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MOTTO 

 

“Karena sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan” 

(QS: Insyirah, 5) 

 

 

Memulai dengan penuh keyakinan 

Menjalankan dengan penuh keikhlasan 

Menyelesaikan dengan penuh kebahagiaan. 

(Kartini)  
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ABSTRAK 

Skripsi ini membahas tentang pengukuran potensi risiko (kerugian) dan potensi 

return (imbal hasil) dari pembiayaan mudharabah bank umum syariah berstatus devisa. 

Penelitian ini menggunakan metode Value at Risk (VaR) untuk mengukur potensi 

kerugian dan metode Risk Adjusted On Capital (RAROC) untuk mengukur potensi 

imbal hasil yang telah disesuaikan dengan risiko. Hasil penelitian ini dengan 

menggunakan metode VaR menunjukkan bahwa potensi risiko yang dimiliki oleh 

pembiayaan mudharabah  bank umum syariah berstatus devisa selama periode 

penelitian dengan tingkat keyakinan 95% adalah sebesar  -1,2%. Sedangkan hasil dari 

penggunaan metode RAROC memberikan kesimpulan bahwa return pembiayaan 

mudharabah yang disesuaikan dengan risiko menunjukkan adanya potensi kerugian 

akibat pendapatan yang diterima lebih kecil dibandingkan dengan kerugian yang 

diharapkan dan dapat menggerus modal bank umum syariah berstatus devisa jika 

kerugian menjadi kenyataan. Ini diketahui dari hasil RAROC yang bernilai negatif. 

 

Kata kunci: Risiko, Return, Pembiayaan, Value at Risk (VaR) Risk Adjusted 

Return on Capital (RAROC)  
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ABSTRACT 

 

This research discusses about the measurement of potential risks (losses) 

and potential returns of mudharabah financing of sharia banking with the 

status of foreign exchange. This research uses Value at Risk (VaR) method 

to measure potential loss and Risk Adjusted On Capital (RAROC) method 

to measure potential risk-adjusted yield. The result of this research by 

using VaR method shows that the risk potential of mudharabah financing of 

sharia bank with foreign exchange status during research period with 95% 

confidence level is -1,2%. While the result of using RAROC method 

concludes that mudharabah financing returns adjusted for risk indicate 

potential loss due to the received revenue is smaller than the expected loss 

and can erode the capital of sharia banks with the status of foreign 

exchange if the loss becomes a reality. This is known from the negati ve 

RAROC results.  

 

Keywords: Risk, Return, Financing, Value at Risk (VaR) Risk Adjusted Return on 

Capital (RAROC) 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Pada dasarnya bank adalah entitas yang melakukan penghimpunan 

dana dari masyarakat dalam bentuk pembiayaan atau dengan kata lain 

melakukan fungsi intermediasi keuangan. Dalam sistem perbankan di 

Indonesia terdapat dua macam sistem operasional perbankan, yakni bank 

konvensional dan bank syariah. Sesuai dengan UU No. 21 tahun 2008 

tentang perbankan syariah, bank syariah adalah bank yang menjalankan 

kegiatan usaha berdasarkan prinsip syariah, atau prinsip hukum Islam yang 

diatur dalam fatwa Majelis Ulama Indonesia (MUI) seperti prinsip keadilan 

dan keseimbangan (‘adl wa tawazun), kemaslahatan (maslahah), 

univeralisme (alamiyah), serta tidak mengandung gharar, maysir, riba, 

zalim dan obyek yang haram.  

Bank syariah yang berfungsi sebagai lembaga intermediasi 

keuangan, melaksanakan kegiatan operasionalnya dengan menghimpun 

dana dari masyarakat dan kemudian menyalurkannya kembali kepada 

masyarakat melalui pembiayaan. Dana yang dihimpun dari masyarakat 

biasanya disimpan dalam bentuk giro, tabungan dan deposito baik dengan 

prinsip wadiah maupun prinsip mudharabah. Sedangkan penyaluran dana 

dilakukan oleh bank syariah melalui pembiayaan dengan empat pola 

penyaluran yaitu prinsip jual beli, prinsip bagi hasil, prinsip ujroh dan akad 

pelengkap (Muhammad, 2001). 
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Pembiayaan selalu berkaitan dengan aktivitas bisnis. Bisnis adalah 

aktivitas yang mengarah pada peningkatan nilai tambah melalui proses 

penyerahan jasa, perdagangan atau pengolahan barang (produksi). Dengan 

kata lain, bisnis merupakan aktivitas berupa pengembangan aktivitas 

ekonomi dalam bidang jasa, perdagangan, dan industri guna 

mengoptimalkan nilai keuntungan. Pembiayaan atau financing ialah 

pendanaan yang diberikan oleh suatu pihak kepada pihak lain untuk 

mendukung investasi yang telah direncanakan, baik dilakukan sendiri 

maupun lembaga. Dengan kata lain, pembiayaan adalah pendanaan yang 

dikeluarkan untuk mendukung investasi yang direncanakan (Rahmat, 

2015). 

Dari Laporan Statistik Perbankan Syariah mulai tahun 2014 hingga 

Desember 2017 (www.ojk.go.id), pembiayaan mudharabah mengalami 

pertumbuhan cukup stabil. 

Tabel 1.1 Return Bank Umum Syariah dan Unit Usaha Syariah 

No Indikator 2015 2016 2017 

1 Bagi Hasil 

Pembiayaan 

Mudharabah 

14.820 15.292 17.090 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan 

Dapat dilihat bahwa pembiayaan mudharabah tumbuh secara stabil 

dari tahun ke tahun selama periode tiga tahun. Jika dilihat dari total 

pembiayaan yang disalurkan oleh Bank Umum Syariah, pertumbuhan 

http://www.ojk.go.id/
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pembiayaan mengalami perubahan tiap tahunnya selama tiga periode. 

Pertumbuhan terbesar terjadi pada tahun 2017.  

Diantara empat pola penyaluran pembiayaan yang ada pada bank 

syariah, terdapat tiga pola utama yang saat ini dijalankan oleh bank dalam 

penyaluran pembiayaan, yakni pembiayaan dengan prinsip jual beli, sewa 

menyewa, dan pembiayaan dengan prinsip bagi hasil. Pendapatan bank 

sangat ditentukan oleh berapa banyak keuntungan. Keuntungan yang 

diterima dari prinsip jual beli berasal dari mark up yang ditentukan 

berdasarkan kesepakatan antara bank dengan nasabah. Sedangkan 

pendapatan dari prinsip bagi hasil ditentukan berdasarkan kesepakatan 

besarnya nisbah dan sewa menyewa berdasarkan kesepakatan yang 

ditentukan dengan nilai sewa guna, keuntungan bank tergantung pada 

keuntungan nasabah. Pola bagi hasil banyak mengandung risiko, oleh 

karena itu pihak bank harus aktif berusaha mengantisipasi kemungkinan 

terjadinya kerugian (Ali, 2007). 

Dalam bank syariah risiko selalu mengikuti return, sebagaimana 

kaidah “fiqh al kharaj bi al daman” dan “al gummu bi al gurm” arti dari 

keduanya adalah apabila ingin mendapatkan return, harus menanggung 

risiko. 

Secara spesifik risiko-risiko yang akan menyebabkan bervariasinya 

tingkat keuntungan bank meliputi risiko likuiditas, risiko kredit, risiko 

tingkat bunga dan risiko modal (Muhammad, 2002). Secara umum jenis-

jenis risiko yang dihadapi perbankan syariah adalah sebagai berikut 
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(Harisman, 2002): (1) risiko likuiditas (liquidity risk), (2) risiko pasar 

(market risk), (3) risiko operasional (operating risk), (4) risiko 

penyelewengan (fraud risk), dan (5) risiko pembiayaan (financing risk). 

Seperti halnya bank konvensional, bank syariah juga menghadapi risiko 

pembiayaan dalam menyalurkan dananya ke masyarakat. Risiko 

pembiayaan atau sering disebut pula default risk merupakan suatu risiko 

akibat kegagalan atau ketidakmampuan nasabah (pengusaha) 

mengembalikan jumlah pinjaman/pembiayaan yang diterima sesuai jangka 

waktu yang ditentukan atau dijadwalkan. 

Semakin tinggi tingkat return yang diharapkan, semakin tinggi 

risiko yang dihadapi. Sebagai lembaga intermediasi, aktivitas utama bank 

syariah adalah menghimpun dana dari masyarakat melalui produk giro, 

tabungan dan deposito, kemudian menyalurkannya kembali kepada 

masyarakat dalam bentuk pembiayaan dengan berbagai jenis akad seperti 

akad pembiayaan mudharabah, musyarakah, murabahah, ijarah, salam, 

istishna, qard, untuk mendapatkan berbagai tujuan, seperti konsumsi, modal 

kerja dan investasi. Pendapatan utama juga berasal dari aktivitas 

pembiayaan. Setiap return selalu beriringan dengan risiko, sehingga risiko 

dominan dalam perbankan syariah adalah risiko terkait dengan pembiayaan. 

Dalam syariah risiko tidak dapat dihilangkan, namun dapat ditransfer atau 

dibagi atau dikelola. Oleh karena itu, ekonomi syariah lebih mendorong 

pembiayaan berbasis bagi hasil, sewa menyewa, jual beli di mana return 

maupun risk dibagi kepada pihak yang bekerjasama (Khan, 1998). 
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Mudharabah atau penanaman modal adalah penyerahan modal uang 

kepada orang yang berniaga, sehingga ia mendapatkan prosentase 

keuntungan (Karim, 2001). Akad kerjasama ini melibatkan dua pihak di 

mana pihak pertama (shahibul maal) menyediakan seluruh pembiayaan, 

sedangkan pihak lainnya menjadi mudharib atau pengelola. Secara teknis 

mudharabah adalah akad kerjasama usaha antara dua pihak di mana pihak 

pertama (shahibul maal) menyediakan seluruh (100%) modal, sedangkan 

pihak lainnya menjadi pengelola (Antonio, 2003). 

Menurut PSAK nomer 59 paragraf 6, mudharabah adalah akad 

kerjasama usaha antara shahibul maal (pemilik dana) dan mudharib 

(pengelola dana) dengan nisbah bagi hasil menurut kesepakatan di muka. 

Keuntungan usaha secara mudharabah dibagi sesuai kesepakatan yang 

dituangkan dalam kontrak sedangkan apabila rugi ditanggung shahibul 

maal (pemilik modal), selama hal itu bukan akibat kelalaian mudharib. 

Pada era reformasi, perkembangan perbankan syariah ditandai 

dengan disetujuinya UU No. 10 tahun 1998. Dalam undang-undang tersebut 

diatur dengan rinci landasan hukum serta jenis-jenis usaha yang dapat 

dioperasikan dan diimplementasikan oleh bank syariah, undang-undang 

tersebut juga memberikan arahan bagi bank-bank konvensional untuk 

membuka cabang syariah atau bahkan mengkonversi diri secara total 

menjadi bank syariah (Antonio, 2001). 
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Berdasarkan Statistik Perbankan Syariah per Februari 2017, kini 

telah terdapat 13 Bank Umum Syariah (BUS), 34 Unit Usaha Syariah (UUS) 

dan 100 Bank Pembiayaan Rakyat Syariah (BPRS) (www.ojk.go.id). Dalam 

kondisi semacam ini, para bankir berusaha keras untuk memenuhi 

kebutuhan dan keinginan nasabah dengan menawarkan berbagai jenis 

produknya. Dampaknya adalah nasabah memiliki banyak pilihan, sehingga 

kekuatan tawar-menawar nasabah menjadi semakin besar. Semua ini 

menjadi bagian penting dalam mendorong setiap bank menempatkan 

orientasinya pada kepuasan nasabah sebagai tujuan utamanya. 

Berkembang pesatnya industri perbankan syariah di Indonesia tidak 

lepas dari manajemen yang baik dalam pengelolaannya. Bank sebagai salah 

satu lembaga keuangan memiliki fungsi menghimpun dana masyarakat. 

Dana yang telah terhimpun, kemudian disalurkan kembali kepada 

masyarakat. Manajemen dana bank adalah upaya yang dilakukan oleh 

lembaga bank dalam mengelola atau mengatur posisi dana yang diterima 

dari aktivitas funding untuk disalurkan kepada aktivitas financing, dengan 

harapan bank yang bersangkutan tetap mampu memenuhi kriteria-kriteria 

likuiditas, rentabilitas dan solvabilitas (Muhammad, 2005). 

Islam mengajarkan kepada umatnya untuk melakukan aktivitas 

kerja, kerja dilakukan untuk mengembangkan modal. Islam juga 

mengajarkan kepada umatnya untuk tidak menyimpan uang dibawah bantal. 

(Iwan, 1997).  

http://www.ojk.go.id/
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Konsep bank syariah mengarahkan kepada perolehan pengembalian 

hasil tidak pasti dan tidak tetap. Namun demikian, konsep pembiayaan 

mudharabah tersebut adalah usaha yang menanggung risiko, artinya setiap 

kesempatan untuk memperoleh keuntungan dari usaha yang dilaksanakan, 

didalamnya terdapat pula risiko untuk menerima kerugian, maka antara 

nasabah atau deposan dan bank sama-sama saling berbagi baik keuntungan 

maupun risiko (DSN, 2000). 

Manajemen risiko dalam industri perbankan sudah menjadi bagian 

penting dalam operasionalisasi risiko yang dihadapi perbankan. Fungsi 

bank sebagai sarana intermediasi dana dari pihak yang surplus menuju 

pihak yang deficit menyebabkan bank mempunyai karakteristik umum 

sebagai pengelola risiko transaksi keuangan (Putu Anom, 2002). 

Transaksi keuangan yang menimbulkan risiko pada umumnya telah 

memberikan kredit dan menampung simpanan dari pihak ketiga (nasabah). 

Pemberian kredit menimbulkan risiko kredit atau credit risk sedangkan 

simpanan pihak ketiga menimbulkan liquidity risk (Yudho P, 2009). 

Dari uraian di atas dapat diketahui bahwa manajemen risiko adalah 

bagian terpenting bagi sahibul maal untuk melakukan pembiayaan 

mudharabah. Pengelolaan risiko ini mencakup antara cakupan identifikasi 

risiko, pengukuran risiko, pengelolaan risiko, pembatasan risiko dan 

pemantauan risiko. Melalui pendekatan ini maka bobot risiko dan bobot 

pengembalian hasil dapat terukur. Sehingga deposan akan memperoleh 

peluang return atau nilai bagi hasil yang optimal dan juga prospektif. 
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Oleh karena itu, dalam kondisi tersebut diperlukan untuk melakukan 

sebuah penelitian tentang seberapa bobot bersih risiko yang dihadapi oleh 

deposan sebagai sahibul maal dan seberapa besar bobot bersih perolehan 

pengembalian hasil (return) melakukan pembiayaan mudharabah di Bank 

Syariah yang berperan dengan baik dalam mengelola dan memanfaatkan 

dana (mudharib) ke dalam berbagai usaha, investasi atau pembiayaan. 

Adanya upaya untuk memahami seberapa besar bobot bersih risiko dan 

pengembalian hasil, penelitian ini akan menganalisis dengan metode 

alternatif untuk mengukur bobot actual tingkat risiko dan tingkat 

pengembalian hasil pembiayaan mudharabah di bank syariah. Metode ini 

digunakan untuk mengetahui parameter tersebut yaitu pendekatan Value at 

Risk (VaR) dan pendekatan Risk Adjusted Return on Capital (RAROC). 

VaR paling umum digunakan sebagai alat untuk mengukur dan 

mengontrol risiko pasar (market risk). VaR mengukur potensi kerugian dari 

suatu periode waktu yang diberikan dengan beberapa tingkat kepercayaan 

statistik. Dengan kata lain, angka VaR adalah quantile distribusi keuntungan 

dan kerugian portofolio. VaR diperkenalkan dan dipopulerkan pada tahun 

1994 oleh J.P. Morgan’s. 

Penelitian yang dilakukan oleh Yudha Prabowo untuk mengetahui 

ukuran risiko keuangan investasi pada PT Bank syariah, menggunakan 

Value at Risk (VaR) dan Risk Adjusted Return on Capital (RAROC) 

pendekatan. VaR bekerja untuk mengukur net return deposit mudharabah, 

sementara itu RAROC digunakan untuk mengukur profitabilitas bersih 
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bank. Penelitian dilakukan dengan harapan dapat memberikan informasi 

bagi investor mengenai risiko finansial dan modal investasi mereka pada 

industri perbankan syariah, dalam hal deposito, saham atau obligasi syariah. 

Objek penelitiannya adalah laporan keuangan Bank Syariah Mandiri (BSM) 

selama tiga tahun, 2004 sampai 2006. Analisis VaR menunjukkan bahwa 

pengembalian deposito Mudharabah di BSM cukup stabil pada periode 

pengamatan. Artinya potensi kerugiannya rendah. Pada tahun 2006, 

hubungan antara VaR (nol) dan gross expected return on Mudharabah 

deposit selama tiga bulan tersebut prospektif jika dibandingkan tahun 2004 

dan 2005. Di sisi lain, analisis RAROC menunjukkan bahwa potensi 

keuntungan BSM telah menurun selama tiga tahun, 2004 sampai 2006. 

Tingkat rendah dan fluktuasi tingkat pembiayaan bermasalah (Non 

Performing Financing) telah membawa BSM ke risiko modal yang lebih 

rendah. 

Dari penelitian tersebut terdapat gambaran bahwa risiko dan 

pengembalian dapat dikembangkan lebih jauh. Akan tetapi penelitian 

sebelumnya membahas mengenai risiko dan pengembalian investasi pada 

perbankan syariah, sehingga perlu dilakukan penelitian mengenai 

pembiayaan mudharabah dengan judul “ANALISIS RISK AND RETURN 

PADA PERBANKAN SYARIAH” 
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B. Rumusan Masalah 

1. Bagaimana risiko pembiayaan mudharabah di bank syariah diukur 

dengan pendekatan VaR? 

2. Bagaimana pengembalian pembiayaan mudharabah di bank syariah 

diukur dengan pendekatan RAROC? 

C. Tujuan Penelitian 

Tujuan dari adanya penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui risiko pembiayaan mudharabah di bank syariah 

diukur dengan pendekatan VaR. 

2. Untuk mengetahui tingkat pengembalian hasil pembiayaan mudharabah 

di bank syariah apabila diukur dengan pendekatan RAROC. 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat bagi pengambilan 

keputusan melakukan pembiayaan di perbankan syariah secara umumnya. 

Kinerja rata-rata keuntungan yang ditawarkan oleh perbankan belum tentu 

mencerminkan keuntungan bersih (net return). Evaluasi melalui VaR dan 

RAROC ini merupakan suatu metode untuk mencari cermin return bersih 

pembiayaan mudharabah. 
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E. Sistematika Pembahasan 

 Penelitian ini terdiri dari 3 bagian, yaitu bagian awal, isi dan akhir. 

Bagian awal skripsi berisi halaman judul, abstrak, surat persetujuan skripsi, 

pengesahan, pedoman literasi Arab-latin, motto, persembahan, kata 

pengantar, daftar isi, daftar tabel dan daftar pustaka. Bagian akhir 

merupakan lampiran, tabel dan profil perusahaan.  

 Dalam laporan penelitian ini, sistematika penulisan terdiri atas lima 

bab, masing-masing uraian yang secara garis besar dapat dijelaskan sebagai 

berikut: 

 Bab pertama merupakan pendahuluan. Bagian pendahuluan ini 

menjelaskan mengenai latar belakang dari permasalahan yang diangkat, 

rumusan permasalahan, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan 

sistematika penulisan. 

 Bab kedua merupakan kerangka teori. Bagian landasan teori ini 

memuat telaah pustaka yang berisi tentang penelitian-penelitian terdahulu 

yang terkait dengan risiko bisnis perbankan serta keunikan penelitian ini 

dengan penelitian sebelumnya. Selain itu, dibahas juga kerangka teoritik 

yang berisi teori-teori. 

 Bab ketiga merupakan metode penelitian. Bagian metode penelitian 

ini menjelaskan bagaimana metode penelitian yang dilakukan penulis. 

Diantaranya meliputi uraian terkait jenis penelitian, objek penelitian, jenis 

dan teknik pengumpulan data, definisi operasional variabel, metode analisis 

yang digunakan yaitu menggunakan metode VaR dan RAROC. 
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 Bab keempat merupakan analisis data dan pembahasan. Bagian ini 

meliputi hasil pemilihan sampel, statistik deskriptif dari data-data yang 

digunakan di dalam penelitian, hasil VaR dan RAROC pada perbankan 

syariah berserta interpretasinya, serta pembahasan terkait hasil penelitian. 

 Bab kelima merupakan penutup. Bagian penutup berisikan tentang 

kesimpulan akhir penelitian bagaimana risiko dan pengembalian 

pembiayaan mudharabah bank umum syariah berstatus devisa, dan saran-

saran yang terkait hasil penelitian.  
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

 Dalam penelitian ini dapat disimpulkan bahwa keuntungan yang 

diperoleh bank syariah dari sebuah pembiayaan, memiliki risiko yang melekat 

secara bersamaan dengan pendapatan yang diperoleh. Sehingga sangat penting 

bagi bank umum syariah yang akan menyalurkan pembiayaannya untuk 

memperhitungkan kembali risiko yang ada dan tidak hanya melihat pada 

tingkat return yang diharapkan. 

1. Dari penelitian ini bisa diketahui bahwa pembiayaan mudharabah pada 

bank umum syariah memiliki risiko. Standar deviasi dalam pengukuran 

VaR tercatat 0,099934864 selama periode 2015-2017. Nilai risiko 

pembiayaan mudharabah bank umum syariah berstatus devisa selama 

periode penelitian dengan tingkat keyakinan 95% adalah sebesar  -1,2% 

atau diperkirakan tidak akan melebihi Rp892.845.000 dengan total 

pembiayaan mudharabah sebesar Rp 74.403.757.000 atau dapat diartikan 

estimasi kerugian maksimum yang akan diperoleh. 

2. Dalam penelitian ini pula kita dapat melihat tingkat pendapatan yang 

diperoleh bank umum syariah berstatus devisa dari aktifitas bisnisnya yang 

telah disesuaikan dengan risiko yang ada menggunakan metode RAROC. 

Hasil pengukuran RAROC sebesar 0,28. Dimana semua hasil RAR nya 
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bernilai negatif sehingga dari hasil pengukuran RAROC kita dapat 

mengetahui tingkat kemampuan bank syariah dalam menutupi atau 

mengatasi risiko yang dapat menggerus modal bank syariah. 

B. Saran 

Adapun saran yang bisa diberikan setelah melakukan penelitian ini antara lain: 

1. Pihak Bank Syariah 

Agar pihak manajemen bank syariah terus melakukan peningkatan kualitas 

manajemen risiko pembiayaan yang ada sehingga dapat mengantisipasi 

risiko-risiko yang akan muncul dalam menjalankan kegiatan 

operasionalnya. Juga Bank Umum Syariah sangat penting dalam 

melakukan pengelolaan aset produktifnya dengan menggunakan 

pendekatan yang lebih baik lagi sehingga return dari pemanfaatan aset 

produktifnya dapat meningkatkan. 

2. Peneliti Selanjutnya 

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menggunakan akad yang lebih 

beragam dalam penelitiannya dan juga disarankan untuk menggunakan 

jangka waktu yang lebih panjang. 
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Terjemahan QS An-Nisa 29: 

Hai orang-orang yang beriman, janganlah kalian saling memakan harta sesama 

kalian dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan perniagaan yang berlaku 

dengan suka sama suka di antara kalian. Dan janganlah kalian membunuh diri 

kalian, sesungguhnya Allah adalah Maha Penyayang kepada kalian. 
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DATA MENTAH 

Tanggal NPF Gross 
Pendapatan 

Operasional 

Pendapatan 

Non 

Operasional 

PPAP 
Beban 

Operasional 

Beban Non 

Operasional 

Bagi hasil para 

investor 

Jun-15 4.86 1,377,231 3,469 106,625 405,422 3,140 146,079 

Sep-15 4.78 2,964,870 7,178 332,755 3,140 6,918 526,517 

Dec-15 4.26 4,150,764 10,164 413,868 1,150,149 9,463 653,438 

Mar-16 4.18 1,021,396 2,710 196,932 300,343 2,481 121,049 

Jun-16 4.16 1,859,797 6,728 346,655 543,428 6,409 239,821 

Sep-16 3.74 2,453,329 9,678 379,848 666,777 9,194 350,539 

Dec-16 3.30 3,075,677 13,248 413,868 782,347 11,901 478,032 

Mar-17 3.43 589,718 4,012 36,086 115,270 3,564 121,049 

Jun-17 3.20 1,172,073 5,345 69,247 229,219 4,640 239,821 

Sep-17 3.14 1,902,987 6,705 115,254 357,298 5,830 420,620 

Jun-15 4.93 6,519,881 405 113,237 1,127,282 - 1,494,041 

Sep-15 4.64 10,111,921 719 434,252 1,940,654 - 2,209,787 

Dec-15 7.11 12,696,385 - 342,229 2,362,999 - 2,853,894 

Mar-16 6.07 3,041,994 61 169,059 653,891 - 626,834 

Jun-16 7.23 6,381,121 28,983 589,764 1,593,549 28,847 1,158,001 

Sep-16 4.43 7,540,303 14,841 23,409 1,430,348 - 1,705,404 

Dec-16 3.83 9,701,401 30,698 46,999 1,756,128 9,511 2,302,328 

Mar-17 4.56 2,330,115 925 25,786 418,914 - 577,562 

Jun-17 4.95 4,660,496 3,876 44,569 800,662 - 1,186,158 

Sep-17 4.54 7,017,488 6,766 38,843 1,181,954 - 1,835,854 

Jun-15 0.91 956,044 - 97,912 185,011 - 209,336 

Sep-15 1.76 1,425,017 - 127,996 267,833 - 312,286 

Dec-15 2.63 1,680,508 - 41,388 235,063 - 421,249 

Mar-16 2.70 444,101 100 22,337 77,512 100 104,464 

Jun-16 3.49 854,300 507 39,005 151,142 296 196,582 

Sep-16 2.87 1,270,975 1,102 51,496 221,525 891 295,110 

Dec-16 2.26 1,703,143 255 59,643 292,330 52 397,856 

Mar-17 2.28 462,346 236 8,879 72,116 236 109,779 

Jun-17 3.80 975,298 372 30,423 161,098 372 234,026 

Sep-17 4.46 1,491,802 473 47,035 250,900 473 361,602 

Jun-15 2.42 3,151,095 13,871 133,530 710,885 539 420,502 

Sep-15 2.54 4,824,879 49,472 218,019 1,110,751 22,010 635,635 

Dec-15 2.53 6,468,826 40,927 261,023 1,460,278 20,166 846,069 

Mar-16 2.77 1,730,118 1,577 75,989 367,944 - 227,183 

Jun-16 2.80 3,537,527 1,938 121,824 766,342 - 454,530 

Sep-16 3.03 5,414,443 1,904 229,382 1,196,640 - 677,545 
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Dec-16 2.94 7,452,783 8,338 375,900 1,690,703 5,687 905,032 

Mar-17 3.16 2,086,033 624 165,427 486,448 - 237,610 

Jun-17 3.38 4,216,383 848 309,540 980,358 - 473,629 

Sep-17 3.29 6,454,505 12,031 447,080 1,519,894 10,084 719,836 

Jun-15 - 3,176,416 5,281 90,268 703,850 2,976 487,925 

Sep-15 4.90 3,176,416 10,090 130,856 1,045,858 4,374 740,769 

Dec-15 4.86 6,374,071 4,134 244,011 1,381,449 6,361 1,027,442 

Mar-16 4.84 1,631,533 1,260 61,555 348,777 4,129 267,161 

Jun-16 4.87 3,388,547 2,422 149,084 721,571 1,260 515,979 

Sep-16 5.22 5,143,482 6,433 247,412 1,132,275 2,118 745,157 

Dec-16 4.57 6,918,278 133 334,790 1,504,672 6,098 1,035,501 

Mar-17 4.71 1,776,000 819 112,624 388,437 705 276,114 

Jun-17 4.82 3,571,436 3,106 192,743 763,721 - 569,978 

Sep-17 4.82 5,416,695  267,065 1,141,215 628 880,427 

Jun-15 4.82 10,793,567 3,523 1,612,063 3,234,590 490 1,276,549 

Sep-15 6.89 18,261,961 3,237 3,574,245 5,838,331 381 1,892,071 

Dec-15 6.06 17,042,020 15,515 1,048,139 4,045,087 13,623 2,492,363 

Mar-16 6.42 4,396,393 6,141 218,806 1,049,817 5,777 611,271 

Jun-16 5.58 8,806,746 1,628 478,945 2,116,264 1,116 1,180,981 

Sep-16 5.43 13,381,252 2,650 813,060 3,245,097 2,032 1,757,572 

Dec-16 4.92 18,511,153 6,807 1,191,971 4,534,100 5,964 2,383,694 

Mar-17 4.91 4,952,913 380 378,226 1,221,379 121 626,659 

Jun-17 4.85 10,134,697 226 901,662 2,513,160 - 1,239,319 

Sep-17 4.69 16,248,347 3,115 1,719,641 4,225,273 - 1,902,020 
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