bambang Sudiyatno dan Cahyani Nuswandhari, “Peran beberapa Indikator Ekonomi
dalam Mempengaruhi Risiko Sistematis Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Jakarta”,
Jurnal Dinamika Keuangan dan Perbankan, Vol. 1 No.2, (Agustus 2009), him. 66.

% Ardi Hamzah, “Analisa Ekonomi Makro, Industri, dan Karateristik Perusahaan
terhadap Beta Saham Syariah”, Jurnal Jurnal Simposium Nasional Akuntansi VIII, (September
2005), him. 376.

3L M. Y. Dedi Haryanto dan Riyatno, “Pengaruh Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia
dan Nilai Kurs terhadap Risiko Sistematik Saham Perusahaan di Bursa Efek Jakarta”, Jurnal
Keuangan dan Bisnis I, Vol. 5, (Maret 2007), him. 37.
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yang terdaftar pada JIl. Kesimpulan dari penelitian tersebut adalah tingkat
suku bunga terbukti berpengaruh negatif terhadap risiko investasi. Sedangkan
tingkat likuiditas perusahaan yang ditunjukkan oleh rasio lancar tidak
berpengaruh signifikan terhadap risiko investasi.*

Penelitian yang dilakukan oleh Suhadi menunjukkan bahwa terdapat
pengaruh yang signifikan faktor ekonomi makro (tingkat suku bunga, inflasi,
dan perubahan kurs dollar AS) terhadap beta saham syariah pada perusahaan
yang berbasis syariah di Jakarta Islamic Index (JII). Namun secara parsial
hanya variabel inflasi yang terbukti secara signifikan berpengaruh positif
terhadap beta saham syariah, sedangkan tingkat suku bunga SBI dan
perubahan kurs dollar AS tidak terbukti secara signifikan berpengaruh
terhadap beta saham syariah.®

Penelitian yang dilakukan oleh Vina Rahmatika Coryaina pada tahun
2013 dengan judul “Pengaruh Faktor Fundamental Perusahaan dan Ekonomi
Makro terhadap Risiko Investasi Saham Syariah”. Hasil penelitian tersebut
menunjukkan faktor-faktor ekonomi makro seperti inflasi dan kurs lah yang
menjadi pertimbangan investor dalam menganalisis risiko investasi seperti

yang dijelaskan dalam Arbitrage Pricing Theory, bahwa risiko suatu sekuritas

%2 Makaryanawati dan Misbachul Ulum, “Pengaruh Tingkat Suku Bunga dan Tingkat
Likuiditas Perusahaan terhadap Risiko Investasi Saham Syariah yang Terdaftar pada JII”, Jurnal
Ekonomi Bisnis, th 14, No.1, (Maret 2009), him. 59.

% Suhadi, “Analisis Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Inflasi, dan Kurs Terhadap Beta
Saham Syariah pada Perusahaan yang Masuk di Jakarta Islamic Index (JI1) Tahun 2005-2007”,
Skripsi (Yogyakarta: Jurusan Keuangan Islam Fakultas Syariah dan Hukum, UIN Sunan Kalijaga,
2009), him. 106.
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akan dipengaruhi oleh faktor-faktor ekonomi bukan Kkarateristik khusus
perusahaan.*

Dari beberapa penelitian di atas, pembeda penelitian ini dengan
penelitian yang sebelumnya terdapat pada variabel yang digunakan, dalam
penelitian ini variabel yang digunakan adalah tingkat suku bunga,
pertumbuhan ekonomi (PDB) dan return on asset (ROA). Ketiga variabel ini
penting karena selalu melekat dalam mempengaruhi investasi saham.
Pembeda yang selanjutnya adalah pada objek penelitiaan yaitu saham
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah, periode
penelitian yang digunakan dalam penelitian ini dilakukan pada rentang waktu
tahun 2012-2014.

F. Kerangka Teori
1. Tingkat Suku Bunga
a. Pengertian Tingkat Suku Bunga

Bunga (interest) adalah sejumlah uang yang dibayarkan akibat
pemakaian uang yang dipinjam sebelumnya. Penarikan bunga pada
dasarnya merupakan kompensasi dari penurunan nilai uang selama
waktu peminjaman sehingga besarnya bunga relatif sama besarnya
dengan penurunan nilai uang tersebut. Oleh karena itu, seseorang
yang membungankan uangnya sebesar tingkat penurunan nilai uang

(inflasi), tidak akan mendapatkan keuntungan ekonomis terhadap

% Vina Rahmatika Coryaina, “Pengaruh Faktor Fundamental Perusahaan dan Ekonomi
Makro terhadap Risiko Investasi Saham Syariah”, Skripsi (Yogyakarta: Jurusan Keuangan Islam
Fakultas Syariah dan Hukum, UIN Sunan kalijaga, 2013).
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uang yang dibungakan itu, tetapi hanya menjamin nilai kekayaan
yang bersangkutan relatif tetap dan stabil. Besarnya bunga adalah
selisih antara jumlah utang dibayar dengan utang semula.*

Tingkat suku bunga (rate of interest) merupakan rasio antara
bunga yang dibebankan per periode waktu dengan jumlah uang yang
dipinjam awal periode dikalikan 100%.%° Tingkat suku bunga
pinjaman mencerminkan biaya yang dikeluarkan perusahaan sebagai
akibat dari meminjam uang dan hal ini akan memengaruhi kinerja
bisnis melalui dua cara. Pertama, interest rate akan mempengaruhi
dalam menentukan harga yang perusahaan harus bayar atas pinjaman
yang telah diterimanya. Dengan mengasumsikan ceteris paribus
(hal-hal lain dianggap konstan) maka tingkat suku bunga yang
rendah berarti berkurangnya biaya bunga dan meningkatkan profit.
Perlu dicatat pula bahwa perubahan dalam interest rate akan
mempengaruhi pola pembelanjaan dari konsumen (consumer
spending). Interest rate tidak hanya mencerminkan biaya konsumsi
saat ini dan masa yang akan datang, tetapi juga mencerminkan

harapan inflasi dan resiko kredit.*’

% M. Giatman, Ekonomi Teknik, him. 39.

% 1bid., him. 39

3 Werner R. Murhadi, Analisis Saham Pendekatan Fundamental, (Jakarta: Indeks, 2009),

him. 20-21.
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b. Teori Tingkat Suku Bunga

Teori klasik tentang tingkat bunga, tabungan menurut teori
klasik adalah fungsi dari tingkat bunga. Makin tinggi tingkat bunga
makin tinggi pula keinginan masyarakat untuk menabung. Artinya,
pada tingkat bunga yang lebih tinggi masyarakat akan lebih
terdorong untuk mengorbankan/mengurangi pengeluaran untuk
konsumsi guna menambah tabungan.®

Investasi juga tergantung/merupakan fungsi dari tingkat bunga.
Makin tinggi tingkat bunga, keinginan untuk melakukan investasi
juga makin kecil. Alasannya, seorang pengusaha akan menambah
pengeluaran investasinya apabila keuntungan yang diharapkan dari
investasi lebih besar dari tingkat bunga yang harus dia bayar untuk
dana investasi tersebut yang merupakan ongkos untuk penggunaan
dana (cost of capital). Makin rendah tingkat bunga, maka pengusaha
akan lebih terdorong untuk melakukan investasi, sebab biaya
penggunaan dana juga makin kecil.*°

Tingkat suku bunga ditentukan dengan menghitung berapa
banyak uang yang diinvestasikan sekarang akan dibutuhkan pada
suku bunga yang berlaku untuk menghasilkan aliran pendapatan

masa depan dari asset. Karnov mengungkapkan bahwa secara teoritis

%8 Nopirin, Ekonomi Moneter, (Yogyakarta: BPFE, 2000), him. 70.

¥ 1bid., him. 71.
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hubungan tingkat suku bunga dan kinerja pasar modal adalah negatif
atau berbanding terbalik.*°

c. Faktor yang Mempengaruhi Tingkat Suku Bunga
1) Kebutuhan dana

Besarnya suku bunga dapat dipengaruhi oleh kebutuhan dana

bagi pihak yang memerlukannya. Sifat kebutuhan dana tersebut

dapat dibagi menjadi tiga yaitu :

a) Keharusan, merupakan kebutuhan dana yang mendesak
yang tidak mungkin ditunda. Pihak kreditor dapat
meminjamkan dananya dengan bunga yang lebih tinggi
dibanding market rate.

b) Kebutuhan, merupakan kebutuhan dana yang harus ada
akan tetapi kebutuhannya tersebut masih bisa ditunda untuk
beberapa waktu. Maka sifat bunga yang diperoleh akan
sama dengan market rate.

c) Keinginan, merupakan kebutuhan dana yang tidak harus
ada, akan tetapi merupakan tambahan dana untuk
memperluas usaha nasabah. Oleh karena itu pihak debitur
bisa memperoleh tingkat bunga yang lebih rendah

dibandingkan suku bunga di pasar.

0 A. Karnof, Guide to Investing in Capital Market: Cara Cerdas Meraih Kebebasan
Keuangan untuk Individual yang Bijak, hIm.79.
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2) Persaingan antar bank
Faktor yang diperhatikan adalah suku bunga yang diberikan oleh
pesaing. Pada umumnya bank akan membeli dan menjual bunga
tidak jauh berbeda dengan tingkat suku bunga di pasar.
3) Kebijakan Pemerintah
Bank harus mengikuti kebijakan pemerintah dalam menentukan
besarnya tingkat suku bunga. Misalnya, apabila tingkat suku
bunga sertifikat Bank Indonesia 12%, maka bank umum tidak
diperbolehkan menawarkan produk pendanaannya dengan
tingkat bunga yang lebih tinggi dari Bl rate.
4) Jangka waktu
Semakin lama jangka waktu yang diperjanjikan akan semakin
besar kemungkinan adanya fluktuasi bunga dalam market rate,
sehingga akan semakin besar tingkat bunganya.
5) Risiko
Digunakan oleh bank untuk menentukan besarnya suku bunga.
Risiko kredit terkait dengan beberapa aspek antara lain, tujuan
penggunaan kredit, sektor usaha dan jangka waktu.**
2. Pertumbuhan Ekonomi (PDB)
a. Pengertian Pertumbuhan Ekonomi (PDB)
Setiap negara dapat dilihat kemajuan ekonominya, terutama

dengan memperhatikan tingkat pertumbuhan ekonomi dari negara

! Ismail, Manajemen Perbankan, (Jakarta: Kencana, 2010), him. 135-137.
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tersebut. Pertumbuhan ekonomi mempunyai arti adanya perubahan
dari total barang dan jasa yang diproduksi dalam perekonomian.
Tentu saja yang diharapkan adalah adanya pertumbuhan ekonomi
yang positif, yang berarti adanya tambahan barang dan jasa dalam
perekonomian.*?

Pertumbuhan  ekonomi  dapat didefinisikan  sebagai
perkembangan kegiatan dalam perekonomian yang menyebabkan
barang dan jasa yang diproduksikan dalam masyarakat bertambah.
Masalah pertumbuhan ekonomi dapat dipandang sebagai masalah
makro ekonomi dalam jangka panjang. Dari satu periode ke periode
lainnya kemampuan suatu negara untuk menghasilkan barang dan
jasa akan meningkat. Kemampuan yang meningkat ini disebabkan
karena faktor-faktor produksi akan selalu mengalami pertambahan
dalam jumlah dan kualitasnya, investasi akan menambah jumlah
barang modal, teknologi yang digunakan berkembang. Di samping
itu tenaga kerja bertambah sebagai akibat perkembangan penduduk
dan pengalaman kerja dan pendidikan menambah keterampilan
mereka.*?

Salah satu indikator yang dapat digunakan untuk mengukur
kinerja perekonomian adalah Produk Domestik Bruto (PDB). Secara

sederhana PDB adalah, produk yaitu penjumlahan produksi barang

*2 \Wawan Hermawan, Pengantar Ilmu Ekonomi, him. 6.5.

* M. Nur Rianto Al Arif, Teori Makroekonomi Islam Konsep, Teori dan Analisis,
(Bandung: Alfabeta, 2010), him. 34.
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dan jasa, domestik adalah wilayah suatu negara, termasuk orang dan
perusahaan asing, dan bruto disini adalah yang dihitung termasuk
penyusutan barang-barang modal.

Namun secara formal, yang dimaksud dengan Produk
Domestik Bruto (PDB) adalah nilai pasar dari seluruh barang/jasa
akhir yang dihasilkan oleh suatu negara dalam periode waktu
tertentu.**

b. Teori Pertumbuhan Ekonomi (PDB)

Teori pertumbuhan Adam Smith, secara singkat dapat
dinyatakan bahwa “pertumbuhan ekonomi” adalah proses kenaikan
pendapatan (output) per kapita dalam jangka panjang. Pertumbuhan
ekonomi adalah suatu “proses” bukan suatu gambaran ekonomi pada
suatu saat. Di situ tampak adanya segi dinamis dari suatu
perekonomian, yaitu melihat bagaimana suatu perekonomian,
berkembang atau berubah dari waktu ke waktu. Tekanannya pada
perubahan atau perkembangan itu sendiri. Kalau pendapatan kotor
(output) dinyatakan dengan PKD (Pendapatan Kotor Daerah) dan
jumlah penduduk dinyatakan dengan JPD (Jumlah Penduduk).*

Dengan perkataan lain untuk dapat mengetahui PTE

(Pertumbuhan Ekonomi) harus mengetahui PKD dan JPD. Oleh

* Sony Harry B. Harmadi, Pengantar Ekonomi Makro, (Banten: Universitas Terbuka,
2014), him. 2.3.

** Waldiyono, Ekonomi Teknik: Konsep, Teori dan Aplikasi, (Yogyakata: Pustaka Pelajar,
2008), him. 100.
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karena itu uraian tentang pertumbuhan ekonomi harus dikaitkan
dengan uraian tentang pertumbuhan pendapatan dan pertumbuhan
penduduk. Disamping PKD dan JPD, maka pengamatan waktu
jangka panjang tidak boleh dilupakan. Kenaikan pendapatan per
kapita selama satu atau dua tahun, yang kemudian diikuti dengan
penurunan pendapatan per kapita bukan merupakan pertumbuhan
ekonomi. Suatu perekonomian dikatakan tumbuh apabila dalam
jangka waktu yang cukup lama (10, 20 atau 50 tahun atau bahkan
lebih lama lagi) mengalami kenaikan pendapatan perkapita.*®

Teori Schumpeter beranggapan bahwa dalam jangka panjang
tingkat hidup orang banyak bisa ditingkatkan terus sesuai dengan
kemajuan teknologi yang bisa dicapai masyarakat tersebut. la tidak
terlalu menekankan pada aspek pertumbuhan penduduk maupun
aspek keterbatasan sumber alam dalam proses pertumbuhan
ekonomi. Laju pertumbuhan penduduk dianggap diketahui dan tidak
ditentukan di dalam modelnya. Bagi Schumpeter, masalah penduduk
tidak dianggap sebagai aspek sentral dari proses pertumbuhan
ekonomi. Ia optimis akan kemampuan teknologi, sehingga “batas-
batas pertumbuhan” karena terbatasnya sumber daya alam tidak

masuk dalam proses evolusi yang digambarkan.*’

“ 1bid., him. 101.

*" Boediono, Teori Pertumbuhan Ekonomi, (Yogyakarta: BPFE, 2012), him. 47.
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Menurut Schumpeter, faktor utama yang menyebabkan
perkembangan ekonomi adalah proses inovasi dan pelakunya adalah
para investor atau pengusaha (entrepreneurs). Kemajuan ekonomi
suatu masyarakat hanya bisa diterapkan dengan adanya inovasi oleh
para entrepreneurs, dan kemajuan ekonomi tersebut dapat dimaknai
sebagai peningkatan output total masyakat.*®

Dalam membahas perkembangan ekonomi, Schumpeter
membedakan pengertian perkembangan ekonomi dan pembangunan
ekonomi, meskipun keduanya merupakan sumber peningkatan
output masyarakat. Pertumbuhan ekonomi menurutnya adalah
peningkatan output masyarakat yang disebabkan oleh semakin
banyaknya jumlah faktor produksi yang digunakan dalam proses
produksi, tanpa adanya perubahan dalam teknologi produksi itu
sendiri. Misalnya, kenaikan output oleh pertumbuhan stok modal
atau pun penambahan faktor-faktor produksi tanpa adanya perubahan
pada teknologi produksi yang lama.*®
Faktor yang Mempengaruhi Pertumbuhan Ekonomi (PDB)

Pertumbuhan ekonomi merupakan hal yang paling penting
dalam  mengukur  pertumbuhan  kesejahteraan = masyarakat.

Pertumbuhan ekonomi merupakan pertumbuhan dari jumlah barang

him. 96.

*8 Lincolin Arsyad, Ekonomi Pembangunan, (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2010),

9 1bid., him. 96.
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dan jasa yang diproduksi secara keseluruhan sehingga pertumbuhan
ekonomi memperlihatkan kapasitas perekonomian suatu negara.
Jumlah barang dan jasa dalam perekonomian tersebut dapat
dianggap sebagai pendapatan nasional. Hal ini disebabkan karena
produksi barang dan jasa melibatkan penggunaan berbagai faktor
produksi, yang akan membawa kepada sisi pendapatan.®® Faktor-
faktor dalam negeri yang mempengaruhi Pendapatan Nasional ;>
1) Jumlah serta kualitas faktor-faktor produksi yang tersedia;
2) Tingkat pembagian Kkerja;
3) Besarnya perusahaan-perusahaan;
4) Metode produksi yang digunakan;
5) Pengetahuan ilmiah yang dimiliki oleh penduduk.
3. Return On Asset (ROA)
a. Pengertian Return On Asset (ROA)
Return On Asset menurut Lukman Syamsuddin merupakan
“pengukuran kemampuan perusahaan secara keseluruhan di dalam

menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan aktiva yang

tersedia di dalam perusahaan”.”’ Dengan mengetahui ROA, kita

*0 Wawan Hermawan, Pengantar llmu Ekonomi, him. 6.6.

1 Nur Laily dan Ec. Budiyono Pristyadi, Teori Ekonomi, (Yogyakarta: Graha IImu,
2013), him. 123.

52 Lukman Syamsuddin, Manajemen Keuangan Perusahaan, (Jakarta: PT Raja Grafindo
Pesada), him. 63.
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dapat menilai apakah perusahaan telah efisien dalam menggunakan
aktivanya dalam kegiatan operasi untuk menghasilkan keuntungan.

Nilai ROA yang semakin mendekati 1, berarti semakin baik
profitabilitas perusahaan karena setiap aktiva yang ada dapat
menghasilkan laba. Dengan kata lain semakin tinggi nilai ROA maka
semakin baik kinerja keuangan perusahaan tersebut. Pengukuran
kinerja keuangan perusahaan dengan ROA  menunjukkan
kemampuan atas modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan
aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba. Return On Asset
(ROA) adalah rasio keuntungan bersih setelah pajak untuk menilai
seberapa besar tingkat pengembalian dari asset yang dimiliki
perusahaan.

b. Teori Return On Asset (ROA)

Teori Signaling memprediksi perusahaan yang tinggi
profitabilitasnya akan memberikan sinyal dengan memakai porsi
hutang yang besar, berarti korelasi antara debt ratio dan profitabilitas
adalah positif.>® Perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas
yang tinggi akan menarik investor untuk menginvestasikan dananya
pada perusahaan tersebut karena diyakini perusahaan akan
memberikan return yang tinggi pula. Salah satu alat ukur yang
digunakan untuk mengukur tingkat profitabilitas perusahaan adalah

melalui return on asset (ROA).

%% Zainal Arifin, Teori Keuangan dan Pasar Modal, (Yogyakarta: Ekonisia, 2007), him.
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Adanya informasi simetris (symetris information) yang
merupakan salah satu asumsi yang digunakan Merton Miller (MM)
menyatakan bahwa manajer dan investor memiliki informasi yang
sama. Pada kenyataannya manajer seringkali memiliki informasi
yang lebih di bandingkan investor, yang disebut sebagai informasi
asimetris (asymatric information).

Perbedaan informasi ini menjadi dasar teori signaling. Investor
menyadari bahwa manajer lebih memiliki informasi yang lebih dari
mereka sehingga jika manajer menerbitkan hutang atau menerbitkan
saham dipandang sebagai sinyal pertumbuhan perusahaan. Jika
manajer memilih menerbitkan hutang sebagai sumber pendanaan,
maka hal ini akan dipandang sebagai sinyal bahwa perusahaan
memiliki pertumbuhan yang bagus dan tidak ingin berbagi
kepemilikan (sinyal positif). Di sisi lain jika manajer memilih
menerbitkan saham sebagai sumber pendanaan, maka hal ini akan
dipandang sebagai sinyal bahwa peluang pertumbuhan perusahaan
kurang bagus (sinyal negatif).>

c. Komponen dan Analisis Return On Asset (ROA)
Komponen lain return on asset selain total aktiva yang sudah

di jelaskan sebelumnya adalah Laba Bersih (Net Profit). Laba bersih

% Chiristine Novanti Bayu, “Pengaruh Financial Leverage terhadap Keputusan Investasi
dengan Growth sebagai Variabel Moderasi”, Tesis, Universitas Gajag Mada, 2011, hlm. 12.
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menurut Wild dan Subramanyam merupakan laba dari bisnis
perusahaan yang sedang berjalan setelah bunga dan pajak.

Sedangkan menurut Henry Simamora “Laba bersih atau rugi
bersih (net income atau net loss) adalah perbedaan antara pendapatan
dan beban”. Jikalau pendapatan melebihi beban maka hasilnya
adalah laba bersih. Pendapatan akan mendongkrak aktiva perusahaan
atau entitas pemegang saham, sedangkan beban akan mengkonsumsi
aktiva perusahaan.®

Return on asset (ROA) merupakan rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan

tingkat aset tertentu.’’

Analisis ROA mengukur kemampuan
perusahaan menghasilkan laba pada masa lalu. Analisis ini kemudian
bisa diproyeksikan ke masa depan untuk melihat kemampuan
perusahaan menghasilkan laba pada masa-masa mendatang. Analisis
ROA mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan

menggunakan total aset (kekayaan) yang dimiliki perusahaan setelah

disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut.*®

> John J. Wild dan Subramanyan, Analisis Laporan Keuangan, (Jakarta: Salemba, 2010),
him. 25.

*® Henry Simamora, Akuntansi: Basis Pengambilan Keputusan Bisnis, (Yogyakarta: UPP
AMP YKPN, 2002), him. 28.

" Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim, Analisis Laporan Keuangan, Edisi Keempat,
(‘Yogyakarta: UPP STIM, 2009), him. 84.

% 1bid., him. 159.
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Investasi Saham Syariah

a.

Pengertian Investasi Saham Syariah

Investasi adalah komitmen atas dasar sejumlah dana atau
sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan
memperoleh sejumlah keuntungan di masa datang.>® Dalam ekonomi
Islam, investasi dipengaruhi oleh meningkatnya keuntungan yang
diharapkan dan tingkat zakat atas dana yang tidak produktif.®
Investasi pada dasarnya adalah bentuk aktif dari ekonomi syariah.
Dalam pandangan Islam, setiap harta ada zakatnya. Jika harta
tersebut didiamkan, maka lambat laun akan termakan oleh zakatnya.
Salah satu hikmah dari zakat ini adalah mendorong setiap muslim
untuk menginvestasikan hartanya agar bertambah.®*

Investasi dapat dilakukan dengan berbagai cara, salah satunya
yaitu investasi di pasar modal dalam bentuk saham. Saham
merupakan surat berharga yang merepresentasikan penyertaan modal
kedalam suatu perusahaan. Sementara dalam prinsip syariah,
penyertaan modal dilakukan pada perusahaan-perusahaan yang tidak
melanggar prinsip-prinsip syariah, seperti bidang perjudian, riba,
memproduksi barang yang diharamkan seperti bir, dan lain-lain.

Pemilikan saham suatu perusahaan dalam Islam dikenal dengan al-

him. 12.

% Eduardus Tandelilin, Analisis Investasi dan Manajemen Portofolio, him. 3.

% [Ifi Nur Diana, Hadits-hadits Ekonomi, Edisi 1, (Malang: UIN-Malang Press, 2008),

% Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, him. 81.
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musyarakah, yaitu akad kerja sama antara dua pihak atau lebih untuk

suatu usaha tertentu dimana masing-masing pihak memberikan

kontribusi dana (atau amal/expertise) dengan kesepakatan bahwa
keuntungan dan risiko ditanggung bersama sesuai dengan
kesepakatan.®?

Kriteria saham-saham yang masuk dalam index syariah
berdasarkan fatwa Dewan Syariah Nasional (DSN) No. 20 adalah
emiten yang kegiatan usahanya tidak bertentangan dengan syariah
seperti :

1) Usaha perjudian dan permainan yang tergolong judi atau
perdagangan yang dilarang.

2) Usaha lembaga keuangan konvensional (ribawi) termasuk
perbankan dan asuransi konvensional.

3) Usaha yang memproduksi, mendistribusi serta
memperdagangkan makanan dan minuman yang tergolong
haram.

4) Usaha yang memproduksi, mendistribusi dan atau menyediakan
barang-barang ataupun jasa yang merusak moral dan bersifat

mudarat.%

%2 Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, him. 82.

6 Ahmad Rodoni dan Abdul Hamid, Lembaga Keuangan Syariah, (Jakarta Timur: Zikrul
Hakim Anggota IKPI, 2008), him. 142.
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Selain kriteria diatas, kriteria emiten dilihat dari rasio
keuangannya yang termasuk dalam investasi Islami berdasarkan
fatwa DSN adalah sebagai berikut :

1) Perusahaan yang mendapatkan dana pembiayaan atau sumber
dana dari utang tidak lebih dari 30% dari rasio modalnya.

2) Pendapatan bunga yang diperoleh perusahaan tidak lebih dari
15%. Dalam syariah Islam, barang haram dengan halal tidak
dapat dicampuradukkan. Bila dalam suatu akad keuangan yang
halal terdapat bagian yang diragukan kehalalannya, maka
dilakukan pemurnian atas hasil usaha tersebut. Maka perusahaan
harus transparan jika memang menerima jasa bunga atau
pendapatan non halal lainnya.

3) Perusahaan yang memiliki aktiva kas atau piutang yang jumlah
piutang dagangnya atau total piutangnya tidak lebih dari 50%.%*

Daftar Efek Syariah (DES) adalah kumpulan efek yang tidak
bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah di pasar modal, yang
ditetapkan oleh Bapepam dan lembaga keuangan atau pihak lain
yang diakui oleh Bapepam dan lembaga keuangan.®® Daftar Efek

Syariah (DES) tersebut merupakan panduan investasi bagi reksadana

syariah dalam menempatkan dana kelolanya serta juga dapat

% Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, him.84-85.

% Suharto dan Fadlilah Qudsi, Portofolio dan Investasi dan Bursa Efek Pendekatan Teori
dan Praktek, (Yogyakarta: YKPN, 2009), him. 266.
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dipergunakan oleh investor yang mempunyai keinginan untuk
berinvestasi pada portofolio efek syariah.
b. Proses dalam Kegiatan Investasi Saham Syariah
Suatu perusahaan terdaftar di Daftar Efek Syariah jika sudah
melewati beberapa tahap penyaringan dengan ketentuan-ketentuan
yang berdasarkan pada prinsip syariah, diantaranya :%°
1) Proses Screening berdasarkan Kriteria Kegiatan Usaha
Yakni perusahaan yang tidak melakukan kegiatan usaha yang
bertentangan dengan prinsip syariah, yaitu :
a) Perjudian dan permainan yang tergolong judi;
b) Perdagangan yang tidak disertai dengan penyerahan barang
atau jasa;
c) Perdagangan dengan penawaran atau permintaan palsu;
d) Bank berbasis bunga;
e) Perusahaan pembiayaan berbasis bunga;
f) Jual beli risiko yang mengandung unsur ketidakpastian
(gharar) dan atau judi (maysir);
g) Memproduksi, mendistribusikan, memperdagangkan dan
atau menyediakan barang atau jasa haram (haram li zatihi),
barang atau jasa haram bukan karena zatnya (haram li-
gairihi) yang ditetapkan oleh DSN-MUI; dan atau barang

atau jasa yang merusak moral dan sifat mudrat;

% Vina Rahmatika Coryaina, “Pengaruh Faktor Fundamental Perusahaan dan Ekonomi
Makro terhadap Risiko Investasi Saham Syariah”, Skripsi (Yogyakarta: Jurusan Keuangan Islam
Fakultas Syariah dan Hukum, UIN Sunan kalijaga, 2013), him.31-32.
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h) Melakukan transaksi yang mengandung suap (risywah).
2) Proses Screening berdasarkan Kriteria Rasio Keuangan
a) Rasio total utang ribawi (berbasis bunga) dibandingkan
dengan total aset tidak lebih dari 45%;
b) Kontribusi pendapatan non halal dibandingkan dengan
pendapatannya, tidak lebih dari 10%.

Tujuan dari investasi, khususnya investasi di pasar modal
tentunya ingin mendapatkan keuntungan berupa deviden maupun
return. Maka para investor perlu melakukan analisis untuk
memprediksi harga saham di masa yang akan datang. Harga saham
di pasar modal ditentukan oleh kekuatan mekanisme pasar
berdasarkan kinerja perusahaan atau merupakan cerminan keputusan
manajemen dalam mengelola perusahaan. Dalam menganalisis
saham dapat menggunakan konsep analisis fundamental keuangan.
Analisis fundamental keuangan itu adalah suatu analisa yang
dilakukan dan ditujukan pada aspek-aspek yang fundamental di
suatu perusahaan yang terjun ke pasar modal atau dapat juga
dikatakan suatu analisa yang mempelajari hubungan antara harga
saham dengan kondisi perusahaan, dengan melihat para indikator
ekonomi terutama yang berkaitan pada penampilan perusahaan

seperti volume penjualan, kekayaan dan keuntungan.
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c. Faktor yang Mempengaruhi Pasar Modal (Investasi Saham Syariah)

1) Supply sekuritas. Faktor ini berarti harus banyak perusahaan
yang bersedia menerbitkan sekuritas di pasar modal.

2) Demand sekuritas. Faktor ini berarti bahwa harus ada anggota
masyarakat yang memiliki jumlah dana yang cukup besar untuk
digunakan membeli sekuritas yang ditawarkan.

3) Kondisi politik dan ekonomi. Faktor ini akan mempengaruhi
Supply dan Demand atas sekuritas. Kondisi politik yang stabil
akan membantu pertumbuhan ekonomi yang pada akhirnya
mempengaruhi Supply dan Demand sekuritas.

4) Masalah hukum dan peraturan. Peraturan yang melindungi
pemodal dari investasi yang tidak benar mutlak diperlukan,
karena pembeli sekuritas pada dasarnya mengandalkan diri pada
informasi yang disediakan oleh perusahaan yang menerbitkan
sekuritas.

5) Peran lembaga-lembaga pendukung pasar modal. Lembaga-
lembaga seperti BAPEPAM, bursa efek, akuntan publik, under-
writer, wali amanat, notaris, konsultan hukum, lembaga clearing
dan lain-lain, perlu bekerja dengan proporsional dan bisa
diandalkan sehingga kegiatan emisi dan transaksi di bursa efek

bisa berlangsung dengan cepat, efisien dan bisa dipercaya.®’

%7 Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, him. 39.
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5. Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Pertumbuhan Ekonomi (PDB) dan
Return On Asset (ROA) terhadap Investasi Saham Syariah
SBI merupakan sertifikat utang yang dikeluarkan pemerintah dan
merupakan aktiva yang tidak mempunyai risiko atau hanya memperoleh
return ekpektasian yang rendah, yaitu sebesar return bebas resiko.?®
Besarnya suku bunga SBI mempengaruhi risiko sistematik perusahaan.
Semakin kecil suku bunga Bank Indonesia maka semakin besar risiko
sistematik saham. Suku bunga Bank Indonesia merupakan patokan dalam
menentukan besarnya bunga kredit dan tabungan. Suku bunga SBI yang
tinggi tidak menunjang perkembangan  usaha-usaha  karena
mengakibatkan suku bunga bank yang lain juga tinggi.*® Pada umumnya
kenaikan suku bunga akan menurunkan harga saham karena akan
memotong laba perusahaan dan meningkatkan biaya modal dalam bentuk
beban bunga yang harus ditanggung perusahaan, sehingga labanya akan
berkurang. Ketika suku bunga tinggi, biaya produksi akan meningkat dan
harga produk akan semakin mahal sehingga konsumen bisa jadi menunda
pembeliannya dan menyimpan dananya di bank. Akibatnya, penjualan
perusahaan menurun yang mengakibatkan juga laba menurun sehingga

akan menekan harga saham yang listing di bursa. Penurunan harga saham

%8 Jogiyanto Hartono, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, Edisi Ketujuh,
(Yogyakarta: BPFE, 2010), him. 245.

% M. Y Dedi Haryanto dan Riyanto, “Pengaruh Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia
dan Nilai Kurs terhadap Risiko Sistematik Saham Perusahaan di BEJ”, Jurnal Keuangan dan
Bisnis, Vol. 5, No.1, (Maret 2007), him. 38.
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merupakan sinyal perolehan return saham akan menurun dan bila return
yang diperoleh rendah kemungkinan risiko investasinya juga rendah.

Kenaikan suku bunga pada umumnya akan membuat harga saham
turun karena akan memotong laba perusahaan. Hal ini terjadi dengan dua
cara. Pertama, kenaikan suku bunga akan meningkatkan biaya modal
(cost of capital) dalam bentuk beban bunga yang harus ditanggung
perusahaan, sehingga labanya bisa terpangkas. Yang kedua, ketika suku
bunga tinggi, biaya produksi akan meningkat dan harga produk akan
semakin mahal sehingga konsumen mungkin menunda pembelian dan
penyimpanan dananya di bank. Akibat selanjutnya penjualan perusahaan
menurun dan penurunan penjualan mengakibatkan laba juga menurun
dan akan menekan harga sahamnya yang listing di bursa.”

Berdasarkan pendapat diatas menunjukkan bahwa tingkat suku
bunga merupakan hal yang penting dan merupakan salah satu faktor yang
mempengaruhi investasi. Jika suku bunga tinggi maka akan
mengakibatkan harga saham turun dan risiko investasi menurun.
Sebaliknya jika tingkat suku bunga rendah, maka harga saham naik dan
risiko investasi meningkat.

Pertumbuhan ekonomi menggambarkan standar materi kehidupan
yang meningkat sepanjang waktu bagi kehidupan orang-orang dalam

suatu negara berdasarkan pada peningkatan pendapatan. Para ekonom

"® Makaryanawati dan Misbachul Ulum, “Pengaruh Tingkat Suku Bunga dan Likuiditas
Perusahaan terhadap Risiko Investasi Saham yang Terdaftar pada Jakarta Islmamic Index”, Jurnal
Ekonomi Bisnis, tahun 2014, (Maret 2009), him. 54.
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menggunakan data Produk Domestik Bruto (PDB), yang mengukur
pendapatan total setiap orang dalam perekonomian untuk mengukur
pertumbuhan ekonomi. Produk Domestik Bruto sering dianggap sebagai
ukuran yang paling baik dari kinerja perekonomian.”

Pertumbuhan ekonomi yang meningkat menggambarkan kinerja
perekonomian yang baik dan hal ini memberikan harapan pada investor
adanya prospek yang baik dalam investasi, demikian sebaliknya.
Sehingga variabel pertumbuhan ekonomi digunakan sebagai signal dalam
pengambilan keputusan investasi, karena dengan pertumbuhan ekonomi
yang meningkat ada signal untuk mendapatkan laba dari investasi.”

Profitabilitas perusahaan yang tinggi maka kemungkinan besar
perusahaan akan membagikan dividen yang tinggi. Hal tersebut dianggap
sinyal yang baik bagi investor yang akan tertarik untuk menanamkan
modalnya pada saham sehingga permintaan saham diharapkan terus
meningkat. Meningkatnya harga saham berakibat pada return yang akan
diperoleh juga akan meningkat. Sehingga kondisi tersebut dapat
mengakibatkan risiko yang harus dihadapi oleh investor meningkat.
Return On Asset (ROA) menunjukkan seberapa besar keuntungan yang
dihasilkan perusahaan dengan aset yang dimiliki. Semakin besar rasio ini
menunjukkan bahwa perusahaan semakin efektif dalam memanfaatkan

aset yang dimilikinya untuk memperoleh keuntungan, sehingga

' Bambang Sudiyatno dan Cahyani Nuswandhari, “Peran beberapa Indikator Ekonomi
dalam Mempengaruhi Risiko Sistematis Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Jakarta”,
Jurnal Dinamika Keuangan dan Perbankan, Vol. 1 No.2, (Agustus 2009), him. 71.

2 1bid., him. 72.
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mengindikasikan bahwa Kkinerja perusahaan semakin baik. Hal ini
tentunya akan menjadi sinyal yang baik bagi para investor, sehingga nilai
perusahaan yang mempunyai ROA yang tinggi pun akan naik, kemudian
harga saham perusahaan tersebut juga akan naik.
G. Hipotesis
Berdasarkan uraian diatas mengenai tingkat suku bunga, pertumbuhan
ekonomi (PDB) dan return on asset (ROA) terhadap investasi saham syariah
dapat diambil hipotesis:
H1: Tingkat suku bunga berpengaruh positif dan signifikan terhadap investasi
saham syariah.
H2: Pertumbuhan ekonomi (PDB) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap investasi saham syariah.
H3: Return On Asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
investasi saham syariah.
H4: Tingkat suku bunga, pertumbuhan ekonomi (PDB) dan return on asset
(ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap investasi saham syariah.
Gambar 1.1

Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Pertumbuhan Ekonomi (PDB) dan
Return On Asset (ROA) terhadap Investasi Saham Syariah

Tingkat Suku Bunga [X1] )
Pertumbuhan Ekonomi (PDB) \ Investasi
5> | Saham
[X2] Syariah
Return On Asset (ROA) [Y]
[X3]
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H. Sistematika Pembahasan

Agar penelitian dapat terarah dan sistematis, sistematika penulisan ini
disusun sebagai berikut :
Bab | : Pendahuluan

Bagian pertama merupakan pendahuluan yang dijadikan acuan dalam
proses awal penelitian, didalamnya diuraikan mengenai hal yang
melatarbelakangi dilakukannya penelitian yakni pentingnya mengetahui
seberapa besar pengaruh tingkat suku bunga, pertumbuhan ekonomi (PDB)
dan return on asset (ROA) pada investasi saham syariah yang terdaftar di
Daftar Efek Syariah. Pada bagian ini, diuraikan pula pokok permasalahan
yang akan dijadikan dasar dalam penetapan asumsi yang digunakan serta arah
pembahasan pada bagian selanjutnya.

Bagian ini juga berisi landasan teori yang menjadi acuan dalam
penelitian yakni pengaruh tingkat suku bunga, pertumbuhan ekonomi (PDB)
dan return on asset (ROA) pada investasi saham syariah agar lebih bisa
memahami pembahasan pada bab selanjutnya. Di samping itu, dalam bab ini
juga disampaikan beberapa penelitian terdahulu yang digunakan sebagai
rujukan dalam melakukan penelitian ini dan untuk membedakan penelitian
yang sedang dilakukan dengan penelitian sebelumnya.

Bab Il : Metode Penelitian

Bagian ini berisi langkah teknis penelitian yang didasarkan dan

dikembangkan berdasarkan pokok masalah utama yakni penjelasan mengenai

jenis dan sifat penelitian, populasi dan sampel yang digunakan, tentang
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sumber data yang digunakan dalam penelitian mengenai tingkat suku bunga,
pertumbuhan ekonomi (PDB) dan return on asset (ROA) vyang
mempengaruhi investasi pada saham syariah, definisi operasional variabel
yang digunakan, penjelasan mengenai statistik deskriptif, teknik analisis data
dan uji hipotesis digunakan untuk menjawab pernyataan dengan
menggunakan model regresi data panel.
Bab 111 : Gambaran Umum

Bagian ini menjelaskan tentang gambaran secara umum tempat
pengambilan data penelitian seperti profil, sejarah, visi misi lembaga dalam
hal ini adalah Daftar Efek Syariah (DES), Bank Indonesia dan Badan Pusat
Statistik (BPS) Yogyakarta.
Bab IV : Analisis Data dan Pembahasan

Bagian ini menjelaskan tentang hasil analisis dari pengolahan data yang
telah dilakukan, baik analisis secara deskriptif dan hasil analisis model regresi
data panel yang digunakan untuk menjawab pertanyaan dengan menggunakan
rumus-rumus yang sesuai dengan masalah dalam penelitian ini.
Bab V : Penutup

Bagian ini berisi kesimpulan dari penelitian berdasarkan analisis data
yang diolah dan telah dibahas pada bagian sebelumnya dan saran yang dapat

digunakan sebagai pertimbangan dalam penelitian selanjutnya.
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PENUTUP

A. Kesimpulan

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel tingkat suku bunga,

pertumbuhan ekonomi (PDB) dan return on asset (ROA) secara bersama-

sama berpengaruh terhadap investasi saham syariah. Penelitian ini dilakukan

selama 3 tahun berturut-turut dari tahun 2012 sampai dengan tahun 2014

dengan sampel 72 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek

Syariah (DES). Kesimpulan yang dapat diambil berdasarkan analisis data,

pengujian hipotesis dan pembahasan adalah :

1.

Tingkat suku bunga berpengaruh negatif dan tidak signifikan secara
statistik terhadap investasi saham syariah selama 2012 hingga 2014. Hal
ini tidak sesuai dengan hipotesis 1 yang menyatakan bahwa tingkat suku
bunga memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap investasi saham
syariah. Secara teoritis hubungan antara tingkat suku bunga dan kinerja
pasar modal adalah negatif atau berbanding terbalik. Kenaikan suku
bunga pada umumnya akan membuat harga saham turun karena akan
memotong laba perusahaan.

Pertumbuhan ekonomi (PDB) berpengaruh positif dan tidak signifikan
secara statistik terhadap investasi saham syariah selama 2012 hingga
2014. Hal ini tidak sesuai dengan hipotesis 2 yang menyatakan bahwa

pertumbuhan ekonomi (PDB) memiliki pengaruh yang positif dan

90
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signifikan terhadap investasi saham syariah. Perlu penambahan jangka
waktu data pengamatan yang lebih lama sehingga mendapatkan hasil
yang positif dan signifikan. Suatu perekonomian dikatakan tumbuh
apabila dalam jangka waktu yang cukup lama (5 sampai 10 tahun)
mengalami kenaikan pendapatan perkapita.

Return on asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan secara statistik
terhadap investasi saham syariah selama periode 2012 hingga 2014. Hal
ini sesuai dengan hipotesis 3 yang menyatakan bahwa return on asset
(ROA) memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap investasi
saham syariah. Return on asset (ROA) yang semakin bertambah
menggambarkan kinerja perusahaan yang semakin baik. Kinerja
perusahaan yang semakin baik akan menguntungkan para pemegang
saham karena kemungkinan deviden yang akan diterima semakin

meningkat.

B. Saran

Berdasarkan kesimpulan hasil penelitian maka saran yang dapat di

rekomendasikan adalah sebagai berikut:

1.

Tingkat suku bunga tahun 2012 sebesar 5,77%, tahun 2013 sebesar
6,48% dan tahun 2014 sebesar 7,54%. Besar dan kecilnya tingkat suku
bunga akan mempengaruhi orang untuk melakukan pilihan terhadap
investasi saham. Oleh karena itu, jika tingkat suku bunga naik maka
orang cenderung akan menarik investasi sahamnya dan lebih memilih ke

tabungan.
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Pertumbuhan ekonomi (PDB) tahun 2012 sebesar 15,86%, tahun 2013
sebesar 15,91% dan tahun 2014 15,96%. Semakin tinggi pertumbuhan
ekonomi (PDB) berarti semakin besar bagian dari pendapatan yang bisa
ditabung, sehingga investasi yang tercipta akan semakin besar. Kondisi
seperti itu memberikan jaminan adanya kepastian untuk mendapatkan
return pada investasi di pasar modal.

Return On Asset (ROA) gabungan dari 24 perusahaan tahun 2012 sebesar
11,65%, tahun 2013 sebesar 10,45% dan tahun 2014 sebesar 9,49%.
Perusahaan yang memiliki tingkat ROA yang tinggi akan menarik
investor untuk menginvestasikan dananya pada perusahaan tersebut,
karena diyakini perusahaan akan memberikan return yang tinggi.
Semakin besar laba perusahaan menunjukkan bahwa aktivitas
operasional perusahaan tersebut semakin baik. Ketika ROA perusahaan
tinggi, maka kemungkinan besar perusahaan akan membagikan dividen
yang tinggi.

Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan hasil penelitian ini dapat
memberikan informasi yang relevan sebagai acuan untuk melakukan
penelitian baru mengenai investasi saham syariah. Misalnya dengan
menambah variabel dan memperluas objek penelitian yang diperkirakan
mempengaruhi investasi saham syariah, sehingga akan didapat hasil yang
lebih akurat dan bervariasi serta menggambarkan kondisi yang

sesungguhnya terjadi.
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LAMPIRAN



Lampiran 1

Daftar Nama Sampel Perusahaan

No. | Kode Saham Nama Penerbit Efek
1. ADES PT Akasha Wira International Thk.

2. AISA PT Tiga Pilar Sejahtera Food Thbk.

3. ICBP PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.
4. INAF PT Indofarma (Persero) Thk.

5. INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbk.

6. KAEF PT Kimia Farma (Persero) Thk.

7. KDSI PT Kedawung Setia Industrial Thk.

8. KICI PT Kedaung Indah Can Thbk.

9. KLBF PT Kalbe Farma Thk.

10. LMPI PT Langggeng Makmur Industri Thk.
11. MBTO PT Martina Berto Thk.

12. MERK PT Merck Tbk.

13. MRAT PT Mustika Ratu Tbk.

14. MYOR PT Mayora Indah Tbk.

15. PSDN PT Prasidha Aneka Niaga Thk.

16. PYFA PT Pyridam Farma Tbk.

17. ROTI PT Nippon Indosari Corpindo Thk.

18. SKLT PT Sekar Laut Thk.

19. SQBB PT Taisho Pharmaceutical Indonesia Tbk.
20. STTP PT Siantar Top Tbk.

21. TCID PT Mandom Indonesia Tbk.

22. TSPC PT Tempo Scan Pacific Tbk.

23. ULTJ PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Thk.
24. UNVR PT Unilever Indonesia Thk.




Lampiran 2

Data Variabel Penelitian

No Kode | Tahun Harga Tingkat Suku PDB ROA
Saham Saham Bunga
1 ADES 2012 1.900,00 5,77 15,86 21,00
2 AISA 1.080,00 5,77 15,86 6,56
3 ICBP 8.100,00 5,77 15,86 13,80
4 INAF 315,00 5 T 15,86 3,78
5 INDF 5.850,00 5,77 15,86 8,50
6 KAEF 720,00 5,77 15,86 9,88
7 KDSI 510,00 ST 15,86 6,46
8 KICI 270,00 5,77 15,86 2,38
9 KLBF 1.030,00 5,77 15,86 18,41
10 LMPI 255,00 5,77 15,86 0,30
11 MBTO 380,00 5,77 15,86 1,47
12 MERK 152.000,00 5,77 15,86 18,93
13 | MRAT 490,00 5,77 15,86 6,80
14 | MYOR 19.600,06 5,77 15,86 9,00
15 PSDN 205,00 5,77 15,86 4,00
16 PYFA 172,00 5,77 15,86 3,91
17 ROTI 6.900,00 5,77 15,86 12,38
18 SKLT 180,00 5,77 15,86 3,20
19 SQBB 10.500,00 5,77 15,86 34,00
20 STTP 1.140,00 5,77 15,86 5,97
21 TCID 11.000,00 5,77 15,86 11,92
22 TSPC 3.675,00 5,77 15,86 13,55
23 ULTJ 1.380,00 5,77 15,86 14,60
24 UNVR 21.200,00 5,17 15,86 42,70




25 ADES 2013 2.000,00 6,48 15,91 13,00
26 AISA 1.430,00 6,48 15,91 6,91
27 ICBP 10.200,00 6,48 15,91 11,40
28 INAF 153,00 6,48 15,91 4,19
29 INDF 6.600,00 6,48 15,91 5,00
30 KAEF 590,00 6,48 15,91 8,68
31 KDSI 345,00 6,48 15,91 4,23
32 KICI 270,00 6,48 15,91 7,95
33 KLBF 1.250,00 6,48 15,91 16,96
34 LMPI 215,00 6,48 15,91 -1,50
35 MBTO 305,00 6,48 15,91 2,64
36 MERK 189.000,00 6,48 15,91 25,17
37 MRAT 465,00 6,48 15,91 -1,50
38 MYOR 26.000,00 6,48 15,91 10,00
39 PSDN 150,00 6,48 15,91 3,00
40 PYFA 147,00 6,48 15,91 3,54
41 ROTI 1.020,00 6,48 15,91 8,67
42 SKLT 180,00 6,48 15,91 3,80
43 SQBB 10.500,00 6,48 15,91 35,00
44 STTP 1.550,00 6,48 15,91 7,78
45 TCID 11.900,00 6,48 15,91 10,92
46 TSPC 3.250,00 6,48 15,91 11,73
47 ULTJ 4.500,00 6,48 15,91 11,56
48 UNVR 26.000,00 6,48 15,91 42,10
49 ADES 2014 1.375,00 7,54 15,96 6,00
50 AISA 2.095,00 7,54 15,96 513
51 ICBP 13.100,00 7,54 15,96 11,00
52 INAF 355,00 7,54 15,96 0,59
53 INDF 6.750,00 7,54 15,96 6,30
54 KAEF 1.465,00 7,54 15,96 7,90




55 KDSI 364,00 7,54 15,96 4,67
56 KICI 268,00 7,54 15,96 4,86
57 KLBF 1.830,00 7,54 15,96 16,62
58 LMPI 175,00 7,54 15,96 0,20
59 MBTO 200,00 7,54 15,96 0,47
60 MERK 160.000,00 7,54 15,96 25,32
61 MRAT 350,00 7,54 15,96 1,50
62 MYOR 20.900,00 7,54 15,96 4,00
63 PSDN 143,00 7,54 15,96 5,00
64 PYFA 135,00 7,54 15,96 1,54
65 ROTI 1.385,00 7,54 15,96 8,80
66 SKLT 300,00 7,54 15,96 5,00
67 SQBB 10.500,00 7,54 15,96 36,00
68 STTP 2.880,00 7,54 15,96 7,26
69 TCID 17.525,00 7,54 15,96 9,40
70 TSPC 2.865,00 7,54 15,96 10,36
71 ULTJ 3.720,00 7,54 15,96 9,71
72 UNVR 32.300,00 7,54 15,96 40,20




PT Akasha Wira International Tbk (ADES)

an 2014 Annual Report

Financial

r

(Rp juta)

(Rp million)

Penjualan bersih 578,784 502,524 476,638 299,409 218,748 Net sales

Beban pokok penjualan (279,882) (220,966) (204,736) (184,925) (138,249) Cost of goods sold
Laba kotor 298,902 281,558 271,902 114,484 80,499 Gross profit

Beban usaha (249,112) (227,081) (185,494) (88,165) (52,178)  Operating expense
Laba usaha 49,790 54,477 86,408 26,319 28,321  Operating income
Penghasilan (beban) (8,279) 4,717 9,777) 3,308 5,222 Other Income - net
lain-lain, bersih

Laba bersih sebelum 41,511 59,194 76,631 29,627 33,543 Income before

pajak penghasilan income tax

Laba bersih 31,021 55,656 83,376 25,868 31,659 Net income

Jumlah saham beredar Total outstanding issued
(dalam angka penuh) 589,896,800 589,896,800 589,896,800 589,896,800 589,896,800 shares (in full amount)
Laba bersih per saham 53 94 141 44 54 Net profit per share
Modal kerja bersih 83,996 88,025 92,865 53,441 44,626 Net working capital
Aset lancar 240,896 196,755 191,489 128,835 131,881 Current assets

Aset tetap - bersih 171,282 141,558 109,553 100,991 100,904 Fixed Assets - net
Aset tidak lancar lainnya 92,687 102,751 88,052 86,222 91,708 Other non-current assets
Jumlah Aset 504,865 441,064 389,094 316,048 324,493 Total Assets
Liabilitas jangka panjang 156,900 108,730 98,624 75,394 87,255  Current liabilities
Liabilitas pajak 9,452  Deferred tax liabilities
tangguhan - bersih 3,212 4,844 6,248 13,040 - net

Liabilitas tidak lancar 48,954 62,712 75,100 101,868 127,908 Other non-current
lainnya liabilities

Jumlah Liabilitas 209,066 176,286 179,972 190,302 224,615 Total Liabilities
Jumlah Ekuitas 295,799 264,778 209,122 125,746 99,878 Total Equity
Rasio-rasio Key Ratios

Rasio laba bersih Net profit to
terhadap jumlah aset 6% 13% 21% 8% 10% total assets ratio
Rasio Laba Bersih Net Profit to
terhadap Ekuitas 10% 21% 40% 21% 32% Equity Ratio
Rasio Laba Bersih Net Profit to
terhadap Pendapatan 5% 1% 17% 9% 14% Net Sales Ratio
Rasio lancar 1.54 1.81 1.94 1.7 1.51  Current ratio

Rasio Kewajiban Liabilities to
terhadap Ekuitas 0.71 0.67 0.86 1.51 2.25 Equity Ratio

Rasio kewajiban Liabilities to
terhadap jumlah aset 0.41 0.40 0.46 0.60 0.69 (otal assets ratio
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Financial Highlights

PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA)

IKHTISAR KEUANGAN

Dalam Jutaan Rupiah

Laporan Posisi Keuangan Konsolidasian

In Millions Rupiah

2013 Consolidated Statements of Financial Position

Aset Lancar 3,977,086
Aset Tidak Lancar 3,394,760
Jumlah Aset 7,371,846
Liabilitas Jangka Pendek 1,493,308
Liabilitas Jangka Panjang 2,285,709
Ekuitas 3,592,829
Jumlah Liabilitas + Ekuitas 7,371,846
Net Working Capital 2,483,778

Laporan Laba Rugi Komprehensif Konsolidasian

2,445,504 1,544,940 Current Assets
2,575,320 2,322,636 Non-Current Assets
5,020,824 3,867,576 Total Assets
1,397,224 1,216,997 Current Liabilities
1,266,827 617,126 wNon-Current Liabilities
2,356,773 2,033,453 Equity
5,020,824 3,867,576 Total Liabilities + Equity
1,048,280 327943 Net Working Capital

Consolidated Statements of Comprehensive Income

Penjualan Neto 5139974
Beban Pokok Penjualan (4,099,240)
Laba Bruto 1,040,734
Beban Usaha (387,580)
Pendapatan Lainnya 40,307
Beban Lainnya 13,713)
Laba Usaha 679,748
Biaya Keuangan Neto (195,156)
Laba Sebelum Beban Pajak Penghasilan 484,592
Beban Pajak Penghasilan (106,458)
Laba Setelah Penyesuaian Proforma 378,134
Rugi Entitas Anak Sebelum Akuisi 8
Efek Penyesuaian Proforma -
Pendapatan Neto Sebelum Efek Penyesuaian Proforma 378,142
Jumlah Laba Komprehensif Yang Dapat Diatribusikan Kepada

Pemilik Entitas Induk R21512
Jumlah Laba Komprehensif Yang Dapat Diatribusikan Kepada 46,330

Kepentingan Nonpengendali
Marjin Bruto
Marjin Usaha 13.22%

Marjin Neto

=l B e

4,056,735 2,747,623 Net Sales
(3143,263) (2142,377) Cost of Goods Sold
913,472 605,246 Gross Profit
(297,920) (179,281) Operating Expenses
8,015 39,598 Other Income
(10,321) (5,785) Other Expenses
613,246 459,778 Operating Income
(163,660) (135,313) Finance Cost - Net / Biaya Keuangan Neto
449,586 324,465 Income before Income Tax Expenses
(102,858) (70,801) Income Tax Expenses
346,728 253,664 Profit After Pro Forma Adjustment

- - Pre Acqusition Loss of Subsidiaries

- - Effect of Pro Forma Adjustment

346,728 253,664 Net Income before Effect of Pro Forma Adjustment
310,394 211197 Total of Comprehensive Income Attributable to Owners of the
Parent

36,334 42,467 Total of Comprehensive Income Attributable to Non-Controlling

Interest
Gross Margin
1512%

16.73% Operating Margin

- Net Margin

Share Performance

Kinerja Saham

Jumlah Saham Beredar (dalam juta lembar) 3,218.60
Laba per Saham (dalam Rupiah) 110.61
Dividen per Saham Yang Telah Dibayar (dalam Rupiah) 85
JUMLAH DIVIDEN TELAH DIBAYAR 24,871

Rasio Usaha

2926 2926 Number of Outstanding Shares (in million of shares )
106.08 7218 Earnings per share (In Rupiah )
8 6.5 Dividend paid per share ( In Rupiah )
23,408 19,019 TOTAL DIVIDEND PAID

Laba Usaha - Ekuitas 18.92%
ROE 10.52%
Laba Usaha - Jumlah Aset 9.22%
ROA 513%

Operating Ratios

26.02% 22.61% Operating Income Equity
14.71% 12.47% ROE
12.21% 11.89% Operating Income to Total Asset

6.91% 6.56% ROA

Financial Ratios

Rasio Finansial

Aset Lancar terhadap Liabilitas Jangka Pendek 2.66
Jumlah Liabilitas terhadap Ekuitas 1.05
Jumlah Liabilitas terhadap Total Aset 0.51

175 127 Current Assets to Current Liabilities
113 0.90 Total Liabilities to Equitiy
0.53 0.47 Total Liabilities to Total Asset

tps@ Laporan Tahunan 2014 Annual Report
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PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP)

ANNUAL REPORT 2014

FINANCIAL HIGHLIGHTS
s

IN BILLION OF RUPIAH

UNLESS OTHERWISE STATED

Net Sales 30.022,5 25.094,7 21.716,9 20.085,9 18.617,3 Penjualan Neto
Gross Profit 8.059,9 6.425,7 5.803,8 5.112,3 5.064,8 Laba Bruto
Income from Operations (EBIT) 3.128,7 27719 2.849,2 2.603,7 2.558,7 Laba Usaha (EBIT)
EBITDA 3.7481 3.2789 3212, 2.999,0 3.011,0 EBITDA
Income for the Year 2.531,7 2.235,0 2.282,4 2.066,4 1.827,9 Laba Tahun Berjalan
Income for the Year Attributable to 2.604,2 22253 2.179,6 1591618 1.704,0 Laba Tahun Berjalan Yang Dapat
Equity Holders of the Parent Entity Diatribusikan Kepada Pemilik Entitas Induk
Comprehensive Income for the Year 25223 2.286,6 2.287,2 2.064,0 1.8369 Laba Komprehensif Tahun Berjalan

Laba Komprehensif Tahun Berjalan Yang
Dapat Diatribusikan Kepada
Pemilik Entitas Induk

Comprehensive Income for the Year 2.598,8 2.260,9 2.183,2 1.973,7 1.710,2
Attributable to Equity Holders of the
Parent Entity

Shares Outstanding (million) 5.831,0 5.831,0 5.831,0 5.831,0 5.831,0 Jumlah Saham Yang Ditempatkan

dan Disetor Penuh (juta)
Basic Earnings Per Share Attributable to 447 382 374 339 344 Laba Per Saham Dasar Yang Dapat
Equity Holders of the Parent Entity (Rp) * Diatribusikan Kepada Pemilik

Entitas Induk (Rp) *

Current Assets 13.603,5 11.321,7 9.922,7 8.689,1 7.117.4 Aset Lancar
Current Liabilities 6.231,0 4.696,6 3.648,1 31280 2.827,3 Liabilitas Jangka Pendek
Net Working Capital 7.372,5 6.625,1 6.274,6 HIBGINI! 4.290,1 Modal Kerja Bersih
Total Assets 248102 212675 178199 153549  13.484,3 Total Aset
Capital Expenditures 2 1.500,3 2.000,9 16297 529,5 3612 Pengeluaran Barang Modal 2
Total Equity 3 15.039,9 13.265,7 11.984,4 10.700,8 9.358,2 Total Ekuitas
Non-Controlling Interests 962,2 678,9 572,2 492,9 4426 Kepentingan Nonpengendali
Total Liabilities 9.870,3 8.001,7 5.8355 4.654,1 4.126,1 Total Liabilitas
Funded Debt 3.405,9 2.520,0 1.263,0 780,4 526,3 Pinjaman Yang Dikenakan Bunga
Gross Profit Margin 26,8% 25,6% 26,7% 25,5% 27,2% Marjin Laba Bruto
EBIT Margin 10,4% 11,0% 13,1% 13,0% 13,7% Marjin Laba Usaha (EBIT)
Net Income Margin Attributable to Equity 8,7% 89% 10,0% 9,8% 9,2% Marjin Laba Bersih Yang Dapat
Holders of the Parent Entity Diatribusikan Kepada Pemilik Entitas Induk
Return on Assets (%) - Net Income * 11,0 11,4 13,8 143 15,3 Imbal Hasil atas Aset (%) - Laba Bersih *
Return on Assets (%) - EBIT * 136 14,2 17,2 181 21,5 Imbal Hasil atas Aset (%) - Laba Usaha “
Return on Equity (%) * 179 17,7 20,1 20,6 8810 Imbal Hasil atas Ekuitas (%) *
Current Ratio (x) 2,18 2,41 2,72 2,78 2,52 Rasio Lancar (x)
Liabilities to Assets Ratio (x) 0,40 0,38 0,33 0,30 0,31 Rasio Liabilitas Terhadap Aset (x)
Liabilities to Equity Ratio (x) ® 0,66 0,60 0,49 0,43 0,44 Rasio Liabilitas Terhadap Ekuitas (x) 3
Gearing Ratio - Gross (x) ° 0,23 0,19 0,11 0,07 0,06 Gearing Ratio - Gross (x) ®
Gearing Ratio - Net (x) * (0,26) (0,23) (0,35) (0,34) (0,31) Gearing Ratio - Net (x) ®

1. Calculated based on weighted average number of shares 1. Dihitung berdasarkan jumlah rata-rata tertimbang saham

2. Including advance for purchases of assets 2. Termasuk uang muka untuk pembelian aset

3. Taking into account Non-Controlling Interests 3. Dengan memperhitungkan Kepentingan Nonpengendali

4. Return represents total return including Non-Controlling Interests 4. Imbal hasil menampilkan total imbal hasil termasuk Kepentingan Nonpengendali
The figures are stated in Indonesian language Angka disajikan dalam Bahasa Indonesia

®
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Ikhtisar Keuangan
Financial Highlights

(dalam jutaan Rupiah) (in million Rupiah)

Laba (Rugi) Komprehensif 2014 2013 2012

Comprehensive Profit (Loss)

Penjualan Bersih 1.381.436 1.337.498 1.156.050
Net Sales

Beban Pokok Penjualan 1.069.010 999.931 788.155

Cost of Good Solds

Laba Bruto 312426 337.567 367.896

Gross Profit

Laba (Rugi) Usaha 46.344 (32.306) 83.309
Operating Profit (Loss)

Beban Keuangan 38.997 30.862 20.926
Financial Expenses

Penghasilan (Beban) Pajak (6.237) 8810 (19.347)
Tax Revenue (Expenses)

Laba (Rugi) Tahun Berjalan 1.165 (54.223) 42.385
Net (Loss) Income

Laba (Rugi) Komprehensif 1.165 (54.223) 42385
Comprehensive Net (Loss) Income

Jumlah Saham Beredar (dalam juta lembar) 3.099 3.099 3.099
Total Outstanding Shares (in million Shares)

Laba (Rugi) Bersih per Saham (dalam Rupiah penuh) 0,38 (17,50) 13,68
Earnings (Loss) per Share (in full amount Rupiah)

Laba (Rugi) yang Dapat Diatribusikan kepada Pemilik 1.166 (54.222) 42385
Entitas Induk
Total Profit (Loss) Attributable to Owners of the Parent Entity

Laba (Rugi) yang Dapat Diatribusikan kepada (1,2) (0,251) 0,158
Kepentingan Non-Pengendali
Total Profit (Loss) Attributable to Non-controlling Interest

Laba (Rugi) Komprehensif yang Dapat Diatribusikan 1.166 (54.222) 42385
kepada Entitas Induk

Total Comprehensive Income (Loss) Attributable to Owners

of the Parent Entity

Laba (Rugi) Komprehensif yang Dapat Diatribusikan (1.2) 0,251) 0,158
kepada Kepentingan Non-Pengendali

Total Comprehensive Income (Loss) Attributable to Non-

controlling Interest

Actualizing the Momentum of Revitalization -9- Annual Report 2014 PT Indofarma (Persero) Tbk
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Kinerja 2014
2014 Performance

(dalam jutaan Rupiah) (in million Rupiah)

Posisi Keuangan
Financial Position

Aset Lancar

Current Assets

Aset Tidak Lancar
Non-Current Assets
Jumlah Aset

Total Assets

Liabilitas Jangka Pendek
Current Liabilities
Liabilitas Jangka Panjang
Long Term Liabilities
Jumlah Liabilitas

Total Liabilities

Jumlah Ekuitas
Total Equity

(dalam jutaan Rupiah) (in million Rupiah)

Data Keuangan Lainnya
Other Financial Data

Investasi pada Entitas Lain
Investment on Other Entity

Modal Kerja Bersih
Net Working Capital

(dalam persentase) (in percentage)

Rasio-Rasio Keuangan
Financial Ratios

Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio)
Rasio Lancar
Current Ratio
Rasio Kas
(Cash Ratio
Rasio Solvabilitas (Solvability Ratio)

Rasio Liabilitas terhadap Ekuitas
Debt to Equity Ratio

Rasio Liabilitas terhadap Aset
Debt to Total Assets Ratio

Rasio Aktivitas (Activity Ratio)
Tingkat Perputaran Persediaan
Inventory Turnover
Tingkat Perputaran Aset
Total Asset Turnover

Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio)
Tingkat Pengembalian Aset
Return on Assets
Tingkat Pengembalian Ekuitas
Return on Equity
Marjin Laba Usaha
Operating Profit Margin
Marjin Laba Bersih
Net Profit Margin

Laporan Tahunan 2014 PT Indofarma (Persero) Tbk

2014

782.888

465455

1.248.344

600.566

55.814

656.380

591.963

2014
486

182.322

2014

130,36

22,60

110,88

52,58

494

1,11

0,59

1,25

335

0,08

2013

848.840

445671

1.294.511

670.903

32.815

703.717

590.793

2013
431

177.937

2013

126,52

18,10

119,11

54,36

423

1,03

(4.87)

(10,67)

(242)

(4,05)

PT Indofarma Tbk (INAF)

2012

777629
410.990
1.188.619
369.864
168.653
538517

650.102

2012
296

407.776

2012

210,25

52,70

82,84

48,14

4,88

0,97

3,78
6,52
7,20

3,66

Mewujudkan Momentum Perubahan
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PT Kimia Farma (Persero) Tbk (KAEF)

Ikhtisar Keuangan
Financial Highlights

Neraca, Laporan Laba Rugi & Rasio-Rasio Keuangan 2010-2014
Balance Sheet, Loss Profit Statements & Financial Ratios 2010-2014

2014 2013 2012 2011 2010
e
o) 573.360 394.150 316.498 199.386 265.446
PIUTANG DAGANG 514.930 546.576 458.728 384.037 357.712
JOTAL ASET LANCAR 2.040.431 1.810.615 1.505.798 1.263.030 1.139.549
JOTAL ASET TETAP 557.939 498.644 449.140 426.720 413.197
TOTAL ASET 2.968.185  2.471.940  2.076.348 1.794.400 1.657.292
S Pepae 505.219 477.892 341.133 284.234 300.987
T Gt L ANCAR 854.812 746.123 537.184 459.694 469.823
B Ty 302.229 101.462 97.630 82.043 73.435
T Ly LTS 1.157.041 847.585 634.814 541.737 543.257
o e UAS 1.789.213  1.608.225 1.426.497 1.252.660 1.114.034
JUMLAH INVESTASI 349.270 199.269 81.802 42.334 38.353
NS Mo D oIH 1.185.618  1.064.492 968.614 803.336 669.726
T Tt
TOTAL PENJUALAN 4521.024  4.348.074 3.734.241 3.481.166 3.183.829
LABA KOTOR 1.385.482 1.292.152 1.175.167 1.038.016 904.519
Tl Gooaing Boans 1.099.831  1.042.619 912.599 816.012 758.321
e 342.480 293.765 262.567 222.003 146.198
b ] 315.611 284.125 278.284 232.007 178.611
e e 234.625 214.550 205.133 171.765 138.716
proy iy 42.24 38.63 36.93 30.93 24.98
IMBAL HASIL INVESTASI (%) 11,54 11,88 13,73 13,60 11,64
P B EKUITAS (%) 13,11 13,34 14,38 13,71 12,45
IMBAL HASIL ASET (%) 7,90 8,68 9,88 9,57 8,37
ot Mooy TOR (%) 30,65 29,72 31,47 29,82 28,41
e ey e (%) 5,19 4,93 5,49 4,93 4,36
O e G ) 166,21 191,20 179,66 201,72 197,56
RASIO LANCAR 2,39 2,43 2,80 2,75 2,43
RASIO CEPAT 1,58 2,43 1,82 1,76 1,60
Fo e Dot et A PANJANG (%) 26,12 11,97 15,38 15,14 13,52
Ey 16 ol Avset farip DAP JUMLAH ASET (%] 38,98 34,29 30,57 30,19 32,78
Elo 1 i TeNHADAP EKUITAS (%) 64,67 52,70 44,50 43,25 48,77

Laporan Tahunan 2014 PT Kimia Farma (Persero) Tbk
PT Kimia Farma (Persero) Tbk Annual Report 2014
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O 1 PT Kedung Setia Industrial Tbk (KDSI)

ILGRINA
KEUANGAN

IKHTISAR KEUANGAN

Disajikan dalam juta Rupiah, kecuali dinyatakan lain

Laporan Laba Rugi Komprehensif

Penjualan Neto 1.626.233 1.386.315 1.301.333
Laba Bruto 230.313 180.694 174.129
Laba Usaha 85.393 51.802 57.511
Laba Neto 44.489 36.003 36.837
EBITDA 111.382 77.003 71.404
Total Saham Beredar (Dalam Jutaan Lembar Saham) 405 405 405
Laba Per Saham *) 110 89 91

*) Laba Per Saham Dalam Rupiah Penuh

Laporan Posisi Keuangan

Modal Kerja Neto 149.636 150.931 137.261
Aset Lancar 556.324 490.442 369.492
Aset Tidak Lancar 395.853 359.791 201.072
Total Aset 952.177 850.233 570.564
Liabilitas Jangka Pendek 406.688 339.511 232.231
Liabilitas Jangka Panjang 148.991 158.713 22.327
Total Liabilitas 555.679 498.224 254.558
Total Ekuitas 396.498 352.009 316.006
Total Liabilitas & Ekuitas 952.177 850.233 570.564

Analisa Rasio

Laba Neto Terhadap Aset 4,67% 4,23% 6,46%

Laba Neto Terhadap Ekuitas 11,22% 10,23% 11,66%

Rasio Lancar 136,79% 144,46% 159,11%

Rasio Liabilitas Terhadap Jumlah Aset 58,36% 58,60% 44,62%

Rasio Liabilitas Terhadap Ekuitas 140,15% 141,54% 80,55%

Laba Bruto Terhadap Penjualan Neto 14,16% 13,03% 13,38%

Laba Usaha Terhadap Penjualan Neto 5,25% 3,74% 4,42%

Laba Neto Terhadap Penjualan Neto 2,74% 2,60% 2,83%

EBITDA Terhadap Penjualan Neto 6,85% 5,55% 549%

Penjualan Neto (Dalam Rp miliar) Laba Neto (Dalam Rp miliar) Total Aset & Ekuitas (Dalam Rp miliar)
1.800 (1.626) 45 @
P WA
1.200 30
1000 25 I Total Aset
800 20 I Total Ekuitas
600 15
400 10
200
0 5
2012 2013 2014 0 2012 2013 2014

PT Kedawung Setia Industrial, Tbk. Laporan Tahunan 2014
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PT Kedung Indah Can Tbk (KICI)

IKHTISAR DATA KEUANGAN

(Dalam Milyar Rupiah kecuali Jumlah Saham yang Beredar dan Laba (Rugi) Neto per Saham Dasar)
Keterangan 2014 2013 2012 2011 2010
Penjualan Neto 102.97 99.03 94.79 8752 80.79
Laba (Rugi) Kotor 20.53 2384 14.53 11.60 8.44
Laba (Rugi) Usaha 6.49 11.39 3.12 0.04 (2.54)
Laba (Rugi) Komprehensif 4,70 742 2.26 0.36 3.26
Modal Kerja Bersih 56.8 55.28 49,15 48.36 46.82
Laba (Rugi) Neto 34.08 53.76 16.37 2.59 23,62
per Saham Dasar *)
Jumlah Aset 96.75 98.3 94.96 8742 85.94
Jumlah Liabilitas 18.07 2432 28.40 23.12 22.00
Jumlah Ekuitas 78.68 73.98 66.56 64.30 63.94
Jumlah Saham 138,000,000 138,000,000 138,000,000 138,000,000 138,000,000
yang Beredar

*]  Laba (rugi] neto per saham dasar dihitung berdasarkan jumlah saham yang beredar pada masing-masing tahun
dengan menggunakan metode rata-rata tertimbang.

Tabel Penjualan Bersih Tabel Laba (Rugi) Komprehensif
N

110

9903 10297 A
100 9479 A
0| go79 22 n 742
80 -

B 4,70
70 51326 / \
60 n 2.2
50 N \0.36
> >
40 -
30 _
20 S
10 -
> -10[-
2010 2011 2012 2013 2014 J, 2010 2011 2012 2013 2014
-
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PT Kedung Indah Can Tbk (KICI)

RASIO KEUANGAN

Keterangan 2014 2013 2012 2011 2010
Raslo Pertumbuhan (%)
Penjualan Neto 3.98 438 8.31 8.33 (2.68)
Laba (Rugi] Kotor (13.88) 64.09 25.29 3743 24.08
Laba (Rugi] Usaha (43.02) 26503 8006.12 10152 39.06
Laba (Rugi) Komprehensif (36.66) 228.39 53337 (89.06) 162.51
Jumlah Aset (1.58) 352 8.62 172 1.98
Jumlah Ekuitas 6.35 11.15 3.51 0.56 (5.37)
Raslo Usaha (%)
Laba (Rugi] Kotor terhadap Penjualan Neto 19.94 25.15 1533 1325 10.44
Rugi (Rugi) Usaha terhadap Penjualan Neto 6.30 12.02 3.29 0.04 (3.14)
Laba (Rugi] Komprehensif terhadap Penjualan Neto 456 783 2.38 0.41 4.03
Laba (Rugi) Usaha terhadap Jumlah Ekuitas 8.25 1711 4,69 0.06 (3.97)
Laba (Rugi] Komprehensif terhadap Jumlah Ekuitas 5.97 11.15 3.39 0.55 5.10
Laba (Rugi) Komprehensif terhadap Jumlah Aset 4.86 755 2.38 0.41 3.79
Raslo Keuangan (%)
Aktiva Lancar Terhadap Liabilitas Lancar 790 4.80 4.80 726 734
Jumlah Liabilitas terhadap Jumlah Ekuitas 0.23 0.33 043 0.36 034
Jumlah Liabilitas terhadap Jumlah Aset 0.19 0.25 0.30 0.26 0.26
INFORMASI SAHAM
Tahun | Tiwulan Harga Saham Jlumlah Saham Kapltallsas| Pasar *
Tertinggl | Terendah | DiPérdagangkan Tertinggl Terendah
2013 I 310 190 1,000,500 42,780,000,000 | 26,220,000,000
Il 300 172 1,146,500 41,400,000,000 | 23,736,000,000
] 210 168 19,000 28,980,000,000 | 23,184,000,000
v 385 191 17327000 53,130,000,000 | 26,358,000,000
2014 | 314 250 635,000 43,332,000,000 | 34,500,000,000
1l 300 261 342,700 41,400,000,000 | 36,018,000,000
1l 300 261 683,500 41,400,000,000 | 36,018,000,000
v 299 260 374,100 41,262,000,000 | 35,880,000,000

PT. KEDAUNG INDAH CAN Tbk.02
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Ikhtisar Kinerja

Ikhtisar Keuangan
Financial Highlights

PT Kalbe Farma Tbk (KLBF)

Angka-angka pada seluruh tabel dan grafik dalam Laporan Tahunan ini menggunakan notasi Bahasa Inggris
Numerical notations in all tables and graphs in this Annual Report are presented in English

Laporan Laba Rugi Komprehensif Konsolidasian
Consolidated Statements of Comprehensive Income

Dalam jutaan Rupiah, kecuali dinyatakan lain
In million of Rupiah, unless otherwise stated

2014 2013 2012 2011 2010
Penjualan Neto 17,368,533 16,002,131 13,636,405 10,911,860 10,226,789 Net Sales
Laba Bruto 8,475,795 7,679,113 6,533,434 5,551,173 5,166,386 Gross Profit
Laba Sebelum Beban Pajak Penghasilan 2,763,701 2,572,523 2,308,017 1,987,259 1,770,435 Income Before Tax Expense
Laba Tahun Berjalan 2,121,091 1,970,452 1,775,099 1,522,957 1,343,799 Income for the Year
I[‘)?:;]E::Jkr;ﬁije?:ga{ang Dapat Income for the Year Attributable to:
Pemilik Entitas Induk 2,064,687 1,919,508 1,733,928 1,482,237 1,286,330 Owners of the Parent
Kepentingan Non-pengendali 56,404 50,944 41,171 40,720 57,469 Non-controlling Interest
Laba Komprehensif Tahun Berjalan 2,129,215 2,004,244 1,772,035 1,539,721 1,346,098 Comprehenesive Income for the Year
Laba Komprehensif Tahun Berjalan yang Comprehensive Income for the Year
Dapat Diatribusikan Kepada: Attributable to:
Pemilik Entitas Induk 2,072,781 1,952,589 1,730,864 1,498,877 1,288,629 Owners of the Parent
Kepentingan Non-pengendali 56,434 51,655 41,171 40,844 57,469 Non-controlling Interest
Rata-rata Tertimbang Jumlah Saham Weighted Average Number of Shares
yang Beredar (dalam jutaan saham) 28 SHIE 46,808 S 30 Outstanding (in million of shares)
Per Saham Dasar Laba Tahun Berjalan Basic Earnings per Share Income
yang Dapat Diatribusikan kepada Pemilik 44 41 37 158 137 of the Year Attributable to Owners
Entitas Induk (Rp)* of the Parent (Rp)*
Pemecahan nilai nominal saham pada bulan Oktober 2012
Stock split in October 2012
Laporan Posisi Keuangan Konsolidasian Dalam jutaan Rupiah, kecuali dinyatakan lain
Consolidated Statements of Financial Position In million of Rupiah, unless otherwise stated
2014 2013 2012 2011 2010
Jumlah Aset 12,425,032 11,315,061 9,417,957 8,274,554 7,032,497 Total Assets
Investasi pada Entitas Asosiasi 24,296 42,420 48,951 53,708 48,429 Investment in Associated Entities
Jumlah Aset Lancar 8,120,805 7,497,319 6,441,711 5,956,123 5,037,270 Current Assets
Jumlah Liabilitas 2,607,557 2,815,103 2,046,314 1,758,619 1,260,361 Total Liabilities
Utang Bank 296,129 595,847 204,625 140,706 25,344 Bank Loans
Jumlah Liabilitas Jangka Pendek 2,385,920 2,640,590 1,891,618 1,630,589 1,146,489 Current Liabilities
Modal Kerja Bersih 5,734,885 4,856,729 4,550,093 4,325,535 3,890,781 Net Working Capital
Jumlah Ekuitas 9,817,476 8,499,958 7,371,643 6,515,935 5,771,917 Total Equity

08 PT Kalbe Farma Tbk - Laporan Tahunan 2014 Annual Report
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Rasio-rasio Keuangan (%)
Financial Ratios (%)

2014 2013 2012 2011
Marjin Laba Bruto 48.80 47.99 4791 50.87
Marjin Laba Bersih 11.89 12.00 12.72 13.58
Rasio Laba terhadap Aset 16.62 16.96 18.41 17.91
Rasio Laba terhadap Ekuitas 21.03 22.58 23.52 22.75
Rasio Lancar 340.36 283.93 340.54 365.27
Rasio Pinjaman terhadap Aset 2.38 5.21 2.17 1.70
Rasio Pinjaman terhadap Ekuitas 3.16 7.01 2.77 2.15

PT Kalbe Farma Tbk (KLBF)

2010
50.52 Gross Profit Margin
12.58 Net Income Margin
18.29 Return on Assets
22.29 Return on Equity
439.36 Current Ratio
0.36 Debt to Assets Ratio
0.44 Debt to Equity Ratio

Penjualan Neto (Rp miliar)
Net Sales (Rp billion)

|
|

2014

2013

13,363
2012

10,912

2011

10,227
2010

Laba Bersih per Saham (Rp)*
Earnings per Share (Rp)*

|

2014

2013

I

3
2012

I

Y
2011

27

2010

Laba Bruto (Rp miliar)
Gross Profit (Rp billion)

2014
H T TEr
2013
2012

5,551
2011

5,166
2010

Rasio Laba terhadap Ekuitas (%)
Return on Equity Ratio (%)

*  Disesuaikan dengan jumlah lembar saham setelah pemecahan nilai nominal saham (stock split) pada tahun 2012.

Adjusted to reflect number of shares after stock split in 2012.

Laba Bersih (Rp miliar)
Net Income (Rp billion)

2014

2013

1,734
2012

1,482
2011

1,286
2010

Rasio Pinjaman terhadap Ekuitas (%)
Debt to Equity Ratio (%)

2014

i

2013

2.77
2012

2011

W o044

2010

PT Kalbe Farma Tbk - Laporan Tahunan 2014 Annual Report 09
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PT Langgeng Makmur Industri (LMPI)

<«IKHTISAR DATA KEUANGAN PENTING )3
Financial Highlights

(Dalam Jutaan Rupiah) 2010 2011 2012 2013 2014 (In Million Rupiah)
I O O ™7
Aset Lancar 302.898 323.064 432.213 449.510 455.111 Current Assets
Aset Tidak Lancar 306.022 362.832 382.940 372.679 353.781 Non-current Assets
Jumlah Aset 608.920 685.896 815.153 822.189 808.892 Total Assets
Modal Kerja Bersih 131.028 104.361 83.503 72.892 88.173 Net Working Capital
Jumlah Investasi 36.021 51.717 40.396 8.240 1.794 Total Investment
A N O PP 773
Liabilitas Jangka Pendek 171.870 218.703 348.710 376.618 366.938 Current Liabilities
Liabilitas Jangka Panjang 35.354 60.073 56.982 48.151 42.823  Non-current Liabilities
Ekuitas 401.696 407.120 409.461 397.420 399.131 Shareholders' Equity
Jumlah Liabilitas & Ekuitas 608.920 685.896 815.153 822.189 808.892 Total Liabilities &
Shareholders' Equity
Jumlah Saham yang 1.009 1.009 1.009 1.009 1.009 Number of Shares
Beredar Outstanding
(dalam Jutaan Lembar Saham) (in Million Of Shares)
IR I e
Penjualan Bersih 401.594 502.187 598.260 676.111 513.547 Net Sales
Laba Kotor 74.026 89.076 112.169 127.997 102.712 Gross Profit
Laba Usaha 15.578 23.407 34.492 34.968 35.112  Income from Operations
Laba Tahun Berjalan 2.794 5.424 2.341 -12.040 1.711 Income for The Year
Laba per Saham Dasar 3 5 2 -12 2 Basic Earning per Share
Earning Before Interest,

Taxes, Depreciation

EBITDA 35.384 44.711 50.661 36.751 57.100 and Amortization

T S N 2
Laba Tahun Berjalan Income for The Year to
terhadap Jumlah Aset 0,5% 0,8% 0,3% -1,5% 0,2% Total Assets
Laba Tahun Berjalan Income for The Year to
terhadap Ekuitas 0,7% 1,3% 0,6% -3,0% 0,4% Shareholders' Equity
Aset Lancar terhadap Current Assets to
Liabilitas Lancar 176% 148% 124% 119% 124% Current Liabilities
Liabilitas terhadap Liabilities to
Ekuitas 52% 68% 99% 107% 103% Shareholders' Equity
Liabilitas terhadap Jumlah Liabilities to Total

Aset 34% 41% 50% 52% 51% Assets
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PT Martina Berto Tbk (MBTO)

X4
P A )

IKHTISAR KEUANGAN

FINANCIAL HIGHLIGHTS

LIAR

Dalam Rp juta/ In Rp Million

Laba (Rugi)/Profit (Loss)

Keterangan/Description 2013 2012

Penjualan/Sales 671,399 641,285 717,788
- Kosmetik 636,706 602,487 676,051
-Jamu &lain2 34,693 38,798 41,737

Laba Kotor/Gross Profit 339,675 325,870 376,439

Laba Usaha/Operating Profit 7,945 21,535 54,075

Laba Bersih/Net Profit 2,925 16,163 45,523

Laba Bersih yang dapat diatribusikan kepada: Pemilik entitas induk/

Net income attributable to owners of parent company 2,925 16,163 45,523

Kepentingan non pengendali/Non controlling interest (0.08) 0.02 0.14

Laba Bersih Komprehensif/Comprehensive Income 2,977 16,756 46,349

Laba Bersih Komprehensif yang dapat diatribusikan kepada: Pemilik entitas

induk/ Comprehensive Net income attributable to owners of parent company 2,977 16,756 46,349

Kepentingan non pengendali/ Non controlling interest (0.08) 0.02 0.1

Laba (Rugi) persaham/Eraning Per Share 273 15.11 42.54

EBITDA 27,436 38,687 62,968

Jumlah Saham Beredar/Outstanding Shares 1,070,000,000  1,070,000,000

Keterangan/Description 2014 2013 2012

Neraca/Balance Sheet

Aset Lancar/Current Asset 441,622 453,761 510,203
Modal Kerja Bersih/Net Working Capital 329,938 340,076 372,690
Jumlah/Investasi 2,000 49,405 28,183
Total Aset/Total Asset 619,383 611,770 609,494
Kewajiban Lancar/Current Liabilities 111,684 113,684 137,513
Jumlah Kewajiban/Total Liabilities 165,634 160,451 174,931
Ekuitas/Equity 453,749 451,318 434,563

Keterangan/Description 2013 2012
Rasio
Laba Kotor terhadap Penjualan/Gross Margin 50.59% 50.82% 52.44%
Laba Operasi terhadap Penjualan/Operating Margin 1.18% 3.36% 7.53%
Laba Bersih terhadap Penjualan/Net Margin 0.44% 2.52% 6.34%

Laba Bersih terhadap Aset/Retun on Assets 0.47% 2.64% 7.47%
Laba Bersih terhadap Ekuitas/Return on Equity 0.64% 3.58% 10.48%
Rasio Lancar/Current Ratio 395.42% 399.14% 371.02%
Kewajiban terhadap Ekuitas/Debt to Equity Ratio 36.50% 35.55% 40.25%

Kewajiban terhadap Aset/Debt to Assets 26.74% 26.23% 28.70%

4 PT MartinaBerto Tbk Annual Report 2014
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02 PT Merck Tbk (MERK)

Mengenai Tema Ikhtisar Kinerja 2014 Sekilas Mengenai Merck
About the Theme Performance Highlights in 2014 Merck in Brief

IKHTISAR KEUANGAN
FINANCIAL HIGHLIGHTS

LAPORAN POSISI KEUANGAN STATEMENTS OF FINANCIAL POSITION
Tahun Fiskal Berakhir 31 Desember Fiscal Year Ended on December 31
(dalam jutaan Rupiah) 2014 2013 2012 (in million Rupiah)
Piutang 144,634 137,784 68,546 Receivables
Persediaan 183,724 249,319 237,577 Inventories
Aset Lancar Lainnya 266,981 201,135 157,760 Other Current Assets
Total Aset Lancar 595,339 588,238 463,883 Total Current Assets
Aset Tetap 81,385 61,627 63,318 Fixed Assets
Aset Tidak Lancar Lainnya 39,875 47,081 42,230 Other Non-Current Assets
Total Aset Tidak Lancar 121,260 108,708 105,548 Total Non-Current Assets
TOTAL ASET 716,599 696,946 569,431 TOTAL ASSETS
Total Liabilitas Jangka Pendek 129,820 147,818 119,828 Total Current Liabilities
Total Liabilitas Jangka Panjang 33,088 36,909 32,861 Total Non-Current Liabilities
TOTAL LIABILITAS 162,908 184,727 152,689 TOTAL LIABILITIES
Modal Saham 22,400 22,400 22,400 Share Capital
Tambahan Modal Disetor 17,562 17,562 17,562 Additional Paid-In Capital
Saldo Laba 513,729 472,257 376,780 Retained Earnings
TOTAL EKUITAS 553,691 512,219 416,742 TOTAL EQUITY
TOTAL LIABILITAS DAN EKUITAS 716,599 696,946 569,431 TOTAL LIABILITIES AND EQUITY
MODAL KERJA & INVESTASI WORKING CAPITAL & INVESTMENT
Tahun Fiskal Berakhir 31 Desember Fiscal Year Ended on December 31
(dalam jutaan Rupiah) 2014 2013 2012 (in million Rupiah)
Total Modal Kerja 465,519 440,420 344,055 Total Working Capital
Total Investasi 31,140 9,971 13,205 Total Investment
PT MERCK Tbk's KEY FIGURES FREE CASH FLOW
(dalam jutaan Rupiah in million Rupiah) (dalam jutaan Rupiah in million Rupiah)
2014 2013 Change
250,000
Sales 1,179,182 1,193,952 (14,770)
200,000 @
Operating Result 242,087 230,026 12,061 =%
150,000 S
Free Cash Flow 212,938 120,031 92,907
100,000
ROS in % 20.5 193
50,000 S
ROCE in % 413 419 R
0
2012 2013 2014
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Sumber Daya Manusia Tata Kelola Perusahaan PT Mer k Tbk (M ERK)

Human Resources Good Corporate Governance
LAPORAN LABA RUGI KOMPREHENSIF STATEMENTS OF COMPREHENSIVE INCOME
Tahun Fiskal Berakhir 31 Desember Fiscal Year Ended on December 31
(dalam jutaan Rupiah) 2014 2013 2012 (in million Rupiah)
Penjualan 1,179,182 * 1,193,952 * 929,877 Sales
Laba Bruto 524,030 * 545,480 * 424,442 Gross Profit
Laba Usaha 242,087 * 230,026 ¢ 141,248 Results from Operating Activities
Total Laba Komprehensif 181,472 175,445 107,808 Total Comprehensive Income
* Catatan *Notes
Penjualan terdiri dari: Sales consist of:
Operasi yang dilanjutkan 863,207 805,746 Continuing Operations
Operasi yang dihentikan 315,975 388,206 Discontinued Operation
Laba Bruto terdiri dari: Gross Profit consist of:
Operasi yang dilanjutkan 458,455 447,462 Continuing Operations
Operasi yang dihentikan 65,575 98,018 Discontinued Operation
Laba Usaha terdiri dari: Results from Operating Activities consist of:
Operasi yang dilanjutkan 200,436 193,612 Continuing Operations
Operasi yang dihentikan 41,651 36,414 Discontinued Operation
PENJUALAN PER SEKTOR BISNIS PENJUALAN PER SEKTOR BISNIS TAHUN 2014
SALES BY BUSINESS SECTOR SALES BY BUSINESS SECTOR IN 2014
(dalam jutaan Rupiah in million Rupiah) (dalam jutaan Rupiah in million Rupiah)
395,842
800,000 34%
700,000
600,000
500,000
400,000
300,000
200,000
100,000 738,340
66%
0

2012 2013 2014 M rarmasi | Pharmaceuticals B Bahan Kimia | Chemicals
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02 PT Mer k Tbk (MERK)

Mengenai Tema Ikhtisar Kinerja 2014 Sekilas Mengenai Merck Laporan Manajemen Analisis dan Pembahasan Manajemen

About the Theme Performance Highlights in 2014 Merck in Brief Management Report Management Discussion and Analysis
INFORMASI SAHAM o014 2013 2012  SHARE INFORMATION
Tahun Fiskal Berakhir 31 Desember Fiscal Year Ended on December 31

(Tg;?;riaﬁsig Beredar Rata-rata Tertimbang 22,400,000 22,400,000 22,400,000 Total Outstanding Shares weighted g\;eﬁ?te)
Nominal per Saham (dalam Rupiah penuh) 1,000 1,000 1,000 Par Value per Share (in whole Rupiah)
Nilai Buku per Saham (dalam Rupiah penuh) 24,718 22,867 18,605 Book Value per Share (in whole Rupiah)
Laba per Saham (dalam Rupiah penuh) 8,101 7,832 4813 Earnings per Share (in whole Rupiah)
Dividen per Saham (dalam Rupiah penuh) 6,500 ** 6,250 3,570 Dividend per Share (in whole Rupiah)
Rasio Pembayaran Dividen (%) 80.23 ** 79.80 74.18 Dividend Payout Ratio (%)
**yang diajukan ** proposed
HARGA SAHAM SHARE PRICE
Tertinggi (dalam Rupiah penuh) 207,000 235,500 156,500 Highest (in whole Rupiah)
Terendah (dalam Rupiah penuh) 165,000 150,000 133,000 Lowest (in whole Rupiah)
Sumber: Bursa Efek Indonesia Source: Indonesia Stock Exchange

FINANCIAL PERFORMANCE RATIOS
Eﬁ?ngkall(ElsyaEkE;J?ﬁ DIESEanJthN GAN 2014 2013 2012 Fiscal Year Ended on December 31
Rasio Lancar 4.59 3.98 3.87 Current Ratio
Rasio Cepat 3.17 2.29 1.89 Quick Ratio
Rasio Liabilitas terhadap Ekuitas 0.29 0.36 0.37 Leverage Ratio
Rasio Liabilitas terhadap Total Aset 0.23 0.27 0.27 Liabilities to Total Assets Ratio
Perubahan Penjualan (%) (1.24) 28.40 1.24 Change in Sales (%)
Perubahan Laba Komprehensif (%) 3.44 62.74 (53.36) Change in Comprehensive Income (%)
Rasio Laba terhadap Total Aset (%) 25.32 25.17 18.93 Return on Total Assets (%)
Rasio Laba terhadap Penjualan (%) 15.39 14.69 11.59 Return on Sales (%)
Rasio Laba terhadap Ekuitas (0o) 32.77 34.25 25.87 Return on Equity (%)

KEBIJAKAN DIVIDEN 2012 - 2014
DIVIDEND POLICIES 2012 - 2014

Tanggal RUPS Tanggal Pencatatan Tanggal Pembayaran Dividen per Saham Tahun Buku
Date of AGM Recording Date Payment Date Dividend per Share Book Year

20 Maret | March 2014 17 April 2014 05 Mei | May 2014 6,250 Final 2013
20 Maret | March 2013 17 April 2013 01 Mei | May 2013 3,570 Final 2012
19 April 2012 15 Mei | May 2012 31 Mei | May 2012 8,270 Final 2011
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PT Mustika Ratu Tbk (MRAT)

ANMNUAL REPORT 2014 . 23

Ikhtisar Pokok Keuangan Konsulidasi
Consolidated Financial Highlightd

.I oS = 2 o
Dalam Jutaan Rupiah / In million Rupiah 2014 --

Penjualan Bersih 434 747 358 127 458107 408,318

Net S0

LGa:;EK:;Tr; 187,750 200,442 257.108 227,510 206,842
ﬁgs;;a: Sl 11,737 (10,128) 41,592 5477 ar,033
&iﬁg;:s;h 7,371 (6.700) 30,751 27 868 24,419
o R
Laba {Rugi) Bersih per Saham 17 A6 72 65 &7

Not Income per Share*

Madal Kerja Bersih
Net Working Capital
Aset Lancar

27227 261,854 284,234 72655 252,571

Bhrant Absois 376,694 313,664 352 RAO 326,474 290,761
Jumlah Aset

Tolal Assels 458,786 430 584 455473 420 497 386,352
Leabilitas Jangka Pandek B4 5 EaR i P o
Currert Liabilites i | , ' A
Jumlah Liabilitas 114,841 81752 69,586 i i
Tl Liabilities

i 383,945 377 385,887 358,428 335,512

Stockholders' Equity
* dalam satuan nilai penuh Rupiah ! [0 foll amouont rapiah

43.2% 58.0% 361% 56.0% 56.0%

Laha Kotor/Penjualan Barsih

Grose Profit fo Net Sales

Laba { Rugi ) Penjualan Bersih

incame { Loss ) from Qoeration fo Net Sales
Laba ( Rugi ) /Penjualan Bersih 1.7%

2.7% 28% 81% 8.7% 10.0%

-1.9% B.7% B.9% 5.6%
Retum an Sales:
Laba { Rugi ) MMotal Aset . =
Ratum on Assels 1.5% -1.5% B.8% 6.6% 6.9%
L S s 19% -1.8% 8.0% 78%  7e%
Hetum on Equity
EkuitasfJumlah Aset
Equity fo Assets T7.0% 85.9% 84.7% B4.8% 87.4%
iSBH pbouanathidsing 361.3% B05.4% 601, 7% BOGEY%  FB14%
Cevrent Ratio
Kewajiban/Ekuitas ™ _— e
Dabi ta Equity 4. i 18.0% B 14.5%
Kewajibanilumiah Aktiva

Debt'to Assels 2.0% 14.1% 15.3% 15.2% 12.6%


Debby
Typewritten text
PT Mustika Ratu Tbk (MRAT)


PT. MAYORA INDAH Tbk.

IKHTISAR DATA KEUANGAN PENTING

Pendapatan 14.169.088 12.017.837 10.510.626
Laba Bruto 2.535.226 2.921.666 2.345.616
Laba Usaha 891.297 1.304.809 1.156.560
Jumlah laba yg dapat diatribusikan kepada:

- pemilik entitas induk 403.631 996.905 729.634

- kepentingan non pengendali 6.194 16.653 14.794

409.825 1.013.558 744.428

Total Laba Komprehensif
Jumlah laba komprehensip yang dapat diatribusikan kepada

- pemilik entitas induk 406.161 992.111 728.043

- kepentingan non pengendali 6.194 16.653 14.794

412.355 1.008.764 742.837
Laba per Saham (Rupiah penuh) 451 1.115 816
Jumlah Aset 10.291.108 9.710.223 8.302.506
Jumlah Liabilitas 6.190.553 5.816.323 5.234.656
Jumlah Ekuitas 4.100.555 3.893.900 3.067.850
Modal Kerja Bersih 3.394.431 3.753.173 3.389.166
Aset Lancar 6.508.769 6.430.065 5.313.600
Liabilitas Jangka Pendek 3.114.338 2.676.892 1.924.434
ooty o e

Laba terhadap Jumlah Aset 4% 10% 9%
Laba terhadap Ekuitas 10% 26% 24%
Laba terhadap Pendapatan 3% 8% 7%
Rasio Lancar 209% 240% 276%
Liabilitas terhadap Ekuitas 151% 149% 171%
Liabilitas terhadap Jumlah Aset 60% 60% 63%
Laba Bruto terhadapPenjualan Bersih 18% 24% 22%
Laba Usaha terhadapPenjualan Bersih 6% 1% 11%
Laba Bersih terhadap Penjualan Bersih 3% 8% 7%
Total Aset terhadap Total Ekuitas 251% 249% 271%




@ IKHITSAR KINERJA Highlight Performance

Laporan Posisi Keuangan Konsolidasi
Consolidated Statements of Finance Position

URAIAN / DESCRIPTION

Total Aset Lancar
Total Current Assets

Aset Tidak Lancar
Non-Current Assets

Aset Pajak Tangguhan - neto
Deferred Tax Assets, net

Penyertaan Saham
Investments In Shares Of Stock

Aset Tetap, Neto
Fixed Assets, Net

Aset Lain, lain
Other Assets

Total Aset Tidak Lancar
Total Non Current Assets

Total Aset
Total Assets

Total Liabilitas Jangka Pendek
Total Current Liabilities

Liabilitas Jangka Panjang
Non-Current Liabilities

Liabilitas Pajak Tangguhan - Neto
Deferred Tax Liabilities, net

Pinjaman Bank
Bank Loans

Kredit Pembiayaan konsumen
Consumer Finance Loans

Kewajiban Sewa Pembiayaan
Obligations Under Finance Lease

Liabilitas Jangka Panjang Lainnya
Other Non-Current Liabilities

Total liabilitas jangka panjang
Total Non-Current Liabilities

Total liabilitas
Total Liabilities

Total Ekuitas
Total Equity

Jumlah Liabilitas dan Ekuitas
Total Liabilities and Equity

PT Prasidha Aneka Niaga Tbk (PSDN)

289.765

6.381

3473

294.075

27.235

331.164

620.929

197.878

682

1.653

42141

44,476

242,354

378,575

620,929

Dalam Jutaan Rupiah
In Million Rupiah

381.085 380.248
5.415 5.170
3.473 3.473

275.646 283.053

16.213 10.667

300.747 302.363

681.832 682.611

227.422 236.668
1.019 1.380

- 2.599

295 830
35.496 31.557
36.810 36.366

264.232 273.034

417.600 409.577

681.832 682.611
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PT Prasidha Aneka Niaga Tbk (PSDN)

PT PRASIDHA ANEKA NIAGA Tbk 2014 Annual Report @

Aset - Liabilitas - Ekuitas Dalam Jutaan Rupiah
Assets - Liabilities - Equity In Million Rupiah
Total Assets g Total Liabilities &2 Equity &2
682.611
620.929 681.832

417.600 409.577

378.575

273.034

242.354 264.232

Laporan Laba Rugi Komprehensif Konsolidasi Dalam Jutaan Rupiah
Consolidated Statements of Comprehensive Income In Million Rupiah
URAIAN / DESCRIPTION 2014 2013 2012
Penjualan Neto
Net Sales 975,081 1.279.553 1.305.117
Laba Bruto
Gross Profit 98,147 176.223 159.948
Laba Operasi . (8,043) 96.948 66.858
Income From Operations
Laba Sebelum Beban Pajak (18,968) 43.238 50.795
Income Before Tax Expense
Total Laba Rugi Komprehensif Tahun Berjalan 21.322
Total Comprehensive Income For The Year (28,175] 25.623
Laba/Total Laba Rugi Komprehensif Tahun Berjalan
yang Dapat Diatribusikan Kepada :
Total Comprehensive Income For The Year Income/
Total Comprehensive income For The Year
Attributable to:
o Pemilik Entitas Induk / Equity Holders Of The 14.088
Parent Ent/ty [30,626] 7.892 11.535
2,451 13.430 ’

o Kepentingan Non pengendali / Non-controlling
Interest
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@ IKHITSAR KINERJA Highlight Performance

URAIAN / DESCRIPTION

Laba Per Saham Dasar/
Basic Earnings Per Share

Rata-rata Jumlah Saham yang Beredar (lembar)
Average Number of Outstanding Shares

1,440,000,000

PT Prasidha Aneka Niaga Tbk (PSDN)

2014 2013 2012
Dalam Rupiah

In Rupiah

(21) 10 9

1,440,000,000 1,440,000,000

Penjualan Neto - Laba Rugi
Komperhensif Tahun Berjalan

Net - Sales Total Comprehensive Income
for The Period

1.279.553

975.081

SO

2014

Angka - Angka Penting

Consolidated Significant Numbers

Dalam Jutaan Rupiah
In Million Rupiah

Total Liabilities °

Equity 0

1.305.117

RASIO PERTUMBUHAN / GROWTH RATIO 2014 (%) 2014 (%) 2013 (%)
Penjualan Neto
Net Sales (24) (2) S
Laba Operasi
Income from Operations ) (15) e
Total Laba Rugi Komprehensif Tahun Berjalan (232) (17) 7
Total Comprehensive Income For The Year
Total Aset
Total Assets %) () 2
Total Ekuitas (9) 2 99

Total Equity
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PT Prasidha Aneka Niaga Tbk (PSDN)

PT PRASIDHA ANEKA NIAGA Tbk 2014 Annual Report @

RASIO USAHA / BUSINESS RATIO

Laba Bruto Terhadap Penjualan Neto
Gross Profit to Net Sales

Laba Operasi Terhadap Penjualan Neto
Income from Operations to Net Sales

Laba Operasi Terhadap Total Ekuitas
Income from Operations to Equity

Laba Operasi Terhadap Jumlah Aset
Income from Operations to Total Assets

Total Laba Rugi Komprehensif Tahun Berjalan
Terhadap Penjualan Neto

Total Comprehensive Income For The Year to net
Sales

Total Laba Rugi Komprehensif Tahun Berjalan
Terhadap Ekuitas

Total Comprehensive Income For The Year to Equity

Total Laba Rugi Komprehensif Tahun Berjalan
Terhadap Jumlah Aset

Total Comprehensive IncomeFor The Year to Total
Assets

2014 (%)

10

(1)

(2)

(1

(3]

(7)

(5)

2013 (%]

14

14

2012 (%]

12

RASIO USAHA / BUSINESS RATIO

Total Aset Lancar Terhadap Total Liabilitas Jangka

Pendek
Total Current Assets to Total Current Liabilities

Total Liabilitas Terhadap Total Ekuitas
Total Liabilities to Total Equity

Total Liabilitas Terhadap Total Aset
Total Liabilities to Total Assets

2014 (%)

146

2013 (%)

168

2012 (%)

161

URAIAN / DESCRIPTION

Modal Kerja Bersih
Gross Profit to Net Sales

2014

91,887

2013

153.663

2012

143.580

Y
T


Debby
Typewritten text
PT Prasidha Aneka Niaga Tbk (PSDN)
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IKHTISAR DATA KEUANGAN PENTING
SUBSTANTIAL FINANCIAL HIGHLIGHT

Dalam jutaan Rupiah, kecuali yang diberi tanda khusus (*) in millions of Rupiah, unless specifically marked (*)

Penjualan Bersih 222.302 192.555 176.730
Net Sales

Laba KOtO"' 141.343 130.430 115.674
Grass Profit

Laba Usaha . 7.374 9.726 8.898
Income From Operations

Laba Bersih 2.657 6.195 5.308
Net Income

Jumlah Aset

Total Assets 172.736 175.118 135.849
Jumlah Modal Kerja Bersih

Total Networking Capital 30.083 20188 #0168
Jumlah Liabilitas 76.177 81.217 48.144

Total Liabilities

Jumlah Ekuitas , 96.558 93.901 87.705
Total Shareholder's Equity

Jumlah Saham Yang Beredar*

Number of Outstanding Shares* 535.080.000 535,080,000 535,080,000
et ncome per Sn o 4,97 11,58 9,92
233205 I/_\%Bar‘gll(',? t/?éﬁo 63,58% 67,74% 65,45%
Net Morgin Ratio 1,20% 3,02% 3,00%
gzzi_g Ic;?vbf?qﬁft:fil?a-r;ghadap Jumlah Ekuitas 2,75% 6,60% 6,05%
Rasio Lancar 162,68% 153,68% 241,34%
Net Debtto Equity Ratie 53,38% 56,00% 30,00%
[R)izi?tlc()e/\(\gg?sagt;r;;hadap Jumlah Aktiva 44,10% 46,38% 35, 44%
* = nilai sebenarnya tidak dalam satuan juta * = actual value not in million unit

. A Sewri IV FY Fpvien | eema TR ‘ Ant
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PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI)

KHTISAR DATA KEUANGAN PENTING

FINANCIAL HIGHLIGHTS

PT Nippon Indosari Corpindo, Tbk. 2012-2014

Dalam Jutaan Rupiah In Million Rupiah
Kecuali dinyatakan lain Tahun | Year unless otherwise stated
2014 | 2013 2012
| - __________________|
Penjualan Neto 1.880.263 1.505.520 1.190.825 Net Sales
Laba Bruto 901.412 698.602 556.412 Gross Profit
Laba Neto 188.578 158.015 149.149 Net Income
Laba Komprehensif 188.578 158.015 149.149 Comprehensive Income
Laba Neto per Saham (Rp)* 37,26 31,22 29,47 Earnings per Share (Rp)*
Total Aset 2.142.894 1.822.689 1.204.944 Total Assets
Total Ekuitas 960.122 787.338 666.607 Total Equity
Total Liabilitas 1.182.772 1.035.351 538337 Total Liabilities
Modal Kerja Bersih 112.708 43.684 24.362 Working Capital
Imbal Hasil atas Aset (%) 8,80% 8,67% 12,38% Return on Assets (%)
Imbal Hasil atas Ekuitas (%) 19,64% 20,07% 22,37% Return on Equity (%)
Imbal Hasil atas Penjualan Neto (%) 10,03% 10,50% 12,52% Return on Net Sales (%)
Rasio Lancar 1,37 1,14 1,12 Current Ratio
Rasio Liabilitas terhadap Aset 0,55 0,57 0,45 Liabilities to Assets Ratio
Rasio Liabilitas terhadap Ekuitas 1,23 1,32 0.8 |t Liabilities to Equity Ratio

* Dalam Rupiah Penuh _‘ *In Full Amount of Rupiah

PT Nippon

Laporan Tahunan
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PT Sekar Laut Tbk (SKLT)

IKHTISAR KEUANGAN
Financial Highlights

o 5
DALAM MILYAR RUPIAH / IN BILLION RUPIAH
Perhitungan Laba Rugi / Income Statement 2012 2013 2014
Pendapatan Neto / Net Sales 401,7 567,0 681,4
Laba Kotor / Gross Profit 90,8 1241 154,6
Laba Bersih / Net Income 8,0 11,4 16,5
Jumiah laba yang dapat diatribusikan kepada pemilik entitas induk
dan kepentingan non pengendali / Profit atributable to Owner of B.0 11,4 16,5
parent and Non-controlling interest
Total laba komprehensif / Total Comprehensive Income 8.0 11,4 16,5

Jumlah laba komprehensif yang dapat diatribusikan kepada pemilik
entitas induk dan kepentingan non pengendali / Comprehensive

Income atributable to Owner of parent and Non-controlling interest 8,0 Lt 16,5
Laba Bersih per saham / Net Income per share (Rp) 11,6 16,5 23,9
Jumlah Aset / Total Assets 249.8 302,0 3316
Jumlah Liabilitas / Total Liabilities 120,3 162,3 178.2
Jumlah Ekuitas / Stockholder's Equity 129,5 139,7 153.4
Rasio laba terhadap Jumlah Aset / Return on 3,2% 3,8% 5,0%
Assets
Rasio laba terhadap Jumlah Ekuitas/ Return on 6,2% 8,2% 10,8%
Equity
Rasio laba terhadap Pendapatan / Net Income 2,0% 2,0% 2,4%
to Sales
Rasio Lancar / Current Ratio 141,6% 122,8% 118,4%
Rasio Liabilitas terhadap Ekuitas / Total Liabilities to Equity 92,9% 116,2% 116,2%
Rasio Liabilitas terhadap Jumlah Aset / Total Liabilities to Assets 48,2% 53,7% 53,7%
L o
- ol [ | Ty
PENJUALAN BERSIH / NET SALES JUMLAH ASET /TOTAL ASSETS
=
700,0 350,0 T L
‘ 600,0 3000 = & = =
500,0 2500 =2398 —
400,0 200,0 =
300,0 150,0 =
200,0 100,0
100,0 © 50,0 ==
013" 3014
o -

Annual Report 2014 - PT. Sekar Laut Tbk.

S = — —
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lkhtisar Keuangan

Financial Highlight

(Dalam Jutaan kecuali Laba Bersih Per Saham)
(Expressed in Million Rupiah,except earning Per Share)

PT TAISHO PHARMACEUTICAL INDONESIA TBK.

Penjualan bersih
% perubahan

Laba kotor
% perubahan

Laba sebelum
pajak penghasilan
% dari penjualan

Laba komprehensif
% dari penjualan

Laba bersih per saham-
dalam rupiah penuh
% dari perubahan

Dividen per saham -
dalam rupiah penuh
% dari dividen/laba bersih

Modal kerja
Aset tetap
Jumlah aset
Jumlah ekuitas

Jumlah Kewajiban

Rasio Laba Terhadap
Jumlah aset (%)

Rasio Laba Terhadap
Ekuitas(%)

Rasio lancar

Rasio Kewajiban
terhadap Ekuitas(%)

Rasio Kewajiban terhadap
jumlah aset(%)

Modal Saham

497,502
17%

295,520
13%

220,107
44%

164,808
33%

16,314
10%

14,000

86%
282,374

87,175
459,353
368,879

90,474

36%
45%
4.37
25%

20%

10,240

426,436
10%

261,620
12%

199,482
47%

149,521
35%

14,822
10%

12,500

84%
262,811

87,590
421,188
347,052

74,136

35%
43%
4.97
21%

18%

10,240

387,535
13%

233,052
10%

180,898
47%

135,249
35%

13,439
11%

12,500

93%
244,084

84,893
397,144
325,359

71,785

34%
42%
4.85
22%

18%

10,240

341,815
12%

212,063
17%

161,086
47%

120,059
35%

12,063
32%

11,000

91%
228,987

78,358
361,756
302,500

59,256

33%
40%
5.69
20%

16%

10,240

305,251
-27%

181,123
-34%

124,656
41%

92,643
30%

9,105
-32%

8,500

93%
196,709

74,886
320,023
269,051

50,972

29%
34%
5.69
19%

16%

10,240

Net Sales
% Change

Gross profit
% Change

Profit before income tax
% of sales

Comprehensive Income
% of sales

Earning per share -
in full rupiah
% Change

Dividend per share -
in full rupiah
Pay Out Ratio

Working capital
Fixed Assets
Total Assets
Total Equity

Total Liabilities

Ratio of Total Profit to
Total Assets (%)

Ratio of Total Profit to
Shareholders' Equity (%)

Current Ratio

Ratio of Total Liabilities to
Shareholders' Equity (%)

Ratio of Total Liabilities to
Total Assets(%)

Capital Stock
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IKHTISAR DATA KEUANGAN
Financial Highlight

Dalam jutaan rupiah, kecuali untuk laba bersih per saham

In million of rugiah, except for et profit per share.

Aktiva kancar J Curient ssset

Aktiva tdak lancar / Moo corrent auseta
Jurnlah alctiva / Total asets

Kewaliban lancar [ Current Dabiime:
Kewaliban tidak lancar f Moo curcesd kil
Jumbah kewajiban / Clrrent bz

Modal kerja/ Working Czoiu

Jurnlah lwestasi / ot Inuvesment

Ekuitas [ Equlty

Jurnlah seham beredar (Ibr]

Numbei ' of outstanding shane [pos)

Perhitungan Laba Rugl f ncome statement

Penjuatan f Sales

Laba kotor / Giess profit
Laba usaha f Operating profit
Laba bersih / tot probi

Rasio Keuangan / Finpncinl raha

Aktiva lancar terhadap Hutang lancar f Cormnt ratie
Kewajiban terhadap Ekuitas / Dol to Fgully
Kewajiban terhadap dktiva | Cel o et

Laba koter terhadap Penjualan /G o profit mangn
Laba usaha terhadap Penjualan / Cpimtig pooht mogin
Laba bersih terhadap penjualan / feet profie mprpn

Laba bersih terhadap Ekuitas / Ao ium an Bquity
Labra bersih tqm:dapmm J Beturn on Assety
Laba per Saham Jf Earnlng Pée Share

PT Siantar Top Tbk (STTP)

2010

191.083
357981
649,274

170433
31511
201.934

120:870.
27.119
447340

1.310

752613
132287
42631

42,631

2010

170.92%
45.14%

31L.10%

17.43%
5.59%
5.59%

8.53%
6.57%

32.54%.

2011

314.229
B20.537
934 766
329.934
114.767
444,701

[15.705)
205365
490,065

1.310

1.027.684
178.287
60.382
42.675

2011

95.24%
0. 74%
47.57%

17.35%

5.88%
4.15%

BT1%
4.57%

32.58%

2012

569840
BE0.001
1,249,841
§71.296
98.B53
670149
{1.458)
186.333
579,691

1310

1.283.736
247127
93117
74626

2012

95.75%
115.60%
53.62%

19.25%

725%
581%

PT. Siantar Top, Thk.

2013

785,796
1.470.058

598,989
176,942
775931

(85,275}
151624
694,128

1310

1,694,935
310,019
142,799
114,437

2013

114.24%
111.79%
52.78%

18.29%

8.43%
6.75%

16,495
7.78%

Br.38%

2014

799.430
900,774
1.700.204
538631
343979

882610
[260.799)
230,465
BIT594

1310

148.42%
107.95%
51.91%

18.77%

7.73%
5.69%

15.10%
7.26%

94.27%


Debby
Typewritten text
PT Siantar Top Tbk (STTP)


PT Mandom Indonesia Tbk (TCID)
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E IKHTISAR KEUANGAN

&

o
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<
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& Dalam jutaan Rupiah 31 Desember

a4 In million of Rupiah December 31

—

S

% Laporan Laba Rugi Komprehensif 2014 2013 2012 Statements of Comprehensive Income

<
Penjualan Bersih 2.308.204 2.027.899 1.851.153 Net Sales

% Laba Bruto 896.269 777.14 681.929 Gross Profit

'if_ Laba Usaha 254.496 225.889 210.086 Income from Operations

(2]

% Laba Bersih 174.314 160.148 150.374 Net Income

8 Laba Komprehensif 174.908 160.564 150.803 Comprehensive Income

z

% Laba per Saham Dasar (dalam Rupiah) 867 796 748 Basic Earnings per Share (in Rupiah)

©]

[a)]

z

<

=

= Laporan Posisi Keuangan 2014 2013 2012 Statements of Financial Position
Aset Lancar 874.017 726.505 768.616 Current Assets
Aset Tidak Lancar 979.218 739.447 492.957 Noncurrent Assets
Jumlah Aset 1.853.235 1.465.952 1.261.573 Total Assets
Liabilitas Jangka Pendek 486.054 203.321 99.477 Current Liabilities
Liabilitas Jangka Panjang 83.677 79.641 65.274 Noncurrent Liability
Ekuitas 1.283.504 1.182.991 1.096.822 Equity
Jumlah Liabilitas dan Ekuitas 1.853.235 1.465.952 1.261.573 Total Liabilities & Equity
Modal Kerja Bersih 387.963 523.184 669.139 Net Working Capital
Jumlah Saham Beredar (dalam jumlah saham) 201.066.667 201.066.667 201.066.667 Issued Shares (in number of shares)
Laporan Arus Kas 2014 2013 2012 Statements of Cash Flows
Belanja Modal 306.227 315.010 84.263 Capital Expenditure
Rasio-rasio 2014 2013 2012 Ratios
Laba Bersih/Jumlah Aset 9,4% 10,9% 1,9% Net Income/Total Assets
Laba Bersih/Ekuitas 13,6% 13,5% 13,7% Net Income/Equity
Laba Bersih/Penjualan Bersih 7,6% 7,9% 8,1% Net Income/Net Sales
Aset Lancar/Liabilitas Jangka Pendek 179,8% 357,3% 772,7% Current Assets/Current Liabilities
Jumlah Liabilitas/Jumlah Aset 30,7% 19,3% 13,1% Total Liabilities/Total Assets
Jumlah Liabilitas/Ekuitas 44,4% 23,9% 15,0% Total Liabilities/Equity
Liabilitas Jangka Pendek/Jumlah Aset 26,2% 13,9% 7,9% Currrent Liabilities/Total Assets
Ekuitas/Jumlah Aset 69,3% 80,7% 86,9% Equity/Total Assets
Penjualan Bersih/Jumlah Aset 1.25 138 147 Net Sales/Total Assets
Rasio Kenaikan Penjualan 13,8% 9,6% 1,9% Sales Increase Ratio
Rasio Kenaikan Laba Bersih 8,8% 6,5% 7.4% Net Income Increase Ratio

Dividen Kas/Laba Bersih 45,0% 46,5% 49,5% Cash Dividend/Net Income
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Untuk tahun-tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember

PT Tempo Scan Pasific Tbk (TSPC)

¥

For the years ended December 31

Rp Juta 2014 2013 2012 2011 2010 Rp Mio
Penjualan Neto 7.512.115 6.854.889 6.630.810 5.780.664 5.134.242| Net Sales
Laba Bruto 2.939.897 2.719.803 2.488.321 2.200.043 1.894.330| Gross Profit
Laba Usaha 678.251 757.546 742.207 662.819 559.485| Income from Operations
Laba Neto Tahun Berjalan Net Income for the Year
- Pemilik Entitas Induk 579.380 634.623 627950 566.048 488.889| - Equity holders of the parent company
- Kepentingan Non-pengendali 4914 3912 7.226 20.314 5.872| - Non-controlling interest
Total Laba Neto Tahun Berjalan 584.293 638.535 635.176 586.362 494.761 | Total Net Income for the Year
Laba Komprehensif Tahun Berjalan Comprehensive Income for the Year
- Pemilik Entitas Induk 597.960 670.234 636.342 564.995 487908 | - Equity holders of the parent company
- Kepentingan Non-pengendali 4914 3912 7.226 20.314 5.872| - Non-controlling interest
Total Laba Komprehensif Tahun 602.874 674.147 643.568 585.309 493.780| Total Comprehensive Income for
Berjalan the Year
Laba Neto per Saham* 129 141 140 126 109| *Net Income per Share
Total Aset Lancar 3.714.701 3.991.116 3.393.778 3.121.980 2.642.066| Total Current Assets
Total Liabilitas Jangka Pendek 1.237.332 1.347.466 1.097.135 1.046.406 803.106| Total Current Liabilities
Modal Kerja Bersih 2.477.369 2.643.650 2.296.643 2.075.573 1.838.960| Net Working Capital
Total Aset 5.592.730 5.407.958 4.632.985 4.250.374 3.589.596| Total Assets
Total Liabilitas 1.460.391 1.545.006 1.279.829 1.204.439 944.863| Total Liabilities
Total Ekuitas 4.132.339 3.862.952 3.353.156 3.045.936 2.644.733| Total Equity
Rasio Pertumbuhan 9,59% 3,38% 14,71% 12,59% 14,15% | Net Sales Growth Ratio
Penjualan Neto
Rasio Pertumbuhan -10,47% 2,07% 11,98% 18,47% 35,31%| Income from Operations
Laba Usaha Growth Ratio
Rasio Pertumbuhan -8,70% 1,06% 10,94% 15,78% 35,82% | NetIncome Growth Ratio
Laba Neto
Rasio Pertumbuhan Total Aset 3,42% 16,73% 9,00% 18,41% 10,01% | Total Assets Growth Ratio
Rasio Pertumbuhan 6,97% 15,20% 10,09% 1517% 8,24% | Net Worth Growth Ratio
Total Ekuitas
Rasio antara Laba Neto 14,02% 16,43% 18,73% 18,58% 18,49% | Return on Equity
dengan Total Ekuitas
Rasio antara Laba Neto 10,36% 11,73% 13,55% 13,32% 13,62% | Return on Assets
dengan Total Aset
Rasio antara Laba Neto dengan 7,71% 9,26% 9,47% 9,79% 9,52% | Return on Net Sales
Penjualan Neto
Rasio antara Aset Lancar dengan 300,22% 296,19% 309,33% 298,35% 328,98% | Current Ratio
Liabilitas Jangka Pendek
Rasio antara Total Liabilitas 35,34% 40,00% 38,17% 39,54% 35,73% | Leverage Ratio
dengan Total Ekuitas
Rasio antara Total Liabilitas 26,11% 28,57% 27,62% 28,34% 26,32% | Total Liabilities to
dengan Total Aset Total Assets Ratio

* Laba Neto per saham dihitung dengan membagi Laba Neto Tahun Berjalan
yang Dapat Diatribusikan kepada Pemilik Entitas Induk dengan jumlah
saham yang ditempatkan dan disetor penuh sejumlah 4.500.000.000 saham.

* Net Income per share is computed by dividing Net Income for the Year
Attributable to Equity Holders of the Parent Company with the number of
issued and fully paid shares of 4,500,000,000 shares.

Perdagangan Saham Perseroan =~ Company Share Trading
2014 2013
Kwartal Tertinggi  Terendah  Akhir Jumlah Kapitalisasi Tertinggi  Terendah  Akhir Jumlah Kapitalisasi Pasar
(Rp (Rp) (Rp)  (Uni)  Pasar (Rp Mi) (Rp) ®p)  (Rp) (Unip (Rp Mil)
Quarter High Low Close Volume ~ Market High Low Close Volume Market
(Rp) (Rp) (Rp) (Unit) Capitalization (Rp) (Rp) (Rp) (Unit) Capitalization
(Rp Bil) (Rp Bil)
I 3.450 2.745 3.170  50.191.600 14.265 3.850 3.000 3.850  42.402.500 17.325
11 3.250 2.700 3.000  39.546.400 13.500 4.950 3.250 4150  53.391.500 18.675
111 3.000 2.480 2.530  42.246.700 11.385 4.225 3.050 3.800  17.814.500 17.100
v 3.260 2.440 2.865  38.488.700 12.893 3.900 2.850 3250  39.549.000 14.625
Pembagian Dividen Kas  Cash Dividend Paid
Tahun Buku Interim/ Final Jumlah Dividen per Saham (Rp) Tanﬁgal Pembayaran
Fiscal Year Interim/ Final Dividend per Share (Rp) ayment Date
2011 Final 75 30 Juli 2012 July 30, 2012
2012 Final 75 23 Juli 2013 July 23, 2013
2013 Final 75 18 Agustus 2014 August 18, 2014
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PT Ultra Jaya Milk Industry & Tranding Company Tbk (ULTJ)

PT ULTRAJAYA MILK INDUSTRY & TRADING COMPANY Tbk

Uraian

INFORMASI POSISI KEUANGAN

BT

Ikhtisar Keuangan

FINANCIAL SUMMARY

Description

INFORMATION OF FINANCIAL'S

POSITION
Total Aset Lancar 1.642.102 1565.511 1.196.427 Total Current Assets
Aset Keuangan Tidak Lancar 5.205 43.521 35.205 Non Current Financial Assets
Penyertaan Saham 151.115 119.736 105.845 Investment
Hewan Ternak Produksi 57.014 30.103 26.062 Long-term Livestock
Aset Tetap (net) 1.003.229 965.975 979.512 Fixed Assets (net)
Total Aset 2917.084  2811.621  2.420.794 Total Assets
Liabilitas Lancar 490.967 633.795 592.823 Current Liability
Liabilias Tidak Lancar 161.020 162.681 151.452 Non-current Liability
Total Liabilitas 651.987 796.476 744.275 Total Liabilities
Total Ekuitas 2265097 2015145 1676519 Total Equity
Modal Kerja Bersih 1.151.135 931.716 603.604 Net Worth
INFORMASI HASIL USAHA INFORMATION OF REVENUE
Penjualan Bersih 3916789  3.460.231  2.809.851 Net Sales
Beban Pokok Penjualan (2.979.799)  (2.446.448)  (1.908.100) Cost of Goods Sales
Laba (Rugi) Kotor 936.990 1.013.783 901.742 Gross Profit (Loss)
Laba (Rugi) Usaha 374.126 423195 429.342 Operating Income(Loss)
Laba (Rugi) Komprehensif Tahun Berjalan 283.361 395127 353.432  Comprehensive Net Income (Loss)
Laba (Rugi) yg dpt didistribusikan kepada: Comp. Income attributable to :
- Pemilik Entitas Induk 291418 305.046 352.965 - Owners of the Company
- Kepentingan Non Pengendali (8.057) (119) 467 - Non-controlling interest
Total Saham (lembar) 2.888 2.888 2.888 Total Shares (sheet)
Laba (Rugi) Bersih per Saham 08 113 122 Earning (Loss) per shares
Catatan : Notes :

- Angka-angka disajikan dalam jutaan rupiah kecuali Total Saham
dalam jutaan lembar, dan Laba per Saham dalam satuan rupiah.

- Nilai Hewan Ternak Produksi adalah nilai setelah dikurangi

- Allfigures are in million Rupiahs except Total Share in million sheets
and Earning per Share in Rupiahs

- Values of Long-term Livestock are values after substracted by

akumulasi deplesi.

- Nilai Aset Tetap adalah nilai setelah dikurangi akumulasi
penyusutan.

- Beberapa akun dalam laporan keuangan sebelum tahun buku 2014
telah direklasifikasi dan disesuaikan dengan penyajian tahun buku
2014.

accumulated depletion.

- Values of Fixed Assets are values after substracted by accumulated

depreciation

- Certain accounts of financial statements before 2014 have been

reclassified to conform with 2014 financial statements.

Laporan Tahunan 2014 Annual Report 5
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PT ULTRAJAYA MILK INDUSTRY & TRADING COMPANY Tbk

Rasio-rasio Keuangan
FINANCIAL RATIOS

dalam persentase / in percentage

RASIO-RASIO KEUANGAN
FINANCIAL RATIOS

Aset Lancar terhadap Liabilitas Jangka Pendek 334,46 247,01 201,82
Current Assets to Current Liabilities

Total Liabilitas terhadap Total Aset 22,35 28,33 30,75
Total Liabilities to Total Assets

Total Liabilitas terhadap Total Ekuitas 28,78 39,52 44,39
Total Liabilities to Total Equity

Utang Berbunga terhadap Total Ekuitas 0,41 2,62 6,16
Gearing Ratio

RASIO-RASIO USAHA
OPERATING RATIOS

Laba Kotor terhadap Penjualan Bersih 23,92 29,30 32,09
Gross Profit to Net Sales

Laba Usaha terhadap Penjualan Bersih 9,55 12,23 15,28
Operating Income to Net Sales

Laba Usaha terhadap Total Aset 12,83 15,05 17,74
Operating Income to Total Assets

Laba Usaha terhadap Total Ekuitas 16,52 21,00 25,61
Operating Income to Total Equity

Laba Tahun Berjalan terhadap Penjualan Bersih 7,23 9,40 12,58
Net Income to Net Sales

Laba Tahun Berjalan terhadap Total Aset 9,71 11,56 14,60
Net Income to Total Assets

Laba Tahun Berjalan terhadap Total Ekuitas 12,51 16,13 21,08
Net Income to Equity

Rasio EBIT terhadap Beban Bunga (net) 87,33 53,08 38,32
Interest Coverage

Rasio EBITDA terhadap Beban Bunga (net) 125,19 69,79 48,87
EBITDA Coverage

Tingkat Perputaran Piutang Usaha kali 10,26 10,39 10,16
Receivable Turnover times

Rata-rata Umur Piutang hari 35 35 35
Average Collection days
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—-—— PT Uniliver Indonesia Tbk (UNVR)

IKHTISAR LAPORAN MANAJEMEN PROFIL PERUSAHAAN ANALISA DAN

HIGHLIGHTS MANAGEMENT REPORT CORPORATE PROFILE PEMBAHASAN MANAJEMEN
MANAGEMENT DISCUSSION
AND ANALYSIS

Ikhtisar Data Keuangan Penting
SUMMARY OF SALIENT FINANCIAL DATA

Tabel di bawah adalah ikhtisar data keuangan penting dari Perseroan untuk lima tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2014, 2013, 2012,
2011, dan 2010 diambil dari laporan keuangan konsolidasian untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2014 (yang telah diaudit oleh
KAP Siddharta Widjaja & Rekan) serta tahun-tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2013, 2012, 2011, dan 2010 [yang telah diaudit oleh
KAP Tanudiredja, Wibisana & Rekan - firma anggota jaringan global PwC] dengan penyajian kembali terhadap trade term balances pada tanggal
31 Desember 2013 dan 1 Januari 2013 yang telah di audit oleh KAP Siddharta Widjaja & Rekan, dengan opini tanpa modifikasian sebagaimana
tercantum dalam laporan auditor independen tertanggal 27 Maret 2015.

(dalam miliar Rupiah, kecuali disebutkan lain)

URAIAN 2014 2013 2012 2011 2010

UNTUK TAHUN BERJALAN

Jumlah Pendapatan Komprehensif

Tahun Berjalan 5,739 5,353 4,839 4,163 3,387

Penjualan Bersih 30,757 27,303 23,469 19,690

Harga Pokok Penjualan || 1] m.979l (13,414) (11,463) (9,485)

Laba Bruto - B s 13sed 12,006 10,205

Beban Usaha - BEE sos 17391 (6,438) (5,662)

Laba Usaha - BEEZE v 648 5,568 4,543

Laba Sebelum Pajak Penghasilan R 7.1 57 6,467 5,575 4,546
| 813 |

EBITDA 7,675 6,857 5,929 4,832

Aset Lancar* 5,218 4,390 3,792 3,397
Jumlah Aset - Bz 12,703 11,339 9,828 8,350
Liabilitas Jangka Pendek* | W 7775 6890 5,820 4,052
Jumlah Liabilitas B - G 7,371 6,147 4,301
Ekuitas HT 4,255 3,968 3,681 4,049
Model Kerja Bersih mi (2,557) (2,500) (2,028) (655)
Marjin Laba Bruto 51.3% 50.9% 51.2% 51.8%
Marjin Laba Usaha 23.3% 23.7% 23.7% 23.1%
Marjin EBITDA B 25.1% 25.3% 24.5%
Jumlah Saham Beredar (dalam jutaan saham) 7 7,630 7,630 7,630 7,630
(dalam e P ST 752 701 634 546 44
tatarn miet pena R 707 664 59 594 399
Jumlah Pembayaran Dividen 5,066 4,547 4,532 3,044

RASIO USAHA
Laba Usaha terhadap Ekuitas 168.8% 168.4% 163.8% 151.3% 112.2%

Jumlah Pendapatan Komprehensif

) 0, 0, 0, 0,
Tahun Berjalan terhadap Ekuitas 124.8% 125.8% 121.9% 113.1% 83.6%

Laba Usaha terhadap Jumlah Aset 54.4% 56.4% 57.3% 56.7% 54.4%

Jumlah Pendapatan Komprehensif
Tahun Berjalan terhadap Jumlah Aset

RASIO KEUANGAN
Aset Lancar terhadap Liabilitas Jangka Pendek 71.5% 67.1% 63.7% 65.2% 83.8%

40.2% 42.1% 42.7% 42.4% 40.6%

Jumlah Liabilitas terhadap Ekuitas 210.5% 198.6% 185.8% 167.0% 106.2%

Jumlah Liabilitas terhadap Jumlah Aset 67.8% 66.5% 65.0% 62.5% 51.5%

*Setelah penyajian kembali untuk tahun 2013, 2012, 2011 dan 2010
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Lampiran 3

Statistik Deskriptif

Output Eviews 8.0

HARGA TSB PDB ROA

Mean 11497.95 6.596688 15.91264 10.53000
Median 1382.500 6.480769 15.91433 7.665000
Maximum 189000.0 7.538462 15.96334 42.70000
Minimum 135.0000 5.770833 15.86024 -1.500000
Std. Dev. 33587.47 0.731368 0.042403 10.16403
Skewness 4.341776 0.235346 -0.060088 1.745901
Kurtosis 20.98302 1.500000 1.500000 5.588474
Jarque-Bera 1196.379 7.414654 6.793326 56.67861
Probability 0.000000 0.024543 0.033485 0.000000
Sum 827852.1 474.9615 1145.710 758.1600
Sum Sq. Dev. 8.01E+10 37.97785 0.127661 7334.832
Observations 72 72 72 72




Lampiran 4

Regresi Data Panel

Output Eviews 8.0

1. Hasil Uji Chow

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 163.553365 (23,45) 0.0000
Cross-section Chi-square 319.526111 23 0.0000

Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: HARGA

Method: Panel Least Squares

Date: 05/10/16 Time: 12:59

Sample: 2012 2014

Periods included: 3

Cross-sections included: 24

Total panel (balanced) observations: 72

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

o -2393071. 9737913. -0.245748 0.8066)

TSB -6585.614 36340.37 -0.181220 0.8567

PDB 152982.3 626866.9 0.244043 0.8079

ROA 1297.335 370.0868 3.505490 0.0008
R-squared 0.153603 Mean dependent var 11497.95
)Adjusted R-squared 0.116262 S.D. dependent var 33587.47
S.E. of regression 31574.69 Akaike info criterion 23.61205
Sum squared resid 6.78E+10 Schwarz criterion 23.73853
Log likelihood -846.0339 Hannan-Quinn criter. 23.66240
F-statistic 4.113520 Durbin-Watson stat 0.601398

Prob(F-statistic) 0.009650




Hasil Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Prob(F-statistic) 0.000000

Chi-Sq.
Test Summary Statistic ~ Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.000000 3 1.0000
* Cross-section test variance is invalid. Hausman statistic set to zero.
Cross-section random effects test comparisons:
Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob.
TSB 6340.713244 -6376.487973 901.803048 0.2335
131748.5045 134850.29995 6780470.5694
PDB 51 1 03 0.2336)
ROA 481.543153 600.712633 10008.454599 0.2336)
Cross-section random effects test equation:
Dependent Variable: HARGA
Method: Panel Least Squares
Date: 05/10/16 Time: 13:02
Sample: 2012 2014
Periods included: 3
Cross-sections included: 24
Total panel (balanced) observations: 72
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
© -2048211. 1306196. -1.568073 0.1239
TSB -6340.713 4857.633 -1.305309 0.1984
PDB 131748.5 84059.17 1.567331 0.1240
ROA 481.5432 266.3850 1.807696 0.0773
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.989995 Mean dependent var 11497.95
)Adjusted R-squared 0.984214 S.D. dependent var 33587.47
S.E. of regression 4220.050 Akaike info criterion 19.81308
Sum squared resid 8.01E+08 Schwarz criterion 20.66683
Log likelihood -686.2708 Hannan-Quinn criter. 20.15296
F-statistic 171.2526 Durbin-Watson stat 3.078848




Hasil Regresi dengan Model Random Effect

Dependent Variable: HARGA

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 05/10/16 Time: 12:54

Sample: 2012 2014

Periods included: 3

Cross-sections included: 24

Total panel (balanced) observations: 72

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2098588. 1305527. -1.607464 0.1126)
TSB -6376.488 4857.540 -1.312699 0.1937
PDB 134850.3 84018.82 1.605001 0.1131
ROA 600.7126 246.8856 2.433162 0.0176
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 31724.95 0.9826
Idiosyncratic random 4220.050 0.0174
Weighted Statistics
R-squared 0.114387 Mean dependent var 880.4392
)Adjusted R-squared 0.075316 S.D. dependent var 4402.047
S.E. of regression 4233.030 Sum squared resid 1.22E+09
F-statistic 2.927663 Durbin-Watson stat 1.852737
Prob(F-statistic) 0.039840
Unweighted Statistics
R-squared 0.109502 Mean dependent var 11497.95
Sum squared resid 7.13E+10 Durbin-Watson stat 0.634151
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§1) BANK INDONESIA

No. 18/528/Yk/Srt/B Yogyakarta, 22 Maret 2016
Lampiran : -

Kepada Yth.

Ketua Jurusan Manajemen Dakwah

Fakultas Dakwah dan Komunikasi

Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga Yogyakarta
JI. Marsda Adisucipto

YOGYAKARTA

Perihal: Data Tingkat Suku Bunga

Menunjuk surat Saudara No. UIN.02/MS.1/PP.08.1/11/2016 tanggal 15 Maret 2016
perihal Permohonan Penelitian, terkait kebutuhan data dalam rangka penyelesaian tugas akhir
(skripsi) mahasiswa Saudara:

Nama : Debby Wulandari

NIM - 12240101

Judul Skripsi  : Pengaruh Tingkat Suku Bunga dan Pertumbuhan Ekonomi (PDB) terhadap
Investasi Saham Syariah (pada Perusahaan yang Masuk dalam Daftar Efek
Syariah periode 2013-2015)

dengan ini dapat kami informasikan bahwa data mengenai tingkat suku bunga dapat diambil

dari website Bank Indonesia di alamat www.bi.go.id.

Demikian agar maklum. Atas perhatian Saudara, kami ucapkan terima kasih.

KANTOR PERWAKILAN BANK INDONESIA
DAERAH ISTIMEWA YOGYAKARTA
Kepala Unit,

\7%6‘3\@

——

Alfalia Citra Ayudya
Manajer

Bl 100 SRT (A4B) ¢
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