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ABSTRAK

Sari, Citra Mulya. 2017. Pengaruh Struktur Modal Dan Profitabilitas Terhadap
Nilai Perusahaan dengan Pengungkapan Corporate Social Responsibility
(CSR) Sebagai Variabel Moderating (Studi Pada Perusahaan Property dan
Real Estate Yang Terdaftar Dalam Index Saham Syariah Indonesia), Tesis,
Program Studi Ekonomi Syariah Pascasarjana Universitas Islam Negeri
Maulana Malik lbrahim Malang, Pembimbing (1) Dr. H. Salim Al Idrus,
MM., M.Ag., (2) Dr. Indah Yuliana, SE.,MM.

Kata Kunci: Struktur Modal, Profitabilitas, Nilai Perusahaan, Pengungkapan CSR.

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan
perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. Faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan diantaranya struktur modal dan profitabilitas,
keduanya memiliki hubungan dan pengaruh terhadap nilai perusahaan yang tidak
konsisten. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Struktur Modal
dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Pengungkapan Corporate
Social Responsibility (CSR) sebagai Variabel Moderating.

Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan property dan real estate
yang terdaftar dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode tahun 2013-
2015 yang berjumlah 48 perusahaan. Metode penentuan sampel dengan purposive
sampling, sampel 15 perusahaan (45 pengamatan). Data penelitian merupakan
data sekunder berupa laporan debt to equity ratio (DER), return on equity (ROE),
price book value (PBV), dan pengungkapan CSRI yang bersumber dari laporan
keuangan perusahaan. Pengujian hipotesis menggunakan analisis regresi parsial
(Partial Least Square/ PLS), dengan alat bantu aplikasi software SmartPLS 2.0.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa: (1) Struktur Modal berpengaruh
signifikan terhadap Profitabilitas, (2) Struktur Modal berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan, (3) Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan, (4) Profitabilitas berfungsi sebagai parsial mediasi sehingga kurang
mampu meningkatkan nilai perusahaannya (5) Pengungkapan CSR mempunyai
pengaruh negatif signifikan terhadap Nilai Perusahaan, (6) Pengungkapan CSR
tidak mampu memoderasi struktur modal dengan nilai perusahaan, jadi dalam
penelitian ini Pengungkapan CSR memperlemah pengaruh Struktur Modal
Terhadap Nilai Perusahaan.
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ABSTRACT

Sari, Citra Mulya. 2017. The Influence of Capital Structure and Profitability on
Corporate Value by Using Corporate Social Responsibility (CSR)
Disclosure as a Moderating Variable (Study on Property Company and Real
Estate Registered in Indonesia Sharia Stock Index), Thesis, Magister of
Islamic Economics, Postgraduate Program of Universitas Islam Negeri
Maulana Malik Ibrahim Malang, Advisor (1) Dr. H. Salim Al Idrus, MM.,
M.Ag., (2) Dr. Indah Yuliana, SE.,MM.

Keywords: Capital structure, Profitability, Corporate value, CSR disclosure.

Corporate value is an investor perception on its achievement level which is
often related with its stock price. Some factors influencing the value are capital
structure and profitability. They influence and relate to the inconsistent corporate
value. The study aims to find out the influence of capital structure and
profitability on corporate value by using Corporate Social Responsibility (CSR)
Disclosure as a Moderating Variable.

The population of the study consists of 48 property companies and real
estates registered in Indonesia Sharia Stock Index (ISSI) in 2013-2015. The study
employs purposive sampling method and take 15 companies as the samples (45
observation). The study uses a secondary data such as report of debt to equity
ratio (DER), return on equity (ROE), price book value (PBV), and CSRI
disclosure from company financial statement. The hypothesis is tested using
partial regression analysis (Partial Least Square/ PLS), and SmartPLS 2.0
software.

The result of the study shows that: (1) Capital structure has a significant
influence on profitability, (2) Capital structure has a significant influence on
Corporate value, (3) Profitability has a significant influence on Corporate value,
(4) Profitability acts as a partial mediator and it is not able to increase the
corporate value (5) CSR Disclosure has a negative influence on corporate value,
(6) CSR disclosure fails to moderate capital structure with corporate value. In
conclusion, CSR disclosure decreases the influence of capital structure on
corporate value.
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DAFTAR TRANSLITERASI

A. Umum dan Konsonan

Transliterasi adalah pemindahalian tulisan Arab ke dalam tulisan
Indonesia (latin), bukan terjemahan bahasa Arab ke bahasa Indonesia.
Termasuk dalam kategori ini adalah nama Arab dari Bangsa Arab, sedangkan
nama Arab dari bangsa selain Arab ditulis sebagaimana ejaan bahasa
nasionalnya, atau sebagaimana yang tertulis dalam buku yang menjadi rujukan.
Penulisan judul buku dalam footnote maupun daftar pustaka, tetap
menggunakan transliterasi. Dalam tesis ini, penulis menggunakan sistem
transliterasi berdasarkan buku pedoman penulisan tesis, disertasi dan makalah
Pascasarjana Universitas Islam Negeri Maulana Malik Ibrahim Malang tahun

2015 dengan ketentuan sebagai berikut:

) | = | Tidak dilambangkan | o= | = | DI
< | =B L | = |T{
< = | T 1k = D{
S S ¢ | = | ((“koma menghadap ke atas)
g | =1]J ¢ | = | Gh
c | = [H < | = |F
C = | Kh ) = Q
A = D 5| = K
3 — Dh d = L
ol = |R - = | M
J = |Z O = N
o | = | S 5] = |W
o = | Sh ° = H
| = S{ < = |Y

Hamzah (s) yang sering dilambangkan dengan alif, apabila terletak di

awal kata, maka transliterasinya mengikuti vokalnya, tidak dilambangkan,

XVi

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



namun apabila terletak di tengah atau akhir kata, maka dilambangkan dengan
tanda koma atas (), berbali dengan koma (°) untuk pengganti lambang “& .

. Vokal, Panjang dan Diftong
Setiap penulisan bahasa Arab dalam bentuk tulisan latin, vokal fathah

ditulis dengan “a”, kasrah “i”’, d}ammah dengan “u”, sedangkan bacaan

panjang, masing-masing ditulis dengan cara berikut:

Vokal Pendek Vokal Panjang Diftong
- A 1\ a< ‘; Ay
I - > IS Aw
* U s u> b ba’
Vokal (a) panjang = a> | Misalnya | Ju Menjadi ga>la
Vokal (i) panjang = i> | Misalnya | J& Menjadi gi>la
Vokal (u) panjang = u> | Misalnya | 03> Menjadi du>na

Khusus untuk bacaan ya’ nisbat, maka tidak boleh digantikan dengan
“1”, melainkan tetap ditulis dengan “iy” agar dapat menggambarkan ya’ nisbat

diakhirnya. Begitu juga suara diftong, wawu dan ya’ setelah fath}ah ditulis

dengan “aw’ dan “ay”. Sebagaimana contoh berikut:

Diftong (aw) = K Misalnya J s menjadi Qawlun

Diftong (ay) = s |Misalnya | .. menjadi Khayrun

Bunyi hidup (harakah) huruf konsonan akhir pada sebuah kata, tidak
dinyatakan dalam transliterasi. Transliterasi hanya berlaku pada huruf

konsonan akhir tersebut. Sedangkan bunyi (hidup) huruf akhir huruf tersebut
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tidak boleh ditransliterasikan. Dengan demikian, maka kaidah gramatika Arab
tidak berlaku untuk kata, ungkapan atau kalimat yang dinyatakan dalam bentuk
transliterasi latin. Seperti, khawa>ri>q al-‘a>da, bukan khawa>ri>qu al-
‘a>dati, bukan khawa>ri>qul ‘a>dat; inna al-di>n ‘inda Alla>h al-Isla>m,
bukan inna al-di>na Alla>hi al-Isla>mu, bukan innad di>na ‘indalAlla>hil-
Isla>mu dan seterusnya.
. Ta’ Marbu>t}ah (3)

Ta’ marbu>t}ah ditransliterasikan dengan “t” jika berada di tengah
kalimat, tetapi apabila ta’ marbu>t}ah tersebut berada di akhir kalimat, maka
ditransliterasikan dengan menggunakan “h” misalnya 41l Alu )l menjadi al-
risa>lat li al-mdarrisah, atau apabila berada di tengah-tengah kalimat yang
terdiri dari susunan mud}af dan mud}af ilayh, maka ditransliterasikan dengan

13

menggunakan “t” yang disambungkan dengan dengan kalimat berikutnya,
misalnya i) is, menjadi fi> rah}matilla>h, dan lain sebagainya.
. Kata Sandang dan Lafaz} al-Jala>lah
Kata sandang berupa “al” (J)) ditulis dengan huruf kecil, kecuali
terletak di awal kalimat, sedangkan “al” dalam lafaz} al-jala>lah yang berada
di tengah-tengah kalimat yang disandarkan (iz}afah) maka dihilangkan.
Sebagaimana contoh berikut ini:
1. Al-lma>m al-Bukha>riy mengatakan.....

2. Al-Bukha>riy dalam mugaddimah kitabnya menjelaskan...

3. Masha’ Alla>h ka>na wa ma> lam yasha’ lam yakun.
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4. Billa>h ‘azza wa jalla.

. Nama dan Kata Arab Terindonesiakan

Pada prinsipnya setiap kata yang berasal dari bahasa Arab, harus
ditulis dengan menggunakan sistem transliterasi. Apabila kata tersebut
merupakan nama Arab dari orang Indonesia atau bahasa Arab yang sudah
terindonesiakan, maka tidak perlu ditulis dengan menggunakan sistem
transliterasi. Sebagaimana nama Abdurrahman Wahid (Presiden Rl keempat)
tidak ditulis dengan menggunakan ‘Abd al-Rah}ma>n Wa>h}i>d dan lain

sebagainya.
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MOTTO

T//wl

DB b b aes 36 (1) el mall 1 Ol

Sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan. Maka apabila kamu
telah selesai (dari sesuatu urusan), kerjakanlah dengan sungquh-sungquh
(urusan) yang lain. dan hanya kepada Tuhanmulah hendaknya kamu berharap.
(Q.S Al Insyirah : 6-8)

“TODAY IS MY DAY”
"Be Smart, Be Caring, Be Active”

(Citra Mulya Sari)
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PENDAHULUAN

A Latar Belakang Masalah

Pada era globalisasi perkembangan kondisi perekonomian yang semakin
pesat disertai persaingan yang ketat dalam pasar modal merupakan suatu
tantangan dan peluang bagi setiap pengusaha untuk melakukan pengembangan
usaha. Salah satu usaha unggulan yang saat ini cukup berkembang dan
menjanjikan adalah sektor property dan real estate." Bisnis ini didukung oleh
perkembangan suatu daerah dan pertumbuhan ekonomi makro.? Bisnis property
dan real estate memberikan peluang dan kesempatan yang cukup terbuka untuk
berkembang. Terbukanya peluang tersebut, tentunya menjadi suatu kesempatan
untuk mengundang para investor dapat berinvestasi di sektor ini. Pada periode
2011-2014 harga saham di sektor property dan real estate mengalami peningkatan
yang cukup signifikan.

Gambar grafik 1.1 di bawah ini menunjukkan harga saham sektor property
dan real estate pada tahun 2011-2014 mengalami peningkatan sebesar 30% setiap

tahunnya. Hal ini mencerminkan bahwa nilai perusahaan juga semakin meningkat.

!Aviliani, Seminar Outlook Ekonomi 2017, (Malang, 2 Desember 2017).

“Muchlis, “Kemampuan Informasi Arus Kas, Gross Profit Margin, dan Laba dalam Memprediksi
Arus Kas Masa Depan pada Perusahaan Property, Real Estate dan Consumer Goods yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia,” USU Institusional Repository, no. 12 (Januari, 2012), him. 1-
2.
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Gambar 1.1
Perkembangan Harga Saham
Sektor Property dan Real Estate tahun 2011-2014
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Theory of the firm menyatakan tujuan utama perusahaan adalah untuk
memaksimumkan nilai perusahaan (value of the firm).®> Nilai perusahaan
merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang
sering dikaitkan dengan harga saham. Teori stakeholder mengatakan bahwa
perusahaan bukanlah suatu entitas yang hanya beroperasi untuk kepentingannya
sendiri namun harus memberikan manfaat bagi stakeholdernya.® Dengan
demikian, keberadaan suatu perusahaan sangat dipengaruhi oleh dukungan yang
diberikan oleh stakeholder kepada perusahaan. Berdasarkan asumsi stakeholder
theory, maka perusahaan tidak dapat terlepaskan diri dari lingkungan sosial.

Perusahaan perlu menjaga legitimasi stakeholder serta mendudukkannya dalam

®Dominick Salvatore, Ekonomi Manajerial Dalam Perekonomian Global, (Jakarta: Salemba
Empat, 2005), him. 141.

*A Chariri dan Imam Ghozali, Teori Akuntansi, (Semarang: Badan Penerbit Universitas
Diponegoro, 2007), him. 41.
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kerangka kebijakan dan pengambilan keputusan, sehingga dapat mendukung
pencapaian tujuan perusahaan, yaitu stabilitas usaha dan jaminan going concern.’
Bentuk kontribusi positif yang dapat dilakukan adalah dengan mengembangkan
pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR).

Adanya paradigma baru di mana nilai suatu perusahaan tidak lagi
dipengaruhi oleh faktor fundamental struktur modal dan profitabilitas. Seiring
pergeseran waktu, tekanan dari pengungkapan Corporate Social Responsibility
(CSR) memberikan dampak terhadap Nilai Perusahaan. Beberapa tahun terakhir
banyak perusahaan semakin menyadari pentingnya pengungkapan Corporate
Social Responsibility (CSR) sebagai bagian dari strategi bisnisnya. Salah satu
alasan manajemen melakukan pelaporan sosial adalah untuk alasan strategis.
Meskipun belum bersifat mandatory, tetapi dapat dikatakan bahwa hampir semua
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sudah mengungkapkan
informasi mengenai Corporate Social Responsibility (CSR) dalam laporan
tahunannya.®

Dari perspektif ekonomi, perusahaan akan mengungkapkan suatu
informasi jika informasi tersebut dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Perusahaan akan memperoleh legitimasi sosial dan memaksimalkan kekuatan

SArdianto, E. dan D. M. Machfudz, Efek Kedermawanan Pebisnis dan CSR, (Jakarta: Kompas
Gramedia, 2011), him. 75-76.

® Anies S. Bassamalah dan Johnny Jermias, “Social and Environmental Reporting and Auditing in
Indonesia: Maintaining Organizational Legitimacy?” Gadjah Mada International Journal of
Business, January-April Vol. 7 No. 1 (2005), him. 109 — 127.
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keuangannya dalam jangka panjang melalui pengungkapan Corporate Social
Responsibility (CSR).’

Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai bentuk
pertanggungjawaban yang dilakukan oleh perusahaan dalam memperbaiki
kesenjangan sosial. Hal ini sesuai dengan isi Undang-Undang Perseroan Terbatas
No. 40 Tahun 2007 Pasal 74 (1) berbunyi Perseroan yang menjalankan kegiatan
usahanya di bidang dan/atau berkaitan dengan sumber daya alam wajib
melaksanakan Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan. Pasal 66 ayat (2c)
menyatakan bahwa semua perusahaan wajib untuk melaporkan pelaksanaan
tanggung jawab sosial dan lingkungan dalam laporan tahunan.® Kewajiban
pelaksanaan Corporate Social Responsibility (CSR) juga diatur dalam Undang-
Undang Penanaman Modal No. 25 Tahun 2007 Pasal 15 bagian b, Pasal 17 dan
Pasal 34 yang mengatur setiap penanam modal diwajibkan untuk ikut serta dalam
tanggung jawab sosial perusahaan.’

Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) adalah
pengungkapan informasi yang berkaitan dengan tanggung jawab perusahaan di
dalam laporan tahunan. Untuk menentukan tingkat pengungkapan informasi sosial

dalam laporan tahunan pada setiap perusahaan, maka perlu dihitung angka

" Noke Kiroyan,“Good Corporate Governance (GCG) dan Corporate Social Responsibility (CSR)
Adakah Kaitan di Antara Keduanya?” Economics Business Accounting Review, Edisi IlI.
September-Desember (2006), him. 45 — 58

8Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 40 Tahun 20077,
http://risbang.ristekdikti.go.id.requlasi, diakses tanggal 7 Desember 2016.

%<Undang-Undang Nomor 25 Tahun 2007 Tentang Penanaman Modal”, http://www.bi.go.id.uu.bi,
diakses tanggal 7 Desember 2016.
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index.’® Hasil penelitian Kusumadilaga' dan Agustina'® menyatakan bahwa
pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Beberapa faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, diantaranya
keputusan pendanaan, kebijakan dividen, keputusan investasi, struktur modal,
pertumbuhan perusahaan, profitabilitas dan ukuran perusahaan.'® Hasil penelitian
Meiriska menyatakan bahwa keputusan investasi, kebijakan deviden, struktur
modal, pertumbuhan perusahaan dan profitabilitas secara simultan mempengaruhi
nilai perusahaan.**

Struktur modal telah menjadi salah satu faktor pertimbangan investasi
yang cukup penting. Hal ini berkaitan dengan risiko dan pendapatan yang akan
diterima investor. Para investor akan melakukan berbagai analisis terkait dengan
keputusan untuk menanamkan modalnya pada perusahaan melalui informasi yang
salah satunya berasal dari laporan keuangan perusahaan. Teori struktur modal
menjelaskan kebijakan pendanaan perusahaan yang berkenaan dengan hutang dan

ekuitas digunakan untuk memaksimumkan nilai perusahaan.’® Perbandingan

“Barbara. G dan Suharti. S.U, “Peranan Corporate Social Responsibility Dalam Nilai
Perusahaan,” Jurnal Akuntansi Dan Keuangan, Volume 7, Nomor 2 (September 2008), him. 174-
185.

"Rimba Kusumadilaga, “Pengaruh Pengungkapan Corporate Social ResponsibilityTerhadap Nilai
Perusahaan dengan Profitabilitas sebagai Variabel Moderating,” Skripsi (2010), him. 59-60.

Ira Agustine, “Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan, Jurnal
Finesta, 2 1 (2014), him. 42-47.

BAlfredo Mahendra, “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan,” Tesis MA,
Denpasar: Universitas Udayana, 2011), him. 19.

Y“Meiriska Febrianti, “Faktor-faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan pada Industri
Pertambangan Di Bursa Efek Indonesia,” Jurnal Bisnis dan Akuntansi, Vol. 14, No. 2 (Agustus,
2012), him. 155.

®Husnan, S., dan E. Pudjiastuti, Dasar-dasar Manajemen Keuangan, edisi keempat, (Yogyakarta:
UUP AMP YKPN, 2004), him. 91.
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modal pinjaman dengan modal sendiri haruslah tepat karena perbandingan
tersebut akan berakibat langsung terhadap posisi keuangan perusahaan.*®

Kebijakan hutang merupakan penentuan berapa besarnya hutang yang
akan digunakan perusahaan dalam mendanai aktivanya yang ditunjukkan oleh
rasio antara total hutang dengan total aktiva yang berhubungan dengan struktur
modal. Kebijakan hutang termasuk kebijakan pendanaan perusahaan yang
bersumber dari eksternal. Sebagian perusahaan menganggap bahwa penggunaan
hutang dirasa lebih aman dari pada menerbitkan saham baru.*’

Trade of theory menyebutkan bahwa penggunaan hutang akan
meningkatkan nilai perusahaan tetapi hanya pada sampai titik tertentu. Setelah
titik tersebut, penggunaan hutang justru menurunkan nilai perusahaan.'®
Penggunaan hutang merupakan sinyal adanya good news sehingga harga saham
meningkat dengan adanya pengumuman kenaikan hutang. Harga saham yang
meningkat mencerminkan peningkatan nilai perusahaan. Nilai perusahaan
menggambarkan kesejahteraan pemilik perusahaan. Nilai perusahaan dapat dilihat
dari harga nilai buku yang merupakan perbandingan antara harga saham dengan
nilai buku per lembar saham.™ Nilai buku per lembar saham adalah perbandingan
total shareholders equity dengan jumlah saham yang beredar.® Rasio yang
banyak digunakan dalam pengambilan keputusan investasi adalah rasio harga

saham terhadap nilai buku perusahaan (price book value). Nilai buku perusahaan

®Husnan, Dasar-dasar, him. 93.

YEugene F. Brigham and L., Gapenski, Financial Management Theory and Practise, fifth edition,
(United State of America, 1996), him. 121.

8Husnan, Dasar-dasar, him. 55.

Robert Ang, Buku Pintar Pasar Modal Indonesia, (Jakarta: Mediasoft Indonesia, 1997), him. 69.
Robert, Buku Pintar, him. 70.

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



adalah nilai aset perusahaan dibagi jumlah saham yang diterbitkan perusahaan.
Indikator price book value (PBV) digunakan untuk menunjukkan seberapa jauh
suatu perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap jumlah
modal yang diinvestasikan, semakin tinggi rasio tersebut semakin berhasil
perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham.

Keputusan dalam pemilihan sumber dana merupakan hal penting sebab hal
tersebut akan mempengaruhi struktur modal perusahaan. Sumber dana perusahaan
dicerminkan oleh modal dari luar dan modal sendiri yang diukur dengan debt to
equity ratio (DER). Jika DER semakin tinggi, maka nilai perusahaan akan
meningkat selama DER belum sampai pada titik optimalnya. Trade-off theory
juga menyatakan bahwa dengan meningkatnya nilai DER (jumlah hutang yang
semakin besar) dapat meningkatkan profitabilitas, hanya jika hutang yang
bertambah jumlahnya digunakan secara benar. Penggunaan DER sebagai
indikator yang mewakilkan struktur modal digunakan pada sebagian besar
penelitian sebelumnya yang menggunakan struktur modal sebagai variabel dalam

penelitiannya. Hasil penelitian Velnampy dan Niresh,?* Chisti et. al*

menyatakan
bahwa kebijakan hutang berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian tersebut konsisten dengan Modigliani dan Miller

yang menyatakan bahwa dengan memasukkan pajak penghasilan perusahaan,

*'Velnampy, T dan J.A. Niresh, “The Relationship between Capital Structure and Profitability,”
Global Journal of Management and Business Research, Vol. 12 Issue 13 (2012), him. 66-74.
Z2Chisti, K.A. et al, “Impact of Capital Structure on Profitability of Listed Companies (Evidence
from India),” The USV Annals of Economics and Public Administration. Vol .13 Issue 1 (2013),
him. 187-191.
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maka penggunaan hutang akan meningkatkan nilai perusahaan.?® Penelitian
tersebut tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Fitri** dan Eli®®
menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hal ini berarti perusahaan lebih banyak menggunakan hutang
sebagai sumber pendanaan perusahaan dari pada ekuitas sehingga berpengaruh
pada menurunnya nilai perusahaan.

Teori signaling menunjukkan bahwa profitabilitas yang tinggi berkaitan
dengan prospek perusahaan yang bagus sehingga memicu investor untuk
meningkatkan permintaan saham.? Permintaan saham yang meningkat
menyebabkan nilai perusahaan meningkat. Profitabilitas merupakan tingkat
kemampuan perusahaan untuk mengukur efektivitas manajemen yang dihitung
oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan investasi perusahaan. Perhitungan
laba rugi membantu pemakai laporan keuangan meramalkan arus kas masa depan.
Penilaian prestasi suatu perusahaan dapat dilihat dari kemampuan perusahaan itu
untuk menghasilkan laba. Laba perusahaan selain merupakan indikator
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban terhadap penyandang dana juga
merupakan elemen penciptaan nilai perusahaan yang menunjukkan prospek

perusahaan pada masa yang akan datang. Berdasarkan teori signaling,

“Modigliani, F., Miller, “The Cost of Capital , Corporate Finance and the Theory of
Investment,” The American Economics Review, Vol. 18, No. 3 (1958), him. 261-297.

2*Fitri, M, “Analisis Faktor-faktor yang Mempengaruhi Kebijakan Hutang dan Pengaruhnya
terhadap Nilai Perusahaan,” Tesis MA, Semarang: Program Pascasarjana UNDIP, 2010), him. 125-
126.

®Safrida Eli, “Pengaruh Struktur Modal dan Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
pada Perusahaaan Manufaktur di Bursa Efek Jakarta,” Tesis MA, Medan: Sekolah Pascasarjana
USU, Medan, 2008), him. 88-89.

Bhattacharya, N and Layton, P., “Effectiveness of Seat Belt Legislation on Queensland Road
Toll-An Australian Case Study in Intervention Analysis,” Journal of American Statistics
Association 74(1979), him. 367.
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dimasukkan profitabilitas sebagai variabel intervening karena profitabilitas
dianggap mampu memediasi pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan.
Di mana profitabilitas yang tinggi akan menarik investor untuk meningkatkan
permintaan saham sehingga menyebabkan nilai perusahaan juga meningkat.

Profitabilitas yang diukur dengan return on equity atau sering disebut
return on common equity sering diterjemahkan sebagai rentabilitas saham sendiri
(rentabilitas modal saham). Return on equity (ROE) merupakan rasio yang
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih untuk
pengembalian ekuitas pemegang saham. Investor akan membeli saham karena
tertarik dengan ROE atau bagian dari total profitabilitas ke pemegang saham,
dimana semakin tinggi ROE maka semakin tinggi (PBV) sebagai ukuran dari nilai
perusahaan. Penggunaan ROE sebagai indikator yang mewakilkan profitabilitas
digunakan pada sebagian besar penelitian sebelumnya yang menggunakan
profitabilitas sebagai variabel dalam penelitiannya.

Hasil penelitian Rosyadah, dkk?’ dan Harahap?®® menyatakan bahwa
struktur modal berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap profitabilitas.
Struktur modal yang digunakan perusahaan untuk operasional menentukan
pencapaian laba yang diinginkan perusahaan. Penelitian di atas tidak konsisten
dengan Chowdhury dan Chowdury yang menyatakan bahwa semakin besar

penggunaan hutang dalam struktur modal maka semakin meningkat pengembalian

%" Rosyadah, dkk., “Pengaruh Struktur Modal Terhadap Profitabilitas”, Skripsi, (Malang: Fakultas
Ilmu Administrasi Universitas Brawijaya, 2013), him. 80.

*®Harahap Nakman, “Analisis Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas pada Industri
Pulp dan Paper yang Masuk Pasar Modal Indonesia,” Tesis MA, (Medan: Sekolah Pascasarjana
USU, 2003), him. 78.
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atas ekuitas dalam profitabilitas suatu perusahaan.?® Hal ini sesuai dengan trade-
off theory yang menyatakan bahwa hutang bermanfaat bagi perusahaan karena
bunga dapat dikurangkan dalam menghitung pajak (tax deductible) sehingga laba
yang diperoleh perusahaan menjadi lebih besar.

Hasil penelitian Ulupui menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan.®® Konsisten dengan penelitian yang
dilakukan oleh Soepriyanto dan Suwarti mengatakan bahwa struktur kepemilikan,
ukuran perusahaan, profitabilitas dan total hutang terhadap total ekuitas
berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan.®! Penelitian ini mendukung
teori yang dikemukakan oleh Modigliani dan Miller bahwa nilai perusahaan
ditentukan oleh laba dari aktiva perusahaan. Hasil positif menunjukkan bahwa
semakin tinggi laba semakin efisien perputaran aktiva atau semakin tinggi profit
margin yang diperoleh perusahaan dan berdampak pada peningkatan nilai
perusahaan.

Berdasarkan penjelasan masing-masing variabel dan adanya inkonsistensi
beberapa hasil penelitian menyebabkan penelitian ini menarik untuk diteliti.
Inkonsistensi hasil tersebut diduga disebabkan oleh adanya variabel yang

memediasi hubungan antara struktur modal terhadap nilai perusahaan. Keberadaan

»Chowdhury, Anup dan S.P. Chowdhury, “Impact of Capital Structure on Firm’s Value:
Evidence from Bangladesh,” Business and Economic Horizons, Vol. 3 (October, 2010), him.
111-122.

%0 Ulupui, I. G. K. A, “Analisis Pengaruh Rasio Likuiditas, Leverage, Aktivitas, dan Profitabilitas
terhadap Return Saham (Studi pada Perusahaan Makanan dan Minuman dengan Kategori Industri
Barang Konsumsi di Bursa Efek Jakarta)”, Jurnal Akuntansi dan Bisnis, Vol. 1 (2007), him. 130-
131.

*'Budi Supriyanto & Titik Suwarti, “Pengaruh Struktur Kepemilikan Manajerial dan Publik,
Ukuran Perusahaan, EBIT/SALES, dan Total Debt/Total Assets Terhadap Nilai Perusahaan yang
Telah Go Publik dan Tercatat di BEJ Semarang, Telaah Manajemen, Vol. 1 ed. 3 STIKUBANK
(2004), him. 68.
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peran profitabilitas sebagai variabel intervening dalam penelitian ini kurang diuji
oleh beberapa peneliti. Variabel intervening adalah variabel yang secara teoritis
mempengaruhi hubungan antara variabel independen dengan dependen.®
Sehingga penelitian ini memasukkan profitabilitas sebagai variabel intervening
karena dianggap mampu memediasi pengaruh struktur modal terhadap nilai
perusahaan. Peneliti juga menambahkan variabel Pengungkapan Corporate Social
Responsibility (CSR) sebagai variabel moderating yang berfungsi untuk
mempengaruhi (memperkuat atau memperlemah) hubungan antara Struktur
Modal terhadap Nilai Perusahaan pada sektor property dan real estate yang

terdaftar dalam Index Saham Syariah Indonesia.

B. Rumusan Masalah

1. Apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap Profitabilitas pada
perusahaan property dan real estate yang terdaftar dalam Index Saham
Syariah Indonesia?

2. Apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan property dan real estate yang terdaftar dalam Index Saham
Syariah Indonesia?

3. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan property dan real estate yang terdaftar dalam Index Saham

Syariah Indonesia?

*2Sugiyono, Satistik Untuk Penelitian, (Bandung: Alfabeta, 2016), him. 5.
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Apakah Struktur Modal berpengaruh tidak langsung terhadap Nilai
Perusahaan melalui Profitabilitas pada perusahaan property dan real estate
yang terdaftar dalam Index Saham Syariah Indonesia?

Apakah Pengungkapan Corporate Social Responsibility berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan property dan real estate yang
terdaftar dalam Index Saham Syariah Indonesia?

Apakah Pengungkapan Corporate Social Responsibility memperkuat/
memperlemah pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan property dan real estate yang terdaftar dalam Index Saham

Syariah Indonesia?

Tujuan Penelitian

Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Struktur Modal terhadap
Profitabilitas pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar
dalam Index Saham Syariah Indonesia.

Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar dalam
Index Saham Syariah Indonesia.

Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar dalam

Index Saham Syariah Indonesia.
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Untuk menguji dan menganalisis pengaruh tidak langsung Struktur Modal
terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas pada perusahaan property
dan real estate yang terdaftar dalam Index Saham Syariah Indonesia.

Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Pengungkapan Corporate
Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan property
dan real estate yang terdaftar dalam Index Saham Syariah Indonesia.

Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Pengungkapan Corporate
Social Responsibility memperkuat/memperlemah Struktur Modal terhadap
Nilai Perusahaan pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar

dalam Index Saham Syariah Indonesia.

Manfaat Penelitian

Manfaat Teoritis

Hasil penelitian ini diharapkan memberikan gambaran dan pemahaman
yang lebih mendalam mengenai pengaruh Struktur Modal dan
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Pengungkapan Corporate
Social Responsibility sebagai variabel moderating pada perusahaan
property dan real estate yang terdaftar dalam Index Saham Syariah
Indonesia serta sebagai referensi bagi penelitian-penelitian yang serupa di
masa yang akan datang.

Manfaat Praktis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan bagi pemilik dan

manajemen perusahaan go public di sektor property dan real estate
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terutama manajer keuangan dalam hal pengambilan keputusan keuangan
sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan, khususnya menentukan
proporsi struktur modal yang optimal demi meningkatkan nilai

perusahaan.

Definisi Operasional
Dalam penelitian ini, operasional variabel didifinisikan sebagi berikut:
1. Nilai Perusahaan ()

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh
perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun.
Indikator yang digunakan dalam penelitian ini adalah PBV. Rasio harga
saham terhadap nilai buku perusahaan atau price book value (PBV),
menunjukkan tingkat kemampuan perusahaan menciptakan nilai relatif
terhadap jumlah modal yang diinvestasikan. PBV yang tinggi
mencerminkan harga saham yang tinggi dibandingkan nilai buku
perlembar saham. Semakin tinggi harga saham, semakin berhasil
perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham. Keberhasilan
perusahaan menciptakan nilai tersebut tentunya memberikan harapan
kepada pemegang saham berupa keuntungan yang lebih besar pula, secara
sederhana Sartono menyatakan bahwa PBV merupakan rasio pasar

(market ratio) yang digunakan untuk mengukur Kinerja harga pasar saham
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terhadap nilai bukunya.®® Indikator ini juga mengacu pada penelitian.

Rasio ini dihitung dengan formula sebagai berikut:

PBVY = PS/BVS.....oovoeeeeeeeeeeseoeseeesseesseesseeesesesees e eseessesseesseess e (1.1)
PBV = price book value

Ps = harga pasar saham per lembar

BVS = nilai buku per lembar saham

PBV mempunyai beberapa keunggulan sebagai berikut:

a. Nilai buku mempunyai ukuran intutif yang relatif stabil yang dapat
diperbandingkan dengan harga pasar. Investor yang kurang percaya
dengan metode discounted cash flow dapat menggunakan price
book value sebagai perbandingan.

b. Nilai buku memberikan standar akuntansi yang konsisten untuk
semua perusahaan. PBV dapat diperbandingkan antara perusahaan-
perusahaan yang sama sebagai petunjuk adanya under atau
overvaluation.

c. Perusahaan-perusahaan dengan earning negatif, yang tidak bisa
dinilai dengan menggunakan price earning ratio (PER) dapat
dievaluasi menggunakan PBV.

2. Struktur Modal (X1)

Struktur modal merupakan struktur pembiayaan dikurangi passiva

lancar suatu perusahaan. Dalam penelitian ini struktur modal diukur

dengan debt to equity ratio (DER) yang digunakan untuk mengukur

®3artono, R. A, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi, edisi keempat, (Yogyakarta: BPFE,
2001), him. 54.
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perbandingan total hutang yang dimiliki perusahaan dengan total ekuitas
pada perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar dalam
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) Periode Tahun 2013-2015.
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin besar jumlah modal pinjaman
yang digunakan untuk investasi pada aktiva guna menghasilkan

keuntungan bagi perusahaan. Satuan pengukuran DER adalah dalam

persentase.

DER = Total Debt/Total EQUILY .........ccccvvieevenieiie e (1.2)
Total Debt = total hutang jangka pendek maupun jangka panjang
Total Equity = total modal sendiri

Total debt merupakan total liabilities (baik hutang jangka pendek
maupun jangka panjang) sedangkan total shareholder’s equity merupakan
total modal sendiri (total modal saham yang disetor dan laba yang ditahan)
yang dimiliki perusahaan. Rasio ini menunjukkan komposisi atau struktur
modal dari total pinjaman (hutang) terhadap total modal yang dimiliki
perusahaan, semakin tinggi DER menunjukkan komposisi total hutang
(Jangka pendek dan jangka panjang) semakin besar dibandingkan dengan
total modal sendiri, sehingga berdampak semakin besar beban perusahaan
terhadap pihak luar (kreditur).

3. Profitabilitas (X3)

Profitabilitas merupakan gambaran dari kinerja manajemen dalam

mengelola perusahaan. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk

menghasilkan keuntungan dan mengukur tingkat efisiensi operasional dan
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efisiensi dalam menggunakan harta yang dimilikinya. Profitabilitas diukur
dengan Return on Equity (ROE). ROE merupakan tingkat pengembalian
atas ekuitas pemilik perusahaan. Ekuitas pemilik adalah jumlah aktiva
bersih perusahaan. Return on equity atau return on net worth mengukur
kemampuan perusahaan memperoleh laba yang tersedia bagi pemegang
saham perusahaan. ROE menunjukkan keuntungan yang akan dinikmati
oleh pemilik saham. Adanya pertumbuhan ROE menunjukkan prospek
perusahaan yang semakin baik karena berarti adanya potensi peningkatan
keuntungan yang diperoleh perusahaan. Hal ini ditangkap oleh investor
sebagai sinyal positif dari perusahaan sehingga akan meningkatkan
kepercayaan investor serta akan mempermudah manajemen perusahaan
untuk menarik modal dalam bentuk saham. Apabila terdapat kenaikkan
permintaan saham suatu perusahaan, maka secara tidak langsung akan
menaikkan harga saham tersebut di pasar modal. Satuan pengukuran
(ROE) adalah dalam persentase.

ROE = Laba setelah pajak (EAT)/Modal sendiri .........c.ccceevvenrnnnn. (1.3)

4. Pengungkapan Corporate Social Responsibility (X3)

Pengungkapan tanggung jawab sosial atau sering disebut sebagai
corporate social reporting adalah proses pengkomunikasian efek-efek
sosial dan lingkungan atas tindakan-tindakan ekonomi perusahaan pada
kelompok-kelompok tertentu dalam masyarakat dan pada masyarakat
secara keseluruhan. Pengungkapan Corporate Social Responsibility oleh

perusahaan dapat dipandang dari perspektive legitimacy theory adalah
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stakeholder theory. Pengungkapan Corporate Social Responsibility telah
disesuaikan dengan kondisi di Indonesia. Jadi terdapat 78 item
pengungkapan yang mana nantinya masih disesuaikan dengan masing-
masing sektor. Adapun score untuk tiap checklist adalah score 0, jika
perusahaan tidak mengungkapkan item pada daftar pertanyaan dan score 1,
jika perusahaan mengungkapkan item pada daftar pertanyaan. Rumus

untuk menghitung CSRDI adalah sebagai berikut:
ix;
N.

CSRDI; =

Dimana:

CSRDIL: Corporate Social Responsibility Disclosure Index perusahaan j

X : Jumlah item yang diungkapkan oleh perusahaan j

N; : jumlah item pengungkapan CSR
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KAJIAN PUSTAKA

A. Landasan Teori
1. Nilai Perusahaan

Perusahaan adalah suatu organisasi yang mengkombinasikan dan
mengorganisasikan berbagai sumber daya dengan tujuan untuk
memproduksi barang dan atau jasa untuk dijual.®* Perusahaan ada karena
akan menjadi sangat tidak efisien dan mahal bagi pengusaha untuk masuk
dan membuat kontrak dengan pekerja dan para pemilik modal, tanah dan
sumber daya lain untuk setiap tahap produksi dan distribusi yang terpisah.
Sebaliknya, pengusaha biasanya masuk dalam kontrak yang besar dan
berjangka panjang dengan tenaga kerja untuk mengerjakan berbagai tugas
dengan upah tertentu dan berbagai tunjangan lain. Kontrak yang umum
semacam itu jauh lebih murah ketimbang sejumlah kontrak spesifik dan
sangat menguntungkan baik bagi pengusaha maupun pekerja dan pemilik
sumber daya lain.

Semula teori perusahaan didasarkan pada asumsi bahwa maksud atau
tujuan perusahaan adalah memaksimumkan laba sekarang atau jangka
pendek. Akan tetapi, berdasarkan pengamatan perusahaan sering kali
mengorbankan laba jangka pendek untuk meningkatkan laba masa depan

atau jangka panjang. Karena baik keuntungan jangka pendek maupun

*Dominick Salvatore, Ekonomi Manajerial dalam Perekonomian Global, (Jakarta: Salemba
Empat, 2005), him. 76.
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jangka panjang sangat penting, teori perusahaan (theory of the firm)
menyatakan bahwa maksud atau tujuan utama perusahaan adalah untuk
memaksimumkan kekayaan atau nilai perusahaan (value of the firm).*®
Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi suatu
perusahaan, karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga
memaksimalkan kemakmuran pemegang saham yang merupakan tujuan
utama perusahaan. Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia
dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual.®* Nilai
perusahaan merupakan nilai pasar atas surat berharga hutang dan ekuitas
perusahaan yang beredar.®” Nilai perusahaan merupakan persepsi investor
terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan
harga saham. Hal ini dicerminkan dari nilai sekarang atas semua
keuntungan perusahaan yang diharapkan di masa depan.

Secara umum banyak metode dan teknik yang telah dikembangkan
dalam penilaian perusahaan diantaranya adalah:
a. Pendekatan laba antara lain metode rasio tingkat laba atau price

earning ratio, metode kapitalisasi proyeksi laba.
b. Pendekatan arus kas antara lain metode diskonto arus kas.
c. Pendekatan dividen antara lain metode pertumbuhan dividen.
d. Pendekatan aktiva antara lain metode penilaian aktiva.

e. Pendekatan harga saham.

*Salvatore, Ekonomi, him. 81.

*®Husnan, S., Manajemen Keuangan-Teori dan Penerapan (Keputusan Jangka Panjeng),
(Yogyakarta: BPFE, 2000), him.7.

%"Keown, Manajemen Keuangan : Prinsip-Prinsip dan Aplikasi, edisi 9, (Jakarta: Indeks, 2004),
him. 37.
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f.  Pendekatan economic value added (EVA).*

Pada dasarnya tujuan manajemen keuangan adalah memaksimumkan
nilai perusahaan. Nilai perusahaan dapat dilihat melalui nilai pasar atau
nilai buku perusahaan dari ekuitasnya. Ekuitas menggambarkan total
modal perusahaan dalam neraca keuangan, selain itu nilai pasar dapat
menjadi ukuran nilai perusahaan. Penilaian nilai perusahaan tidak hanya
mengacu pada nilai nominal, kondisi perusahaan mengalami banyak
perubahan setiap waktu secara signifikan. Sebelum krisis nilai perusahaan
dan nominalnya cukup tinggi, tetapi setelah krisis kondisi perusahaan
merosot sementara nilai nominalnya tetap.

Suatu perusahaan dikatakan mempunyai nilai yang baik jika Kinerja
perusahaan juga baik. Nilai perusahaan dapat tercermin dari nilai
sahamnya. Jika nilai sahamnya tinggi bisa dikatakan bahwa nilai
perusahaannya juga baik, karena tujuan utama perusahaan adalah
meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik
atau para pemegang saham.® Hubungan antara harga pasar dan nilai buku
per lembar saham bisa juga dipakai sebagai pendekatan alternatif untuk
menentukan nilai suatu saham, karena secara teoritis nilai pasar suatu

saham haruslah mencerminkan nilai bukunya.*

%3uharli Michell, “Studi Empiris Terhadap Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan
Pada Perusahaan Go Public di Indonesia,” Jurnal Maksi, VVol. 6 No.1 (Januari, 2006), him. 68-69.
**Brigham, F., and L., Gapenski, Financial Management Theory and Practise, fifth edition, United
State of America, 1996), him. 67.

“Tandelilin, Eduardus, Analisis Investasi dan Manajemen Portofolio, Cet. Pertama,
(Yogyakarta: BPFE, 2001), him. 55.
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Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. Harga
saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Nilai perusahaan
yang tinggi akan membuat pasar percaya tidak hanya pada kinerja
perusahaan saat ini namun juga pada prospek perusahaan di masa depan.

Beberapa pendekatan analisis rasio dalam penilaian market value,
terdiri dari pendekatan price earning ratio (PER), price book value ratio
(PBV), market book ratio (MBR), deviden yield ratio, dan deviden payout
ratio (DPR).* PBV digunakan untuk mengukur nilai perusahaan dalam
penelitian ini.

Indikator yang digunakan dalam penelitian ini adalah PBV. Rasio
harga saham terhadap nilai buku perusahaan atau price book value (PBV),
menunjukkan tingkat kemampuan perusahaan menciptakan nilai relatif
terhadap jumlah modal yang diinvestasikan. PBV yang tinggi
mencerminkan harga saham yang tinggi dibandingkan nilai buku
perlembar saham. Semakin tinggi harga saham, semakin berhasil
perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham. Keberhasilan
perusahaan menciptakan nilai tersebut tentunya memberikan harapan
kepada pemegang saham berupa keuntungan yang lebih besar pula, secara

sederhana menyatakan bahwa PBV merupakan rasio pasar (market ratio)

“Brigham, F., dan J. Houston, Manajemen Keuangan, edisi kedelapan, (Jakarta: Erlangga, 2001),

him. 86.
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yang digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai

bukunya.*? Rasio ini dihitung dengan formula sebagai berikut:
PBV = PSIBVS.corveeeeeeeoeseeeeeeeeeeseeeseese e (2.1)
PBV = price book value
Ps = harga pasar saham per lembar
BVS = nilai buku per lembar saham
PBV mempunyai beberapa keunggulan sebagai berikut:

a. Nilai buku mempunyai ukuran intutif yang relatif stabil yang dapat di
perbandingkan dengan harga pasar. Investor yang kurang percaya
dengan metode discounted cash flow dapat menggunakan price book
value sebagai perbandingan.

b. Nilai buku memberikan standar akuntansi yang konsisten untuk semua
perusahaan. PBV dapat diperbandingkan antara perusahaan-
perusahaan yang sama sebagai petunjuk adanya under atau
overvaluation.

c. Perusahaan-perusahaan dengan earning negatif, yang tidak bisa dinilai
dengan menggunakan price earning ratio (PER) dapat dievaluasi

menggunakan PBV.*

2. Struktur Modal
Struktur Modal (capital structure) berkaitan dengan pembelanjaan

jangka panjang suatu perusahaan yang diukur dengan perbandingan hutang

*Sartono, R. A, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi, edisi keempat, (Yogyakarta: BPFE,
2001), him. 54.
“*Robert, Buku Pintar, him. 42.
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jangka panjang dengan modal sendiri.** Dengan kata lain struktur modal
merupakan struktur pembiayaan dikurangi passiva lancar suatu
perusahaan. Teori struktur modal modern dimulai pada tahun 1958, ketika
Profesor Franco Modigliani dan Merton Miller (selanjutnya disebut MM)
menerbitkan apa yang disebut sebagai salah satu artikel keuangan paling
berpengaruh yang pernah ditulis. MM membuktikan, dengan sekumpulan
asumsi yang sangat membatasi, bahwa nilai sebuah perusahaan tidak
terpengaruh oleh struktur modalnya. Atau dengan kata lain, hasil yang
diperoleh MM menunjukkan bahwa bagaimana cara sebuah perusahaan
akan mendanai operasinya tidak akan berarti apa-apa, sehingga struktur
modal adalah suatu hal yang tidak relevan. Akan tetapi, studi MM
didasarkan pada beberapa asumsi yang tidak realistik, termasuk hal-hal
berikut:
a. Tidak ada biaya pialang
b. Tidak ada pajak
c. Tidak ada biaya kebangkrutan
d. Investor dapat meminjam pada tingkat yang sama dengan perusahaan
e. Semua investor memiliki informasi yang sama dengan menajemen
tentang peluang-peluang investasi perusahaan dimasa depan

f.  EBIT tidak terpengaruh oleh penggunaan hutang.*®

* | Made Sudana, Manajemen Keuangan Teori dan Praktik, (Surabaya: Airlangga Unversity
Press, 2009), him. 189.

45Modig1iani, F., Miller, “The Cost of Capital, Corporate Finance and the Theory of Investment,”
The American Economics Review, Vol. XIVIIIl. No.3 (1958), him. 261-297.
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Meskipun beberapa asumsi di atas jelas-jelas merupakan suatu hal
yang tidak realistis, hasil ketidakrelevanan MM memiliki arti yang sangat
penting. Dengan menunjukkan kondisi-kondisi di mana struktur modal
tersebut tidak relevan, MM juga telah memberikan petunjuk mengenai hal-
hal apa yang dibutuhkan agar membuat struktur modal menjadi relevan
yang selanjutnya akan mempengaruhi nilai perusahaan. Hasil karya MM
menandai awal penelitian struktur modal modern, dengan penelitian
selanjutnya berfokus pada melonggarkan asumsi-asumsi MM guna
mengembangkan suatu teori struktur modal yang lebih realistis.

1) Pengaruh Perpajakan

MM menerbitkan makalah lanjutan pada tahun 1963 di mana di
dalamnya mereka melonggarkan asumsi tidak adanya pajak
perusahaan. Peraturan perpajakan memperbolehkan perusahaan
untuk mengurangkan pembayaran bunga sebagai suatu beban, akan
tetapi pembayaran deviden kepada pemegang saham tidak dapat
menjadi pengurangan pajak. Perbedaan perlakuan ini mendorong
perusahaan menggunakan hutang dalam struktur modalnya. Tentu
MM mendemontrasikan bahwa jika seluruh asumsi mereka lain
yang tetap berlaku, perlakuan yang berbeda ini akan mengarah
pada terjadinya suatu situasi dimana perusahaan didanai 100 persen
oleh hutang.

2) Pengaruh Potensi Terjadinya Kebangkrutan.
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Hasil irelevansi MM juga tergantung pada asumsi bahwa
perusahaan tidak akan bangkrut, sehingga tidak akan ada biaya
kebangkrutan. Namun, kebangkrutan pada praktiknya terjadi,
dalam hal ini sangat mahal biayanya. Perusahaan yang bangkrut
akan memiliki beban akuntansi dan hukum yang sangat tinggi, dan
juga mengalami kesulitan untuk mempertahankan pelanggan,
pemasok dan karyawannya. Masalah-masalah yang berhubungan
dengan kebangkrutan kemungkinan besar akan timbul ketika
sebuah perusahaan memasukkan lebih banyak hutang dalam
struktur modalnya. Karena itu, biaya kebangkrutan menahan
perusahaan mendorong penggunaan hutangnya hingga ke tingkat
yang berlebihan.

Teori Pertukaran.

Fakta bahwa bunga adalah beban pengurangan pajak menjadikan
hutang lebih murah daripada saham biasa atau saham preferen.
Akibatnya, secara tidak langsung pemeritah akan membayarkan
sebagian biaya dari modal hutang, atau dengan cara lain, hutang
memberikan manfaat perlindungan pajak. Semakin banyak
perusahaan menggunakan hutang, maka semakin tinggi nilai dan
harga sahamnya, menurut asumsi tulisan Moddigliani-Miller
dengan pajak, harga saham sebuah perusahaan akan mencapai nilai
maksimal jika perusahaan sepenuhnya menggunakan hutang 100

persen. Dalam dunia nyata, perusahaan jarang menggunakan
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hutang 100 persen. Alasan utama perusahaan membatasi
penggunaan hutang adalah untuk menjaga biaya-biaya yang
berhubungan dengan kebangkrutan tetap rendah.

Teori Persinyalan.

MM berasumsi bahwa investor memiliki informasi yang sama
tentang prospek sebuah perusahaan seperti para manajernya, hal ini
disebut informasi simetris (symmetric information). Namun
kenyataanya, para manajer seringkali memiliki informasi yang
lebih daripada pihak luar. Hal ini disebut informasi asimetris
(asymmetric information), dan memiliki pengaruh yang penting
pada struktur modal yang optimal. Menggunakan Pendanaan
Hutang untuk Membatasi Manajer. Perusahaan dapat mengurangi
arus kas yang berlebihan dengan beragam cara. Salah satunya
adalah dengan menyalurkan kembali kepada pemegang saham
melalui deviden yang lebih tinggi atau pembelian kembali saham.
Alternatif yang lain adalah untuk mengubah struktur modal ke
arah hutang dengan harapan adanya persyaratan penutupan hutang
yang lebih tinggi akan memaksa manajer untuk lebih disiplin. Jika
hutang tidak tertutupi seperti yang diharuskan, perusahaan akan
terpaksa dinyatakan bangkrut. Pembelian melalui hutang (laverage
buyout-LBO) adalah satu cara untuk mengurangi kelebihan arus

kas. Dalam suatu LBO hutang digunakan untuk mendanai
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pembelian saham sebuah perusahaan, dimana selanjutnya akan
dimiliki secara pribadi.

Struktur modal adalah perimbangan atau perpaduan antara modal
asing dengan modal sendiri,*® dengan kata lain struktur modal merupakan
proporsi dalam pemenuhan kebutuhan belanja perusahaan dengan sumber
pendanaan jangka panjang yang berasal dari dana internal dan dana
eksternal. Dengan demikian struktur modal hanya merupakan sebagian
saja dari struktur keuangan. Struktur keuangan mencerminkan
perimbangan baik dalam artian absolut maupun relatif antara keseluruhan
modal asing (baik jangka pendek maupun jangka panjang) dengan jumlah
modal sendiri.*” Struktur modal merupakan kombinasi hutang dan ekuitas
dalam struktur keuangan jangka panjang perusahaan, tidak seperti rasio
hutang yang hanya menggambarkan target komposisi hutang dan ekuitas
dalam jangka panjang pada suatu perusahaan.’® Beberapa faktor yang

mempengaruhi struktur modal®

, yaitu:
a. Stabilitas Penjualan. Perusahaan dengan penjualan yang relatif stabil
dapat lebih aman memperoleh lebih banyak pinjaman dan

menanggung beban tetap yang lebih tinggi dibandingkan dengan

perusahaan yang penjualannya tidak stabil.

**Husnan, Manajemen Keuangan, him.36.

*‘Bambang Riyanto, Dasar-dasar Pembelanjaan Perusahaan, edisi keempat, (Yogyakarta:
BPFE, 1999), him. 48.

*8zaenal Arifin, Teori Keuangan dan Pasar Modal, edisi pertama, (Yogyakarta: Ekonisia, 2005),
him. 73.

*Brigham, F., dan J. Houston, Manajemen Keuangan, edisi kedelapan, (Jakarta: Erlangga, 2001),
him. 81.
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b. Struktur Aktiva. Perusahaan yang aktivanya sesuai untuk dijadikan

jaminan kredit cenderung lebih banyak menggunakan hutang.
Leverage Operasi. Jika hal-hal lain tetap sama, perusahaan dengan
leverage operasi yang lebih kecil cenderung lebih mampu untuk
memperbesar leverage keuangan karena ia akan mempunyai resiko
bisnis yang lebih kecil.

Tingkat Pertumbuhan. Jika hal-hal lain tetap sama, perusahaan yang
tumbuh dengan pesat harus lebih banyak mengandalkan modal
eksternal, namun pada saat yang sama perusahaan yang memiliki
pertumbuhan yang pesat sering menghadapi ketidakpastian yang lebih
besar yang cenderung mengurangi keinginannya untuk menggunakan
hutang.

Profitabilitas. Seringkali pengamatan menunjukkan bahwa perusahaan
dengan tingkat pengembalian yang tinggi atas investasi hanya
menggunakan hutang yang relatif kecil. Pembenaran teoritis mengenai
hal ini belum ada, namun penjelasan praktis atas kenyataan ini adalah
bahwa perusahaan yang sangat menguntungkan memang tidak
memerlukan  banyak pembiayaan dengan hutang. Tingkat
pengembalian yang tinggi memungkinkan perusahaan untuk
membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan dengan dana yang

dihasilkan secara internal.

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



30

Pajak. Bunga merupakan beban yang dapat dikurangkan untuk tujuan
perpajakan, dan pengurangan tersebut sangat bernilai bagi perusahaan
yang terkena tarif pajak yang tinggi.

Pengendalian. Pengaruh hutang melawan saham terhadap posisi
pengendalian manajemen dapat mempengaruhi struktur modal.
Apabila manajemen saat ini mempunyai hak suara untuk
mengendalikan perusahaan (mempunyai saham lebih dari 50%) tetapi
sama sekali tidak diperkenankan untuk membeli saham tambahan,
mereka mungkin akan memilih hutang untuk pembiayaan baru. Di lain
pihak, manajemen mungkin memutuskan untuk menggunakan ekuitas
jika kondisi keuangan perusahaan sangat lemah sehingga penggunaan
hutang dapat membawa perusahaan pada risiko kebangkrutan, karena
jika perusahaan bangkrut maka para manajer akan mengambil risiko
pengambilalihan. Jadi, pertimbangan pengendalian tidak selalu
menghendaki penggunaan hutang atau ekuitas karena jenis modal
yang memberi perlindungan terbaik bagi manajemen.

Sikap Manajemen. Tidak seorang pun dapat membuktikan bahwa
struktur modal yang satu akan membuat harga saham tinggi daripada
struktur modal yang lainnya, manajemen dapat melakukan
pertimbangan sendiri terhadap struktur modal yang tetap.

Sikap Pemberi Pinjaman dan Lembaga Penilai Peringkat. Tanpa
memperhatikan analisis para manajer atas faktor-faktor penggunaan

hutang yang tepat bagi perusahaan, sikap pemberi pinjaman dan
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perusahaan penilai peringkat seringkali mempengaruhi keputusan

struktur keuangan. Dalam sebagian besar kasus, perusahaan

membicarakan struktur modalnya dengan memberi pinjaman dan
lembaga penilai peringkat serta sangat memperhatikan masukan yang
diterima.

J.  Kondisi Pasar. Kondisi di pasar saham dan pasar obligasi mengalami
perubahan jangka panjang dan pendek yang sangat berpengaruh
struktur modal perusahaan yang optimal.

k. Kondisi Internal Perusahaan. Kondisi internal perusahaan juga
berpengaruh terhadap struktur modal yang ditargetkan.

I. Fleksibilitas Keuangan. Mempertahankan fleksibilitas keuangan, jika
dilihat dari sudut pandang operasional berarti mempertahankan
kapasitas cadangan yang memadai.

Pada dasarnya, keputusan pendanaan (financing) perusahaan berkaitan
dengan penentuan sumber-sumber dana yang digunakan untuk membiayai
usulan-usulan investasi yang telah diputuskan sebelumnya. Pemenuhan
kebutuhan dana tersebut dapat disediakan atau diperoleh dari sumber
internal maupun eksternal perusahaan. Apabila perusahaan memenuhi
kebutuhan kebutuhan dananya dari sumber internal, maka perusahaan
tersebut melakukan pendanaan internal (internal financing) yaitu dalam
bentuk laba ditahan Sebaliknya, jika perusahan memenuhi kebutuhan
dananya dari sumber eksternal, maka perusahaan tersebut melakukan

pendanaan eksternal (external financing). Pemenuhan kebutuhan dana
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secara eksternal dipisahkan menjadi 2 yaitu pembiayaan hutang (debt
financing) dan pendanaan modal sendiri (equity financing). Pembiayaan
hutang diperoleh melalui pinjaman, sedangkan pendanaan modal sendiri
berasal dari emisi atau penerbitan saham.

Struktur modal yang optimal terjadi pada leverage keuangan tingkat
tertentu. Leverage keuangan merupakan penggunaan dana, dimana dalam
penggunaan dana tersebut perusahaan harus mengeluarkan beban tetap.*
Dalam rangka mencapai struktur modal yang optimal para ahli
merumuskan teori-teori tentang struktur modal, berikut ini teori struktur
modal yaitu:

a. Trade Off Theory

Model trade-off mengasumsikan bahwa struktur modal
perusahaan merupakan hasil trade-off dari keuntungan pajak dengan
menggunakan hutang dengan biaya yang akan timbul sebagai akibat
penggunaan hutang tersebut. Esensi trade-off theory dalam struktur
modal adalah menyeimbangkan manfaat dan pengorbanan yang
timbul sebagai akibat penggunaan hutang. Sejauh manfaat lebih besar,
tambahan hutang masih diperkenankan. Apabila pengorbanan karena
penggunaan hutang sudah lebih besar, maka tambahan hutang sudah
tidak diperbolehkan.

Trade-off theory telah mempertimbangkan berbagai faktor

seperti corporate tax, biaya kebangkrutan, dan personal tax, dalam

**Martono dan Agus Harjito, Manajemen Keuangan, (Yogyakarta: t.p, 2001), him. 240.
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menjelaskan mengapa suatu perusahaan memilih struktur modal
tertentu.®  Kesimpulannya adalah penggunaan hutang akan
meningkatkan nilai perusahaan tetapi hanya pada sampai titik tertentu.
Setelah titik tersebut, penggunaan hutang justru menurunkan nilai
perusahaan. Walaupun model trade-off theory tidak dapat menentukan
secara tepat struktur modal yang optimal, namun model tersebut
memberikan kontribusi penting yaitu;
1) Perusahaan yang memiliki aktiva yang tinggi, sebaiknya
menggunakan sedikit hutang.
2) Perusahaan yang membayar pajak tinggi sebaiknya lebih
banyak menggunakan hutang dibandingkan perusahaan yang
membayar pajak rendah.
b. Pecking Order Theory

Pandangan alternatif mengenai cara manajer mendanai
anggaran modal perusahaannya yang dikenal dalam literatur ekonomi
keuangan sebagai Teori pecking order. Teori pecking order
menyatakan bahwa perusahaan lebih memilih  membelanjai
perusahaan dengan dana internal yaitu yang berasal dari laba ditahan
dan depresiasi aliran kas.®® Teori struktur modal pecking order
diringkaskan dalam 4 bagian di bawah ini:

1) Perusahaan menerapkan kebijakan dividen untuk kesempatan

investasi

*'Husnan, Manajemen Keuangan, hlm.38.
Erni Ekawati, Materi Pokok Manajemen Keuangan, (Jakarta: Pusat Penerbitan Universitas
Terbuka, 2004), him. 22.
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2) Perusahaan lebih menyukai dana internal. Dana internal
tersebut diperoleh dari laba yang dihasilkan dari kegiatan
perusahaan.
3) Saat pendanaan eksternal dibutuhkan, perusahaan pertama
akan memilih menerbitkan sekuritas hutang. Menerbitkan
sekuritas jenis modal akan dilakukan terakhir.
4) Dengan semakin banyaknya dana eksternal yang dibutuhkan
untuk mendanai proyek dengan nilai sekarang positif,
pendapatan pecking order akan diikuti, ini berarti lebih
menyukai hutang yang berisiko artinya pada konvertibel,
modal preferen, dan modal biasa sebagai pilihan terakhir.
c. Teori Arus Kas Bebas

Arus kas bebas sebagai berikut: arus kas bebas adalah arus kas
lebih yang dibutuhkan untuk mendanai semua proyek yang memiliki
nilai sekarang bersih saat didiskonto pada biaya model yang relevan.*®
Jensen lalu mengemukakan arus kas bebas yang besar akan mengarah
pada perilaku manajer yang salah dan keputusan yang buruk bukan
demi kepentingan pemegang saham biasa perusahaan, dengan kata
lain manajer memiliki insentif untuk memegang arus kas bebas dan
bermain dengannya, bukan mengolahnya misalnya menjadi
pembayaran dividen tunai yang lebih tinggi.

d. Signaling Theory

%Jensen, M. and Meckling, W, “Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and
Ownership Structure,” Journal of Financial Economics, Vol. 3 (1976), him. 305-60.
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Signaling theory mendasarkan pada asumsi bahwa manajer
memiliki informasi yang lebih baik mengenai kesempatan investasi
perusahaannya daripada investor dan tindakan manajer didasarkan
pada kepentingan terbaik untuk para pemegang saham yang ada.**
Brigham dan Houston menyatakan bahwa sinyal adalah suatu tindakan
yang diambil oleh manajemen perusahaan yang memberikan petunjuk
bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek
perusahaan.” Perusahaan dengan prospek yang menguntungkan akan
mencoba menghindari penjualan saham dan mengusahakan modal
baru dengan cara-cara lain seperti dengan menggunakan hutang. Teori
ini didasarkan pada asumsi bahwa manajer dan pemegang saham tidak
mempunyai akses informasi perusahaan yang sama. Ada informasi
tertentu yang hanya diketahui oleh manajer, sedangkan pemegang
saham tidak tahu informasi tersebut sehingga terdapat informasi yang
tidak simetri (asymmetric information) antara manajer dan pemegang
saham, akibatnya ketika struktur modal perusahaan mengalami
perubahan, hal itu dapat membawa informasi kepada pemegang saham
yang akan mengakibatkan nilai perusahaan berubah. Berdasarkan

kondisi di atas dapat dinyatakan bahwa perilaku manajer dalam hal

*Myers, S, “The Capital Structure Puzzle,” Journal of Finance, Vol. 39 (July, 1984), him. 198-
209.

>*Brigham, F., dan J. Houston, Manajemen Keuangan, edisi kedelapan, (Jakarta: Erlangga, 2001),
him. 77.
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menentukan struktur modal, dapat dianggap sebagai sinyal oleh pihak

luar.

Struktur keuangan adalah cara bagaimana perusahaan membiayai
aktivanya dan dapat dilihat pada seluruh sisi kanan dari neraca yang terdiri
dari hutang jangka pendek, hutang jangka panjang, dan modal pemegang
saham. Sedangkan struktur modal perusahaan adalah pembiayaan
permanen yang terdiri dari hutang jangka panjang, saham preferen, dan
modal pemegang saham. Jadi, struktur modal suatu perusahaan hanya
merupakan sebagian dari struktur keuangannya. Sedangkan struktur modal
adalah bauran (proporsi) pendanaan permanen jangka panjang perusahaan
yang ditunjukan oleh hutang, ekuitas saham preferen, dan saham biasa.

Pada dasarnya, keputusan pendanaan (financing) perusahaan berkaitan
dengan penentuan sumber-sumber dana yang digunakan untuk membiayai
usulan usulan investasi yang telah diputuskan sebelumnya. Pemenuhan
kebutuhan dana tersebut dapat disediakan atau diperoleh dari sumber
internal maupun eksternal perusahaan. Apabila perusahaan memenuhi
kebutuhan dananya dari sumber internal, maka perusahaan tersebut
melakukan pendanaan internal (internal financing) yaitu dalam bentuk
laba ditahan, sebaliknya, jika perusahan memenuhi kebutuhan dananya
dari sumber eksternal, maka perusahaan tersebut melakukan pendanaan
eksternal (external financing). Pemenuhan kebutuhan dana secara

eksternal dipisahkan menjadi 2 yaitu pembiayaan hutang (debt financing)

%Hanafi Mamduh, Manajemen Keuangan, (Yogyakarta: BPFE, 2004), him. 19.
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dan pendanaan modal sendiri (equity financing). Pembiayaan hutang
diperoleh melalui pinjaman, sedangkan pendanaan modal sendiri berasal
dari emisi atau penerbitan saham.

Struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan antara jumlah
hutang jangka panjang dengan modal sendiri. Indikator struktur modal
dalam penelitian ini diukur dengan debt to equity ratio (DER). DER
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat leverage
(penggunaan hutang) terhadap total shareholder’s equity yang dimiliki
perusahaan, ini juga mengacu pada penelitian secara matematis DER dapat
dirumuskan sebagai berikut:

DER = Total Debt/ Total EQUity..........cccccevevveiiernnene. (2.2)
Total Debt = total hutang jangka pendek maupun jangka panjang

Total Equity = total modal sendiri

Total debt merupakan total liabilities (baik hutang jangka pendek
maupun jangka panjang) sedangkan total shareholder’s equity merupakan
total modal sendiri (total modal saham yang disetor dan laba yang ditahan)
yang dimiliki perusahaan. Rasio ini menunjukkan komposisi atau struktur
modal dari total pinjaman (hutang) terhadap total modal yang dimiliki
perusahaan, semakin tinggi DER menunjukkan komposisi total hutang
(jangka pendek dan jangka panjang) semakin besar dibandingkan dengan
total modal sendiri, sehingga berdampak semakin besar beban perusahaan

terhadap pihak luar (kreditur).
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3. Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
keuntungan dan mengukur tingkat efisiensi operasional dan efisiensi
dalam menggunakan harta yang dimilikinya.>’ Profitabilitas merupakan
gambaran dan kinerja manajemen dalam mengelola perusahaan.
Profitabilitas adalah hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan keputusan
yang dilakukan oleh perusahaan.®® Ukuran profitabilitas dapat berbagai
macam seperti laba operasi, laba bersih, tingkat pengembalian
investasi/aktiva, dan tingkat pengembalian ekuitas pemilik. Robert
mengungkapkan bahwa rasio profitabilitas dan rasio rentabilitas
menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan,
untuk menghasilkan laba dalam kegiatan operasinya merupakan fokus
utama dalam penilaian prestasi perusahaan.>® Laba perusahaan selain
merupakan indikator kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban bagi
para penyandang dananya, juga merupakan elemen dalam menciptakan
nilai perusahaan yang menunjukkan prospek perusahaan pada masa yang
akan datang.

Efektivitas dinilai dengan menghubungkan laba bersih yang
didefinisikan dengan berbagai cara terhadap aktiva yang digunakan untuk

menghasilkan laba. Rasio profitabilitas menunjukkan keberhasilan

Chen, K., “The Influence of Capital Structure on Company Value With Different Growth
Opportunities,” Paper for EFMA Annual Meeting,University of Lausanne, (2002), him. 53.
%8Eugene F. Brigham & Joel F. Houston, Fundamental Of Financial Management: Dasar-dasar
Manajemen Keuangan, Edisi X, (Jakarta: Salemba Empat, 2006), him. 107.

** Robert, Buku Pintar, him. 85.
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perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Analisis profitabilitas
merupakan analisis yang digunakan untuk mengukur kekuatan laba suatu
perusahaan. Analisis profitabilitas merupakan analisis kemampuan
perusahaan dalam mendayagunakan kekayaan yang ada untuk
menghasilkan laba pada periode tertentu yang diukur melalui rasio-rasio
profitabilitas.®® Brigham menghasilkan rasio-rasio profitabilitas sebagai
berikut:®*

a. Gross Profit Margin

b. Net Profit Margin

c. Return on Investment

d. Return on Equity

e. Earning Power

Berikut ini rasio profitabilitas dalam hubungannya antara laba dengan

investasi yaitu:

a. Pengembalian atas investasi (ROI). Rasio ini membandingkan laba
setelah pajak dengan total aktiva.

b. Pengembalian atas ekuitas (ROE). Pengembalian atas ekuitas atau
sering disebut rentabilitas modal sendiri dimaksudkan untuk
mengukur seberapa banyak keuntungan yang menjadi hak pemilik
modal sendiri.

c. Rentabilitas ekonomi. Rasio ini disebut juga earning power

dimaksudkan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam

%9Bambang Riyanto, Dasar-Dasar Pembelanjaan Perusahaan, Edisi 4, (Yogyakarta: BPFE, 2001),

him. 37.

®! Brigham, Financial Management, him. 92.
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memperoleh laba usaha dengan aktiva yang digunakan untuk
memperoleh laba tersebut. Rasio ini dihitung dengan membagi laba
usaha (laba sebelum bunga dan pajak) dengan total aktiva.
Pengembalian atas ekuitas (ROE) merupakan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan keuntungan dengan modal sendiri yang dimiliki,
sehingga pengembalian atas ekuitas ini ada yang menyebut sebagai
rentabilitas modal sendiri. ROE membandingkan laba bersih setelah pajak
(dikurangi dividen saham biasa) dengan ekuitas yang telah diinvestasikan
pemegang saham di perusahaan.®> Pengembalian atas ekuitas merupakan
alat analisis keuangan untuk mengukur profitabilitas. Rasio ini mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan berdasarkan modal
tertentu. Rasio ini merupakan ukuran profitabilitas dari sudut pandang
pemegang saham. Salah satu alasan utama perusahaan beroperasi adalah
menghasilkan laba yang bermanfaat bagi para pemegang saham, ukuran
dari keberhasilan pencapaian alasan ini adalah angka pengembalian atas
ekuitas berhasil dicapai. Semakin besar pengembalian atas ekuitas
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
yang tinggi bagi pemegang saham. ROE vyang tinggi sering kali
mencerminkan penerimaan perusahaan atas peluang investasi yang baik
dan manajemen biaya yang aktif.®?
Sartono menyatakan bahwa profitabilitas adalah kemampuan

perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total

%2James C. Van Horne & John M. Wachowicz JR, Fundamentals of Financial Management:
Prinsip-prinsip Manajemen Keuangan, (Jakarta: Salemba Empat, 2005), him. 225.
®Van Horne, Fundamentals, him. 226.
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aktiva maupun modal sendiri.®* Rasio profitabilitas menunjukkan
keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Profitabilitas
merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai dari
perusahaan.®® Ukuran profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini
adalah ROE karena rasio ini sangat berhubungan dengan struktur modal
yang digunakan perusahaan, baik dipengaruhi oleh proporsi hutang jangka
panjang atau modal sendiri, ini juga mengacu pada Velnampy dan Niresh®®
dan Chisti et al.®’ menyatakan bahwa pengembalian atas ekuitas
merupakan suatu pengukuran dari income yang tersedia bagi para pemilik
perusahaan atas modal yang diinvestasikan dalam perusahaan.

ROE = Laba Setelah Pajak/Modal Sendiri..........c.cccocoveeueenee. (2.3)

4. Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

Corporate Social Responsibility adalah komitmen perusahaan atau
dunia bisnis untuk berkontribusi dalam perkembangan ekonomi yang
berkelanjutan dengan memperhatikan tanggung jawab sosial perusahaan
yang menitikberatkan pada keseimbangan antara perhatian terhadap aspek
ekonomis, sosial dan lingkungan.®® Definisi Corporate Social

Responsibility adalah suatu tindakan atau konsep yang dilakukan oleh

8 Agus Sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi, Edisi 4, (Yogyakarta: Badan Penerbit
Fakultas Ekonomi Universitas Gadjah Mada, 2001), him. 41.

% Robert, Buku Pintar, him. 85.

%T. Velnampy dan J.A. Niresh, “The Relationship between Capital Structure and Profitability,
Global Journal of Management and Business Research, Vol 12 Issue 13 (2012) him. 66-74.

®’A. Chisti, K. et al, “Impact of Capital Structure on Profitability of Listed Companies (Evidence
from India),” The USV Annals of Economics and Public Administration, Vol.13 Issue 1 (2013),
him. 187-191.

*®Suhandari M. Putri, “Schema CSR”, Kompas, edisi 4 Agustus 2007, him. 31.
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perusahaan (sesuai kemampuan perusahaan tersebut) sebagai bentuk
tanggungjawab mereka terhadap sosial atau lingkungan sekitar dimana
perusahaan itu berada.®® Corporate Social Responsibility ialah sebuah
pendekatan dimana perusahaan mengintegrasikan kepedulian sosial di
dalam operasi bisnis mereka dan dalam interaksi mereka dengan para
stakeholder berdasarkan prinsip kemitraan dan kesukarelaan.”

Selain itu terdapat beberapa definisi yang berpengaruh diantaranya:
Versi WBCSD (World Business Council for Sustainable Development):
“The continuing commitment by business to behave ethically and
contribute to economic development while improving the quality of work
life of workforce and their families as well as of the local community and
social large”, yang berarti bahwa definisi Corporate Social Responsibility
adalah komitmen bisnis yang berkelanjutan untuk berperilaku etis dan
berkontribusi terhadap pembangunan ekonomi dengan meningkatkan
kualitas kehidupan kerja karyawan dan kerja mereka dan komunitas lokal
dan masyarakat yang luas.”

Versi Bank Dunia (World Bank): “Corporate Social Responsibility is
the commitment of business to contribute to sustainable economic
development working with employees and their representatives, the local
community and society at large to improve quality of life, in ways that are

both good for business and good for development”, yang berarti bahwa

%«Ppengertian CSR”, http://www.usaha-kecil.com/pengertian_csr.html, diakses tanggal 14 Maret
2015.

0«CSR”, Ristiuty.edublogs.org/files/2008/04/csr.ppt, diakses tanggal 14 Maret 2015.

"Yyusuf Wibisono, Membedah Konsep & Aplikasi CSR, (Gresik: Fascho Publishing, 2007), him. 7
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definisi Corporate Social Responsibility adalah komitmen bisnis untuk
memberikan kontribusi perkembangan ekonomi yang berkelanjutan
dengan karyawan dan perwakilannya, kominitas lokal dan masyarakat
yang luas untuk meningkatkan kualitas hidup, melalui jalan bisnis dan
perkembangan yang baik."

Pengungkapan tanggung jawab sosial atau sering disebut sebagai
corporate social reporting adalah proses pengkomunikasian efek-efek
sosial dan lingkungan atas tindakan-tindakan ekonomi perusahaan pada
kelompok-kelompok tertentu dalam masyarakat dan pada masyarakat
secara keseluruhan. Dampak negatif perusahaan terhadap lingkungan
sekitar mengakibatkan hilangnya kepercayaan masyarakat. Untuk
meminimalisir dampak negatif tersebut adalah dengan mengungkapkan
informasi-informasi mengenai operasi perusahaan sehubungan dengan
lingkungan sebagai tanggung jawab perusahaan.

Pengungkapan CSR oleh perusahaan dapat dipandang dari perspektive
legitimacy theory adalah stakeholder theory. Berdasarkan legitimacy
theory, ketika perusahaan mendirikan perusahaan atau berinvestasi di
suatu daerah maka perlu untuk memperhatikan norma-norma di
lingkungan tersebut, dikarenakan jika perusahaan memperhatikan norma-
norma tersebut maka perusahaan memperoleh legalitas dari masyarakat.
Legitimacy theory menyarankan bahwa perusahaan akan dihukum jika

perusahaan tidak beroperasi dengan konsisten sesuai dengan harapan

\Wibisono, Membedah, him. 8
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masyarakat. Sehingga perusahaan harus bekerja keras dalam menyiapkan
dukungan empiris dan melaporkan tanggung jawab sosial atau laporan
khusus mengenai isu lingkungan. Stakeholder theory, teori ini
menekankan pentingnya mempertimbangkan kepentingan, kebutuhan dan
pengaruh dari pihak-pihak yang terkait dengan kebijakan dan kegiatan
operasi perusahaan, terutama dalam hal pengambilan keputusan. Sehingga
diharapkan perusahaan mampu memuaskan stakeholdernya dalam suatu
tingkatan tertentu, paling tidak sebagian besar dari mereka. Penggunaan
teori stakeholder dikarenakan perusahaan hanya berkontribusi pada
shareholder tanpa melihat pihak stakeholder lainnya seperti masyarakat.
Ketika perusahaan turut serta memperhatikan kepentingan masyarakat
dengan melakukan pengungkapan CSR maka diharapkan akan timbul
sebuah kepercayaan dari masyarakat.

Nurlela dan Islahuddin mendefinisikan pengungkapan (disclosure)
sebagai penyajian sejumlah informasi yang dibutuhkan untuk
pengoperasian  secara optimal pasar modal efisien.”® Informasi
diungkapkan dalam bentuk laporan tahunan (company annual report),
pengungkapan tersebut terbagi menjadi dua, yaitu mandatory disclosure
(pengungkapan bersifat wajib) dan voluntary disclosure (pengungkapan
bersifat sukarela). Menurut Sembiring pengungkapan tanggungjawab

sosial perusahaan juga dijelaskan sebagai proses pengkomunikasian

"Rika Nurlela dan Islahudin, “Pengaruh Corporate Social Responsibility ~Terhadap Nilai
Perusahaan Dengan Prosentase Kepemilikan Manajemen Sebagai Variabel Moderating” (Studi
Empiris Pada Perusa-hann Yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta), Simposium Nasional Akuntansi
X1 Pontianak (2008), him. 23-24.
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dampak sosial dan lingkungan dari kegiatan ekonomi organisasi terhadap
kelompok khusus yang berkepentingan dan terhadap masyarakat secara
keseluruhan, tujuan pengungkapan tanggungjawab sosial adalah sebagai
bentuk kepedulian perusahaan baik kepada shareholder maupun kepada
stakeholder.™
Tingkat pengungkapan informasi tanggungjawab sosial perusahaan
(CSR) pada perusahaan-perusahaan yang diteliti dinilai melalui luas
pengungkapan yang dilakukan oleh perusahaan tersebut. Untuk mengukur
CSR disclosure digunakan indeks pengungkapan sosial atau CSR index
yang merupakan luas pengungkapan relative setiap perusahaan sampel atas
pengungkapan sosial yang dilakukannya. Instrumen pengukuran yang akan
digunakan dalam penelitian ini mengacu pada instrumen yang digunakan
oleh Andria. Berdasarkan penelitian tersebut diperoleh 78 item yang
meliputi 7 tema, yaitu lingkungan, energi, kesehatan dan keselamatan
tenaga Kkerja, lain-lain tentang tenaga kerja, produk, keterlibatan
masyarakat, dan umum. Dalam menentukan indeks pengungkapan
menggunakan teknik tabulasi berdasarkan daftar (checklist) pengungkapan
sosial. Adapun langkah-langkah yang perlu dilakukan yaitu:
a. Membuat suatu daftar pengungkapan sosial. Daftar disusun dalam
bentuk daftar item pengungkapan yang masing-masing item
disediakan tempat jawaban mengenai status pengungkapannya pada

laporan yang bersangkutan.

"Eddy Rismanda Sembiring, “Karakteristik Perusahaan Dan Pengungkapan Tanggung Jawab
Sosial: Studi Empiris Pada Perus-ahaan Yang Tercatat Di Bursa Efek Jakarta”, Simposium
Nasional Akuntansi VIII Solo, (September 2005), him. 66-68.
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b. Menentukan indeks pengungkapan sosial untuk perusahaan

berdasarkan daftar pengungkapan sosial. Dalam menentukan

indeks ini dilakukan dengan cara sebagai berikut:

1)

2)

3)

Pemberian skor pengungkapan bersifat dikotomi, dimana
sebuah item pengungkapan diberi skor 1 apabila diungkapkan
dan diberi skor 0O jika tidak diungkapkan. Menggunakan model
pengungkapan yang tidak diberi bobot  sehingga
memperlakukan semua item pengungkapan secara sama.

Skor yang diperoleh dijumlahkan untuk mendapatkan skor
total.

Perhitungan indeks dilakukan dengan cara membagi skor total

dengan skor total yang diharapkan.

Instrument pengukuran CSRDI (Corporate Social Responsibility

Discloure Indexs) dilakukan dengan menggunakan pendekatan dikotomi.

Rumus perhitungan CSRDI adalah sebagai berikut:

X,

CSRDI, = —=
7 N.

Dimana:

CSRDI: Corporate Social Responsibility Disclosure Index perusahaan

X : Jumlah item yang diungkapkan oleh perusahaan j

N; : jumlah item pengungkapan CSR
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5. Kajian Teori Struktur Modal, Profitabilitas dan Pengungkapan
CSR Dalam Perspektif Islam
Islam menganjurkan umatnya untuk melakukan investasi atas
kekayaan atau harta yang dimiliki. Meskipun demikian, dalam melakukan
investasi harus sesuai dengan kaidah-kaidah Islam sehingga kegiatan
tersebut tidak mendatangkan kerugian bagi orang lain. Hal tersebut

dijelaskan dalam Al-Quran surat Al-Hasyr ayat 18 sebagai berikut:

Artinta: Hai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah
dan hendaklah Setiap diri memperhatikan apa yang telah diperbuatnya
untuk hari esok (akhirat); dan bertakwalah kepada Allah, Sesungguhnya
Allah Maha mengetahui apa yang kamu kerjakan.

Dalam Al-Qur’an surat Lukman ayat 34 secara tegas Allah SWT
menyatakan bahwa tiada seorang pun di alam semesta ini yang dapat
mengetahui apa yang akan diperbuat, diusahakan, serta kejadian apa yang
akan terjadi pada hari esok. Sehingga dengan ajaran tersebut seluruh
manusia diperintahkan untuk melakukan investasi sebagai bekal dunia dan

akhirat”:

”Nurul Huda & Mustafa Edwin Nasution, Investasi Pada Pasar Modal Syariah, (Jakarta: Kencana
Prenadamedia Group, 2007), him 18.
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Artinya: Sesungguhnya Allah, hanya pada sisi-Nya sajalah
pengetahuan tentang hari Kiamat; dan Dia-lah yang menurunkan hujan,
dan mengetahui apa yang ada dalam rahim. Dan tiada seorangpun yang
dapat mengetahui (dengan pasti) apa yang akan diusahakannya
besok[1187]. Dan tiada seorangpun yang dapat mengetahui di bumi mana
Dia akan mati. Sesungguhnya Allah Maha mengetahui lagi Maha
Mengenal.

[1187] Maksudnya: manusia itu tidak dapat mengetahui dengan pasti
apa yang akan diusahakannya besok atau yang akan diperolehnya, Namun
demikian mereka diwajibkan berusaha.

Dalam berinvestasi Allah SWT dan Rasul-Nya memberikan petunjuk
(dalil) dan rambu-rambu pokok yang seyogyanya diikuti oleh setiap
muslim yang beriman, yaitu:

a. Terbebas dari unsur riba (Riba adalah penambahan atas harta

pokok tanpa adanya transaksi bisnis riil).

b. Terhindar dari unsur gharar (sesuatu yang yang bersifat tidak

pasti/uncertainty).
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c. Terhindar dari unsur judi (maysir/setiap bentuk permainan yang
mengandung unsur pertaruhan).

d. Terhindar dari unsur haram (sesuatu yang disediakan hukuman bagi
yang melakukan dan disediakan pahala bagi yang meninggalkan
karena diniatkan untuk menjalankan syariat Islam.

e. Terhindar dari unsur syubhat (suatu perkara yang tercampur antara
halal dan haram, tetapi tidak diketahui secara pasti apakah itu
sesuatu yang yang halal atau haram, dan apakah ia hak atau
bathil.”

Harta yang dikelola dalam kegiatan produktif merupakan modal
usaha. Setiap pelaku usaha memerlukan modal sebagai alat penggerak dan
pengembang usahanya. Pemakaian modal disesuaikan dengan jenis usaha
yang dilakukan karena setiap usaha atau bisnis memerlukan jumlah yang
berbeda. Selain itu, pelaku usaha harus menyesuaikan sumber modal
dengan jumlah modal yang diperlukan. Pentingnya modal ditunjukkan

dalam Q.S Al-Imran ayat 14 yaitu:
/:9"/ - /,‘/ R _— ”‘//f 2 z} [ /u,f
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7® Nasution, Investasi, him 24-29.
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Artinya: dijadikan indah pada (pandangan) manusia kecintaan
kepada apa-apa yang diingini, Yaitu: wanita-wanita, anak-anak, harta
yang banyak dari jenis emas, perak, kuda pilihan, binatang-binatang
ternak[186] dan sawah ladang. Itulah kesenangan hidup di dunia, dan di
sisi Allah-lah tempat kembali yang baik (surga).

Dalam upaya pemanfaatan modal dalam Islam, pemilik modal
seharusnya memutar modal dalam kegiatan produktif. Hal tersebut
bertujuan agar modal di masa yang akan datang dapat berkembang seiring
dengan berkembangnya kegiatan produktif tersebut. Sebaliknya, apabila
modal dihabiskan dalam kegiatan konsumtif maka nilai modal tersebut
akan habis pada waktu yang akan datang.

Sedangkan profitabilitas dalam bahasa Arab, laba atau profit berarti
pertumbuhan dalam dagang, seperti dalam kitab Lisamu Arab jilid 1l
halaman 442 karangan Ibnu Mandzur arabaakha—arrabakha yaitu
pertumbuhan dalam dagang. Dalam surat Al-Bagarah ayat 16 Allah SWT

berfirman:
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Artinya: mereka Itulah orang yang membeli kesesatan dengan
petunjuk, Maka tidaklah beruntung perniagaan mereka dan tidaklah

mereka mendapat petunjuk.

Dalam tafsir an-Nasafi dijelaskan bahwa “membeli kesesatan
dengan kebenaran (petunjuk) ’sebagai kiasan (majasi), kemudian langsung
diikuti dengan menyebutkan laba dan dagang serta mereka tidak mendapat
petunjuk dalam perdagangan mereka, seperti para pedagang yang selalu
merasakan keuntungan dan kerugian dalam dagangannya. Tujuan para
pedagang adalah menyelamatkan modal pokok dan meraih laba.

Dalam perkembangannya ada paradigma baru Pengungkapan CSR,
di mana CSR dimaknai sebagai konsep bahwa perusahaan memiliki
tanggung jawab terhadap konsumen, karyawan, masyarakat dan
lingkungan dalam segala aspek operasional perusahaan. CSR sendiri
merupakan konsep manajemen yang dianjurkan dalam Islam, sebagaimana

dalam Q.S Al Imron ayat 104:
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Artinya: dan hendaklah ada di antara kamu segolongan umat yang
menyeru kepada kebajikan, menyuruh kepada yang ma'ruf dan mencegah
dari yang munkar[217]; merekalah orang-orang yang beruntung.

[217] Ma'ruf: segala perbuatan yang mendekatkan kita kepada
Allah; sedangkan Munkar ialah segala perbuatan yang menjauhkan kita
dari pada-Nya.

Selain itu manusia pada dasarnya bertanggungjawab terhadap
Allah dalam melaksanakan aktivitasnya dan segenap aktivitas dijalankan
untuk mencapai ridha-Nya sehingga hubungan dan tanggung jawab antara
manusia dengan Allah akan melahirkan kontrak religius yang lebih kuat,
bukan sekedar kontrak sosial belaka.

Dalam aktivitas dunia bisnis, Islam mengharuskan berbuat adil
yang diarahkan kepada hak orang lain, hak lingkungan sosial dan hak alam
semesta. Jadi keseimbangan alam dan keseimbangan sosial harus tetap
terjaga bersamaan dengan operasional usaha bisnis. Hal ini sesuai dengan

Q.S Huud ayat 85 yang berbunyi:
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Artinya: dan Syu'aib berkata: "Hai kaumku, cukupkanlah takaran
dan timbangan dengan adil, dan janganlah kamu merugikan manusia
terhadap hak-hak mereka dan janganlah kamu membuat kejahatan di

muka bumi dengan membuat kerusakan.
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perusahaan Manufaktur di
Bursa Efek Indonesia

O
2
<
-
<
6. Kajian Penelitian Terdahulu =
LL
Tabel 2.1 @)
Mapping Penelitian Terdahulu po
=
No Peneliti, Judul Independen Dependen Metode Hasil Penelitian (7))
1 Edith Theresa Stein Struktur Profitabilitas | Regresi DER parsial berpengaruh 14
(2012) Pengaruh Struktur | Modal (DER) | (ROE) Linier signifikan negatif terhadap ROEH
Modal (Debt Equity Sederhana 2
Ratio) Terhadap pd
Profitabilitas (Return on -
Equity) Q
2 Elisa Purwitasari (2013) | Struktur Profitabilitas | Regresi variabel LTD tidak memiliki
Analisis Pengaruh | Modal (hutang | (ROE) Linier hubungan yang signifik§
Struktur Modal terhadap | jangka pendek Berganda terhadap profitabilitas, sedangk
Profitabilitas (Studi | atas asset, variabel STD dan TDA memil@
Empiris pada Perusahaan | hutang jangka hubungan  negative  terhadap
Manufaktur yang | panjang  atas profitabilitas pada perusahaanl
Terdaftar di Bursa Efek | asset, dan total manufaktur yang terdaftar
Indonesia Tahun 2009 — | hutang atas Bursa Efek Indonesia pada tah
2011) asset) 2009-2011. 7))
3 Rosyadah dkk. (2013) | Struktur Profitabilitas | Regresi Struktur modal yang diwakilk%
Pengaruh Struktur Modal | Modal (DER) | (ROE) Linier oleh variabel DER berpengaruh
terhadap Profitabilitas Sederhana | secara negatif signifikan terhadap.
(Studi pada Perusahaan profitabilitas yang diwakilkah
Manufaktur di Bursa Efek oleh varibel ROE. —
Jakarta) \s
4 Harahap (2003) Analisis | Struktur Profitabilitas | Regresi Struktur modal sangat
Pengaruh Struktur | Modal Linier berpengaruh terhad
Modal terhadap Sederhana | profitabilitas karena mema
Profitabilitas pada struktur modal yang digunak
Industri Pulp dan Paper perusahaan  untuk  operasional
yang Masuk Pasar menentukan pencapaian laba yang.
Modal diinginkan perusahaan.
Indonesia
5 Velnampy dan Niresh Struktur Nilai Regresi Struktur modal berpengaruh 2_
(2012) The Relationship | Modal Perusahaan Linier positif dan signifikan terhadap s
between Capital Sederhana | nilai perusahaan.
Structure and L
Profitability. O
6 Dewa Kadek Oka | Struktur Profitabilitas | Analisis 1) struktur modal
Kusumajaya (2011) | Modal, Nilai Path berpengaruh positif
Pengaruh Struktur Modal | Pertumbuhan | Perusahaan dan signifikan terhadap
dan Pertumbuhan | Perusahaan profitabilitas, 2) pertumbuhan
Perusahaan terhadap perusahaan berpengaruh positif
Profitabilitas dan Nilai dan signifikan terhadap
Perusahaan pada profitabilitas, 3) struktur modal

berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai
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ALANG

perusahaan, 4) pertumbuhan = |
perusahaan berpengaruh positif |5
dan signifikan terhadap nilai ()
perusahaan dan 5) profitabilitas
berpengaruh positif dan signifik

terhadap nilai perusahaan r
7 Indriani, dkk (2014) | Struktur Nilai Analisis hanya LDA, SIZE, PRO&'
Pengaruh Struktur Modal | Modal (long- | Perusahaan Regresi LDASIZE, LDAPROF  yang
Terhadap Nilai | term debt to Moderasi signifikan berpengaruh pada nilai
Perusahaan equity (LDE) perusahaan  sedangkan LD
Pada Sektor Utama Yang | dan long-term GROWTH, LDESIZ
Terdaftar Di Bursa Efek | debt to assets LDEGROWTH, LDEPROF, dan
Indonesia. (LDA), ukuran LDAGROWTH tid
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap
(SIZE), nilai perusahaan. =4
pertumbuhan SIZE dan PROF sebagai variabell
aset tetap quasi  moderator memoder@
(GROWTH), pengaruh struktur modal terhadm
profitabilitas nilai perusahaan. -
perusahaan <
(PROF) -
8 Dewi, dkk. (2014) | Struktur Nilai Uji Asumsi | Terdapat pengaruh yang
Pengaruh Struktur Modal | Modal (DAR | Perusahaan Klasik Dan | signifikan secara simultan
terhadap Nilai Perusahaan | dan DER) (Tobin’s Q) | Regresi variabel bebas DAR dan D
(Studi pada sektor Linier terhadap variabel terikat TObirkt
pertambangan yang Berganda Q. Terdapat pengaruh
terdaftar di BEI periode signifikan secara parsial variaﬁ
2009-2012) bebas DAR terhadap varia
terikat Tobin’s Q. e
9 Wijaya & Sedana 92015) | Profitabilitas Nilai Analisis Kebijakan dividen memperkuat _|
Pengaruh Profitabilitas (kebijakan Perusahaan jalur pengaruh profitabilitas terhadap<t
terhadap Nilai Perusahaan | dividen  dan (path nilai perusahaan dan kesempatan-
(kebijakan dividen dan kesempatan analysis). investasi memperkuat pengaruh <
kesempatan investasi investasi profitabilitas terhadap nilai >
sebagai Variabel mediasi) | variabel perusahaan. <
mediasi) |
10 | Deriyarso (2014) | Profitabilitas Nilai Analisis Variabel profitabilitas -
Pengaruh  Profitabilitas | (CSR variabel | Perusahaan Regresi berpengaruh signifikan terhadap<t
terhadap Nilai Perusahaan | moderasi) Sederhana | nilai perusahaan. Variabel CSR =
dengan Corporate Social dan sebagai variabel moderating tid
Responsibility sebagai Analisis dapat mempengaruhi hubungan e
variabel moderating Regresi profitabilitas dan nilai
(Studi  Empiris  pada Berganda perusahaan
Perusahaan  Manufaktur
yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia)
11 | Munawaroh (2014) | ROA, ROE, | Nilai Regresi Return  On  Aseets (ROA)
Pengaruh  Profitabilitas | NPM, perusahaan Linier berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan | Corporate Berganda negatif signifikan terhadap nilai
dengan Corporate Social | Social perusahaan, Return On Equity
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Responsibilty sebagai
variabel moderating

Responsibility

O
2
<
-
<
(ROE) dan Net Profit Margin |
(NPM)  berpengaruh  positif
signifikan terhadap nilab

perusahaan, variabel Corpor;ge_
Social Responsibility  tidak
mampu mempengaruhi hubung
antara Return On Aseets (RO
dan Net Profit Margin (NP

terhadap nilai perusahaan;
sedangkan variabel Corpor
Social  Responsibility mam

mempengaruhi hubungan antara
Return On Equity (ROE) terhadﬁ
nilai perusahaan.

12 | Agustina (2012) Pengaruh | Profitabilitas Nilai Regresi ROE  berpengaruh  signifikam
Profitabilitas terhadap | dg CSR sbg | Perusahaan Linier positif terhadap nilai perusahaanl
Nilai Perusahaan dengan | variabel Berganda dan pengungkapan CSE
CSR sebagai variabel | moderasi berpengaruh  signifikan posiﬂl‘l
Pemoderasi terhadap nilai perusahaan —

13 | Irvan Deriyarso (2014) | Profitabilitas Nilai Regresi 1) Variabel profitabilit'e{
Pengaruh  Profitabilitas | CSR Perusahaan Linier berpengaruh signifikan terhad
terhadap Nilai Perusahaan Berganda nilai perusahaan. 2) Variabel C
dengan Corporate Social sebagai variabel moderating tidak
Responsibility sebagai dapat mempengaruhi hubung
variabel Moderating profitabilitas dan nilai perusahaag
(Studi  Empiris  pada oY
Perusahaan ~ Manufaktur m
yang Terdaftar di Bursa -
Efek Indonesia) X

14 | Handriyani (2013) | Corporate Nilai Moderated | Pengungkapan CSR mempunyai:
Pengaruh corporate social | Social Perusahaan Regression | pengaruh signifikan terhadap nilai’
responsibility  terhadap | Responsibility Analysis perusahaan dan profitabilitas =
nilai (CSR), (MRA) sebagai variabel moderating tida&
Perusahaan dengan | profitabilitas dapat mempengaruhi hubungan
profitabilitas sebagai pengungkapan CSR terhadap niI&
variabel Moderating perusahaan. _J

15 | Rosiana, dkk (2013) | Pengungkapan | Nilai Moderated | Pengungkapan CSR berpengarufi)
Pengaruh CSR, Perusahaan Regression | positif dan signifikan terhadap <
Pengungkapan Profitabilitas Analysis nilai perusahaan manufaktur yangs
CSR  terhadap  Nilai (MRA) terdaftar di BEI tahun 2008-2013,
Perusahaan dengan dan profitabilitas yang e
Profitabilitas sebagai diproksikan ROA mampu
Variabel Pemoderasi memperkuat pengaruh

pengungkapan CSR terhadap nilai
perusahaan.

16 | Citra Mulya Sari (2017) | Struktur Profitabilitas, | Analisis
Pengaruh Struktur Modal | Modal, Nilai PLS
Terhadap  Profitabilitas | Corporate Perusahaan
dan Nilai Perusahaan | Social

Dengan Corporate Social

Responsibility
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Responsibility  sebagai
Variabel Moderating.

Sumber: berbagai penelitian

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Harahap”’, Stein’® dan
Rosyadah dkk’® yang meneliti tentang Struktur Modal, Profitabilitas dan Nilai
Perusahaan menemukan hasil yang inkonsisten. Penelitian ini meneliti tentang
Pengaruh Struktur Modal dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan
Pengungkapan Corporate Social Responsibility sebagai variabel moderating.
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah penggunaan
variabel intervening dan moderating. Profitabilitas ditempatkan sebagai variabel
intervening yaitu variabel yang secara tidak langsung mempengaruhi variabel
independen Struktur Modal dan variabel dependen Nilai Perusahaan, sedangkan
Pengungkapan Corporate Social Responsibility sebagai variabel moderating yang
berfungsi memperkuat dan memperlemah hubungan antara variabel independen
Struktur Modal dengan variabel dependen Nilai Perusahaan. Analisis data yang
digunakan adalah analisis regresi parsial (Partial Least Square/ PLS) untuk
menguji keenam hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini. Penelitian ini
dilakukan pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar dalam Index
Saham Syariah Indonesia dengan melihat laporan keuangan tahunan yang telah

dipublikasikan.

”” Harahap Nakman, “Analisis Pengaruh..., hlm. 78.
78 Edith Theresa Stein, Pengaruh Struktur Modal..., him. 109
7 Rosyadah dkk, Pengaruh Struktur Modal..., him. 80

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



7. Kerangka Berpikir

Kerangka konseptual penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut:

Gambar 2.1
Kerangka Berpikir

Pengungkapan CSR (X3)

H5

t He

Struktur Modal Nilai Perusahaan
(X1)

Profitabilitas
(X2)

Sumber: data diolah peneliti (2017)

Keterangan:

» = Uji Langsung
____________ > = Uji Tidak Langsung

........................... > — Ujl Moderasi
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8. Hipotesis Penelitian
a. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Profitabilitas
Pengembalian atas ekuitas dan pembelian melalui hutang dirancang
untuk meningkatkan efisiensi dengan mengurangi arus kas bebas yang
tersedia bagi pemegang saham perusahaan.®’ Rasio ini dipengaruhi besar
kecilnya hutang perusahaan, apabila proporsi hutang semakin besar maka
rasio pengembalian atas ekuitas juga semakin besar. Jika rasio
pengembalian atas ekuitas besar maka menunjukkan struktur modal
(penggunaan hutang) perusahaan lebih besar untuk menghasilkan laba
perusahaan, maka bagian laba yang akan dibagikan kepada pemegang
saham lebih besar karena tidak ada tambahan pemegang saham baru.
Kondisi ini menunjukkan bahwa semakin banyak penggunaan sumber
pendanaan hutang akan semakin besar profitabilitas perusahaan
dihubungkan dengan kemakmuran pemegang saham. Semakin tinggi rasio
hutang terhadap ekuitas maka semakin besar resiko yang dihadapi dan
investor akan meminta tingkat keuntungan yang semakin tinggi.®
Penelitian yang dilakukan oleh Velnampy Niresh,% dan Chisti et al. &
menyatakan hal yang sama yaitu, struktur modal berpengaruh positif dan
signifikan terhadap profitabilitas. Penelitian tersebut tidak konsisten

dengan penelitian yang dilakukan hasil penelitian Harahap®, Stein®® dan

®Eugene F. Brigham, dan Houston Fred J, Dasar-dasar Manajemen Keuangan, Terjemah oleh
Alfonsus Sirait, Edisi Kesembilan, (Jakarta: Erlangga, 2004), him. 85.

#3artono, Manajemen, him. 41.

#Velnampy, “The Relationship, him. 66-74.

Chisti, “Impact, hlm. 187-191.

* Harahap Nakman, “Analisis Pengaruh..., hlm. 78.
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Rosyadah®® yang menemukan bahwa Struktur Modal yang dilihat
berpengaruh negatif signifikan terhadap Profitabilitas yang diukur dengan
ROE. Dari pemaparan di atas maka diperoleh hipotesis:
H1 = Struktur Modal berpengaruh signifikan terhadap Profitabilitas.
b. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan

Trade-off theory menjelaskan bahwa jika struktur modal berada di
bawah titik optimal maka setiap penambahan hutang akan meningkatkan
nilai perusahaan, sebaliknya, jika posisi struktur modal berada di atas titik
optimal maka setiap penambahan hutang akan menurunkan nilai
perusahaan. Penggunaan asumsi bahwa titik target struktur modal optimal
belum tercapai, maka berdasarkan trade-off theory memprediksikan
adanya hubungan yang positif terhadap nilai perusahaan (Kusumajaya,
2011). Driffield (2007) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa adanya
pengaruh yang signifikan untuk struktur kepemilikan terhadap hutang dan
nilai perusahaan (Tobin’s Q) di Indonesia, Korea, Malaysia dan tidak
signifikan di Thailand. Jika pendekatan ini Moddigliani Miller dalam
kondisi ada pajak penghasilan perusahaan benar, maka nilai perusahaan
akan terus meningkat karena penggunaan hutang yang semakin besar.
Dapat disimpulkan bahwa struktur modal yang optimal dapat dicapai
dengan menyeimbangkan keuntungan perlindungan pajak dengan beban

biaya sebagai akibat penggunaan hutang yang semakin besar, dengan kata

% Edith Theresa Stein, Pengaruh Struktur Modal..., him. 109

% Rosyadah dkk, Pengaruh Struktur Modal..., him. 80
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lain terdapat trade-off biaya dan manfaat biaya atas penggunaan hutang.
Penelitian yang dilakukan oleh Santika dan Ratnawati (2002)
membuktikan bahwa struktur modal berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Soliha dan
Taswan (2002) memperkuat penelitian Santika dan Ratnawati dengan
menyatakan bahwa kebijakan hutang berpengaruh positif tetapi tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian Masulis (1983)
menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, peryataan ini juga diperkuat oleh penelitian
Chowdhury dan Chowdhury (2010) yang melakukan penelitian pengaruh
struktur modal terhadap nilai perusahaan pada empat sektor perusahaan
unggul di Bangladesh. Antwi et al. (2012) yang melakukan penelitian di
Ghana juga menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh secara positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Solihah dan Taswan (2002)
dalam penelitiannya menunjukkan bahwa kebijakan hutang berpengaruh
positif namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang
dilakukan Syarif (2007) menemukan bahwa peningkatan hutang mampu
meningkatkan nilai perusahaan. Ekayana (2007) dan Sujoko dan
Soebiantoro (2007) yang menemukan bahwa kebijakan hutang yang
diukur dengan debt to equity ratio (DER) dan ukuran perusahaan yang
diukur dengan total aset berpengaruh positif dan signifikan terhadap price
book value (PBV). Dari pemaparan di atas maka diperoleh hipotesis:

H2 = Struktur Modal berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
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c. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Dari sudut pandang investor, meramalkan masa depan adalah hakikat
dari analisis laporan keuangan sedangkan sudut padang manajemen,
analisis laporan keuangan akan bermanfaat baik untuk membantu
mengantisipasi konsisi-kondisi di masa depan maupun, yang lebih penting
lagi, sebagai titik awal untuk melakukan perencanaan langkah-langkah
akan meningkatkan Kinerja perusahaan di masa mendatang. Apabila
manajemen ingin memaksimalkan nilai sebuah perusahaan, maka harus
mengambil keuntungan dari kekuatan perusahaan dan memperbaiki
kelemahannya.  Analisis laporan  keuangan akan  melibatkan
membandingkan Kinerja perusahaan dengan Kinerja perusahaan lain dalam
industri yang sama dan mengevaluasi tren posisi keuangan dari waktu ke
waktu.

Profitabilitas merupakan gambaran dari Kinerja manajemen dalam
mengelola perusahaan. Rasio profitabilitas atau rasio rantabilitas
menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan.®’
Dalam penelitian ini profitabilitas diukur dengan return on equity
merupakan rasio yang sangat penting bagi pemilik perusahaan (the
common stockholder), karena rasio ini menunjukkan tingkat kembalian
yang dihasilkan oleh manajemen dari modal yang disediakan oleh pemilik
perusahaan. Dengan Kkata lain, ROE menunjukkan keuntungan yang akan

dinikmati oleh pemilik saham. Adanya pertumbuhan ROE menunjukkan

¥Robert, Buku Pintar, him. 85.
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prospek perusahaan yang semakin baik karena berarti adanya potensi
peningkatan keuntungan yang diperoleh perusahaan. Hal ini ditangkap
oleh investor sebagai sinyal positif dari perusahaan sehingga akan
meningkatkan kepercayaan investor serta akan mempermudah manajemen
perusahaan untuk menarik modal dalam bentuk saham. Apabila terdapat
kenaikkan permintaan saham suatu perusahaan, maka secara tidak
langsung akan menaikkan harga saham tersebut di pasar modal.

Penelitian yang dilakukan oleh Yuniasih dan Wirakusuma (2006)
menemukan bahwa kinerja keuangan yang diukur dengan return on asset
berpengaruh positif secara statistis terhadap nilai perusahaan. Penelitian
yang lain yang mendukung adalah Sari (2005) membuktikan bahwa
faktor-faktor yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah
kepemilikan manajerial, rasio laverage, interaksi laverage dengan investasi
dan interaksi profitabilitas dengan investasi. Sedangkan penelitian yang
dilakukan Caringsih (2008) membuktikan bahwa ROA berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan sedangkan ROE berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Dari pemaparan di atas diperoleh hipotesis:

H3 = Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
d. Profitabilitas mempengaruhi hubungan Struktur Modal terhadap Nilai

Perusahaan secara tidak langsung.

Pendekatan tradisional dalam teori struktur modal menerangkan
bahwa perusahaan tanpa hutang menunjukkan bahwa pendanaan

perusahaan adlah banyak bersumber pada modal sendiri sehingga resiko
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perusahaan tersebut tinggi (Arliansyah, 2001). Struktur modal
mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
(Sartono, 2001). Mamduh (2004) menjelaskan bahwa nilai akhir saham
biasa sebagian tergantung pada tingkat pengembalian yang diharapkan
pemegang saham (investor) dalam bentuk dividen tunai. Dengan
meminimumkan biaya modal maka perusahaan dapat memaksimumkan
arus kas dividen sebagai bagian laba yang dihasilkan perusahaan.
Penggunaan hutang dapat menurunkan biaya modal perusahaan dan
meningkatkan laba perusahaan.

Profitabilitas adalah mengukur tingkat kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba, sedangkan rasio profitabilitas yang berhubungan
dengan profitabilitas secara teoritis adalah pengembalian atas ekuitas.
Rasio ini digunakan oleh manajer keuangan dalam meningkatkan
profitabilitas perusahaan. Shaw (2003) berpendapat bahwa laba yang
tinggi memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga dapat
mendorong investor untuk meningkatkan permintaan saham. Permintaan
saham yang meningkat menyebabkan nilai perusahaan meningkat.
Berdasarkan pembahasan di atas yang menunjukkan bahwa struktur modal
mempengaruhi profitabilitas dan profitabilitas juga mempengaruhi nilai
perusahaan, maka diperoleh hipotesis sebagai berikut:

H4 = Profitabilitas mempengaruhi hubungan Struktur Modal terhadap

Nilai Perusahaan secara tidak langsung.
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e. Pengaruh pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap

Nilai Perusahaan

Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan
melalui kemakmuran pemilik atau para pemegang saham. Nilai
perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham. Apabila harga saham
perusahaan tinggi, maka dapat dikatakan nilai perusahaannya juga baik.
Oleh karena itu perusahaan perlu melakukan pengungkapan CSR agar
investor tertarik dalam mengambil keputusan untuk investasi.
Pengungkapan CSR adalah pengungkapan informasi yang berkaitan
dengan tanggungjawab perusahaan di dalam laporan tahunan. Instrumen
pengukuran yang akan digunakan dalam penelitian ini mengacu pada
instrumen yang digunakan oleh Andria (2007). Berdasarkan penelitian
tersebut diperoleh 78 item yang meliputi 7 tema, yaitu lingkungan, energi,
kesehatan dan keselamatan tenaga kerja, lain-lain tentang tenaga kerja,
produk, keterlibatan masyarakat, dan umum. Hal ini sejalan dengan
paradigma enlightened self-interest yang menyatakan bahwa stabilitas dan
kemakmuran ekonomi jangka panjang hanya dapat dicapai jika perusahaan
melakukan tanggungjawab sosial kepada masyarakat (Retno dan Priantini,
2012). Sayekti dan Wondabio (2007) menyatakan bahwa dengan
pengungkapan CSR atau tanggung jawab sosial perusahaan akan
memperoleh legitimasi sosial dan akan memaksimalkan ukuran keuangan
untuk jangka waktu yang panjang. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan

yang mengungkapkan CSR akan direspon positif oleh para pelaku pasar
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seperti investor dan kreditur yang nantinya dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Dari pemaparan diatas maka diperoleh hipotesis:
H5= Pengungkapan Corporate Social Responsibility berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
f. Pengungkapan Corporate Social Responsibility dapat memperkuat atau
memperlemah Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan.

Teori struktur modal menjelaskan kebijakan pendanaan perusahaan
yang berkenaan dengan hutang dan ekuitas digunakan untuk
memaksimumkan nilai perusahaan. Perbandingan modal pinjaman dengan
modal sendiri haruslah tepat karena perbandingan tersebut akan berakibat
langsung terhadap posisi keuangan perusahaan. Sedangkan pengungkapan
sosial perusahaan diwujudkan melalui kinerja ekonomi, lingkungan dan
sosial. Semakin baik kinerja yang dilakukan perusahaan di dalam
memperbaiki lingkungannya, maka nilai perusahaan semakin meningkat
sebagai akibat dari para investor yang menanamkan sahamnya pada
perusahaan. Hal tersebut dikarenakan para investor lebih tertarik untuk
menginvestasikan modalnya pada korporasi yang ramah lingkungan.
Namun hasil penelitian Maulida (2014) menyatakan bahwa variabel
pengungkapan Corporate Sosial Responsibility tidak mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadap struktur modal akan tetapi variabel struktur
modal dapat meningkatkan nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan di

atas dirumuskan hipotesis sebagai berikut :
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= Pengungkapan  Corporate  Social  Responsibility

memperlemah Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan.
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METODE PENELITIAN

A. Rancangan dan Ruang Lingkup Penelitian

1. Rancangan Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian kausalitas di mana terdapat hubungan
antara dua variabel atau lebih. Hubungan dalam penelitian ini merupakan
hubungan kausal yaitu sebab akibat, dimana ada variabel eksogen (bebas)
yaitu variabel yang mempengaruhi variabel endogen (terikat) yaitu variabel
yang dipengaruhi oleh variabel lain.
2. Ruang Lingkup Penelitian

Penelitian dilakukan dengan pengambilan data perusahaan property dan
real estate yang terdaftar dalam Index Saham Syariah Indonesia periode

Tahun 2013-2015, dan situs internet: (www.idx.co.id).

B. Variabel Penelitian
1. Variabel eksogen (variabel independen)
Menurut Sarwono variabel eksogen dalam model jalur adalah semua
variabel yang tidak ada penyebab-penyebab eksplisitnya atau dalam diagram

tidak ada anak-anak panah menuju ke arahnya, selain pada bagian kesalahan
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pengukuran.®® Dalam penelitian ini yang dijadikan variabel eksogen adalah:
Struktur Modal (X;) dan Corporate Social Responsibility (X3).
2. Variabel endogen (variabel dependen)

Variabel endogen adalah variabel yang mempunyai anak panah menuju
kearah variabel tersebut. Variabel yang mancangkup didalamnya adalah
mencangkup variabel perantara dan tergantung/terikat. Variabel perantara
endogen mempunyai anak panah yang menuju ke arahnya dan dari arah
variabel tersebut dalam suatu model diagram jalur, yang dijadikan variabel
perantara adalah profitabilitas (X;). Sedangkan variabel tergantung/terikat
mempunyai anak panah yang menuju ke arahnya, yang dijadikan variabel
tergantung/terikat adalah nilai perusahaan (Y).%°
3. Variabel Intervening

Variabel intervening adalah variabel yang secara teoritis mempengaruhi
hubungan antara variabel independen dengan dependen, tetapi tidak dapat
diamati dan diukur.®® Variabel ini merupakan penyela yang terletak di antara
variabel independen dan dependen sehingga variabel independen tidak
langsung mempengaruhi berubahnya atau timbulnya variabel dependen.®

Variabel intervening dalam penelitian ini adalah Profitabilitas (X;).

#8Sarwono J dan Suhayati E, Rizet Akuntansi Menggunakan SPSS, (Bandung: Graha Ilmu, 2010),
him. 48.

83arwono, Rizet Akuntansi, him. 49.

*Sugiyono, Satistik Untuk Penelitian, (Bandung: Alfabeta, 2016), him. 5.

%1Sugiyono, Satistik, him. 6.
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4. Variabel moderating

Variabel moderating yaitu tipe variabel-variabel yang memperkuat atau
memperlemah hubungan langsung antara variabel independen dengan
variabel dependen. Variabel moderating merupakan tipe variabel yang
mempunyai pengaruh terhadap sifat atau arah hubungan antar variabel. Sifat
atau arah hubungan antar variabel-variabel independen dengan variabel-
variabel dependen kamungkinan positif atau negatif dalam hal ini tergantung
pada variabel moderating. Variabel moderating dalam penelitian ini adalah

Pengungkapan Corporate Social Responsibility (X3).

C. Populasi dan Sampel
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subyek yang
mempunyai kuantitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti
untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.”® Jadi populasi bukan
hanya orang, tetapi juga obyek dan benda-benda alam yang lain. Populasi dalam
penelitian ini adalah seluruh perusahaan property dan real estate yang terdaftar
dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode tahun 2013 sampai dengan
tahun 2015 yang berjumlah 48 perusahaan.
Sedangkan sampel adalah bagian dari jumlah atau karakteristik yang
dimiliki oleh populasi. Adapun teknik pengambilan sampel yang digunakan
adalah purposive sampling jenis judgement sampling yaitu sampel dipilih dengan

menggunakan pertimbangan/kriteria tertentu disesuaikan dengan tujuan penelitian

%23ugiyono, Satistik, him. 61.
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atau masalah penelitian yang dikembangkan.” Pertimbangan-pertimbangan yang
digunakan dalam penelitian ini yaitu:

a. Perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar dalam Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) dengan periode tahun 2013-2015 secara
berturut-turut.

b. Perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar dalam Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang menerbitkan laporan keuangan
secara lengkap dari tahun 2013-2015 berturut-turut.

c. Perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar dalam Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang memiliki nilai perubahan aktiva
yang positif pada periode penelitian tahun 2013-2015.

d. Perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar dalam Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang mengungkapkan Corporate Social

Responsibility pada periode penelitian tahun 2013-2015.

Tabel 3.1
Kriteria Sampel
No Kriteria Sampel Jumlah
1 Perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar 48

dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dengan
periode tahun 2013-2015 secara berturut-turut.

2 Perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar @)
dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang tidak
tetap.

3 Perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar (15)

dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang tidak
menerbitkan laporan keuangan secara lengkap

4 Perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar @)
dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang
mengalami kerugian.

%Augusty, Ferdinand. 2006. Metode Penelitian Manajemen: Pedoman Penelitian untuk
skripsi, Tesis dan Disertai Ilmu Manajemen. (Semarang: Universitas Diponegoro), him. 59.
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5 Perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar 4)
dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang tidak
mengungkapkan Corporate Social Responsibility
Jumlah 15

Sumber: data diolah peneliti

Sampel diperoleh sebanyak 15 perusahaan yang didapatkan dari jumlah

populasi dikurangi pertimbangan-pertimbangan yang tidak memenuhi Kkriteria

sebagaimana tabel 3.1 yang ditentukan selama periode tahun 2013 hingga tahun

2015, sehingga diperoleh 45 pengamatan (15 x 3 tahun pengamatan). Teknik

pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan secara purposive sampling,

dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang representatif sesuai dengan

pertimbangan yang ditentukan.

D. Prosedur Pengumpulan Data

1. Jenis Data

Data yang digunakan adalah data sekunder. Menurut Widoyoko data

sekunder merupakan data yang diperoleh dari sumber kedua.** Data sekunder

umumnya berupa bukti, catatan, atau laporan historis yang telah tersusun

dalam arsip (data dokumenter) baik yang dipublikasikan maupun yang tidak

dipublikasikan. Data sekunder memiliki dua makna, pertama adalah data yang

telah diolah lebih lanjut, misalnya dalam bentuk tabel atau diagram. Kedua,

data yang dikumpulkan oleh orang atau lembaga lain, dengan kata lain bukan

data yang dikumpulkan sendiri oleh peneliti, misalnya data penghasilan

penduduk yang dikumpulkan oleh Biro Pusat Statistik, data yang

%Eko Putro Widoyoko, Teknik Penyusunan Instrumen Penelitian, (Yogyakarta: Pustaka Pelajar,

2016), him. 23.
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dikumpulkan oleh Balai Penelitian atau lembaga-lembaga lain.*® Data
sekunder dalam penelitian ini berupa laporan debt to equity ratio (DER),
return on equity (ROE), price book value (PBV), dan pengungkapan CSRI,
dimana data-data tersebut bersumber dari laporan keuangan perusahaan
property dan real estate yang terdaftar dalam Indeks Saham Syariah

Indonesia (ISSI1) Periode Tahun 2013 sampai dengan 2015.

E. Analisis Data

Berdasarkan rumusan masalah dan hipotesis penelitian terlihat bahwa
hubungan antara variabel yang menjadi fokus penelitian ini secara keseluruhan
menunjukkan hubungan kausal kompleks dan berjenjang. Hubungan ini
melibatkan variabel endogen yaitu Profitabilitas dan Nilai Perusahaan; variabel
eksogen yaitu Struktur Modal dan Corporate Social Responsibility. Permasalahan
yang memiliki karakteristik hubungan berjenjang dan jenis variabel semacam
tersebut, maka teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi parsial
(Partial Least Square/ PLS) untuk menguji keenam hipotesis yang diajukan dalam
penelitian ini. Masing-masing hipotesis akan dianalisis menggunakan software

SmartPLS 2.0 untuk menguji hubungan antar variabel.

%Widoyoko, Teknik Penyusunan, him. 23.
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1. Metode Partial Least Square (PLS)

Analisis Partial Least Square (PLS) adalah teknik statistika multivariat
yang melakukan pembandingan antara variabel dependen berganda dan
variabel independen berganda.®® PLS adalah salah satu metode statistika SEM
berbasis varian yang didesain untuk menyelesaikan regresi berganda ketika
terjadi permasalahan spesifik pada data, seperti ukuran sampel penelitian
kecil, adanya data yang hilang (missing values) dan multikolonieritas.”” PLS
adalah analisis persamaan struktural (SEM) berbasis varian yang secara
simultan dapat melakukan pengujian model pengukuran sekaligus pengujian
model struktural.*®

Pemilihan metode PLS didasarkan pada pertimbangan bahwa dalam
penelitian ini terdapat tiga variabel laten yang dibentuk dengan indikator
formative dan membentuk efek moderating. Model formative mengasumsikan
bahwa konstruk atau variabel laten mempengaruhi indikator, di mana arah
hubungan kausalitas dari konstruk ke indikator atau manifes.”® Lebih lanjut
Ghozali menyatakan bahwa model formatif mengasumsikan bahwa indikator-

indikator mempengaruhi konstruk, di mana arah hubungan kausalitas dari

indikator ke konstruk.'® PLS selain dapat digunakan sebagai konfirmatori

**Willy Abdillah & Jogiyanto HM, Partial Least Square (PLS) - Alternatif Structural Equation
Modeling (SEM) dalam Penelitian Bisnis, (Yogyakarta : Andi OFFSET, 2015), him. 161.

¥ Jogiyanto, Partial, him. 161.

% Jogiyanto, Partial, him. 164.

%Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Spss. Cet. keempat, (Semarang: Badan
Penerbit Universitas Diponegoro, 2006), him. 17.

1%Ghozali, Aplikasi, him. 17.

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



75

teori juga dapat digunakan untuk membangun hubungan yang belum ada
landasan teorinya atau untuk pengujian proposisi.**

Pendekatan PLS didasarkan pada pergeseran analisis dari pengukuran
estimasi parameter model menjadi pengukuran prediksi yang relevan.
Sehingga fokus analisis bergeser dari hanya estimasi dan penafsiransignifikan
parameter menjadi validitas dan akurasi prediksi.

2. Keunggulan dan Kelemahan PLS

PLS mempunyai keunggulan-keunggulan dan kelemahan-kelemahan.
Keunggulan-keunggulan dari PLS diantaranya:'®

a. Mampu memodelkan banyak variabel dependen dan variabel
independen (model kompleks).

b. Mampu mengelola masalah multikolonearitas antar variabel
independen.

c. Hasil tetap kokoh (robust) walaupun terdapat data yang tidak normal
dan hilang (missing value).

d. Menghasilkan variabel laten independen secara langsung berbasis
cross-product yang melibatkan variabel laten dependen sebagai
kekuatan prediksi.

e. Dapat digunakan pada konstruk reflektif dan formatif.

f.  Dapat digunakan pada sampel kecil.

g. Tidak mensyaratkan data berdistribusi normal.

101 Achmad Sani Supriyanto & Vivin Maharani, Metodologi Penelitian Manajemen Sumberdaya
Manusia: Teori Kuesioner, dan Analisis Data, (Malang: UIN Maliki Press, 2013), him. 94.

192)0giyanto, Partial, him. 165.
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h. Dapat digunakan pada data dengan tipe skala berbeda, yaitu nominal,
ordinal dan kontinus.

Di samping keunggulan-keunggulannya, PLS memiliki kelemahan-
kelemahan sebagai berikut ini:'%

a. Sulit menginterpretasi loading variabel laten independen jika
berdasarkan pada hubungan cross-product yang tidak ada (seperti pada
teknik analisis faktor berdasarkan korelasi antar manifes variabel
independen).

b. Property distribusi estimasi yang tidak diketahui menyebabkan tidak
diperolehnya nilai signifikansi kecuali melakukan proses bootstrap.

c. Terbatas pada pengujian model estimasi statistika.

3. Pengukuran Metode Partial Least Square (PLS)

Pendugaan parameter di dalam Partial Least Square (PLS) meliputi 3 hal,

yaitu'®:

a. Weight estimate yang digunakan untuk menciptakan skor variabel
laten.

b. Estimasi jalur (path estimate) yang menghubungkan antar variabel
laten dan estimasi loading antara variabel laten dengan indikatornya.

c. Means dan lokasi parameter (nilai konstanta regresi, intersep) untuk
indikator dan variabel laten.

Untuk memeperoleh ketiga estimasi ini, Partial Least Square (PLS)

menggunakan proses iterasi tiga tahap dan setiap tahap iterasi menghasilkan

'%Jogiyanto, Partial, him. 165-166.
104 1mam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program IBM. SPSS 19 (edisi kelima),
(Semarang: Universitas Diponegoro, 2011), him. 19.
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estimasi. Tahap pertama menghasilkan penduga bobot (weight estimate), tahap
kedua menghasilkan estimasi untuk inner model dan outer model, dan tahap
ketiga menghasilkan estimasi means dan lokasi (konstanta). Pada dua tahap
pertama proses iterasi dilakukan dengan pendekatan deviasi (penyimpangan)
dari nilai means (rata-rata). Pada tahap ketiga, estimasi bisa didasarkan pada
matriks data asli dan atau hasil penduga bobot dan koefisien jalur pada tahap
kedua, tujuannya untuk menghitung dan lokasi parameter'®®.

4, Model Matematika PLS

Model matematika dasar PLS dalam notasi matrik adalah sebagai

berikut:*%®
N =W’Y
Y =PN+E

Substitusikan menjadi:
Y =PWY+E

=PW’Y + (I-PW’)Y

Notasi:
N = a prinsipal component
Y = suatu kumpulan nilai yang diobservasi
W = suatu kumpulan bobot-bobot yang dibentuk
W’ =matrik transpose W
P = suatu kumpulan prinsipal component loadings
E = varian residual
1% Ipid., him. 20.

106

Jogiyanto, Partial, him. 182.
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5. Langkah-langkah Partial Least Square (PLS)
Berikut adalah langkah-langkah dalam analisis menggunakan Partial
| east Square (PLS)":
a. Langkah Pertama
Merancang Model Struktural (inner model).
Pada tahap ini, peneliti memformulasikan model hubungan antar
konstrak.
b. Langkah Kedua: Merancang Model Pengukuran (outer model).
Pada tahap ini, peneliti mendefinisikan dan menspesifikasi hubungan
antara konstrak laten dengan indikatornya apakah bersikap reflektif
atau formulatif.
c. Langkah Ketiga: Mengkonstruksi Diagram Jalur
Fungsi utama dari membangun diagram jalur adalah untk
memvisualisasikan hubungan antar indikator dengan konstraknya serta
antara konstrak yang akan mempermudah peneliti untuk melihat model
secara keseluruhan.
d. Langkah Keempat: Estimasi Model.
Pada langkah ini, ada tiga skema pemilihan weighting dalam proses
estimasi model yaitu factor weighting scheme, centroid weighting

scheme, dan path weighting scheme.

Y97 Yamin dan Kurniawan, Mengolah Data Penelitian dengan Partial Least Square Path-
Modeling, (Jakarta: Salemba Infotek, 2011), him. 23-26.
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e. Langkah Kelima: Goodness of Fit atau evaluasi model meliputi

evaluasi model pengukuran dan evaluasi model struktural.

f. Langkah Keenam: Pengujian Hipotesis dan Interpretasi.

108.

Berikut adalah kriteria penilaian model Partial Least Square (PLS)™":

Tabel 3.2

Kriteria Penilaian Partial Least Square (PLS)

Kriteria

Penjelasan

Evaluasi Model Struktural

R? untuk variabel endogen

Hasil R? sebesar 0.67, 0.33, 0.19 untuk variabel
laten endogen dalam  model  struktural
mengindikasikan =~ bahwa  model  “baik”,
“moderat” dan “lemah”.

Estimasi koefisien jalur

Nilai estimasi untuk hubungan jalur dalam
model struktural harus signifikan. Nilai
signifikan ini dapat diperoleh dengan prosedur
bootstrapping.

2 untuk effect size

Nilai f* sebesar 0.2, 0.15, dan 0.35 dapat
diinterpretasikan apakah prediktor variabel laten
mempunyai pengaruh yang lemah, medium atau
besar pada tingkat struktural.

Evaluasi Model Pengukuran Reflective

Loading factor

Nilai loading factor harus di atas 0.70

Composite Reliability

Composite  reliability  mengukur internal
consistency dan nilainya harus di atas 0.60

Average Variance Extracted

Nilai Average Variance Extracted (AVE) harus
di atas 0.50

Validitas Deskriminan

Nilai akar kuadrat dari AVE harus lebih besar
daripada nilai korelasi antar variabel laten.

Cross Loading

Merupakan  ukuran lain  dari  validitas
deskriminan. Diharapkan setiap blok indikator
memiliki loading lebih tinggi untuk setiap
variabel laten yang diukur dibandingkan dengan
indikator untuk variabel laten lainnya.

Evaluasi Model Pengukuran Formatif

Signifikansi nilai weight

Nilai estimasi untuk model pengukuran formatif
harus signifikan. Tingkat signifikansi ini dinilai
dengan prosedur bootstrapping.

Multikolonieritas

Variabel manifest dalam blok harus diuji apakah
terdapat multikolonieritas.  Nilai  variance
inflation factor (VIF) dapat digunakan untuk
menguji hal ini. Nilai VIF di atas 10

mengindikasikan terdapat multikolonieritas.

108

Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program IBM, ..., him. 27.
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BAB IV

PAPARAN DATA DAN HASIL PENELITIAN

A. Gambaran Umum Sektor Property dan Real Estate

Penelitian ini menggunakan prosedur input data dari perusahaan property dan
real estate yang tedaftar dalam Index Saham Syariah Indonesia (ISSI). ISSI
merupakan indeks saham yang mencerminkan keseluruhan saham syariah yang
tercatat di BEI. Konstituen ISSI adalah keseluruhan saham syariah tercatat di BEI
dan terdaftar dalam Daftar Efek Syariah (DES). Konstituen ISSI direview setiap 6
bulan sekali (Mei dan November) dan dipublikasikan pada awal bulan berikutnya.
Konstituen ISSI juga dilakukan penyesuaian apabila ada saham syariah yang baru
tercatat atau dihapuskan dari DES. Metode perhitungan indeks 1ISSI menggunakan
rata-rata tertimbang dari kapitalisasi pasar. Tahun dasar yang digunakan dalam
perhitungan ISSI adalah awal penerbitan DES yaitu Desember 2007. Indeks ISSI
diluncurkan pada tanggal 12 Mei 2011.

Pertengahan pertama tahun 2013 sektor property dan real estate Indonesia
bertumbuh cepat, maka pertumbuhan keuntungan para developer properti
Indonesia melonjak tajam. Alasan pertama pertumbuhan yang kuat ini terjadi
karena ekspansi perekonomian Indonesia yang subur. Meskipun pertumbuhan
produk domestik bruto (PDB) pada tahun 2012 (+6,2%) di bawah puncak
pertumbuhan pasca krisis finansial Asia di 2011 (+6,5%), kebanyakan analis
memprediksi bahwa pertumbuhan ekonomi Indonesia akan terus tumbuh sampai

2015. Dengan pertumbuhan PDB pada level + 6% poin (year-on-year), PDB per

81
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kapita Indonesia dan daya beli masyarakat menguat seiring dengan itu,
mengimplikasikan bahwa semakin banyak orang Indonesia yang mampu membeli
properti. Belanja konsumen kelas menengah yang kuat membuat segmen bisnis
hunian (rumah, apartemen dan kondominium) menjadi kontributor terbesar untuk
pertumbuhan properti Indonesia, mencakup sekitar 60% dari total sektor property.

Kedua, komposisi demografi Indonesia mendukung pertumbuhan ekonomi,
termasuk sektor properti. Indonesia memiliki populasi yang besar (kira-kira 250
juta orang pada tahun 2015) yang menjadi semakin makmur, direfleksikan oleh
segmen kelas menengah Indonesia yang berkembang cepat. Tiap tahun beberapa
juta orang Indonesia ditambahkan dalam segmen ini. Terlebih lagi, negara ini
memiliki populasi yang muda dengan sekitar 50% penduduk berumur di bawah 30
tahun, mengimplikasikan bahwa banyak orang Indonesia yang diprediksi akan

membeli properti pertama mereka dalam jangka waktu dekat dan menengah.'%®

B. Paparan Data
Berikut adalah pemaparan data dari masing-masing variabel Nilai
Perusahaan, Struktur Modal, Profitabilitas, dan Pengungkapan CSR:
1. Nilai perusahaan
Nilai Perusahaan merupakan merupakan persepsi investor terhadap
tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga
saham. Dimana harga saham sektor property dan real estate mengalami

perkembangan yang cukup signifikan diiringi juga semakin meningkatnya

109

http://www.analisispasarpropertiindonesia%3boverview&kepemilikanasing_indonesiainvestment
s.html. Diakses tanggal 14 Mei 2017.
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nilai perusahaan pada tahun-tahun penelitian. Berikut adalah tabel Nilai

Perusahaan yang diukur dengan PBV Tahun 2013-2015:

Nilai Perusahaan yang diukur dengan

Tabel 4.1

PBV Tahun 2013-2015

No | Nama Perusahaan | Kode Saham PBV
2013 [ 2014 | 2015

1. | Agung Podomoro | APLN 0,61 | 0,87 0,90
Land Tbk.

2. | Alam Sutera Realty | ASRI 1,58 881 1,02
Thk.

3. | Bumi Serpong BSDE 1,68 | 1,89 1,57
Damai Thk.

4. | Ciputra CTRA 1,16 | 1,78 |1,35
Development Thk.

5. | Ciputra Property CTRP 0,83 | 1,11 |0,67
Thk.

6. | Ciputra Surya Tbk. CTRS 1,04 | 2,10 1,64

7. | Jaya Real Property JREI 410 | 4,74 2,47
Thk.

8. | Kawasan Industri KA 0,93 (1,31 1,03
Jababeka Thk.

9. | Lamicitra Nusantara | LAMI 0,57 | 0,82 0,58
Thk.

10 | Lippo Karawaci Tbk | LPKR 1,48 | 1,44 1,26

11. | Metropolitan MKPI 4,69 | 7,14 5,66
Kentjana Tbk.

12. | Metropolitan Land MTLA 1,63 | 1,76 0,74
Thk.

13. | Pakuwon Jati Thk. PWON 3,17 | 457 | 2,53

14. | Roda Vivatex Thk. RDTX 1,15 | 1,09 |1,01

15. | Summarecon Thk. SMRA 2,42 | 4,00 |3,16

Sumber: data penelitian diolah (2017)

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



83

2. Struktur Modal

Struktur Modal merupakan struktur pembiayaan dikurangi passiva lancar
suatu perusahaan. Dalam penelitian ini struktur modal diukur dengan debt to
equity ratio (DER) yang digunakan untuk mengukur perbandingan total
hutang yang dimiliki perusahaan dengan total ekuitas pada perusahaan sektor
property dan real estate. DER dalam perusahaan ini mengalami kenaikan
pada beberapa perusahaan sampel, yang mana perkembangan nilai DER dapat

kita lihat pada tabel di bawah ini:

Tabel 4.2
Struktur Modal yang diukur dengan
DER Tahun 2013-2015

No | Nama Perusahaan Kode DER
Saham
2013 2014 20

1. Agung Podomoro | APLN 1,39 1,73 1,80
Land Thbk.

2. Alam Sutera Realty ASRI 1,71 1,66 1,83
Thk.

3. Bumi Serpong Damai BSDE 0,68 0,52 0,63
Thk.

4. Ciputra Development | CTRA 1,06 1,04 1,08
Thk.

5. Ciputra Property Thk. | CTRP 0,67 0,81 0,94

6. Ciputra Surya Tbk. CTRS 1,31 1,03 0,92

7. Jaya Real Property JRPT 1,30 1,09 0,83
Thk.

8. Kawasan Industri KIJA 0,97 0,82 0,96
Jababeka Thbk.

9. Lamicitra Nusantara LAMI 0,71 0,59 0,16
Thk.

10 | Lippo Karawaci Thk LPKR 1,21 1,14 1,18
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11. | Metropolitan Kentjana | MKPI 0,48 1,00 1,02
12. -II\-/Ibeif[.ropoIitan Land MTLA 16,54 18,58 10,93
13. -Fl’-slk(l.onn Jati Tbk. PWON 1,27 1,02 0,99
14. | Roda Vivatex Tbk. RDTX 0,35 0,22 0,18
15. | Summarecon Thbk. SMRA 1,93 1,57 1,49

Sumber: data penelitian diolah (2017)

3. Profitabilitas

Profitabilitas merupakan gambaran dari kinerja manajemen dalam
mengelola perusahaan. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan keuntungan dan mengukur tingkat efisiensi operasional dan
efisiensi dalam menggunakan harta yang dimilikinya. Profitabilitas diukur
dengan Return on Equity (ROE). ROE dalam perusahaan yang dijadikan
sampel mayoritas mengalami penurunan pada setiap tahunnya. Berikut tabel
Profitabilitas yang diukur dengan ROE Tahun 2013-2015:

Tabel 4.3

Profitabilitas yang diukur dengan
ROE Tahun 2013-2015

No | Nama Kode Saham
Perusahaan

1. Agung Podomoro | APLN 13,25 12,90 11,63
Land Thk.

2. Alam Sutera ASRI 16,68 18,47 10,36
Realty Thk.

3. Bumi Serpong BSDE 21,66 21,63 10,64
Damai Tbk.

4. Ciputra CTRA 14,47 15,71 5,77
Development
Thk.
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5. Ciputra Property | CTRP 9,67 8,16 0,32
Thk.

6. Ciputra Surya CTRS 16,54 19,34 10,78
Thk.

7. Jaya Real JRPT 23,54 25,69 21,17
Property Thk.

8. Kawasan Industri | KIJA 4,88 12,01 6,93
Jababeka Tbk.

Q. Lamicitra LAMI 17,36 11,90 27,94
Nusantara Thbk.

10 | Lippo Karawaci LPKR 11,23 17,77 5,41
Thk

11. | Metropolitan MKPI 24,21 25,50 31,47
Kentjana Thk.

12. | Metropolitan MTLA 0,61 0,60 0,64
Land Tbk.

13. | Pakuwon Jati PWON 27,70 31,38 14,81
Thk.

14. | Roda Vivatex RDTX 20,20 19,44 16,11
Thk.

15. | Summarecon Tbhk. | SMRA 23,53 23,15 14,13

Sumber: data penelitian diolah (2017)

4. Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

Pengungkapan tanggung jawab sosial atau sering disebut sebagai
corporate social reporting adalah proses pengkomunikasian efek-efek sosial
dan lingkungan atas tindakan-tindakan ekonomi perusahaan pada kelompok-
kelompok tertentu dalam masyarakat dan pada masyarakat secara
keseluruhan.  Pengungkapan Corporate Social Responsibility oleh
perusahaan-perusahaan yang dijadikan sampel mengalami kenaikan meskipun

hanya beberapa. Berikut adalah tabel Pengungkapan CSR Tahun 2013-2015:
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Tabel 4.4
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1. Agung Podomoro | APLN 0,27 0,34 0,37
Land Thbk.

2. Alam Sutera Realty ASRI 0,14 0,16 0,16
Thk.

3. Bumi Serpong BSDE 0,28 0,28 0,29
Damai Thbk.

4, Ciputra Development | CTRA 0,24 0,26 0,28
Thk.

5. Ciputra Property CTRP 0,17 0,19 0,19
Thk.

6. Ciputra Surya Thk. CTRS 0,15 0,15 0,16

il Jaya Real Property JRPT 0,14 0,16 0,16
Thk.

8. Kawasan Industri KIJA 0,14 0,14 0,17
Jababeka Thk.

9. Lamicitra Nusantara | LAMI 0,28 0,28 0,29
Thk.

10 | Lippo Karawaci Thk | LPKR 0,29 0,33 0,34

11. | Metropolitan MKPI 0,28 0,28 0,32
Kentjana Thk.

12. | Metropolitan Land MTLA 0,20 0,23 0,23
Thk.

13. | Pakuwon Jati Tbk. PWON 0,28 0,30 0,30

14. | Roda Vivatex Tbk. RDTX 0,02 0,02 0,12

15. | Summarecon Thk. SMRA 0,20 0,29 0,30

Sumber: data penelitian diolah (2017)

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



87

C. Statistik Deskriptif
1. Pengujian Asumsi

Berikut disajikan hasil uji asumsi linieritas dengan menggunakan uji

Kurva.
Tabel 4.5
Hasil Uji Linieritas
Pengaruh F hitung Signifikansi Keterangan
DER — ROE 13.036 0.001 Linier
DER — PBV 5.559 0.023 Linier
ROE — PBV 28.693 0.000 Linier

Sumber: data penelitian diolah (2017)

Hasil uji linieritas dengan menggunakan uji Kurva terhadap hubungan
antar variabel diperoleh nilai signifikansi antar pengaruh kurang dari 0,05
sehingga bentuk hubungan antar pengaruh adalah linier sehingga asumsi

terpenuhi.

2. Pengembangan Diagram Jalur
Analisis Partial Least Square (PLS) digunakan untuk menguji pengaruh
antar variabel yaitu variabel Struktur Modal, Profitabilitas, Nilai Perusahaan,

dan CSR. Diagram jalur yang terbentuk dari persamaan tersebut yaitu:
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Gambar 4.1
Pengembangan Diagram Jalur

Sumber: data penelitian diolah (2017)

Gambar 4.2
Pengembangan Diagram Jalur

Sumber: data penelitian diolah (2017)
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3. Konversi Persamaan Inner Model
Berdasarkan diagram jalur yang tersaji pada Gambar 4.1 diperoleh hasil

Inner model sebagai berikut:

Tabel 4.6
Hasil Inner Model

Sample. | Sample | B | Brror | T Sttistcs |

() Mean (M) (STDEV) | (STERR) (|OISTERR])
M->Y -0.510 -0.508 0.091 0.091 5.613 0.000
X->Y 0.758 0.741 0.133 0.133 5.677 0.000
X->Z -0.482 -0.476 0.048 0.048 10.007 0.000
X*M->Y |-0.437 -0.426 0.122 0.122 3.579 0.000
Z->Y 0.927 0.927 0.059 0.059 15.712 0.000
X->Z->Y | -0.447 -0.441 0.053 0.053 8.428 0.000

Sumber: Output PLS (2017)

Persamaan jalur yang terbentuk antara variabel Struktur Modal,
Profitabilitas, Nilai Perusahaan, dan Pengungkapan CSR berdasarkan Gambar
4.1 adalah sebagai berikut:

a. Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas

Persamaan yang terbentuk pada pengaruh antara Struktur Modal
terhadap Profitabilitas adalah sebagai berikut:

Profitabilitas = -0.482 Struktur Modal + e

Dari persamaan tersebut diketahui bahwa variabel struktur modal
mempunyai pengaruh negatif terhadap profitabilitas, artinya semakin
tinggi nilai struktur modal maka nilai profitabilitas akan semakin rendah.

b. Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, dan CSR terhadap Nilai

Perusahaan
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Persamaan yang terbentuk pada pengaruh antara struktur modal,
profitabilitas, dan CSR terhadap nilai perusahaan adalah sebagai berikut:
Nilai Perusahaan = 0.758 Struktur Modal + 0.926 Profitabilitas + 0.510

CSR + 0.437 Struktur Modal * CSR

Dari persamaan tersebut diketahui bahwa variabel struktur modal dan
profitabilitas mempunyai pengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
artinya semakin tinggi nilai struktur modal dan profitabilitas maka nilai
perusahaan akan semakin tinggi.

Variabel Pengungkapan CSR dan moderasi Pengungkapan CSR *
Struktur Modal mempunyai pengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
artinya semakin tinggi nilai Pengungkapan CSR dan moderasi terhadap

struktur modal maka nilai perusahaan akan semakin tinggi.

4. Goodness of Fit Inner Model

Model struktural penelitian dibentuk oleh variabel Struktur Modal,
Profitabilitas, Nilai Perusahaan, dan Pengungkapan CSR. Goodness of fit
inner model dilakukan dengan melihat nilai koefisien determinasi terhadap
variabel eksogen yang diteliti.

a. Koefisien Determinasi (R Square)

Koefisien determinasi merupakan besarnya pengaruh yang ditimbulkan
variabel bebas terhadap variabel terikat. Berikut disajikan hasil pengaruh
antar variabel Struktur Modal, Profitabilitas, Nilai Perusahaan, dan

Pengungkapan CSR.
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Tabel 4.7
Koefisien Determinasi
Variabel Bebas Variabel Terikat R Square
Struktur Modal Profitabilitas 0.233
Struktur Modal, Profitabilitas, CSR Nilai Perusahaan 0.507

Sumber: Data Penelitian Diolah (2017)

Koefisien determinasi variabel Profitabilitas sebesar 0,233
menunjukkan bahwa pengaruh terhadap Profitabilitas yang disebabkan
oleh Struktur Modal sebesar 23,3 persen dan pengaruh disebabkan oleh
faktor lain sebesar 76,7 persen.

Koefisien determinasi variabel Nilai Perusahaan sebesar 0,507
menunjukkan bahwa pengaruh terhadap Profitabilitas yang disebabkan
oleh Struktur Modal, Profitabilitas, Pengungkapan CSR sebesar 50,7
persen dan pengaruh disebabkan oleh faktor lain sebesar 49,3 persen.

b. Koefisien Determinasi Total (Q Square)

Pemeriksaan goodness of fit inner model lainnya dapat menggunakan
koefisien determinasi total (Q?) yang menunjukkan model struktural yang
terbentuk mampu mewakili data yang ada. Hasil perhitungan koefisien
determinasi total (Q?) adalah sebagai berikut:

Q°=1-(1-RHXx(1-RP)
Q*=1-(1-0.233) x (1 -0.507)
Q?=0.622

Berdasarkan perhitungan tersebut didapatkan nilai koefisien

determinasi total sebesar 0.622 artinya bahwa model struktural yang

terbentuk mampu menjelaskan sekitar 62.2% variansi data penelitian. Atau

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



92

dapat dikatakan pula bahwa tingkat keakuratan model PLS adalah sebesar

62.2 persen.

5. Pengujian Hipotesis

Dasar pengambilan keputusan untuk pengujian hipotesis adalah dengan

menggunakan nilai T Statistics, di mana nilai T Statistics yang lebih besar dari

nilai T Tabel 1.96 menunjukkan pengaruh yang signifikan. Berikut disajikan

hasil pengujian hipotesis berdasarkan model PLS yang terbentuk:

a. Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas

Tabel 4.8
Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas

Koefisien

T Statistik

Signifikansi

Keterangan

-0.482

10.007

0.000

Signifikan

Sumber: Data Penelitian Diolah (2017)

Pengujian pengaruh antara Struktur Modal terhadap Profitabilitas

didapatkan nilai T Statistik (10,007) lebih dari nilai T Tabel (1,960) atau

nilai signifikansi (0,000) kurang dari alpha (0,050) artinya bahwa terdapat

pengaruh yang signifikan antara Struktur Modal terhadap Profitabilitas.

Selanjutnya uji arah untuk menentukan apakah hubungan antara kedua

variabel merupakan hubungan yang positif atau negatif dengan melihat

koefisiennya. Dari output di atas dapat dilihat bahwa koefisien struktur

modal bernilai sebesar -0,482. Dari angka tersebut dapat diinterpretasikan

bahwa hubungan yang terjadi antara Struktur Modal dengan Profitabilitas

adalah hubungan terbalik atau berlawanan arah (hubungan negatif).
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Karena apabila Struktur Modal perusahaan meningkat sebesar 1%

maka nilai Profitabilitas perusahaan akan turun sebesar 48,2%.

b. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 4.9
Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan
Koefisien T Statistik Signifikansi Keterangan
0.758 5.677 0.000 Signifikan

Sumber: Data Penelitian Diolah (2017)

Pengujian pengaruh antara Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan
didapatkan nilai T Statistik (5,677) lebih dari nilai T Tabel (1,960) atau
nilai signifikansi (0,000) kurang dari alpha (0,050) artinya bahwa terdapat
pengaruh yang signifikan antara Struktur Modal terhadap Nilai
Perusahaan.

Selanjutnya uji arah untuk menentukan apakah hubungan antara kedua
variabel merupakan hubungan yang positif atau negatif dengan melihat
koefisiennya. Dari output di atas dapat dilihat bahwa koefisien Struktur
Modal bernilai sebesar 0,758. Dari angka tersebut dapat diinterpretasikan
bahwa hubungan yang terjadi antara Struktur Modal dengan Nilai
Perusahaan adalah hubungan searah (hubungan positif). Karena apabila
Struktur Modal perusahaan meningkat sebesar 1% maka Nilai Perusahaan

akan naik sebesar 75,8%.

c. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 4.10
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Koefisien

T Statistik

Signifikansi

Keterangan

0.927

15.712

0.000

Signifikan

Sumber: Data Penelitian Diolah (2017)

Pengujian pengaruh antara Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
didapatkan nilai T Statistik (15,712) lebih dari nilai T Tabel (1,960) atau
nilai signifikansi (0,000) kurang dari alpha (0,050) artinya bahwa terdapat
pengaruh yang signifikan antara Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan.

Selanjutnya uji arah untuk menentukan apakah hubungan antara kedua
variabel merupakan hubungan yang positif atau negatif dengan melihat
koefisiennya. Dari output di atas dapat dilihat bahwa koefisien
Profitabilitas bernilai sebesar 0,927. Dari angka tersebut dapat
diinterpretasikan bahwa hubungan yang terjadi antara Profitabilitas dengan
Nilai Perusahaan adalah hubungan searah (hubungan positif). Karena
apabila Profitabilitas perusahaan meningkat sebesar 1% maka Nilai

Perusahaan akan naik sebesar 92,7%.

d. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan melalui
Profitabilitas

Tabel 4.11
Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas

Koefisien

T Statistik

Signifikansi

Keterangan

0.447

8.428

0.000

Signifikan

Sumber: Data Penelitian Diolah (2017)

Pengujian pengaruh antara Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

melalui Profitabilitas didapatkan nilai T Statistik (8,428) lebih dari nilai T
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Tabel (1,960) atau nilai signifikansi (0,000) kurang dari alpha (0,050)
artinya bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara Struktur Modal
terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas.

Selanjutnya uji arah untuk menentukan apakah hubungan antara kedua
variabel merupakan hubungan yang positif atau negatif dengan melihat
koefisiennya. Dari output di atas dapat dilihat bahwa koefisien Struktur
Modal bernilai sebesar 0,447. Dari angka tersebut dapat diinterpretasikan
bahwa hubungan yang terjadi antara Struktur Modal dengan Nilai
Perusahaan melalui Profitabilitas adalah hubungan searah (hubungan
positif). Karena apabila Struktur Modal perusahaan meningkat sebesar 1%
maka besarnya Nilai Perusahaan melalui profitabilitas akan naik sebesar
44.7%.

Sedangkan untuk mengetahui apakah variabel intervening
profitabilitas sebagai parsial mediasi atau full mediasi adalah dengan
membandingkan nilai koefisien antara pengaruh langsung Struktur Modal
terhadap Nilai Perusahaan dibandingkan dengan pengaruh tidak langsung
Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas, diperoleh
PL > PTL = 0,758 > 0,447 sehingga variabel Profitabilitas dikatakan
sebagai parsial mediasi, di mana pengaruh tidak langsung masih kalah

dengan pengaruh secara langsung.

e. Pengaruh Pengungkapan CSR terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 4.12
Pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan
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Koefisien T Statistik Signifikansi Keterangan

0.510 5.613 0.000 Signifikan

Sumber: Data Penelitian Diolah (2017)

Pengujian pengaruh antara pengungkapan CSR terhadap Nilai
Perusahaan didapatkan nilai T Statistik (5,613) lebih dari nilai T Tabel
(1,960) atau nilai signifikansi (0,000) kurang dari alpha (0,050) artinya
bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara pengungkapan CSR
terhadap Nilai Perusahaan.

Selanjutnya uji arah untuk menentukan apakah hubungan antara kedua
variabel merupakan hubungan yang positif atau negatif dengan melihat
koefisiennya. Dari output di atas dapat dilihat bahwa koefisien
pengungkapan CSR bernilai sebesar 0,510. Dari angka tersebut dapat
diinterpretasikan bahwa hubungan yang terjadi antara pengungkapan CSR
dengan Nilai Perusahaan adalah hubungan searah (hubungan positif).
Karena apabila pengungkapan CSR perusahaan meningkat sebesar 1%

maka Nilai Perusahaan akan naik sebesar 51%.
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f. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dengan

Moderasi Pengungkapan CSR

Tabel 4.13
Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dengan Moderasi
Pengungkapan CSR
Koefisien T Statistik Signifikansi Keterangan
0.437 3.579 0.000 Signifikan

Sumber: Data Penelitian Diolah (2017)

Pengujian pengaruh antara Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan
dengan moderasi pengungkapan CSR didapatkan nilai T Statistik (3,579)
lebih dari nilai T Tabel (1,960) atau nilai signifikansi (0,000) kurang dari
alpha (0,050) artinya bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara
Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dengan moderasi pengungkapan
CSR.

Selanjutnya uji arah untuk menentukan apakah hubungan antara kedua
variabel merupakan hubungan yang positif atau negatif dengan melihat
koefisiennya. Dari output di atas dapat dilihat bahwa koefisien Struktur
Modal bernilai sebesar 0,437. Dari angka tersebut dapat diinterpretasikan
bahwa hubungan yang terjadi antara struktur modal terhadap Nilai
Perusahaan dengan moderasi pengungkapan CSR adalah hubungan searah
(hubungan positif). Karena apabila Struktur Modal perusahaan meningkat
sebesar 1% maka Nilai Perusahaan dengan moderasi pengungkapan CSR
akan meningkat sebesar 43,7%.

Sedangkan untuk mengetahui apakah Pengungkapan CSR dapat

memperkuat atau memperlemah adalah dengan membandingkan nilai
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koefisien antara pengaruh langsung Struktur Modal terhadap Nilai
Perusahaan dibandingkan dengan pengaruh moderasi Struktur Modal
terhadap Nilai Perusahaan melalui Pengungkapan CSR,*'° diperoleh PL >
PM = 0,758 > 0,437 sehingga dapat dikatakan bahwa variabel
Pengungkapan CSR memperlemah pengaruh Struktur Modal terhadap

Nilai Perusahaan.

% Imam Ghazali, Structural Equation Modeling (SEM) Metode Alternatif dengan Partial Least

Square (PLS), (Semarang: Universitas Diponegoro, 2009), him. 37.



BAB V
PEMBAHASAN

Dalam pembahasan penelitian ini peneliti akan membuktikan hipotesis-
hipotesis yang telah dibuat, diantaranya sebagai berikut:

A. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Profitabilitas

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pertama dapat disimpulkan bahwa
variabel struktur modal berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas pada
perusahaan property dan real estate yang terdaftar dalam Index Saham Syariah
Indonesia periode tahun 2013-2015.

Hasil hipotesis ini dapat diartikan bahwa penambahan hutang yang
dilakukan perusahaan dapat menurunkan pendapatan bersih dari perusahaan
tersebut, atas terjadinya penurunan pendapatan bersih maka return on equity
(ROE) perusahaan sampel akan menurun.

Struktur Modal yang rendah akan meningkatkan tingkat profitabilitasnya,
sedangkan Struktur Modal yang tinggi akan menurunkan tingkat profitabilitasnya.
Hal ini dapat dilihat dari rata-rata rasio hutang yang menurun setiap tahunnya dan
rata-rata ROE yang meningkat setiap tahunnya. Penggunaan hutang yang tinggi
akan meningkatkan beban bunga pada perusahaan sehingga dapat memicu adanya
resiko kebangkrutan. Pendapat ini sesuai dengan Brigham dan Houston'** yang
menyatakan bahwa perusahaan yang mempunyai tingkat pengembalian investasi
(Profitabilitas) tinggi cenderung memiliki hutang dalam jumlah kecil karena

penggunaan modal sendiri lebih besar. Oleh karena itu keputusan dalam

111 Brigham, F., dan J. Houston, Manajemen Keuangan, Edisi Kedelapan, (Jakarta: Erlangga,
2001), him. 79.
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pemilihan sumber dana merupakan hal penting sebab dalam penelitian ini rasio
hutang mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Profitabilitas perusahaan
sektor property dan real estate yang terdaftar dalam Index Saham Syariah
Indonesia periode tahun 2013-2015.

Penggunaan hutang dalam Islam adalah diperbolehkan. Namun meskipun
demikian, hanya saja Islam menyuruh umatnya agar menghindari hutang
semaksimal mungkin jika dirinya mampu membeli dengan tunai atau tidak dalam
keadaan kesempitan ekonomi. Karena hutang, menurut Rasulullah saw,
merupakan penyebab kesedihan di malam hari dan kehinaan di siang hari. Hutang
juga dapat membahayakan akhlag, sebagaimana sabda Rasulullah saw (artinya):
“Sesungguhnya seseorang apabila berhutang, maka dia sering berkata lantas
berdusta, dan berjanji lantas memungkiri.” (HR. Bukhari)

Rasulullah saw pernah menolak menshalatkan jenazah seseorang yang
diketahui masih meninggalkan hutang dan tidak meninggalkan harta untuk

membayarnya. Rasulullah saw bersabda:
& z Y e 5 4 ‘.
R UL LN ¥

Artinya: Akan diampuni orang yang mati syahid semua dosanya, kecuali
hutangnya. (HR. Muslim 111/1502 no.1886, dari Abdullah bin Amr bin Ash).
Diriwayatkan dari Tsauban, mantan budak Rasulullah, dari Rasulullah

saw, bahwa Beliau bersabda:

Gy J Ny 2SI G B 23 30 o s 1 A el 2530 B0
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Artinya: Barangsiapa yang rohnya berpisah dari jasadnya dalam keadaan
terbebas dari tiga hal, niscaya masuk surga: (pertama) bebas dari sombong,
(kedua) dari khianat, dan (ketiga) dari tanggungan hutang.” (HR. lbnu Majah
11/806 no: 2412, dan At-Tirmidzi 1\VV/138 no: 1573. Dan dishahihkan oleh syaikh
Al-Albani).

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian Harahap (2003), Stein
(2012), dan Rosyadah (2013) yang juga menemukan bahwa Struktur Modal yang
diukur dengan Debt to Equity Rasio (DER) berpengaruh negatif signifikan
terhadap Profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity (ROE).

Berdasarkan pembahasan terkait pengaruh Struktur Modal terhadap
Profitabilitas maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis | terbukti, karena
penggunaan hutang yang tinggi akan meningkatkan beban bunga pada perusahaan

sehingga dapat memicu adanya resiko kebangkrutan.

B. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, dapat dijelaskan bahwa struktur
modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan property
dan real estate di Index Saham Syariah Indonesia periode Tahun 2013-2015.

Dari hasil pengujian hipotesis dapat diartikan bahwa penambahan hutang
yang dilakukan oleh perusahaan untuk melakukan ekspansi usaha akan
meningkatkan harga saham dari perusahaan tersebut, sehingga nilai perusahaan
pada perusahaan yang bergerak di sektor property dan real estate di Index Saham

Syariah Indonesia meningkat signifikan.
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Hasil penelitian ini menegaskan bahwa struktur modal dari perusahaan
property dan real estate belum mencapai titik optimalnya, sesuai dengan teori MM
yang menyatakan apabila struktur modal berada di bawah titik optimal maka
setiap penambahan hutang akan meningkatkan nilai perusahaan, hal tersebut
dijelaskan oleh trade-off theory dimana manfaat dari peningkatan hutang masih
lebih besar dari pengorbanan yang dikeluarkan sehingga secara langsung manfaat
penggunaan hutang tersebut meningkatkan nilai perusahaan.

Penentuan target struktur modal optimal adalah salah satu tugas utama
manajemen perusahaan. Struktur modal merupakan kunci perbaikan produktivitas
dan kinerja perusahaan dari perbandingan jumlah hutang dan ekuitas. Peningkatan
nilai perusahaan karena peningkatan jumlah hutang (hutang masih di bawah titik
optimalnya) disebabkan oleh manajemen perusahaan yang menggunakan hutang
tersebut untuk ekspansi usaha dari perusahaan.

Hasil penelitian sejalan dengan penelitian oleh Santika dan Ratnawati
(2002); Soliha dan Taswan (2002); Ekayana (2007) dan Sujoko dan Soebiantoro
(2007): Chowdhury dan Chowdhury (2010); dan Antwi et al. (2012) yang
menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap

nilai perusahaan.
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C. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis ketiga dapat dijelaskan bahwa
Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor property dan real estate di Index Saham Syariah Indonesia
periode Tahun 2013-2015.

Dari hasil pengujian hipotesis dapat diartikan bahwa peningkatan
pendapatan bersih dapat meningkatkan profitabilitas yang diwakilkan dengan
variabel ROE (return on equity), oleh karena peningkatan profitabilitas ini maka
harga saham perusahaan meningkat sehingga menambah nilai perusahaan yang
diwakilkan dengan variabel PBV (price book value).

Hasil penelitian ini sesuai dengan Signaling Theory yang menyatakan
bahwa profitabilitas yang tinggi menujukkan prospek perusahaan yang bagus
sehingga investor akan merespon positif sehingga nilai perusahaan akan
meningkat. Return on equity (ROE) merupakan rasio yang menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih untuk pengembalian
ekuitas pemegang saham. ROE merupakan rasio keuangan yang digunakan untuk
mengukur profitabilitas dari ekuitas, semakin besar hasil ROE maka Kkinerja
perusahaan semakin baik. Rasio yang meningkat menunjukkan bahwa kinerja
manajemen berhasil dalam mengelola sumber dana pembiayaan operasional
secara efektif untuk menghasilkan laba bersih (profitabilitas meningkat). Investor
akan membeli saham karena tertarik oleh ROE atau bagian dari total profitabilitas
ke pemegang saham, oleh karena itu semakin tinggi ROE maka semakin tinggi

juga price book value (PBV) sebagai ukuran dari nilai perusahaan.
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Penelitian ini juga mendukung teori yang dikemukakan Moddogliani dan
Miller bahwa nilai perusahaan ditentukan oleh laba dari aktiva perusahaan. Hasil
positif menunjukkan bahwa semakin tinggi laba maka semakin efisien perputaran
aktiva atau semakin tinggi profit margin yang diperoleh perusahaan dan
berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Sari (2005); Suharli (2006);
Yuniasih dan Wirakusuma (2006); dan Caringsih (2008) yang juga menyatakan

bahwa Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

D. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan melalui

Profitabilitas

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis keempat dapat dijelaskan bahwa
Struktur Modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
melalui Profitabilitas pada perusahaan sektor property dan real estate yang
terdaftar dalam Index Saham Syariah Indonesia periode Tahun 2013-2015. Dalam
hal ini perusahaan dengan meningkatkan hutang maka perusahaan dapat
meningkatkan nilai perusahaannya, dimana peningkatan hutang tersebut juga
dapat meningkatkan Profitabilitas yang secara tidak langsung dapat meningkatkan
nilai perusahaan menjadi lebih tinggi.

Hasil penelitian juga menemukan bahwa pengaruh struktur modal terhadap
nilai perusahaan melalui profitabilitas lebih kecil pengaruhnya daripada pengaruh
langsung struktur modal terhadap nilai perusahaan, dengan demikian perusahaan

property dan real estate yang terdaftar dalam Index Saham Syariah Indonesia
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hanya berfungsi sebagai parsial mediasi sehingga kurang mampu meningkatkan
nilai perusahaannya dengan meningkatkan hutang, tanpa perlu meningkatan

hutang melalui profitabilitas pun nilai perusahaan akan meningkat.

E. Pengaruh Pengungkapan CSR terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kelima dapat dijelaskan bahwa
Pengungkapan CSR berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor property dan real estate di Index Saham Syariah Indonesia
periode Tahun 2013-2015.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel pengungkapan CSR
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa besar kecilnya praktik pengungkapan CSR mempengaruhi
peningkatan nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan teori bahwa perusahaan
bukanlah entitas yang hanya beroperasi untuk kepentingan sendiri hamun harus
memberikan manfaat bagi stakeholdernya. Apabila perusahaan dapat
memaksimalkan manfaat yang diterima stakeholder maka akan timbul kepuasan
bagi stakeholder yang akan meningkatkan nilai perusahaan. Berdasarkan
stakeholder theory, perusahaan tidak dapat terlepaskan diri dari lingkungan sosial.
Perusahaan perlu menjaga legitimasi stakeholder serta mendudukkannya dalam
kerangka kebijakan dan pengambilan keputusan, sehingga dapat mendukung
pencapaian tujuan perusahaan.

Pengungkapan CSR sendiri merupakan konsep manajemen Yyang

dianjurkan dalam Islam, sebagaimana dalam Q.S Al Imron ayat 104:
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Artinya: dan hendaklah ada di antara kamu segolongan umat yang
menyeru kepada kebajikan, menyuruh kepada yang ma'ruf dan mencegah dari
yang munkar[217]; merekalah orang-orang yang beruntung.

[217] Ma'ruf: segala perbuatan yang mendekatkan kita kepada Allah;
sedangkan Munkar ialah segala perbuatan yang menjauhkan kita dari pada-Nya.

Selain itu manusia pada dasarnya bertanggungjawab terhadap Allah dalam
melaksanakan aktivitasnya dan segenap aktivitas dijalankan untuk mencapai
ridha-Nya sehingga hubungan dan tanggung jawab antara manusia dengan Allah
akan melahirkan kontrak religius yang lebih kuat, bukan sekedar kontrak sosial
belaka.

Dalam aktivitas dunia bisnis, Islam mengharuskan berbuat adil yang
diarahkan kepada hak orang lain, hak lingkungan sosial dan hak alam semesta.
Jadi keseimbangan alam dan keseimbangan sosial harus tetap terjaga bersamaan
dengan operasional usaha bisnis. Hal ini sesuai dengan Q.S Huud ayat 85 yang

berbunyi:

P
-

lpeis V5 azall Zladly Judaddl 1351 gads

-
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Artinya: dan Syu'aib berkata: "Hai kaumku, cukupkanlah takaran dan
timbangan dengan adil, dan janganlah kamu merugikan manusia terhadap hak-
hak mereka dan janganlah kamu membuat kejahatan di muka bumi dengan
membuat kerusakan.

Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian Nurlela dan
Islahuddin (2008) yang menyatakan bahwa variabel pengungkapan CSR
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan perusahaan property

dan real estate yang menganggarkan dana CSR sesuai dengan perolehan profitnya.

F. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dengan
Moderasi Pengungkapan CSR
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis keenam dapat disimpulkan bahwa
Pengungkapan CSR kurang mampu memoderasi Kinerja keuangan dengan nilai
perusahaan. Dengan kata lain Pengungkapan CSR memperlemah pengaruh
Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan. Hal ini disebabkan karena
pengungkapan CSR di Indonesia khususnya untuk sektor property dan real estate
belum dilaksanakan secara maksimal, masih banyak item-item yang belum
diungkapkan. Sehingga respon investor atas pengungkapan CSR juga kurang
antusias. Dalam UU Perseroan Terbatas No 40 Tahun 2007 Bab IV mengenai
Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan disebutkan bahwa perseroan yang
menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan/atau berkaitan dengan sumber daya
alam wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan lingkungan. Terdapat

indikasi bahwa para investor perlu sedikit melihat pengungkapan CSR yang telah
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dilakukan oleh perusahaan, meskipun terdapat jaminan yang tertera pada UU
Perseroan Terbatas No. 40 Tahun 2007, bahwa perusahaan berkewajiban
melaksanakan CSR dan mengungkapkannya, karena apabila perusahaan tidak
melaksanakan CSR, maka perusahaan akan terkena sanksi sesuai dengan
ketentuan peraturan perundang-undangan. Sesuai dengan Pasal 34 UU No. 25
Tahun 2007 bahwa sanksi adminisitatif berupa peringatan tertulis; pembatasan
kegiatan usaha; pembekuan kegiatan usaha dan/atau fasilitas penanaman modal
atau; pencabutan kegiatan usaha dan/atau fasilitas penanaman modal.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian Rahayu (2010) yang
menemukan bahwa Pengungkapan Corporate Social Responsibility kurang

mampu memoderasi Struktur Modal dengan Nilai Perusahaan.

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



BAB VI

PENUTUP

A. Kesimpulan
Kesimpulan yang dapat dikemukakan berdasarkan hasil penelitian yang
telah diuraikan sebelumnya adalah:

1. Struktur Modal mempunyai pengaruh signifikan terhadap Profitabilitas.
Hal ini diakibatkan karena perbedaan keadaan keuangan pada tahun-tahun
yang diteliti di perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar
dalam Index Saham Syariah Indonesia. Penggunaan hutang yang tinggi
akan meningkatkan beban bunga pada perusahaan sehingga dapat memicu
adanya resiko kebangkrutan.

2. Struktur Modal mempunyai pengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa penambahan hutang
yang dilakukan oleh perusahaan akan meningkatkan harga saham
perusahaan, jika harga saham meningkat maka nilai perusahaan juga
meningkat, hal ini dikarenakan hutang pada perusahaan sampel masih
berada pada titik optimalnya.

3. Profitabilitas mempunyai pengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa setiap terjadi penambahan
pendapatan bersih perusahaan maka profitabilitas akan meningkat maka
yang terjadi harga saham juga meningkat sehingga nilai perusahaan juga

meningkat, hal ini dikarenakan investor yang akan menanamkan modalnya
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mencermati profitabilitasnya, semakin baik profitabilitas maka semakin
baik citra perusahaan di mata investor.

. Struktur Modal mempunyai pengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan melalui Profitabilitas. Hasil penelitian juga menemukan bahwa
Profitabilitas berfungsi sebagai parsial mediasi sehingga kurang mampu
meningkatkan nilai perusahaannya dengan meningkatkan hutang, tanpa
perlu meningkatan hutang melalui profitabilitas nilai perusahaan akan
meningkat.

. Pengungkapan CSR mempunyai pengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel pengungkapan
CSR berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa Dbesar kecilnya praktik pengungkapan CSR
mempengaruhi peningkatan nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan teori
bahwa perusahaan bukanlah entitas yang hanya beroperasi untuk
kepentingan sendiri  namun harus memberikan manfaat bagi
stakeholdernya.

. Struktur Modal mempunyai pengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan dengan moderasi Pengungkapan CSR. Pengungkapan CSR
tidak mampu memoderasi struktur modal dengan nilai perusahaan. Dengan
kata lain Pengungkapan CSR memperlemah pengaruh Struktur Modal
Terhadap Nilai Perusahaan. Jadi dalam hal ini investor kurang merespon

atas Pengungkapan CSR yang telah dilakukan oleh perusahaan.
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B. Saran

1. Perusahaan property dan real estate di Index Saham Syariah Indonesia

belum mencapai titik optimal pada tingkat hutangnya,'*?

sehingga
disarankan untuk menambah proporsi hutang perusahaan sampai pada
tingkat tertentu sebagai sumber pendanaan sehingga dapat meningkatkan

nilai perusahaan.

. Perusahaan property dan real estate di Index Saham Syariah Indonesia

diharapkan lebih memaksimalkan lagi upaya pengungkapan CSR sehingga

dapat meningkatkan nilai perusahaan.

. Kepada peneliti selanjutnya khususnya yang berminat meneliti terkait

penelitian ini  disarankan melakukan penelitian lanjutan dengan
memperluas sampel perusahaan yang mencangkup semua jenis perusahaan

yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia.

. Penelitian ini hanya menggunakan variabel struktur modal, Profitabilitas,

Nilai Perusahaan dan Pengungkapan CSR dengan masing-masing
menggunakan satu indikator saja. Disarankan kepada peneliti selanjutnya
untuk menambah variabel keuangan yang lainnya yang memiliki pengaruh
lebih besar terhadap nilai perusahaan, sebagai contoh variabel kebijakan

dividen dan growth.
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Husnan, Dasar-dasar, hlm. 55.
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Lampiran 1

Sampel Perusahaan Sektor property dan real estate yang terdaftar di ISSI Perio
Tahun 2013-2015

.No

Nama Perusahaan

O 00 3 OO0 SN Lo

e e
wm Hh W N - O

Agung Podomoro Land 1bk.
Alam Sutera Realty Tbk.
Buii Serpong Damai Tbk.
Ciputra Development Tbk.
Ciputra Property Tbk.
Ciputra Surya Tbk.

. Jaya Real Property Tbk.

KaWasan Industri Jababeka Tbk.

Lamicitra Nusantara Tbk.
Lippo Karawaci Tbk.
Metropolitan Kentjana Thk.
Metropolitan Land Tbk.
Pakuwon Jati Tbk.

- Roda Vivatex Tbk.

Summarecon Agung Tbk.
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Lampiran 2

Daftar Laporan PBV, ROE, DER, CSR Perusahaan Sektor property dan real estate yang
terdaftar di ISSI Periode Tahun 2013-2015

MALANG

1. |APLN | 061 |087 |090 {1325 |1290 1163|130 |173 [180 |O27 |03 0375
2. |Asri | 158 | 181 | 1,02 | 1668 | 1847 | 1036 | 171 | 166 |183 |04 016  [0165
3. |BSDE |168 | 1,89 | 157 | 21,66 | 21,63 | 1064 | 068 |052 |063 | 228 |0.28 0290
4. |CTRA |116 |1,78 |135 | 1447 | 1571|577 |1,06 | 104 |108 |24 |026 0'28<§;‘—
5. |CTRP | 083 | 1.11 | 0,67 | 967 |816 |032 |067 |081 |0ga |O17 [019  [0.19¢)
6. |CTRS |1,04 | 210 |1,64 | 1654 | 1934|1078 | 131 | 108 |og2 |25 015 0.6
7. |IRPT | 410 | 474 | 247 | 2354 | 2569 | 2117 | 130 | 1,00 |o083 |14 | 016 0’165
8. |KWA |093 |131 |103 |488 | 1201|693 |097 |0g2 |09 |OM |0 0TS
9. |[LAMI |057 |082 |058 |17,36 | 11,90 | 27,94 071 |059 |o016 | %28 |028 0293
10 | LPKR |1,48 | 144 | 126 |11,23 | 17,77 |541 |121 |1,14 |118 | 029 | 033 034%
11. | MKPI | 4,69 | 714 |566 |2421 | 2550|3147 [048 |100 |102 | %28 | 028 0’322
12. | MTLA | 163 | 1,76 0,74 | 061 |060 |0,64 | 1654|1858 | 1093 |20 |0:23 0’233;
13. | PWON | 317 [457 | 2,53 | 27,70 | 31,38 | 14,81 | 1,27 |1,02 |o099 |28 |030 0'305
14. | RDTX |115 | 1,09 |1,01 |20,20 | 1944 | 1611|035 |022 |o018 |02 | 002 0'12<Z£
15, | SMRA | 242 | 400 |316 | 2353 | 2315 | 1413 | 193 | 157 |149 | 020 [029 | 0307
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Lampiran 3

Hasil Output PLS

Outer Loadings (Mean, STDEV, T-Values)

Original | Sample | Standard | Standard A
. a: T Statistics
Sample Mean Deviation Error (10/STERR|)
(0) (M) (STDEV) | (STERR)
CSR <-M 1.000 1.000 0.000
DER <- X 1.000 1.000 0.000
DER*CSR
<L X * M 1.000 1.000 0.000
PBV <-Y 1.000 1.000 0.000
ROE <- 2 1.000 1.000 0.000
Outer Weights (Mean, STDEV, T-Values)
Original | Sample Sta|_1da_1rd Standard T Statistics
Sample Mean Deviation Error (|0/STERR])
(0) (M) (STDEV) | (STERR)
CSR <-M 1.000 1.000 0.000
DER <- X 1.000 1.000 0.000
DER*CSR
< X *M 1.000 1.000 0.000
PBV <-Y 1.000 1.000 0.000
ROE <- 2 1.000 1.000 0.000
Path Coefficients (Mean, STDEV, T-Values)
Original | Sample Sta|_1da_1rd Standard T Statistics _
Sample Mean Deviation Error (|0/STERR|) Sig
(0) (M) (STDEV) | (STERR)
M->Y 0.510 0.508 0.091 0.091 5.613 0.000
X->Y 0.758 0.741 0.133 0.133 5.677 0.000
X->2z -0.482 -0.476 0.048 0.048 10.007 0.000
3 =
X \':' | 0437 | o0.426 0.122 0.122 3.579 0.000
Z->Y 0.927 0.927 0.059 0.059 15.712 0.000
X ':YZ " | -0.447 | -0.441 0.053 0.053 8.428 0.000
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R Square

Square

X*M

0.508

0.233

Latent Variable Correlations

M X X*M Y Y4
1.000
X 0.095 | 1.000
X*M | -0.553| 0.772 | 1.000
Y 0.214 | -0.075 | -0.200 | 1.000
0.443 | -0.482 | -0.681 | 0.633 | 1.000
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Lampiran 4

Model

Specification

Measurement Model Specification

Manifest Variable Scores (Original)

CSR

DER

DER*CSR

PBV

ROE

1.000000

1.390000

-0.056989

0.610000

13.250000

1.000000

1.710000

-0.026357

1.580000

16.680000

1.000000

0.680000

-0.124955

1.680000

21.660000

1.000000

1.060000

-0.088579

1.160000

14.470000

1.000000

0.670000

-0.125912

0.830000

9.670000

1.000000

1.310000

-0.064647

1.040000

16.540000

1.000000

1.300000

-0.065605

4.100000

23.540000

1.000000

0.970000

-0.097194

0.930000

4.880000

1.000000

0.710000

-0.122083

0.570000

17.360000

1.000000

1.210000

-0.074220

1.480000

11.230000

1.000000

0.480000

-0.144100

4.690000

24.210000

1.000000

16.540000

1.393268

1.630000

0.610000

1.000000

1.270000

-0.068476

3.170000

27.700000

1.000000

0.350000

-0.156545

1.150000

20.200000

1.000000

1.930000

-0.005297

2.420000

23.530000

1.000000

1.730000

-0.024442

0.870000

12.900000

1.000000

1.660000

-0.031143

1.810000

18.470000

1.000000

0.520000

-0.140271

1.890000

21.630000

1.000000

1.040000

-0.090494

1.780000

15.710000

0.810000

0.900085

1.110000

8.160000

1.000000

1.030000

-0.091451

2.100000

19.340000

1.000000

1.090000

-0.085707

4.740000

25.690000

1.000000

0.820000

-0.111553

1.310000

12.010000

1.000000

0.590000

-0.133570

0.820000

11.900000

1.000000

1.140000

-0.080921

1.440000

17.770000

1.000000

1.000000

-0.094323

7.140000

25.500000

1.000000

18.580000

1.588551

1.760000

0.600000

1.000000

1.020000

-0.092408

4.570000

31.380000

1.000000

0.220000

-0.168989

1.090000

19.440000
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1.000000

1.570000

-0.039758

4.000000

23.150000

1.000000

1.800000

-0.017741

0.900000

11.630000

1.000000

1.830000

-0.014870

1.020000

10.360000

1.000000

0.630000

-0.129741

1.570000

10.640000

1.080000

0.693316

1.350000

5.770000

0.940000

0.800529

0.670000

0.320000

1.000000

0.920000

-0.101981

1.640000

10.780000

1.000000

0.830000

-0.110596

2.470000

21.170000

0.960000

0.785213

1.030000

6.930000

1.000000

0.160000

-0.174733

0.580000

27.940000

1.180000

0.616734

1.260000

5.410000

1.000000

1.020000

-0.092408

5.660000

31.470000

1.000000

10.930000

0.856242

0.740000

0.640000

1.000000

0.990000

-0.095280

2.530000

14.810000

1.000000

0.180000

-0.172818

1.010000

16.110000

1.000000

1.490000

-0.047417

3.160000

14.130000

PLS

Quality Criteria

Overview

AVE

Composite Reliability

R Square

Cronbachs Alpha|Communality

Redundancy

<

1.000000

1.000000

1.000000

1.000000

1.000000

1.000000

1.000000

1.000000

X*M

1.000000

1.000000

1.000000

1.000000

1.000000

1.000000

0.507550

1.000000

1.000000

-0.478699

1.000000

1.000000

0.232637

1.000000

1.000000

0.232637
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Redundancy

Redundancy

-0.478699

0.232637

Cronbachs Alpha

Cronbachs Alpha

M 1.000000
X 1.000000
X *M|1.000000
i 1.000000
Z 1.000000

Latent Variable Correlations

M X X*M Y z
M 1.000000
X 0.094897 |1.000000
X * M |[-0.55347710.772197 |1.000000
Y 0.213942 |-0.075227 (-0.200295 |1.000000
Z 0.442915 |-0.482325 (-0.6806370.632631|1.000000
R Square
R Square

M

X

X*M

Y 0.507550

z 0.232637

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



Cross Loadings

M X X*M Y z
CSR 1.000000 |0.094897 [-0.5534770.213942 |0.442915
DER 0.094897 |1.000000 (0.772197 |-0.075227|-0.482325
DER*CSR [-0.553477 (0.772197 |1.000000 |-0.200295 (-0.680637
PBV 0.213942 |-0.075227{-0.200295 [1.000000 [0.632631
ROE 0.442915 |-0.482325(-0.680637|0.632631 [1.000000
AVE
AVE
M 1.000000
X 1.000000
X *M (1.000000
Y 1.000000
A 1.000000
Communality
communality
M 1.000000
X 1.000000
X *M [1.000000
Y 1.000000
z 1.000000
Total Effects
MIX[X*M|Y z
M -0.510261
X 0.310728 |-0.482325
X*M -0.437106
Y
z 0.926543

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



Composite Reliability

Composite Reliability

M 1.000000
X 1.000000
X *M|1.000000
e 1.000000
Z 1.000000

Calculation Results
Stop Criterion Changes

CSR DER DER*CSR (PBV ROE
Iteration 0{1.000000|1.000000|1.000000 {1.000000 |1.000000
Iteration 1{1.000000|1.000000|1.000000 {1.000000|1.000000

Outer Loadings
M X X*M |Y z
CSR 1.000000
DER 1.000000
DER*CSR 1.000000
PBV 1.000000
ROE 1.000000
Outer Model (Weights or Loadings)
M X X*M |Y z
CSR 1.000000
DER 1.000000
DER*CSR 1.000000
PBV 1.000000
ROE 1.000000
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Path Coefficients

M([X|X*M

Y

-0.510261

0.757622

-0.482325

-0.437106

0.926543

Latent VVariable Scores

M

X

X*M

Y

Z

0.358553

-0.161190

-0.357942

-0.925555

-0.276383

0.353553

-0.074548

-0.285752

-0.269810

0.145823

0:853553

-0.353426

-0.518113

-0.202207

0.758823

0.353553

-0.250539

-0.432387

-0.553741

-0.126211

0.353553

-0.356134

-0.520369

-0.776829

-0.717054

53558

-0.182850

-0.375989

-0.634864

0.128590

0.353553

-0.185558

-0.378245

1.433777

0.990237

0.353553

-0.274907

-0.452691

-0.709227

-1.306666

0.353553

-0.345304

-0.511345

-0.952596

0.229526

858558

-0.209926

-0.398548

-0.337412

-0.525030

(28585563

-0.407577

-0.563232

1.832632

1.072709

0.353553

3.940758

3.059799

-0.236008

-1.832270

0.353553

-0.193681

-0.385013

0.805072

1.502301

0.353553

-0.442776

-0.592559

-0.560501

0.579108

0.353553

-0.014982

-0.236121

0.298053

0.989006

0.353553

-0.069133

-0.281240

-0.749788

-0.319406

0.353553

-0.088086

-0.297031

-0.114324

0.366159

0.353553

-0.396747

-0.554208

-0.060241

0.755130

0.353553

-0.255954

-0.436899

-0.134604

0.026424

-2.828427

-0.318228

1.897542

-0.587542

-0.902923

0.353553

-0.258662

-0.439155

0.081724

0.473249

0.353553

-0.242417

-0.425620

1.866434

1.254885

0.353553

-0.315521

-0.486530

-0.452337

-0.429018
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0.353553

-0.377794

-0.538416

-0.783590

-0.442558

0.353553

-0.228879

-0.414340

-0.364453

0.279994

0.353553

-0.266785

-0.445923

3.488897

1.231498

0.353553

4.493099

3.520009

-0.148125

-1.833501

0.353553

-0.261369

-0.441411

1.751509

1.955280

0.353553

-0.477974

-0.621886

-0.601063

0.485558

0.353553

-0.112454

-0.317335

1.366174

0.942231

0.353553

-0.050180

-0.265448

-0.729508

-0.475793

0.353553

-0.042057

-0.258680

-0.648384

-0.632120

0.353553

-0.366964

-0.529393

-0.276570

-0.597654

-2.828427

-0.245124

1.410260

-0.425296

-1.197114

-2.828427

-0.283030

1.662924

-0.884994

-1.867967

0.353553

-0.288445

-0.463970

-0.229248

-0.580421

0.353553

-0.312813

-0.484274

0.331854

0.698508

-2.828427

-0.277615

1.626829

-0.641624

-1.054327

0.353553

-0.494219

-0.635421

-0.945836

1.531843

-2.828427

-0.218049

1.229785

-0.486138

-1.241427

0.353553

-0.261369

-0.441411

2.488378

1.966359

0.353553

2.421819

1.794220

-0.837672

-1.828577

0.353553

-0.269492

-0.448179

0.372415

-0.084359

0.353553

-0.488804

-0.630910

-0.655145

0.075661

0.353553

-0.134114

-0.335382

0.798312

-0.168062

Manifest Variable Scores (Used)

CSR

DER

DER*CSR

PBV

ROE

0.353553

-0.161190

-0.357942

-0.925555

-0.276383

0.353553

-0.074548

-0.285752

-0.269810

0.145823

0.353553

-0.353426

-0.518113

-0.202207

0.758823

0.353553

-0.250539

-0.432387

-0.553741

-0.126211

0.353553

-0.356134

-0.520369

-0.776829

-0.717054

0.353553

-0.182850

-0.375989

-0.634864

0.128590

0.353553

-0.185558

-0.378245

1.433777

0.990237

0.353553

-0.274907

-0.452691

-0.709227

-1.306666

0.353553

-0.345304

-0.511345

-0.952596

0.229526

0.353553

-0.209926

-0.398548

-0.337412

-0.525030

0.353553

-0.407577

-0.563232

1.832632

1.072709
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0.353553

3.940758

3.059799

-0.236008

-1.832270

0.353553

-0.193681

-0.385013

0.805072

1.502301

0.353553

-0.442776

-0.592559

-0.560501

0.579108

0.353553

-0.014982

-0.236121

0.298053

0.989006

0.353553

-0.069133

-0.281240

-0.749788

-0.319466

0.353553

-0.088086

-0.297031

-0.114324

0.366159

0.353553

-0.396747

-0.554208

-0.060241

0.755130

0.353553

-0.255954

-0.436899

-0.134604

0.026424

-2.828427

-0.318228

1.897542

-0.587542

-0.902923

0.353553

-0.258662

-0.439155

0.081724

0.473249

0.353553

-0.242417

-0.425620

1.866434

1.254885

0.353553

sU- 308521

-0.486530

-0.452337

-0.429018

0.353553

-0.377794

-0.538416

-0.783590

-0.442558

0.358553

-0.228879

-0.414340

-0.364453

0.279994

0.353553

-0.266785

-0.445923

3.488897

1.231498

(IS58558

4.493099

3.520009

-0.148125

-1.833501

0:853553

-0.261369

-0.441411

1.751509

1.955280

0.353553

-0.477974

-0.621886

-0.601063

0.485558

0.353553

-0.112454

-0.317335

1.366174

0.942231

U585 58

-0.050180

-0.265448

-0.729508

-0.475793

0.353553

-0.042057

-0.258680

-0.648384

-0.632120

0.353553

-0.366964

-0.529393

-0.276570

-0.597654

-2.828427

-0.245124

1.410260

-0.425296

-1.197114

-2.828427

-0.283030

1.662924

-0.884994

-1.867967

0.353553

-0.288445

-0.463970

-0.229248

-0.580421

0.353553

-0.312813

-0.484274

0.331854

0.698508

-2.828427

-0.277615

1.626829

-0.641624

-1.054327

0.353553

-0.494219

-0.635421

-0.945836

1.531843

-2.828427

-0.218049

1.229785

-0.486138

-1.241427

0.353553

-0.261369

-0.441411

2.488378

1.966359

0.353553

2.421819

1.794220

-0.837672

-1.828577

0.353553

-0.269492

-0.448179

0.372415

-0.084359

0.353553

-0.488804

-0.630910

-0.655145

0.075661

0.353553

-0.134114

-0.335382

0.798312

-0.168062
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Outer Weights

M

X

X*M Y Z

CSR 1.000000

DER

1.000000

DER*CSR

1.000000

PBV

1.000000

ROE

1.000000

Data Preprocessing
Results (chronologically)
Step 0 (Original Matrix)

CSR

DER

DER*CSR

PBV ROE

1.000000

1.390000

-0.056989

0.610000(13.250000

1.000000

1.710000

-0.026357

1.580000|16.680000

1.000000

0.680000

-0.124955

1.680000|21.660000

1.000000

1.060000

-0.088579

1.160000|14.470000

1.000000

0.670000

-0.125912

0.830000)9.670000

1.000000

1.310000

-0.064647

1.040000|16.540000

1.000000

1.300000

-0.065605

4.100000 | 23.540000

1.000000

0.970000

-0.097194

0.9300004.880000

1.000000

0.710000

-0.122083

0.570000(17.360000

1.000000

1.210000

-0.074220

1.480000(11.230000

1.000000

0.480000

-0.144100

4.69000024.210000

1.000000

16.540000

1.393268

1.630000|0.610000

1.000000

1.270000

-0.068476

3.170000(27.700000

1.000000

0.350000

-0.156545

1.15000020.200000

1.000000

1.930000

-0.005297

2.42000023.530000

1.000000

1.730000

-0.024442

0.870000(12.900000

1.000000

1.660000

-0.031143

1.810000/18.470000

1.000000

0.520000

-0.140271

1.890000|21.630000

1.000000

1.040000

-0.090494

1.78000015.710000

0.810000

0.900085

1.1100008.160000

1.000000

1.030000

-0.091451

2.10000019.340000

1.000000

1.090000

-0.085707

4.740000 [ 25.690000
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1.000000

0.820000

-0.111553

1.310000

12.010000

1.000000

0.590000

-0.133570

0.820000

11.900000

1.000000

1.140000

-0.080921

1.440000

17.770000

1.000000

1.000000

-0.094323

7.140000

25.500000

1.000000

18.580000

1.588551

1.760000

0.600000

1.000000

1.020000

-0.092408

4.570000

31.380000

1.000000

0.220000

-0.168989

1.090000

19.440000

1.000000

1.570000

-0.039758

4.000000

23.150000

1.000000

1.800000

-0.017741

0.900000

11.630000

1.000000

1.830000

-0.014870

1.020000

10.360000

1.000000

0.630000

-0.129741

1.570000

10.640000

1.080000

0.693316

1.350000

5.770000

0.940000

0.800529

0.670000

0.320000

1.000000

0.920000

-0.101981

1.640000

10.780000

1.000000

0.830000

-0.110596

2.470000

21.170000

0.960000

0.785213

1.030000

6.930000

1.000000

0.160000

-0.174733

0.580000

27.940000

1.180000

0.616734

1.260000

5.410000

1.000000

1.020000

-0.092408

5.660000

31.470000

1.000000

10.930000

0.856242

0.740000

0.640000

1.000000

0.990000

-0.095280

2.530000

14.810000

1.000000

0.180000

-0.172818

1.010000

16.110000

1.000000

1.490000

-0.047417

3.160000

14.130000

Index Values

Results

Measurement Model (restandardised)

M

X

X*M |Y

CSR 3.181981

DER

0.270756

DER*CSR

2.356644

PBV

0.676026

ROE

0.123092
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Path Coefficients

M([X|X*M

Y

-2.401743

0.303436

-1.060928

-1.523762

0.168707

Measurement Model

M

X

X*M

CSR

1.000000

DER

1.000000

DER*CSR

1.000000

PBV

1.000000

ROE

1.000000

Latent Variable Scores (unstandardised)

M

X

X*M

Y

Z

Case 0

1.000000

1.390000

-0.056989

0.610000

13.250000

Case 1

1.000000

1.710000

-0.026357

1.580000

16.680000

Case 2

1.000000

0.680000

-0.124955

1.680000

21.660000

Case 3

1.000000

1.060000

-0.088579

1.160000

14.470000

Case 4

1.000000

0.670000

-0.125912

0.830000

9.670000

Case 5

1.000000

1.310000

-0.064647

1.040000

16.540000

Case 6

1.000000

1.300000

-0.065605

4.100000

23.540000

Case 7

1.000000

0.970000

-0.097194

0.930000

4.880000

Case 8

1.000000

0.710000

-0.122083

0.570000

17.360000

Case 9

1.000000

1.210000

-0.074220

1.480000

11.230000

Case 10

1.000000

0.480000

-0.144100

4.690000

24.210000

Case 11

1.000000

16.540000

1.393268

1.630000

0.610000

Case 12

1.000000

1.270000

-0.068476

3.170000

27.700000

Case 13

1.000000

0.350000

-0.156545

1.150000

20.200000

Case 14

1.000000

1.930000

-0.005297

2.420000

23.530000
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Case 15

1.000000

1.730000

-0.024442

0.870000

12.900000

Case 16

1.000000

1.660000

-0.031143

1.810000

18.470000

Case 17

1.000000

0.520000

-0.140271

1.890000

21.630000

Case 18

1.000000

1.040000

-0.090494

1.780000

15.710000

Case 19

0.810000

0.900085

1.110000

8.160000

Case 20

1.000000

1.030000

-0.091451

2.100000

19.340000

Case 21

1.000000

1.090000

-0.085707

4.740000

25.690000

Case 22

1.000000

0.820000

-0.111553

1.310000

12.010000

Case 23

1.000000

0.590000

-0.133570

0.820000

11.900000

Case 24

1.000000

1.140000

-0.080921

1.440000

17.770000

Case 25

1.000000

1.000000

-0.094323

7.140000

25.500000

Case 26

1.000000

18.580000

1.588551

1.760000

0.600000

Case 27

1.000000

1.020000

-0.092408

4.570000

31.380000

Case 28

1.000000

0.220000

-0.168989

1.090000

19.440000

Case 29

1.000000

1.570000

-0.039758

4.000000

23.150000

Case 30

1.000000

1.800000

-0.017741

0.900000

11.630000

Case 31

1.000000

1.830000

-0.014870

1.020000

10.360000

Case 32

1.000000

0.630000

-0.129741

1.570000

10.640000

Case 33

1.080000

0.693316

1.350000

5.770000

Case 34

0.940000

0.800529

0.670000

0.320000

Case 35

1.000000

0.920000

-0.101981

1.640000

10.780000

Case 36

1.000000

0.830000

-0.110596

2.470000

21.170000

Case 37

0.960000

0.785213

1.030000

6.930000

Case 38

1.000000

0.160000

-0.174733

0.580000

27.940000

Case 39

1.180000

0.616734

1.260000

5.410000

Case 40

1.000000

1.020000

-0.092408

5.660000

31.470000

Case 41

1.000000

10.930000

0.856242

0.740000

0.640000

Case 42

1.000000

0.990000

-0.095280

2.530000

14.810000

Case 43

1.000000

0.180000

-0.172818

1.010000

16.110000

Case 44

1.000000

1.490000

-0.047417

3.160000

14.130000
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Index Values for Latent VVariables

LV Index Values
M 0.888889
X 1.985333
X *M|[0.094897
Y 1.979111
z 15.495333
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Lampiran 5

Daftar Item Pengungkapan CSR

Kategori (Total 78)

Lingkungan

1.

Pengendalian polusi kegiatan operasi; pengeluaran riset & pengembangan

untuk pengurangan polusi.

Pernyataan yang menunjukkan bahwa operasi perusahaan tidak mengakibatkan

polusi atau memenuhi ketentuan hukum dan peraturan polusi.

Pernyataan yang menunjukkan bahwa polusi operasi telah atau akan dikurangi

Pencegahan atau perbaikan kerusakan lingkungan akibat pengolahan sumber

alam, misalnya reklamasi daratan atau reboisasi.

Konservasi sumber alam, misalnya mendaur ulang kaca, besi, minyak, air dan

kertas.

Penggunaan material daur ulang.

Menerima penghargaan berkaitan dengan program lingkungan yang dibuat

perusahaan.

Merancang fasilitas yang harmonis dengan lingkungan.

Kontribusi dalam seni yang bertujuan untuk memperindah lingkungan.

10.

Kontribusi dalam pemugaran bangunan sejarah.

11.

Pengolahan limbah.

12.

Mempelajari dampak lingkungan untuk memonitor dampak lingkungan

perusahaan.

13.

Perlindungan lingkungan hidup.

Energi

14.

Menggunakan energi secara lebih efisien dalam kegiatan operasi.

15.

Memanfaatkan barang bekas untuk memproduksi energi.

16.

Penghematan energi sebagai hasil produk daur ulang.

17.

Membahas upaya perusahaan dalam mengurangi konsumsi energi.

18.

Peningkatan efisiensi energi dari produk.

19.

Riset yang mengarah pada peningkatan efisiensi energi dari produk.

20.

Kebijakan energi perusahaan.

Kesehatan & Keselamatan Tenaga Kerja

21.

Mengurangi polusi, iritasi, atau risik dalam lingkungan kerja

22.

Mempromosikan keselamatan tenaga kerja dan kesehatan fisik atau mental.

23.

Statistik kecelakaan kerja.
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24.

Mentaati peraturan standar kesehatan dan keselamatan kerja.

25.

Menerima penghargaan berkaitan dengan keselamatan kerja.

26.

Menetapkan suatu komite keselamatan kerja.

27.

Melaksanakan riset untuk meningkatkan keselamatan kerja

28.

Pelayanan kesehatan tenaga kerja.

Lain-lain Tenaga Kerja

29.

Perekrutan atau memanfaatkan tenaga kerja wanita/orang cacat.

30.

Persentase/jumlah tenaga kerja wanita/orang cacat dalam tingkat manajerial.

31.

Tujuan penggunaan tenaga kerja wanita/orang cacat dalam pekerjaan.

32.

Program untuk kemajuan tenaga kerja wanita/orang cacat.

33.

Pelatihan tenaga kerja melalui program tertentu di tempat kerja.

34.

Memberi bantuan keuangan pada tenaga kerja dalam bidang pendidikan.

35.

Mendirikan suatu pusat pelatihan tenaga kerja.

36.

Bantuan atau bimbingan untuk tenaga kerja yang dalam proses mengundurkan

diri atau yang telah membuat kesalahan.

S

Perencanaan kepemilikan rumah karyawan.

38.

Fasilitas untuk aktivitas rekreasi.

89

Persentase gaji untuk pensiun.

40.

Kebijakan penggajian dalam perusahaan.

41.

Jumlah tenaga kerja dalam perusahaan.

42,

Tingkatan managerial yang ada.

43.

Disposisi staff-dimana staff ditempatkan.

44,

Jumlah staff, masa kerja dan kelompok usia mereka.

45,

Statistik tenaga kerja, misal: penjualan per tenaga kerja.

46.

Kualifikasi tenaga kerja yang direkrut.

47.

Rencana kepemilikan saham oleh tenaga kerja.

48.

Rencana pembagian keuntungan lain.

49,

Informasi hubungan manajemen dengan tenaga kerja dalam meningkatkan

kepuasan & motivasi Kerja.

50.

Informasi stabilitas pekerjaan tenaga kerja & masa depan perusahaan.

51.

Laporan tenaga kerja yang terpisah.

52.

Hubungan perusahaan dengan serikat buruh.

53.

Gangguan dan aksi tenaga kerja.

54,

Informasi bagaimana aksi tenaga kerja dinegoisasikan.

55.

Kondisi kerja secara umum.
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56. Re-organisasi perusahaan yang mempengaruhi tenaga kerja.

57. Statistik perputaran tenaga kerja

Produk

58. Pengembangan produk perusahaan, termasuk pengemasannya.

59. Gambaran pengeluaran riset dan pengembangan produk.

60. Informasi proyek riset perusahaan untuk memperbaiki produk.

61. Produk memenuhi standar keselamatan.

62. Membuat produk lebih aman untuk konsumen.

63. Melaksanakan riset atas tingkat keselamatan produk perusahaan.

64. Peningkatan kebersihan/kesehatan dalam pengolahan dan penyiapan produk.

65. Informasi atas keselamatan produk perusahaan.

66. Informasi mutu produk yang dicerminkan dalam penerimaan penghargaan.

67. Informasi yang dapat diverifikasi bahwa mutu prodk telah meningkat
(misalnya ISO 9000).

Keterlibatan Masyarakat

68. Sumbangan tunai, produk, pelayanan untuk mendukung aktivitas masyarakat,

pendidikan dan seni.

69. Tenaga kerja paruh waktu dari mahasiswa/pelajar.

70. Sebagai sponsor untuk proyek kesehatan masyarakat.

71. Membantu riset medis.

72. Sponsor untuk konferensi pendidikan, seminar atau pameran seni.

73. Membiayai program beasiswa.

74. Membuka fasilitas perusahaan untuk masyarakat.

75. Sponsor kampanye nasional.

76. Mendukung pengembangan industri lokal

Umum

77. Tujuan/kebijakan perusahaan secara umum berkaitan dengan tanggung jawab

sosial perusahaan kepada masyarakat.

78. informasi berhubungan dengan tanggung jawab sosial perusahaan selain yang

disebutkan di atas.

Sumber: www.idx.co.id
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Titik Persentase Distribusi t (df = 41 - 80)

2 0.25 0.10 0.05 0.025 0.01 0.005 0.001
df 0.50 | 0.20 0.10 0.050 0.02 0.010 0.002
41 0.68052 1.30254 1.68288 2.01954 2.42080 270118 3.30127
42 0.68038 1.30204 1.68195 2.01808 2.41847 2.69807 3.29595
43 0.68024 1.30155 1.68107 2.01669 2.41625 2.69510 3.29089
44 0.68011 . 1.30109 1.68023 2.01537 241413 2.69228 3.28607
45 0.67998 1.30065 1.67943 2.01410 241212 2.68959 3.28148
46 0.67986 1.30023 1.67866 2.01290 2.41019 2.68701 3.27710
47 0.67975 1.29982 1.67793 2.01174 2.40835 2.68456 3.27291
438 0.67964 1.29944 1.67722 2.01063 2.40658 2.68220 3.26891
49 0.67953 1.28907 1.67655 2.00958 2.40489 2.67995 3.26508
50 0.67943 1.29871 1.67591 2.00856 2.40327 2.67779 3.26141
51 0.67933 1.29837 1.67528 2.00758 2.40172 2.67572 3.25789
52 0.67924 1.29805 1.67469 2.00665 2.40022 2.67373 3.25451
53 0.67915 1.29773 1.67412 2.00575 2.39879 2.67182 3.25127
54 0.67906 1.29743 1.67356 2.00488 2.39741 2.66998 3.24815
55 0.67898 1.29713 1.67303 2.00404 2.39608 2.66822 3.24515
56 0.67890 1.29685 1.67252 2.00324 2.39480 266651 | 3.24226
57 0.67882 1.29658 1.67203 2.00247 239357 | 2.66487 3.23948
58 0.67874 1.29632 1.67155 2.00172 2.39238 2.66329 3.23680
59 0.67867 1.29607 1.67109 2.00100 2.39123 266176 3.23421
60 0.67860 1.20582 1.67065 2.00030 2.39012 2.66028 3.23171
61 0.67853 1.29558 1.67022 1.98962 2.38905 2.65886 3.22830
62 0.67847 1.29536 1.66980 1.99897 2.38801 2.65748 3.22696
63 0.67840 1.29513 1.66940 1.89834 2.38701 2.65615 3.22471
64 0.67834 1.29492 1.66901 1.89773 2.38604 2.65485 3.22253
65 0.67828 1.29471 1.66864 1.89714 2.38510 2.65360 3.22041
66 0.67823 1.29451 1.66827 1.99656 2.38419 2.65239 3.21837
67 0:67817 1.29432 1.66792 1.99601 2.38330 2.65122 3.21639
68 0.67811 1.29413 1.66757 1.99547 2.38245 2.65008 3.21446
69 0.67806 1.29394 1.66724 1.89485 2.38161 2.64898 3.21260
70 0.67801 1.29376 1.66691 1.89444 2.38081 2.64790 3.21079
71 0.67796 1.29359 1.66660 1.99384 2.38002 2.64686 3.20903
72 0.67791 1.29342 1.66628 1.98346 2.37926 2.64585 3.20733
73 0.67787 1.29326 1.66600 1.88300 2.37852 2.64487 3.20567
74 0.67782 1.29310 1.66571 1.89254 2.37780 2.64391 3.20406
75 0.67778 1.29294 |  1.66543 1.99210 237710 2.64298 3.20249
7% 0.67773 1.29279 1.66515 1.99167 2.37642 2.64208 3.20096
7 0.67769 1.29264 1.66488 1.99125 2.37576 264120 3.19948
78 0.67765 1.29250 1.66462 1.89085 2.37511 2.64034 3.19804
79 0.67761 | 1.29236 1.66437 1.99045 2.37448 | “2.63950 3.19663
80 0.67757 1.29222 1.66412 1.99006 2.37387 2.63869 3.19526

Catatan: Probabilita yang lebih kecil yang ditunjukkan pada judul tiap kolom adalah luas daerah
dalam satu ujung, sedangkan probabilitas yang lebih besar adalah luas daerah dalam

kedua ujung

Diproduksi oleh: Junaidi (http://junaidichaniag c.wordpress.com), 2010
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COMPANY REPORT : JULY 2013 ll-u'l'!:lllly]-ll!l
Main Board Individual index 1ol 3To
Industry Sector : Property, Real Estate And Building Construction (&) Listed Shares : 20,300,900, 000
Industry Sub S=ctor : Property And Real Estabe [(51) Market Capitalization :  7,%8%,333,000,000
B LT | LIS | IR

=5 |
Established Date - 30-Jul-2004 1. PT Indofica 12973780000 . &328%
Listing Date : 11-Maw-2010 2. PT Frudential Life Assurance - Ref 1,230,008 000 ; a.I0%
Undes Writer IPD 3. P"I'lq.l'lg!'nlhrrl:l'nl.mdﬂ:i: 1,138,238 300 : 334
PT Indic Premiler Seowites 4. PT Simfoni Gemra Lestan 1,080,000, 000 : pWEL
PT Mandin Seluntas 3. Publc [<3%) 4izo7za00 . 529w

Cenmities Administration Bureau :

——— I orvimens Asio esimenT
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i3 & D 03-mul-14 0d-Jul-14 0B-hut-14 22-ul-1a F
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1. Bacelius Ruru
. Djmaricki
3. Indaryano

feo8ronsresecrerany
Justini Demas

I8 orrce T,

Podomoro City - APL Tower, 43 th FL

Mn. Letjen 5. Parmman Kaw 28
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Fax (D21) 290-34336
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Email : justmi@agungpodomoroland com



LT Agung Podomoro Land Tbk. [S]

* TRADIMNG ACTIVITIES
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_— :;:12 rnd_-m.::g Thic. [5] — Clasing Frice Freq.  Volume  Value H
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Financial Data and Ratios Book End : December
Public &coountant - Dsman Bing Satrio & Eny [Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited)

EALAMCE SHEET L1 e 1 TOTAL ASSETS AMD LIABILITIES =01 Rz
{Wtilion Rp mecept Par Wakcs) Waaset | Lt
Cash & Cash Equivalents 1874823 1834737 227100 3177139 4338383 37|
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ALAM SUTERA REALTY TBK.

Company Profile

PT Alam Sutera Realty Tbk. was established on November 37, 1993. The Company
commenced its operational activity and purchased the land in 1999.

The Company’s activities are developing and manage housing. Group is domiciled at Wisma
Argo Manunggal, Jin. lend. Gatot Subroto Kav. 22, Jakarta and has real estate projects
which are located at:
o Kec. Serpong, Kab. Tangerang, and Kec. Pasar Kemis, Kab. Tangerang, Province
Banten,
o Kec. Setia Budi, Jakarta Selatan,
e Kec. Kuta Selatan, Badung, Bali.

And owns lands for development located in:
o Kec. Pinang, Kec. Pasar Kemis, Kab. Tangerang, Province Banten,
o Kec. Pacet, Kab. Cianjur, Province West Java
e Kec. Tanjung Pinang, Province Riau,
e Kec. Denpasar Selatan and Badung, Bali.

The main real estate project owned by the Company and Subsidiaries recently are Alam
Sutera Residential and Commercial projects in Serpong, and Suvarna Padi and Suvarna

Sutera projects in Pasar Kemis, Tangerang.

Alam Sutera believes that all the development efforts must take environmental issues into
account seriously. The eco-friendly development meant more than a marketing gimmick—
it is the company’s commitment. The Company is committed to do thewr part in the
handling of millions of tons of pollution in their environment every day, by setting an
example how to develop a sustainable green community.

The Company has direct ownership in subsidiaries: PT Delta Mega Persada, PT Duta
Prakarsa Development, PT Nusa Cipta Pratama, PT Garuda Adhimatra Indonesia, PT
Tangerang Matra Real Estate, Alam Sutera International Pte: Ltd., and Alam Synergy Pte.
Ltd.

The Company and subsidiaries had 1,463 employees as of June 30, 2016.

August 2016
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COMPAMNY REPORT - JULY 2018 Az of 29 July 2018

Main Eoard Indvidual Index : 500000
Industry Sector : Property, Real Estate And Building Constructson (&) Listed Shares : 19,849,411 288
Industry Sub Sector : Property And Real Estate [&51) Market Capitalization : 10,313,941 241 700

7 | 0T | A | s

Established Date - 03-Mow-1333 1. PT Manunggal Prime Development Jalosonaed - 123w
Listing Date : 18-Dec-2007 2. Tangerang Fajar Industnal Estate 2982430000 :  1%1B%
Under Wrier IPD - 3. PT Tangesang Fajar Indusinal Estate lorlescpon: 1003w

PT Ciptadana Securibes 4. MEES-Client Repa Larlizzsion : D05
Serumities Administration Bureau 3. Publlc [<3%) 3,513.377.324 . 4247%

PT Raya Saham Regsira

Paca central Busiing 2nd [ onmeno aweuHeEmsnT e

Iin. Jend. Sudirman Eare. 47-48, lakarta 12930 Banus Cash Reco “
Phons - (021) 232-3000 ¥ear Shares Dividend Cum Date Ex Date Date Cade L
Fan pz21) 232-3028 008 ogs 03-al-08 0 Jul-09 g al-oa 24-Jul-m3 F
i i) 103 20-Mul-10 2 -Jul-10 23-pul-10 I]!Il-i.l.g-ll] F
[Bcaro oFcommissioners 0 oo 403 0l-ml-11 04-pd-11 08-mi-ll 2000011 F
1 Harmnko T'l'l'nhl:ligl.l'ru- o1l al3 0%-hul-12 b&-Jul-12 10-Mil-12 24-Jul-12 F
2. angeline Sutedja oz 1480 Z%hmn-13 206-Mun-13  28-un-12 12-wk13 F
3. Pingki Ha Fangestu *) 2014 700 -1 od-wd-i3 0 03-mk3 2-ulil F

4. Prasasio Sudyatmiko

 thetiholas Issvomsrory . S
*) Independant Commissionars ) m 'm
Mo. Type of Listing Shares Date Date
Dsdboromseions 1 rroe seonms  isvecdr  lsvecw
1. joseph Sanusi Tong 2. Company Listing 13,380,810,000 18-Dec-07  18-Aug-08
2. Amndresw Chardes Walker 3. Wamant 4,974,500 L1-Jum-0r3 11-Jun-09
3] Ii.i|il5vl.'|:'|:|rllllrliﬂ.lh:|1j:| 4. Wamrant 40,050,300 LB-Jun-0r3 1B-jun-09
4. FM Frangiy AD 3. Wamant 1,000,000 i5-Jun-o08  19-Jun-09
& 'Wamrant 18,500,000 23-un-r3 22-un-09
o commrTEE 7. Warant 20,000,000 IE--m ZE-nd-08
1. Prasasio sudyatmiko B. Wamant 250,000 12-Oxct-0 12-0ct-09
i Hidﬂjd Hioesni 3. 'Wamank 3,323,000 1a-Dact-0r 14-Oct-09
3. =n l!'.ldﬂﬂ.lni SI.!I:I'III:I- 10, Warrank 33,000,000 23-Duct-03 I3-0Oct-09
11. Warant 43,500,000 27 -Ouct-0r3 IT-Oct-09
TesecReTARY 0 TR 12 wamant 27,500,000 J8-Oct-08  ZE-Oct-09
Wincent T'W. Sahbana 13. Warmrant 23,108,300 29-Ouxct-0m I-Oct-09
14, Wamant 13,000,000 03-Mov-0lE  03-Mow-09
PBeecorme U 0T 0 T 1a wamane 0000000 25Naw-03  24-Now-D9
Wisma Argo Marunggal 15th FL 18 Warmrant 27,500,000 20-Maw-T2  IS-Now-09
Mn Jend Gatot Subrobo Kae 22 17. Warmrant 288 03-Dec-08  03-Dec-09
Jakaria 12930 18. Wamrank 27,500,000 10-Dec-03 10-Dec-09
Phone (021} 3043-BE88, ZF32-3838 19, Warrant 277 970,000 14-Dec-03 14-Dec-09
Fao [a1y Fz-%0%0 20 Wamank 13,000,000 15-Dec-03 1%-Dec-09
21. Warmrant 1,093,000 21-Dec-03 21-Dec-09
Homepage : wwwalam-sutesa.com 22, Wamrank 30,412,500 28-Dec-0a ZE-Dec-09
Email + corsec Palam -sutera.com 23, additional Listing without RI 1,788,310,000 I%-Jan-12 I%-lan-12
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Alam Sutera Realty Tbk. [S]

Alam Sutera Realty Thic [5] ——
January 2012 - July 2008 L S

i
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Closing Price®, lakarta Compasite Index [THSG) and
Property, Real Estate and Bulding Construction Inde
Jamuary 2012 - July 2018
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Value Bilion Rp inam a7zl Izlow e a4z
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Days ' M0 M4 M2 M4 1m0
Price [Rupiak)
High & 1lso B T k1)
Low 4o 43 &£ W7 317
Close 200 430 a0 343 17
Chase = 1 430 00 243 173
PER () 988 g4 dpoe  flao B
PER. Indheztry (] 1734 337 1™ 1338 laed
PEV [X) 249 18 1= 1oz izs
* Adwsted price affer rorparsde action

TRADIMNG ACTIVITIES

Month — Hgh Llow Close [ (Thoushy (wilion Rp)

Jar-12 320 413 48% 240808 3183247 l4az3as 2
Fel-12 alo 430 570 28234 3ol3glz leslsls A
Mar-12 [ E 5] 0 g20 22371 211691 177283 2
.l.pr-IJ [ /b ] 380 800 28484 1231503 losalie
H-Ij"'l.!‘ a0 310 580 22830 1433973 237432 A
Jun-12 3T 413 490 27228 4523939 233pAE1s 2
Jul-12 320 413 460 27925 1397100 491l 22
.lug-iz £9% 430 430 78341 1sas54% sloTan 19
sep- 13 320 410 49% 30974 27HMAM 1rMa1s XN
oct-12 3BO 470 580 26938 27lop9s  1i7iIaz 22
Nov-12 020 X glo  1iler 283319 133s3ls
Der-12 B n 1 a00 13745 L7ea7 loassie 1=
Jar-13 Bl o 770 18280 17IA7IZ2 2724 2
Fem-13 g ™ 930 2Aa881 L'aaly 1r99lse 2
hAar-13 A 160 530 1070 In27s 1093337 217B3IT 13
Apr-13 1050 570 1030 41388 21733837 2830208 I
Way-13 1130 1000 lopo0 43ilme 20134835 294377 X
Jun-13 1,080 T 730 [aaTl 4538007 4031982 19
ul-13 BOO M M0 43918 349 1432171 23
Aug-13 B30 445 530 43493 21104238 lao7alr 17
Sep-13 To0 430 800 38331 33421 1s=3zpls A
oct-13 OO 180 810 43178 4597893 31050034 2
Now-13 gl 413 478 43708 2040989 1091998
Der-13 330 423 430 328921 Lean 137 00383 19
Jar-14 30 424 510 3389y 213211 loE3TOE 2o
Fen-14 11 100 57T%  461% 2449498 1304B4B 0
Sar-14 1w 180 59% 34398 1580797 land302 o
Apr-14 i P | 530 44870 ls=9slps loE%402 20
Way-14 no 454 500 34719 1331 7am e83943 1=
Jun-14 453 433 442 335943 Td2.146 asn3ne
Jul-14 SO0 440 52% 93381E 2125772 l19a7Ba 1=
Bug-14 ¥ 457 510  3a3l:z lL=08074 1loloazn o
Sep-14 b [} 431 435 4031l HWATT 442848 I
oct-14 450 430 4848 49400 157391 434383 I3
Mow- 14 b Sl 30 43354 Lesaloz 238439
Deap-14 alo 457 30 48502 1.8899% 174383 X
lan-13 a0 0 T95 1l3s 1221531 1loeasas 2
Fem-17 o0 323 870 3858y 2'lBood lezapaz 19
hAar-1% a73 P | I35  ALAl= 2738827 leoaRzl 22
apr-13 Bed 3 a1s BT0E  271B790 l3saTaz 2
ey -13 a7l [ e a0 2833 1113314 74320 1s
Jun-1% axy 100 75 33772 L3474 7izTEz
Jul-i3 3H3 109 303 31 143 L 8,002 Tooool i
Aug-1% 173 313 332 49420 2100435 ETiTaE X
Sep-13 Az oy 318 3310% L4Wa833 372218 A
oct-13% A28 AT 3BS 104304 13M@rre  1isdimgz 2
Hov-15 364 11 1%8 38340 133347 13541 A
Dec-13 ITE 33 343 79391 7T1lolo 1leas 19
Jan-18 INT air 3721 27508 133709 182447 20
Felr- 18 Irs 313 344 42404 112049 4o4nl7 =
Mar-18 £00 343 372 4789 1402814 330981 2
.tpr-lr.l A5 a7 o 30081 1334983 4gapee 21
Iﬂ-lj"'l!l 412 380 388 38420 13138238 317928
Jun-18 513 324 480 98344 281418l 1331777 22
Jul-18 300 472 525 431808 1743472 EEnags 18
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Financial Data and Ratios

Book End : December

Fublic Accountant - Paul Hadiwenata, Hidajat, Arsono, Achmad, Subarfi & Rekan [Member of PEF International Lid)

BALAMCE SHEET
iWilion BEp excepi Par v alow)

Cash & Cash Equivalents 1,041,308

Recevables BT
Fremiones 1, 6el o
Trreesiment -
Fined Azoebs TOE 131
Othher Aszets 1al%
Total Assets 10,988 807
Gpmecth (7

Bank Payable TOLHE
Teade Fayahis N7
Total Liabiities 5,214,543
Gameth (%)

Authorized Capital 2,800,000
Paid up Capital 1,964 941
Paird up Capital (Shares) 13,043
Par Viahos loo
Aetared Eamings 2050, 204
Total Equity 4TILETI
Grwth (3]

[MCOWME STATEMENTS

ToAa! Fevenues e PTG
Gaowth (3]

Cost of Revenues 973,517
Groas Profi 1408 BT
Dperating Experses 212,824
DOperating Prafit 1.2%40013
Gamth ()

Other froome Expenses) 90,122
Income belome Tax 1,384 193
Tax 128103
Profit for the pencd 1218052
Gt (%)

Pericd Attnbatsble 119z 7le
Comprehensive Inoome 1218057

Comprehensive Attnbutable i1az7ie

Dedend [z 1480
2 A o070
BV [Fg) 4053
DAR (%) 037
DERX] 13
ROWA [ 1111
ROE [ »mw
GPM [%) 158
OPM %) Haw
HPR (%) 4371
Payout Ratio (%) 03
Yield [%) 243

BOLnTe
fil, 150
14,428,083
1L.Blw

43,000
1er,nEs
030,754
48.37%

2,400,000
1,904,541
15,849
1o
2,840,107
3,330,723
1z.88%

3,684,240
0005

1,580,614
1,837 475
204,204
133371
12.2T%

a7
in.a
4357
41z
i3

TIT T2
T4, 140
18,924, 357
AT.30%

230,000
10,587
10,533,173
1s02%

2,800,000
1,904,541
15,849

31,553,980
8,371,154
1z.49%

1,630,914
-1avm

1,324,150
2,308,718

I5E,933
1,907, Ted

L9
1,z83, 787
208,812
1,17e,m33
1z3lw

1,178,933

1,178,933
1,057,418

700

o3z =28
133,124
1,138,053

157,150
4,343

12, 703 B0
sz

1072260
Lma3,or
1207480
la73Im

2,800,000
1,904,541
19,049
im0
4,001,177
&,0602410
1.03%

Dec-13
I,TE3, 100
-23.37%

TIT 1T
8,083
1,797 100

-lo0.00%

TR
74,670
GE4, 228
-41.86%

1135793

7384

1= p40400
Lo

Lanl 143
o3l
11,390,598
-3.48%

2,800,000
1m0 541
13,848
ioo
4619277
7143404
B.28%

1,283,750

1T
T41,340
1rz7m

NEElg

3374

AR

0,059
33E.T00

Jun-18
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COMPANY REFORT

BUMI SERPONG DAMAI TBK.

Company Profile

PT Bumi Serpong Damai Tbhk. was established in 1984 and started its commenrcial
cperations in 1989. The Company’s pupose and objective s to engage in real estate
devalopment activities.

Nowadays. the Company has become a leading property developer in Indonesia with the
main property projects situated in Serpong (B5D City]. and diversifying to lakarta, Bekasi,
Cibubur, Surabaya, Medan and Balikpapan, also expanding to Samarinda, Manado and
Palembang.

Since 2008, the Company has become a public company that listed in the Indonesia Stock
Exchange. In end of 2010, the Company has done the acguisition process on affiliated
companies in PT Duta Pertiwi Thbk., PT Sinar Mas Teladan and PT Sinar Mas Wisasa. The
acquisition is expected to increase Company's performance particularly due to higher
revenue portfolio and business diversification.

The Company's purpose and objective is to engage in real estate development activities.
The Company has been developing a new city, which is a planned and integrated
residential area, with amenities/infrastructure, environmental facilities and parks, called
the BSD City.

&s of June 30", 2016, the Company had 2,436 employees.

August 2016
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BSDE

COMPANY REFORT : JULY 2018 as of 29 July zole

Main Board Indwidual Index : 409339
Industry Sector : Property, Real Estate And Building Construction [&) Listed Shares : 19,240,690 192
Industry Sub Sector : Propesty And Real Estate [51) Market Capitalization :  40,223,353.041 780

Established Date - 16-Jam-1984 1 P"I'F‘Irq.l.ll'l.l“i:h 3113Esi7an ;. M9T%
Listing Diate: - D-Jun- 2008 2. PT Ekacentra Usahamiap 4813031500 : ZFaDlse
Under Writer PO - 3. Public [<3%) 9319817967 :  4547%
FT CLSA Indonesia
PT Musadana Capital Indonesia m _
FT Sinarmas Sehuritas . Bam=  cmsh Recording  Payment F
‘Securities Administration Bureau : ¥ear Shages Diwdend Cum Date Ex Diate Dat= Date
FT Sinartama Gunita 008 400 Ol-ml-08  02-nd-09  Of-WuldE  3F-gul0e F
Sinar Mas Land Plaza Menara 1 Sth FL 005 600 Ol-ml-l0 02-d-lp og-milio 2o-wulk-lo F
lin. MLH. Tharrein Mo. 51, Jakarta 10350 milo 60D 05-Mal-11 De-Jul-11 08-pul-11 22-ul-11 F
Phone : 021} 352-2332 iz 1500 Z1-hen-13  24-fun-13  28-Jun-13 1p-jul-13 F
FaK : j021) 392-3004 miz 1500 AZ-hen-14  13-mun-14 17-Jun-14 ol-Jul-18 F
mis 1300 13-May-15 15-May-13 15-May-13  oO-km-13 F
hl:l] Eﬁ_ il 100 Iﬂﬂlﬁl-iﬂ .EJ'-HJTHI' il-Md'!.'-]ﬂ- 13-lun-18 F
L pauictar widaja
2. susiyati Bambang irawan *) Issueppstory . W
3. Teddy Pawitra *) Lo Trading
4. Teky Mailoa Mo. Type of Lishng Sharex . Dake Diabe
3. ¥oseph Franscisous Bonang 1. First Esue 1,083,502,000 Do~ Jun- 38 0g-fun-08
*) Indepandant Commissioners 2. Company Listing 5,842,000,570 Dt-jur-08  0d-Feb-09
3. H.ijﬂ:hu::l 8,381,373,722 21-Dec-10 Z1-Dec- 1oy
h 4. Add Listing without Right lssise 74,849,800 16-May-14  1o-May-14
1. Francscus Kaverias Radwan Dasmali 3. Add Listing without Rightlsmss  B74,849.200 14-2pr-1% 14-ape-13

2. Hermmawan Wijaya

3. Lisuw Hemy Hendarta
4. Lie Jani Harjanko

3. Michad LP. Widjaa
. Manik William

7. Petrus Kususma

B. Syuine Lawigena

1. Zusiyati Bambang Hiraean
2. Herawan Hadidjaja
3. Rusli Prakarsa

Christy Grazzels

Besoornce "\, W
Sinar Mas Land Flaza

Grand Boulevard, B50 Green Office Park

Tangerang 13343

Phoine - [021) 303 -88308

Fan [021) 3r:8-8270

Homepage : www bsdcitycom
Email : charisty.grassela@sinamasland.com
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Bumi Serpong Damai Tbk. [S]

| Closing Price* and Tradirg vaolume
o Eumni Serpaong Damasi Thi [5]
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1,090
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LeEy

TRADIMNG ACTIVITIES

FPrice Freg  Volume Walue !
Mmonth  High Low Chose @ (Thou.sh) [Mslkcn Rg)
Jam-12 oo sS40 10% 7487 w284 Ml 2
Feb-12 izso ioeo 113 iisrer  =;ozase 34008
Mar-i7 1330 1im 1290 13Azz 3y e3zEaz A
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Jun-iz izeo ipso 1180 inlan jomedl  e7E3Bl
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Bug-12 1is0 s30 1000 1732 e’ eelaar s
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Dec-12 iz70  ioeo 1iio0  iz99e 126028 eaTies 1=
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oct-13 igso 13s0 1370 27a7E w039 maE3al A
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Dec-13 fae0 1720 1290 1is3@s 325381 444297 19
Jam-14 ipoo 1700 1440 37323 2 4@S09 2 @SE3OT 20
Feb- 14 ipoc l4om 1333 3328BE 336893 2 E24E98 20
Mar-14 i730 1430 1833 43830 ioesiss 1measls 2o
Apr-14 iz 1433 1380 4isss sazans loesso:
May-la lmo 130 1edlo 2mad ilopaz 430l 1=
Jun-14 igio 1473 1483 29429 130899 3sA497 A
Jul-14 1BEY 1470 17383 41820 'aln93  sATI0T 1E
sug-14  Lew 1323 ls0s 33408 4020l sa2283 20
Sep- 14 ipec 130 1343 33489 40847 eali3z Iz
Oct-14 iglo 1420 180 a4isl 4msro0 vi3aez 33
Mow-14 im0 13ip 170 23333 4in3s4 s X
Dec-14 igsy leso 1803 3g302 371770 loenpaz 20
Jan-13 Z1lgy 170 2p20 34447 l3endmn z7aadm z
Fei-13 Iz 1se0 2330 33379 Zisgza i7iarm is
Ma-i3 2220 iss1 zi3as 023w mazols ilmeaise 2z
Apr-13 2l 1zo0 1B6s 4744 saz37T  13lnime z
May-13 1993 173D 190% 48533 195920 Lianien 15
Jun-13 igzy 1m0a 1070 435340 4iE3s4 vaeFal A
Jul-i3 iggy i1me0 1790 apass 339339  197E7T8 im
#ug-13 igey 173 1s03 3o0das 45153  W5320 20
zep-13 ipms 1333 i4ps 32164 apse 43lRal A
oct-13 i 13ap 1n20 agBas 13s037 m3laz A
MWow-13 _irss 133 1sas  39ais g0y w3y A
Dec-13 ig3y 130 1800 38304 372358  e4n3o0 19
Jam-18 1850 1830 1730 40394 305407 290031 0
Feb-10 igry 1gm30 108y 48300 2 e2iAzE loenTes 20
Mar-is 1880 1a73 1835 93999 l4s0vez  23m339l A
Apr-1 Zooy 173 im0 amizs 1ze0s928 z23o0898 2
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BSDE

Financial Data and Ratios

Book End : December

Fublic &coountant - Mulyamin Sensi Sunranto S Lianny (Member of koore Stephens International Limited)

BALAMCE SHEET
IMlion Bp secept Par sl

2588 EiA
13z,
3,239,017
3,733,418
BOT, TS0
413

22 134,729
T4, Ba5

153,001
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o,6al, 25
391%
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R FES -
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37. 7%

&, 105, 240
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COMPANY REPORT - JULY 2013 Hﬂfillﬂr]’lu
Mdain Board ndwvidual index : 23o0e21
Industry Sector : Property, Real Estate And Building Constructson (&) Listed Shares . 13, 1em81% 50
Industry Sub Sector : Property And Real Estate [51) Market Capitalization :  13,924,108,733, 700
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Established Date - 22-Oct-13E1 1 F"I'Elngl’chpl:l' 4,084, T30, 000 - A003%
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CENTRAL LIBRARY OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG

FT Indoest Securities Boms  Cash Aecording  Payment F
FT Iter-Pacific Sscuriies Year Shares Diwidend  Cum Date Ex Date Daka Date
Seruwities Administration Bureau L =00 19-ml-93 20-00-33 2B-mil-35 23-Awg-93 F
FT EDd Indonesia 1] E000 17-pul-a8 18-1ul-96 20-jul-34  23-Awng-98 F
Wismia SMR 10th FL ko] 41pn  OF-ul-97 0a-jul-37 le-ml-57  14-Musg-97 F
lin. ¥os Sudarso Kav. 29 lakarta 143350 2000 m0-33 1a-Mow-00  13%-How-00  20-Mov-00  [4-Dec-00 B
Fhone : (021) 830-3829, 032-1010 a1 ] 600 25-ml-11 26-jul-11 28-ml-11  11-musg-11 F
Fax : {021} 830-3987 ol ToD  24-mul-12 2%3-1ul-12 27-ml-12  iI-mMsg-12 F
oz 1zp0  0%-Mul-13 pa-jul-13 10-mul-12 24-ml-13 F
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2. Dian Surmeder raai I EO0DD IS-Sep-15  30-Sep-13  02-Oat-15  19-Oc-13 F

1. widigda Sukaman *)

*} Independant Commizsioners lssveommstore W
. Lsting  Trading

" mo. Type cfListing shares Date Date

1. Candra Ciputra 1. First lsus 30,000,000 28-rar-4 28-Mar-94
2. lunita Ciputra 2. Company Listing 00000000 T 28-Mar-4:  18-Oct-94
3. mina Ciputra Sastrawinata 3. stock split 230000000 03-AUG-90  O3-Aug-96
4. Tanan Herwandh Antonis 4. Right lesue 2,839,800570 T-  0B-Oct-86 :  27-Dec-00
5. Tulus Sankoso Brotosiseojo 3. Bomus Shase: BAZ, 500,000 D4 - D -00 - D~
8. Additional Listing without AT 2,307,270,912 D3-Apr-08  03-Apr-D6

ot ESeemrmEe I O 7 warmant: 1213270513 T:  06-lun-07 : 03-Dec-09
1 ‘Widigda Sukarman 8. Stock Splits 7.382,907,997 13-ur-10 13-Jun-10

2. Henk Wangitan
3. Mslina indrawati Sutandi

Tules Santoso Brotosew oo

Ciputra World 1 DES Bank Tower 39th FL
M. Frod. DR Satrio Kaw, 3-3

Malarta 12940
Phone : [021) Z9E8-3850, Z9E8- 4548, 2988 -TETE
Fax [021) >==8-3638

Homepage : www.cipuiradevelopmenicom

Email : investor@ oputra.com
s @i putra.com
ina@ciputra.com
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CTRA

Financial Data and Ratios

Fublic Accountant © Punwarmona, Subsrman B Surja (Member of Emst & Young Global Limited)

ALAMCE SHEET
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CTRP

COMPANY REPORT : JULY 2013 As of 31 July 2013

Main Board Indeidual Index : 3714
Industry Sector : Property, Real Estate And Building Construction &) Listed Shares . 8, 130,000,000
Industry Sub Sector : Property &nd Real Estate [&1) Market Capitalization :  3,2%9,300,000,000

Established Date  : 22-Dec-1934

Listing Diate = O7-Maow-2007
Under Writer IPD - Banus Cash Fayment
FT Danareksa Sekurias Vear hwes Diwidend CumDate  ExDate  Date  Dute
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PT EDI Indonesia 0l 7D 11-pul-11 12-Jul-11 1a-pul-11 28-ul-11 F
Wismia SME 10th FL il 00 10-mul-12 11-Jl-12 13-pul-12 7-ul-12 F
Jin. Yos Sudarso K. 59 Jakarts 14350 iz fanc  Zl-Jwn-13 24-jun-13 28-Jun-13 1D-l-13 F
Phone - (021) 830-3829, 652-1010 iz o I5-hen-14  27-Mun-14 01-pul-14 11-jul-1a F
Fax : (021) 830-3987 014 &.0o or-ml-13 08-Jul-13 1o0-pul-13 28-ul-13 F
[ir0 oF commssionfRs [ |ssusmwsreRy 1w E—
1 cakra Ciputra - Listing m
2. Dian Surmeder Mao. 'l'nzd'lh'q Shares Dake Date
1. thomas Bambang*) 1. First lssue 3,010,000,000 O7-How-07  OF-Mow-07
*) bndependent Commissioners 1. Company Listing 3,140,000,000 O7-Hov-07  03-May-08
IB0a-cof omecrors

1. candra Ciputra

2. artadinata Danglkas

1. Bing Sugiarie Chandr

4. Gina Tpe

1. Hanm Hajadi

0. Sugwantono Tanio

commrTeEE

Jaue - N

2. Lanmy Bambang
3. Melina Indrawati Sutandi

-A

Artacinata Djanigiar

Ieioornze ©=

DBS Bank Tower 38th Fl, Ciputra ‘warld
Hin. Prof. DR Satrio Kaw. 3-5

Jakarta 12340
Phone : [021) 7228-8838
Fax [021) ro=8-BEIT

Homepage : www.cipuina com
Email : imvesior i oputra.com

CENTRAL LIBRARY OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG
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CTRP

Financial Data and Ratios
Fublic Accountant - Punsantono, Subsrman & Surja [Member of Emst & Young Global Limited)

BALAMCE SHEET
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0.5
03z
4328
naa

Book End : December

TOTAL ASSETS AND LIABILITIES =i Ap)

Wiasen [ Latiliie
L
[ 1]
LY
4 [xx1
011 M3 011 Mo04  jun-13
TOTAL ECEUITY B e
) e 41
3 L]
= B\
e ]
™~ \q
’\( } A
N
1 amaz 013 mie neld
TOTAL REVENLIES B8/, Fed
15493
1448
-
]
[ 7] d‘-
- | B7L
- |
= M
I,
|
b 013 011 14 hne1%
PROFT FOR THE PERIOD ;=& Apj
i —
-
183
1
am amaz ;011 A hn-1%
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CTRS

COMPANY REPORT : JULY 2013 Az of 31 July 2013
Main Board Iredenidual Index i 1080000
Industry Sector : Property, Real Estate and Building Construction () Listed Shares 2 1,978 804,534
Industry Sub Sector : Property And Real Estate a1} Market Capitalzation : 3,342 533,031 200
130 | 54T | B0 | ST
—
LA | P | oo | AT 1%
Established Date - 01-Mar-1383 1. PT Ciputra Cevelopment Thik 1239933440 . oot
Listing Diate : 1%-Jam-1999 2. Public [<3%) 738511394 :  3I734%
Under Writer 1IPD -
PT Usaha Bersama Sekuritas lovioeno anmouncemenrr
Secuwities Administration Bureau : _ Banus Cash Recording  Fayment e
FT ED4 Indonesia “Year Shares Dividend Cum Date Ex Date Diate Cate
Wisma SMR 10th FL fiaat] 300 21-mul-04  22-0ul-04  28-mul-04 DO-Asg-04 F
lin. ¥os Sudarso Kav. 59 Jakarta 14330 s a ] oo 19-ml-08  20-lul-03 22-mul0%  D9-Awg-03
Fhone - j021) 830-3829, 832-1010 s a ] izo 19-mil-ps  20-au-08 24-l-08  D7-Awg-DO F
Fax - 021} 303387 0lo 1apa 11-ml-11 1211 l4-ml-11 28-0ul-11 F
a1 oo 10-mid-12 11-jul-12 13-ml-12 27-ml-12 F
'umnn:ﬁuur_ iz 4700 Fl-hm-13 0 24-mn-13  28-un-iz i0-wll3 F
1. Candra Ciputra milz o000 2&-Jun-14 27-Aun-14 01-mul-14 11-jul-1a F
2. Henk Wangitan ® old 00 07-Mil-13  08-nal-13 10-mil-1% 0 2B-al-13 F
31 zandra Hendhato o O | 75-Sep-15  30-Sep-13  02-Oxt-1%  19-Oct-15 S
4} Independant Commissionars \
fssveomisToRe I
1. Harun Hajadi Nc. Type of Listing Shares m:: Date
2. Cakra Ciputra 1. Company Listing 470,188,000 1% Jan-58 1%-Jan-39
3. Edy Mulyona 2. OB Conversion 309,284 417 T: 0l-Sep-99 : IE-Aug-03
4. Manik L. Santoso 3. Stock Split 985,432417 - Jul-Ty 3-1ul-03
3. Hina Cipubra Saskrawinata
0. Subohs Yakobus
1. Lany Wihardjo " ‘
2. Henk Wangitan
3. Thomas Bambang

Manik 1. Sanbaso

Ciputra World 1, DBS Bank Tower 35th Fl.
Mn Frod. DR, Satrio Kaw. &

Jalkarta 12340
Phone : [D21) Z228-3838, F9EE-GEGE I988-TETE
Fax [021) 7EE-A5A5

Homepage  www.cipuiraoom
Email : invesiori oputra.com

CENTRAL LIBRARY OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



IELEN ciputra Surya Tbk. [S] |

{ —— BN TRADIMNG ACTIVIT
Ciputra Thi
—4 m..,a?ﬁ'-'mrm[?: e High Low Close
4000 LED AT 10 360
o 320 330
o i . Mar-11 000 M0 380 93g 13,820 1lz2as 7
Apr-11 @ 370 olo B3 8911 17818
— [ May-11 7O 350 7O0  1pas 0,829 azzis
Jun-11 B0 TID 780 1134 18,122 a2905 19
- - k-l 9w T7ap &0 134 48,033 3mals
sug-11 9.0 TED 920 1373 17193 zZens 19
Sap-11 9w Tao  BaO =140 5,288 7881 1%
S m oct-11 BEO  TeO B3O a3 79,404 24798 0
piov-11 a0 Ted  B20 330 23,808 M35 I
1,300 1 & Der-11 Sx 30 BTO 737 18,430 inz84 0
1,000 a0 lan-12 SO0 &30 B4D Bas 17,327 1308z 71
Feb-i7  fpa  m3n ip3o 2a3r 44038 azizr
- 20 Mar-1F 133 loan 1900 anB0 l4npaz  isgela A
Apr-12 220 1470 2300 Als4 140833 223 W
May-1Z 237y 1730 1ss0. 9s3l0 13s4E2 mmaser A

il i e e mn-1z 183 1330 180 7eol  STIvr i A

\ J mH2  21m 1w lse0 s sisey  dm3zes 22
' Aug-1¥ 2000 1330 1800 3984 110080 198338 19
) . Saplr 1EWM 13m 170 12 79270 135948 20
[ Closing Price®, Jakarta Compasite Index (IHS/5) and Oc-1z  LBa0 leao 1730 4823 peazt ilelle Iz
Property, Feal Estafe and Bulding Consbruction Index Mow-17 207 lesp 202y @33 foa 373 ig137l
Jaruary 2011 - July 2013 Dec-12 238 1590 23%0 1327 10042 28817 18
N
Janla 2800 2173 290 1074 74p3n  i7Rame 7
0% Feb-13  LETY 2430 2823 47ie E7EEl  m@amz W
Mar-13 312 2700 2800 787 M7ila  eleanl 1s
- Apr-13 3373 2800 33 970 193iE3 44B7I4 I3
May-13  3E7Y 3009 380 11898 l4s7sl  spalTe I3
- e jn-13 3800 2800 3300 8422 0 pofol 2EI12 1s
sul-13 345 2833 2873 31837 g5l Aaals 73
A Aug-13  3p00 2000 2400 3931 8373 728 17
Sep-13 2800 1590 21%0 4768 7808 osole2 21
Oct-13 2430 1500 227 9983 salil  Hz23l0 2
o Now-13 270 1700 1slo  ao2s 48 508 B9I0T X
Dec-13 1930 1230 130 An4s B9a43  l3emee 13
i *
sas | Jan-l4 1813 1isp 1700 13asa? f3n7M 194
Feb-14 2040 1470 2000 1nl4y 71lsa  lanlss 20
Mar-14  244% 1570 2400 1lA97 74043 AnAITS 20
Apr-i4  2a 2113 2273 11867 53343 127988 20
- May-14  Z8S0 2280 2310 73N 30847 73311 1%
. h 4 mn14 2510 290 2ip0 ol 17408  so4s3 21
wh14 25200 2073 2420 AT 47433 98M9T 1%
SHARES TRADED 3 Aug-14 2500 2300 2393 7410 15790 43408 20
volume (Million 5} 327 113 L= 513 1%  sepl4 2430 2008 2110 aals 22893 49804 22
Wakue Bilion Ap I zooe za Ll 45 Oc-l4 240 2008 2423 5093 8251  BaB00 13
Frequency (Thow ¥ 11 o £ 109 77  Nowlda 200 2413 28is 1387 30830 BO34E 20
Days 43 mm 244 M2 147 Decld 3100 2e0n 2900 3929 33331 9il9s 20
Price [Rupiak) laiaoT 317 2800 3000 1973 zp22  salor A
g 550 230 AE7 310 3lm eeeds 3060 2730 3030 asadl 44348 lanoeT 13
Low U0 =m L0 Llse 247y Mards 3113 2770 300 a3 307 A2393 I
Clase g0 zzw L3I0 Iseo 2700 Aprd3 3070 2230 2930 3940 7y 123 A
Clase* ED X0 Lilp zsem 27O May-l3 3033 2500 2910 23an 12708 zels 19
mn-13% 2970 2300 287 2382 looa 29347 20
PER. (] Bad  far  ads 1% me w3 270y 2473 2700 211 0204 B8 15
PER: Industry (] iioe f73a 8937 iazs i
PEV [ o8 200 1o 208 Aed
* Adusted price affer corpansis action
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CTRS

Financial Data and Ratios
Fublic Accountant - Punsamono, Subesrman & Surja [Member of Emst & Young Global Limited)

BALAMCE SHEET

IMilion Ep sxcepi Par v slos)
Cash & Cash Equivalerts
Recevables

Fixed Azpets
Otheer Assets
Todal Assets
Growth (%]

Bari Payable
Trade Fayable
Total Liabiities
Growth (%]

authonzed Capital

Paidl up Capital

Paid up Capital Shares)
Par Valhae

Retared Eamings

Total Equity

Growth ()

INCOME STATEMENTS

a7l
171,714
126,133
572,803
380,050
o732

483,700
1L117
1,580,053

1,978,000
&5, T1S
1573
20

11Tl mas
fE-Tg- TR

B4, 127
175,342
Logs,971
134,937
3T7Y
137,289
4428201

7%.48

]
3,783
2213000
40.10%

1,978,000
&9, 70
1,973

1,zoy,pal
2,214,525
13.03%

1718 530
118533

3770, 1m
30309

a0, TR
150,605
3,274,303
47.93%

1,578,000
&2, T
1,573

23
12177
TA1.680
12.09%

30,377
177853
1953973

413,771

Mz 1nm

&lxi i
208

AT 0L
133,619
3,102,154
-1.25%

1,978,000
34,710
1,579
0
2113849
3008517
0.97%

130313
0mTa

4i1ma

R

& zra il
213

10230
53,116
3001488
-2.90%

1978000
34,710
1579

30
2,371,453
3,284,723
alo%

Todal Revenues
Growth (%)

Cost of Revenues
Gross Profi
Opemating Experses
Dperating Profit
Grawth (%)

Ditrer Ioome (Expenses)
Income befone Tax
Tax

Profit for the penod

Grawthi )

Pemiod attnbotsbie
Comprefensive Income
Compeehensive Attributable

0T 234
o7l
130408
24T 048

1302
239,344
a7
195,327

1,04z 433
10.28%

373,137
17,332
lexTa
341,773
L

-13,308
T 207

293
273,904
ITAI%

273,914
73,904

1,251,583
033N

003,
037,907
01,832
£318073

12,108

73,374

412,808
30.71%

LT3
31%.81%

B44.208
BOEAOT
3730
alza7l
1.09%

36,699
073371
91,774
1T
41.42%

21,009
=10
ke

583,570

234370
ansanl

EEpEL ]

12259
AT
4441
izl

Drncend [Bo]
EFS [RE)

BV [Rm)

DAR: (X}
DER{X]

RO %)

ROE [%)
P %)
OFM %)
HPM [3)
Paryout Ratic (%]
Yield [3)

111913
030
1o
a.19
1237
W1
a7
mi3
3034

1s7

m.oa
3T
13138
o
1ma
334
19:34
b1
3adl
07
928
0:za

7,50

a0

4m

A0

LK

Book End ; December

TOTAL ASSETS AND LIABILITIES (=i Ap)

1

11 2004 20

TOTAL EGUITY (el dpd

1.3

Eid

E-
A

i |
N N

B

L]
-]
I3 J011 014 013

PROFIT FOR THE PERIOD (=a. Rpj
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JRPT

COMPANY REPORT : JULY 2018
Main Board

Industry Sector : Property, Real Estate &nd Building Construction (&)
Industry Sub Sector : Propesty And Real Estate [&1)

J7 /1147 | LILE | TR

&z of 29 July 2018

Irdwidual Index 812 %00
Listed Shares . 13, 750,000,000
Market ﬂpﬁ.ﬁl‘hﬂﬂ = 11 218,730,000, 000

Lsting Date : 29-hun-1934
Under Writer 1IPD -
FT WL Carr Dharmala

Senmites Administration Bureau |
FT Adimitra Jasa Eorpora
Fukan Kirana Boutigue Office

Mn Erars Seenoe 0 Bok FS Mo 8 Eslaps Geefirgg, Jakarts Cers

Fhone - 021) 2974-3222
Fax =

Rlsosso or coumsagREns™

. Ciputra

. Edmumnd Eddy Sutisna %)
. Hiskak Secafuouma
Zoekrisman

. Wauw Diaz Marena *)

*! Indapendant (Commissioners

[ I TV N

1 Trisma Muliadi

Gatot Sebyowakryo
Erstianto Indrawan
Subopo Eristanka
wandayani

vohannes Hendy Wiaya

B

Qedercommrmes 0

1. Edmund Eddy Sutisna
2. Jonathan lsnanto

i Aoy Kusumazimaja

ChL Indraganti

OBD Emerald Blok CE/A Mo 00
Bouleward Bintaro Aaya

Tangerang 13227

Phone - [021) T43-2888

Fao [021) T43-3333, T4¥-GOOG

Homepage | www Ay apnoperby.coem
Email : indrajanti Pjayareaproperty.oom

1. PT Fembangunan laya

4. Public [<3%)

Eanis Uy Cash
1334 ©0.00
133 o200
1zan 13000
1330 E300
-] 1oo
00% 7900
00 3500
008 00
007 1400
008 1700
00
Jriah ]

33po
il 4300
iz 3300
iz 1330
ol Zloo

. Stack Split

. Stock Split
Stock split

F
3
4. additional Listing without RI
3
&

Cumi Date
18-Mov-94
18-pul-95
18-1un-96
03-ml-a7
03-Aug-00
ZE-Jun-05
053-mul-Da
ZE-lun-07
O%-Jun-08
19-Jun-09
15-Jun-10
0-Jun-11
14-Jun-12
03-ml-13
19-Jun-14
12-pul-18

Ex Darte
Z1-Moer-94
19-Jul-53
19-mun-3¢
04-Jul-57
- -00
258-Jun~-03
0 Jul-0e
29-lun-o7
08-lun-08
22-Mun-09
21-mun-10
0d-jl-11
15-mun-12
04-Jul-13
20-Mun-14
13-jul-18

Shares
33,000,000
200,000,000
233,000,000
80,000,000

Z.200,000,000
-23923,371.728

B, TE407T3000 - &3IF%
2. 'UBS Ag Singapore Ron Tresby Drmnibes Aocourd - 210143000 1,123 370,000 : 21
1. DES Bank Ltd. SG-PE-Clients

B10.45%,000 : LB9%
307200000 ¢ I23Tw

Recarding
Dake=
28-MNiow-34
I7-Mul-93
2T-Jun-38
la-pul-37
14-Aug-00
01-hul-as
10-pul-o8
03-pul-o7
1o-Jur-08
24-Jun-03
23-Jun-10
03-Ml-11
18-Jur-12
08-mul-12
24-Jun-14
18-pul-18

Fayment. .,
Date
13-Dec-o04
23-Awg-93
2@~ Jul-58
11-Aug-37
28-Awg-00
13- Jul-0%
24-Jul-Da
17-il-07
24-lun-08
o8- Jul-09
07-Jul-10
13-Jul-11
03-Jul-12
18-Juil-13
08-Jul-14
29-Jul-18

M M M Mm=

e T T B s B B B B

29-Jun-S4 29-Jun-54
29-Jun-34 02-Feb-33

19-1ul-8 15-Jul-30
DB -Oct -0 o-Oct-03
la-aug-08  14-Aug-Do
0l-Aug-12  0l-Awg-13

CENTRAL LIBRARY OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



IELIAM /aya Real Property Tbk. [S]

Jaya Real Property Thic [5]
Jarusary 2012 - uly 2008

i

Jam-12 Jam-13 Jar-14 lan-15 lan-18

Closing Price®, lakarta Compasite Index [THSG) and
Property, Real Estate and Bulding Construction Index
Ilanuary 2012 - July 2018

lan 12 lani 13 lam 14 Jan 13 Jam 10

102 ¥%

Volume (Milion Sh 43 44 n3 1,374
WValhse [Bilion Rp 100 432 e | 1247
Fregpaeency (Thiow X 02 El 3 T
Doys 4 im 1 lm
Price [Rupiaf
(5] zlen 33w Lmo IL3o
Low 2013 | 733 [ Tl
Close 3,100 BO0 1,040 T4
Clase* [=Fa 1 200 1,040 T43
PER (X} 1957 mnil 028 1173
PER Indiustry (¥] 1734 337 iaz9  f3as
PEV (0 324 410 474 247
* Adested prioe offer corponsde ochion

LTI
.30

TRADING ACTIVITI

Clasing Frice Freg  Volume Value g
Month | Hgh  Low  Cloe % [Thou shy [Milkcn Rg)
el zlm 2003 2400 1s issel  3ad;z e
Feb-12 2200 2000 2300 12 1aioe @7 7
Mar-1z 2100 2003 2100 4 L 2 3
Apr-l2 2300 2373 2900 ™ 2113 372l @
May-12 2900 2500 2500 & 248 e 1
n-1@  IB00 2EM 2500 1z gllz a3z 2
hil-12 . - 2500 - - - -
fug-ix 3loo 3dco 3ioo 1 1 3 1
Sep-1 3,000 2200 3000 8 2339 aals &
od-12 27T 2700 2730 in 4is L1z a
hov-12 2730 E 3,288 anls 3
Der-12. 3100 2200 3100 14 et Mne 2
Jam-13 . 3,6000 3,000 3,400 L 72 =7 3
Feb-13 4830 3000 4800 299 ag?n 36434 1
Mar-13 4823 42000 4823 67 32838 1423 19
Apr-13 3100 4330 2B00 38l 21339 lD4Ane 2
May-13 3,200 4500 5030 383 lodss 327 -
hn-13 333 4500 5330 lse sal0 2331 12
-3 3300 470 4330 1m 2033 loavl 1=
dug-13 Lol T 7 173 9093 7203 17
Sep-13 Bz T B0 1m0 2mEm 267 7
Oct-13 BBO TS0 BBO 142 ix7Es loaaz 18
Mov-13 g0 T e lar  Ilie7 gEl I
Dec-13 BX Te0  BOD 4z 5242 4l 1n
Jan-14 Blo 733 7B0 123 2a7ve 2lase 14
Feb- 14 BN T BOD a8 14331 1A =
Mar-14 B30 T B30 447 3ITEIT 29480 20
Apr-14 ax =00 920 2 241 27e8e 23018 19
May-14 apl =30 960 2 232 13%08 lzpam 17
Jun-14 so0 EM 540 B4 15348 la4eT 17
Jul-14 sl 770 920 3lz leles lesad 17
Mug-14 g9 S0 980 0 422 20 2im orm Is
Sep-14 4013 Se0 10D 407 BoARY FROGS 18
Oct-14 402 w0 looo 13 33Baz 3367
Now-14 1030 1loo0 1030 8l  33E7E 33833 Is
Dec-14 1030 1003 1oan 83 3745 38E2 14
Jan-l3 1280 LpdD 1200 2202 Ma234 0 JAnm03 0
Feb-13 1230 LM40 1200 832 2am8E 290M3 17
Mar-13 1133 looo Lioo 737 0 30721 34340 20
Apr-l3 1200 1oiD Lo 384 433 4TETS X0
May-13  Ips0 S99 se0 oo i3ess 133lr A7
Jun-13 33} SO0 933 349 1law 11294 1s
hi-13  Lpoe 3 50 as 333 LEL
fug-13 107 = s03 ne CLLE a3 13
Sep-13 813 TE) B3 120 lpaas gEgn 11
Oct-13 BEO  E00 ED 133 13208 28931 1
Mov-13 BT0 T 7M0 241 edz308 45706l Q9
Dec-13 TTY 6T 7 als 1337 ame 1=
lza-18 TH &40 040 300 lage 1zBay 1=
Feo il 670 30 620 4837 A3 00BIT 0
Mar-18 B30 e03 090  bo4  ineBAY  oTBAD 2
Apr-18 TR0 es3 TS0 640 Tla4as  30B49
May-l& By 743 B30 1sl 3TATR 43lms 1
Jun-18 BBO TE3 B 178 20418 2102 19
hl-18 B3 7S B3 333 13aer 1l3e 18
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JRPT

Financial Data and Ratios
Public Accountant - Amar Abadi Jusuf, Aryanto, Mawar & Rekan {Member of RSM International)

BALAMCE SHEET

(Hilion Ep secepi Par Y alow)
Cash & Cash Equivalents
Receivables

Trreesiment

Fised Axats
Otheer Assets
Total Assets
Grawth

Trade Fayable
Toal Liabilites
Growth

Minanty rierest
autharnzed Capital

Paid up Capital

Paid| up Capital (Shares)
Par Valkae

Retained Eamings
Total Equity

Groweth (%)

INCOME STATEMENTS

43,088
e B E

500,000
2TH000
1,730

1,622 351
1,270 479

.1l
1zz700
6,163,178
23,318

13,933
1,479,530
331%

500,000
271000
13,730

2,043,422
2,083,648
20.81%

1,677,317

42,387
133,100
2,684,263
2.49%

T, 300
31,4887 332
0uoe%

300,000
Ir000
13,730

2,350,213
3,201,931
1931%

221,004

2,218,103
okl
27,980
10,741
7378 101
L3378

173,349
1,437,170
-1.30%

IrL000
13,730

31,233,400
4 140931
19.33%

27381

17100

7.TE4 00
273

52373
3800 958
-lozs

Total Revenues
Growth (%)

Cost of Revenues
Groas Froft
Operating Expermes
Cperating Profit
Growth (&)

Dtner Ivoome (Expenses)
Income before Tax

Tax

Minanty inerest
Comprhenmive INCome
Growth (%]

1,100,821

#94,741
607,050
1oy,887
a4l6l4

a8TH
491,373
G3,842

&77,973

1,313,820
15.41%

523,188
TOZN13
211,933
B0, 578
Namw

51,0857
LENR
B},33]

1,538,340
47.17%

B34, 338
1,031,782
208 0m]
TE3,1od
34.8B%

33,430
BT 557
10,008
Ti4,531
J0.80%

2,130,207
11.Da%%

B4, 037
1,257,540
N304
33,438
Hrw

n3Te07

Drndend [Ro|
EFS [RE)

BV [R@)

LUAR: ()
DER{K]

ROA (%)

ROE [%)
GPA [3)
OFn %)
NP 56
Payout Ratio (%)
Yiekd [3)

33,00
Iaasd
BO7 T3
038
1
93
iz
1io
4008
kLT
o
in

7100
&3
ol in
043
0.3
1157
2117

4434
4043
33

174
318.74

7.0

Book End : December

TOTAL ASSETS AND LIABILITIES (=1 Ba)

1l

14 2 War-18

TOTAL EGUITY (il B

433
1 141

1 BB

\

TN - ;'q
- b
|
R
y
A
003 a0 14 MY ear-LE
TOTAL EEVEMNUES (nm rp)
1,190
1938
1318 AIT
11037 - I )
- F -
b1
S
I |
013 091 14 Y Adar-L8

COMFREHENSIVE TNCOME (28, Rpj

™
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KUJA

COMPANY REPORT 1 JULY 2018 As of 29 July Zols

Main Board Irdevidual tndex - loeEzy
Industry Sectar : Property, Real Estate And Building Construction [&) Listed Shares : 20,002,178, 683
Industry Sub Sector : Property And Real Estate [81) Market Capitalization :  ©6,487,924,107,090

Established Date - 12-Jam-198B39 1 wcqﬁll.ﬂ 2,813,744 290 - 12 89%
Lizting Diate = 10-an-199% 2. Intedlitop Finanoe Limited 1511 =179 : TaA%
Under Wrier IPOD - 3. Publc [=3%) 1s,530 584 218 :  =003%
FT Baring Sec.
FT Bhakdi Investama I coaoENaAsnoUNCEMENT s
FT Hiaga Secuwities Banus Cash Recarding  Payment Bl
Securities Administration Bureau : ¥ear Shares DOividend  Cum Date Ex Diate Date Date
FT Dwatinda Enbrycoem 1o 00 1lo-pul-93 11-jal-93 19-pul-=3 lﬂ-ﬁl.g-ﬂ! F
Wisma Sudirman - Pun Datinda 1995 00 03-Moy-95 TF-Wov-33  17-NHow-33  13-Dec-93 1
Jin. Jered. Sudirman Eav. 34 - 35, Jakarta 10220 1oy 2:1 10000 1F-Jun-98 13-Mun-356  21-Jun-S8 19-Jul-38 F
Fhone : (021) 370-5009 1ma 10000 13-May-97  14-May-37 23-May-37  Z0-km-97 F
Fax @21) 370-9028 1za7 TiDD IF-Sep-97 23-Sep-97 01-Cct-57  DE-Oct-97 1
Jrin in] 100 Of-hen-D8 OF-fun-0¢ 09-Jur-Of  Z3-Jun-08 F
Jecsro or commissioners. T oz 134 1l-mil-13  12-md-13 lewbiz 30-wkl3 F
1. sacelius Fun #) 002 = 11-ml-13  12-nd-43  lo-ml-13 30-wkl3 s
2. =an Wchael o3 033 I-Jun-14  27-Mun-14 01-pul-14 04-Jul-14 F
3. Hadi Rahardia ol g418:2% 8-Jun-14  27-Mun-14 01-pul-14 04-Jul-14 =
4. Roy Edu Tirtadj + ol 0300 15-ml-15  22-jd-13  28-ml-13  O7-Awmg-13 F
*1 Independaent Commiznionars s | & ] 133 1%-Mul-13  22-jd-13 24-mul-13%  D7-Amg-13 1
iz 00-lan-00 O0-lan-00 ©O0-lan-00 DD-lan-00 1

L Setyono Djuands Damana ssumwstory |
Lisfing Trading

2. Hyamio Wihadhi
3. Subedjs Sidarta Darmano No. Type of Lishng Shares Clate Date
4. "'.gdju Budianta Liman 1. Forst Bssue 47,000,000 10-Jlan-9% 10-lan-33
3. Tjahjadi Rahardia 2. Company Listing 20,040,000 i0-Jar-33  O%-Aug-33
3. Bomus Shases 134,820,000 I2-lul-38 IZ-Jul-90
[ EGRAITEE T s g Iee0mo  lobecss  lenecss
1. Bacelius RBurng 3. Additional Listing without RI B4,676.215 11 Jum-az 11-Jun-02
2 Djuknm 8. Additional IJ:H'ing without RI 12,128 665,383 19-Feb-032 19-Feb-03
3. Prjchandopo Kristanko 7. Additional Listing without RI 837,599, TaE O7-Mlay-04  DF-May-04
B. Addetional L"Hing wrthout RI 302,850,383 12-0Cut-D4 12-Oct-04
JcorroRaTESECRETARY T 5 pightlsue 2,038,022,177 Da-Mow-11  O4-Now-11
Budianto Liman 10, Divedend Shares 304,478,219 02-sug-12  oZ-Awg-13
11. Dividend Shares 113908032 od-Jul-14 od-Jul-14

orrits WD 12 ovdewtshue mosssale loagls et

Menara Batavia 25th FL

Mn KCH Mas Mansyur Eav. 128
Raliarta 10220

Phone - [021) 372-7337, ES3-4%E0
Facx [021) ¥72-T278, E90-3TI1

Homepage : www jababekscom
Ermnail : secr-ckrifjababeka com
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Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S]

| Closing Price* and Trading Valume

— aweasan Industri Jababeka Thic [5)

Pree* Jaruary 2012 - uly 2008
A
20 1
o
220
308 ]
120 ]
100
0

Jam-12 Jan-13 lar- 14 lan-1% lan-18

Closing Price®, Jakaria Compasite Index JIHS.S) and

Property. Real Estate and Bulding Canstruction Inde
January 2012 - July 2018

% o

IR

2%

1%

117K

4%

lan 12 lan 13 Jam 14 Jam 19 Jam 18

102

SHARES TRADED
Volume {Milion Sh) 13014 15330 &0 15743
Vakae [Bilkon Rp 3,037 3,239 4,134 4, ol
Freguency (Thou X 140 158 228 M2
Cizys 4 244 242 44
Price [Rupiak)
High 343 413 ENL e
Low 171 =0 1z7 138
Clase g 153 =1 M7
Clase® 152 128 229 M7
PER (X} 1ol 1849 1142 1307
PER: Indhursitry (] 17:34 537  iam 133
PEV (X 100 053 131 1o3
* Adjested price affer mrponsde action

&l1iF
1,608
173

1

32
213
314
314

E3l a3
(LT
=8 ]

TRADIMNG ACTIVITI

Chasing Price Freg  Volume Walue !
Month "~ ragh Cose 9 (Thou sh (Malkion Rg)
Jan-12 203 184 1373z 174802 3737 2
Fei-12 14 14 18049 1730450 3y A
Mar-12 197 15 1o0l3s 1738714 2pBa1
Apr-12 2 230 20983 25034327 M3
bary-12 243 203 11733 1383398 ELCEL
Jun-1z 203 183 1la3rl 1lapial Hzmz 21
k-2 laz 183 2113 508073 120823 22
Aug-12 138 LE4 333 Tai040 1383ls 13
Sep- 13 220 215 13303 1379843 ITRTIT
Ort-12 213 2035 040 340410 182218 2z
Nov-12 213 153 193 a7 087 114230 20
Der-12 203 200 j4lz  lo20Be0a Herrm 1=
Jam-13 230 is8 233 13730 2331040 Wm2a3z 2
Fem-13 200 13 260 14933 1309083 333473 X
hWar-13 a1 fra- | 300 13412 2383879 loes 1z
Apr-13 3 Im 300 3300 338330 ITRToR 22
Mary-13 411 53 410 32409 4008477 l3raSE X2
Jun-13 &1 310 353 24738 leoa6132 |esss 1z
Jul-13 360 e 230 la7on 373,988 3peS48 23
Aug-13 320 s} 230 lo2o7 76188 15lsm 17
Sep-13 2 frasa] 250 1aAl4 1m:zaTTr lass 2
Oct-12 2T 33 45 1432 1191001 125215 2
Wow-13 243 152 205 ls408 saa 81y Hosll =
Dec-12 2 150 13z B.807 0342 ina7as 13
lar-14 2 157 204 14398 e i 7ils =
Feir-14 23 150 221 1a13l B8E.833 132128 0
hiar-14 271 m 258 30397 2083808 Xessa o
Apr-14 204 37 233 32372 1107309 JEBa2 20
May-14 T8 42 MT 33837 1733300 445070 1=
Jun-14 283 ral 222 14\’ 238989 lazoe
Jul-14 280 ral} 281 31A8s 273564l w00 1=
Aug-14 298 M 283 23784 1430842 3734 A
Sep-14 234 41 240 22072 lo9alm 98930 22
Oct-14 2T 243 Tz 24812 500,231 iz 13
How- 14 39 02 313 2@B8E2 LezaTan 47718 0
Dec-14 313 m 83 23877 lozsTon 304888 20
Jam-13 314 a9 304 20841 242300 53z 2
Fe-13 308 s 302 3473 2032809 883 13
blar-13 304 310 331 35004 1347280 Mesa8
apr-13 333 wr 284 2I7A73 1l3mzanl 4383z 21
May-13 299 i 273 ' 18383 3.7 133714 13
Jun-13 I3 33 202 23307 1odiToa miial =z
Jul-13 287 I 238 | 13217 703,000 iag7al 1=
Aug-13 F. 150 137 13235 1347508 413913 0
Sep-13 13z 13 W60 43BTE 1346388 mlam 21
Oct-13 27 10 203 elzas 317128 m|aiss 2
Mow-15 &2 i3l 209 30848 1373233 i3z 2
Dex- 13 248 pra bl 47 10532 2se001A elreal 1z
Jam-18 247 i L 234 8917 1issges Ig3484 0
Feb-18 247 s 222 lama? 37,099 153805 20
Mar-18 287 30 80 21432 loRazar melll =2
&pr-18 2068 I 262 13ils 430333 11lsal 21
May-18 T4 244 252 1so7l b EE] 1125 o
Jun-18 298 o B4 33173 14824 |79y 22
Jul-18 an 20 114 138m 537820 Hm2%e0 1=
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KUJA

Financial Data and Ratios

Book End : December

Public Accountant : Tanubrata Sutanto Fahmi & Rekan (Member of BOO Internaticnal Limited)

ALAMCE SHEET
|Llilion Ep secepi Pas v slaa]

Cash & Cash Equivalents 241,847
Recenvables 230,94
Frivermiones M T
Trreesiment -
Fived Axpaty 1138330
DOtier Assets .
Total Assets TAOTT.EIE
Growth

Trade Payable loe37
Total Liabiites 31oz407
Growth

Minorty Inferest E
Autharized Capital 3,000,000
Paid up Capital 1,TES B45
Paidl up Capital Shares) 15,807
Par Vakse w0 T
Retaned Eamings 524,043
Tatal Equity 3,973,400
Growth (%)

INCOME STATEMENTS

TOLTIT
43,913
2,1n2001

525,187
1803

lee, o7
4,083,133
31.10%

3,000,000
1,811,624
20,11
30 ETI
B, 729
4,188,032
1.30%

3,000,000
1,830,728

0,233
300 RT3
1737391
4,080 B30

113

527,938
33840
2132431

3,740,090
14.53%

213,113
4,782,540
23.97%

3,000,000
1,832,243

0,233
0 B T3
1,433,854
49777

4TE%

7422132
13232
21703

10,033,334
303%

230,784
4,572,043
-4.01%

3,000,000
LE32243

0333
00 KT
1L, T¥5843
1,803,301

S.70%

Todal Revenues 1,400,080
Growth (%)

Ciest of Revenues 540,807
Gress Profi B0,
Operating Experses 402,303
Cperating Profit 457,731
Growthi (3]

Otrer Incame (Expenses)

Income befone Tax A7 731
Tax I,
wWinonty Inferest -
Comprhersive Income 380,022

Growth

2,733,%38
9.00%

1,562 131
I T
947,202

-100u00%
204,183
93,628

1od 478
-72.51%

2,795,083
Z1™%

1,547,074
173008l

032,133
15 04
153,801
354,013
771

3,133,920
12 18%

1,731,383
1,255,533
13,4348

43,037
13,804

330443
-19.89%

Daec-13

(ST RTT]

¥13,038
241,083

1573
8,733

Divndend (Ro) 134
EPS [Rp) 1918
BY (R 20051
DAR (X eSS
DIERX] o.7E
RV, [3) 0.47
ROE [3) i3z
G ) alal
OPM ) 1285
MR () i3
Paryout Raatio: (%] 7ol
Vield %) 07

139
1383

040

TOTAL ASSETS AND LIABILITIES ;=i Az
Mianen | Liabiltien

- =
o a
]

-

>

¥

M2 A MA4 1M hmelA
TOTAL REVEMLIES (B0 Red
3140
a0 LEE N
- ==
d!t
1801 i 1381
_— |
[ !
N
[
I MY 4 3013 eeelB

a2 11 14 113 hn-18
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LAMI

COMPANY REFORT : JULY 2018 #As of 29 July Zola

Development Board Individual Index : 227300
Industry Sector : Property, Real Estate And Building Construction &) Listed Shares : 1,148 418 D00
Industry Sub Sectar : Property And Real Estate (81} Market Capitalization : 328,170,712,000

43 | AT | GRS | | TIS

Establshed Date - 29-Jan-1988 1. PT Laksana Citra Musantara 1088887553 . S2BE%
Listing Date - 18-Jul-2001 BlL70008 : T1X%
Under Writer IPD

2. Public [<3%)
PT Trimegah Securities loauceromnnouncement ]

FT Vicioria Seluwitas Bonz  cash Recarding  Payment Fa
Serurities Administration Bureau Year Shares Divdend  Cum Date Ex Diate Date Dade

FT Adimitra Jasa Korpora o0l 1oo 03-pul-0z 1o-iul-02 15-pul-oz 29-ul-02 F

Fukan Kirana Boutique Office 007 ipp  11-mil-08  1a-jd-p8  lg-mlo=  31-wloB F

An Kranas Seence 0 Bok P3N % delaps Casfireg, lskarbs LHara iz 500 1e-Aug-13 1-Aug-13  21-Aug-13  O4-Sep-13 F
Fhone - j021) 2974-3322

Far fssveowmsrome ]

Leting  Trading
Jeosro opoMmIssIoNERS | Mo Type of Listing Date Date
L. Laksmono Eartiia 1. First lsue 1&-j-al 1=-hd-0l
2. anduliah Gawi Oemmar *) 2. Company Listing 1, 004,088,000 15-jul-al 1=-nd-od
3. Sri Kuntjoro Dewi Maureen 1. Warant 421,000 18-Feb-m2  1B-Feb-D2
*J indepandant Commissinnars 4. Wamank 594,000 26-Mar-02  20-Mar-02
1. Wamant 630,000 O3-Apr-02  O3-Apr-D2
Jechmooromecrons 00 o wamn 123000 26sproz  2-Apeoz
L. Prancwo Kartika
2. Lanny Gondalusumra
3. Oedjang Ongkowidjojo
4. Prasstyo Kartika
5. Pryo Setabudi
8. RAohin Wijaya Gejal
I. Siana Eartica

1. abdullah Gawi Oemar
2. Betty Setiawati
3. Henry Soegeng

JcorPometEsEcRETARY |

Friya Setiabudi

frescorriee T TR
Jembatan Merah Flaza, 5th AL

Jin. Taman Jayengrona 2 - 4

Surabaya 00173

Phone : [031) 335-5400

Fan [031) 333-5480
Homepage -
Email : knshy@yahoa.com
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pd
<
-l
Lamicitra Nusantara Tbk. [S] | =
=
L
Month  High Low Close % Thou sh) (Mlion Rp) O
Jan-12 243 o0 280 231 576 4 1z
Febdi2 7w 7m0 mas 297 771 117 1= D=
Mar-12 70 130 0 1l 5,083 138 = =
Apr-12 360 43 380 1493 5558 1847 15 =
May-17 433 300 430 133 835 30 13 7))
n-1z 500 373 403 i a3 o7 o
l-12 & 30 3w 2 0 o 7 1T
Aug-12 S0 340 300 i1 bl g3 S
sep-1z 300 89 273 3 0 3 13 —
od-12 3l 0 790 396 1209 EL TR 2
NOv-12 30 Ie0 203 0 i a3 1i =)
Der-12 a;w @ip 213 Lzzm 2038 B30 &
130 1] Jan-13 I 3 260 b -] ] 23 1o 9
Feb-13 4% IO 330 309 1023 LY E
- - Mar-13 ;e als i7 15 LT
Apr-13 303 I3 233 2 i34 sio@ <
May-13 300 30 323 £ 12 4 3 -
Bl Jnld laeld Janls mands S— A g = Lo n
Jul-13 3y 0 0 1Im a7 1iM i3 =
Aug-13 28y i 200 3Bls 12162 3zre I 1]
sep-13 2z im ien P izr 24 Iz =
Closimg Price®, Jzkarta Compasite Index (IH5.G) and Oet-13 o I 233 aTED Ba24 2230 14 <
Property Real Estate and Bx |-.'.|E|'g Construction Inde sov-13 240 00 210 ios 112 izo ir I_
Jamuary 2012 - July 2010 Dec-13 I il 1rT 2poe 2039 1077 1=
E3T1Y (n
sar-14 213  im ien P | 7 o i E
0% Feb-14 20 is0 200 az i7 1 I3 —
Mar-14 20 Im 218 izam 11305 1822 13 T
s Apr-14 230 o8 263 1317m 17841 4838 0
Mzy-14 = ;s s 7EAl 5054 2999 iz <
" Jun-14 iss 215 2ola 1401 333 o 14
Jul-12 m 6 83 B EES 1743 17 m
" Aug-14 373 MO0 267 EE} 13312 3859 18 —
Sep-14 34 18 307 20064 21334 6130 2 ¢
‘ oct-14 331 7@ 287 1lza3s 12479 333 I —
. HOv-14 I 0 IN M 000 ine 1s _|
Diec-14 ELTIN - T R .Y 20492 6Els o <
g
Jan-13 34 IO 293 dnas 4309 1320 o E
3 Feb-13 303 73 26T 5 177 iz
Mar-13 z I I o7 2 2 1z <
f f f - Apr-13 z 0 2060 an e o 2
uniz  Jmil3  @nld lnls Gnis sl M 1an 131 W <
N n-13 286 0 2D 18 7 7 _
Jul-i3 28  I0 283 az 70 19 iz
F) 2013 Aug-13 300 s 230 iis 293 B2 13 =
volume {Million Sh ] 32 113 14 & sepl 300 T 273 3t 30 I i <
value (Bilion A 7 ] 33 4 3 od-ds 29 I 294 al 7,004 171 1 E
Frequency (Thow X 7 i4 100 5 & Wow-l3 2 1™ Im 3z 7 21 1
Dy i i13 it 143 73 Decls 300 27 280 1z 122 3m & T8
Price. [Rupiak Jar-1n EE - i = 7 o O
200 430 ™ a4 i Feb-ln I 300 300 L a2 s 7 -
Low 00 i i zie M Ma-ls 3 300 300 P | 343 8% 1z Y
Clase pat] i77 7 250 84 apr-in 3} 30 320 pi] 230 0 OE Q
Clase* pat] i77 7 250 8 May-ls s 14 308 34l a8io 270 13
Jun-18 300 80 288 1z 30 BB
PER: (] g8 3il  s42 334 mar wilie 300 I0 284 a4 59 a 13
PER. Indhustry (K] 1734 937  fax@  f33s  l=e
PEV [ o7 0 0 0= o3 iy

* Adfusted price aftor corponsse octian




LAMI

Book End : December

Finamcial Data and Ratios

Fublic s&ccountant - Pawl Hadiwaenata, Hidajat, Arsono, Achmad, Suhardi & Rekan [Member of PEF International Ltdy

BALAMCE SHEET

Ililion Ep mecepi Par 'y sl

Cash & Cash Equivalenits 3048
Recevables BIO34
Fivenmiones RV
Trrvestment 3,555
Fined Asvets 3. E35
Dtiher Aszets 930
Total Assets 591,980
Grawth

Trade Payable 5,204
Total Liabiibes 308208
Grawth

Winonty Interest -
autharized Capital 500,000
Pasc up Capital laa g
Paud up Capital (Shares) Ll4z
ParVahse 17y
Retared Eamings 98 EI%
Tatal Equity 2H3.Ti4
Growth (%)

INCOME STATEMENTS

312,648
1=748
03,033

2131

014,747

1B4%

za3l
2BE.E33
-0.28%

300,000
143,532
1,148
13

130 &%
ITVEIT
14.84%

7518

131,028
4,218

1817
a3, 350
1.10%

7283
234,387
-TA2%

500,000
143,192
1,148
113
133,533
7014
LOP0%

143332
1,148
113
2831387
I¥1.339
38.92%

Tortal Revenues 17,833
Growth (9]

Cost of Revenues Bz, 20
Groas Prof 98,731
Operating Expermes. 37 373
Cperating Profit B 205
Growth (3&)

Dtfer Imoome (Expenses) =
Income bedane Tax B, 800
Tax 9,5
Minonty Inerest -
Comprheraive Income ElE

Grawth

132,243
-17.10%

3027
B2620
il

- L DD

30,309
| s

111
-23.16%

133,723
-0.88%

44,803
78,920
LT ]

233,527
g 10%

4410

154,318
37390

1032

133,338
295.97%

Dinnidend [Fg) -
EPS [RE) 4773
BY [Rp) r. THELY
LCIAR; () 03z
DER{N] 1om
RO [3) inzz
ROE [3) 70
GFM %) o050
OPM (%) 4033
NP [36) 3434
F-Ip.rl:ﬂ:.l'll-ﬂ'l =
Yield [3) -

100
n.e7
2377
047
029
849
1540
o247

1324
233

4732
328
o4l
1 |
iniy

13370
43021
0.4

TOTAL ASSETS AND LIABILITIES (=i Ro)
Measen [ Labilben

e
e
oo
e
132
;1 13 a1 sma s
TOTAL ECUATY (Bl =g
e
752
o
™ —
= !
il
A
P =
| i

TOTAL REVEMUES B Red

i 153 124 153
s L
Y E -‘
I,
[

4

CXMPREHEMEIVE INCOME ma. Rpj
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COMFAMY REFORT

LPKR
LIPPO KARAWACI TBK.

Company Profile

PT Lippo Karawaci Thk. was established under the name PT Tunggal Reksakencana dated
October 15, 1950,

The Company's scope of activities include real estate, urban development, land purchasing
and dearing. land cut and fill, land development and excawvation, infrastructure
development planning, developing. leasing, selling and managing of buildings, houses,
offices and industrial estates, hotels, hospitals, commercial centers and sports centars,
supporting infrastructure, including but not limited to golf courses, club houses,
restaurants, other entertainment centers, medical laboratories, medical pharmacies and
related facilities, directly or by investment or capital divestment; build and operate
environment infrastructure, build and manage public facilities and accommodation services
and operating activities in services consisting of public transportation, security services. and
other supporting services, except for legal and taxation services.

The main activities of the Company include urban development, large scale integrated
dewvelopment, retail malls, healthcare, hospitals & infrastructure, also property & portfolio
management.

The Company creates well-planned developments that circumwent traffic congestion, are
flood-free, and possess world-class infrastructure. The Company is driven by its vision of
impacting lives, while continuously creating value for its stakeholders. The needs of the
growing middle, upper middle and upper classes of Indonesia are met by the quality of the
services offered through each business segment, while sustainable growth iz achieved
through a balanced portfolio of development projects supported and sustained by a stable
bevel of recurring income from healthcare, hotel leisure & hospitality, infrastrecture, and
fee-based income as Retail Estate Investment Trust (REIT) and property managers.

The company is one of the incorporated in the business group Lippo Group.

&5 of June 30™, 2016, the Company and subsidiaries had 11,217 employees.

August 2016

DiscRlmeer:

Tha tncis mndl mimimd oo in T e o oty and = noi rEeosaanrly nd mesl ok e relisd opon 5 being hoas of B publinher o0
of Bw inmifuicm for which e conirituting suthon work. Although svery core haa besn inken D snsurs Bs ol e withir: T E whansid i b
by w7y parscn relisd upon an e baee for bsking sy sciion oo T§ Tha ok B oot b bl Esbis or i mTpwey Tor ey
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LPKR

COMPANY REPORT : JULY 2018 Az of 29 July 2018

Main Board ndwidual index : 290.000
Industry Sector : Property, Real Estate And Building Construction [) Listed Shares = 23,077.889,61%
Industry Sub Sector : Property And Real Estate [61) Market Capitalization :  20,193,177,717.363

Established Date - 13-Dct-1320 1. Pacific Asia Holding Lid. Jaraalacoe . 1nSaw
Listing Date - 28-Mun-1996 2. Condit Sumae dgng Trec PT Wetiopain Bopeinde Liema- 10230040 1,212 ze0,000 : 333%
Under Writer IPD - 3. Eank liliun Basrand Coo Lid 574 Pasilc fais Holdings Limred 450,000,000 : 193%

FT Pemtasena Arthasentosa 4. Public [<3%) 17736788711 : TOBE™%

Secuwites Administration Bureau

P Sharestar Indoresa Ty p— E—

Berita Satu Plasa Tth Al Banus cash Recarding  Payment e
Jin. Jend. Gaiot Subroio Eav. 33-38, lakaria 12930 Year Shames Dividend  Cum Date Ex Date Date Date
Fhone - j021] 327-7908 EC e 4000 0%-Dec-58 0O&-Dec-58  10-Dec-S8  14-lan-97 F
Fax - 021) 327-7967 157 1000 13-lam-88  14-Jan-58  22-Man-3%  20-Feb-98 F
2003 1000 15-Aug-07 Z2-Aug-07  24-Aug-03  OS-Sep-0d
l-nmnn:n_ o0 955 0i-Dec-08 O4-Dec-08  00-Dec-08  I0-Dec-00 F
1. Theo Lea Sambuaga 008 487 04-Dec-07 03-Dec-07  07-Dec-07  27-Dec07 F
2. Aqum Gumelar 7 7010 288 11-Mov-10 1F-Noe-lD 16-Now-10  0d-Dec-10 1
3. Farid Hariamto ] 200 433 p3-oct-11  oe-Oct-ll Qo-oer-1l 2-oo-ll F
4 wiudad 4 011 779 27-Aug-12 ZS-Amg-12 30-Aug-12 13-%ep-12 F
5. Suradi Soedirdja ¥ 7012 118% 29-Mov-13 0Z-Dec-13  04-Dec-13  1B-Dec-13 F
8. Sutipoan ¥ zoi3 1407 02-Dec-14 03-Dec-14  05-Dec-14  19-Dec-14 F
7. Tamwi Abeng o3 230 0l-apr-lo  4-ape-le oo-agr-le 27-apr-lo F
*! Independaent Commissioners

Dssvepmsrony 0 N
[edbmocr omeEyons " Lsting  Trading

1. Eetut Budi Wijaya Mo. Type of Listimg Shares Ciake Date

2. #bwi R. Spaaf 1. First lssue 30,800,000 28-Jur-30 Z8-Mun-5¢

3. Chan Cehes Meng 2. Company Listing 244000000 T- 28-Jur-35 .  28-Feb-o7

4. Jensy Euistano 3. Convertible Bond 103,072,300 28-Jur-38 28-Jun-3¢

3. Johanes lany 4. Right ksue 3,813,239.737 T io-Jan-S8 :  30-Dec-1D

B Lee Heok Seng 3. Add Lisking (Merger] 1,083,275,230 02-Aug-04  O2-Aug-D4

7. rahmazwaty 2. Warant 279099 T ZE-luHDs : 17-May-Do

B. Richard H. Saetiadi WP 7. Stodk Split 13314419679 T ZE-Jul-08 - J6-Dec-D7

3. Tjoloo Libianto 2. Warantl 1094,003,354 T 23-Mov-DO - O¥-Dec-07
9. Additional Listing without RI 1,430,000 000 pa-Jur-11 08-Jun-11

Lovok commmrres

1. suladi

2. achmad Kumeadi

3. Herbudiamo

Sri Mulati Handogo

[reaoormce T, S

Menara Matahan 22nd Fl.

fin. Eoulevasd Falem Raya Moo 7
Lippo Earawaci - Tangerang 13811
Phone : [021) Z3&8-55000

Fax - [D21) F8-55099

Homepage : wwwiippokarawaci oo.id
Email : roosec ippokarawac.coid
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g Closing Price* and Trading Valume N
. Lippo Karawad Thic. [5] -
Preat Jaruary 2012 - huly 2008 L S
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Financial Data and Ratios
Public Accountart : Amar Abadi Jusuf, Aryanto, Mawar & Rekan (Member of REM International)

BALAMCE SHEET

IsaNion Rp mecepr Par Vsl
Cash & Cash Equialents
Recevables

Trrveniones

Trreesiment

Fived Asoats

DOtier Assels

Total Ascets

Growth (%)

Banii Payable

Trade Payable
Total Liabittes
Grawth (%)

authorized Capital
Paid up Capital

Paid up Capital (Shares)
Par Value

Retared Eamings
Total Equity

Growth (%)

IMCOME STATEMENTS
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3, 305 T3
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COMPANY REPORT © JULY 2018

Established Date - 289-Mar-1572
Listing Diate:
Under Writer IPO -

PT Mandin Selountas

FT Lautandhana Sacurindo
Securites Adminishration Bureau

FT Sirca Datapra Perdana

Jin. lohar Mo 18

Menteng, fakarta 10340

Fhore - 021] 314-0032, 390-5920, 390-D64S

Fax : #321) 314-0d8y, 390-0832, 390-08T71

I om0 oF cammmssioneRs
. Ziti Hartati Murdaya

- Anton Setiawan , Agres loke Samsoeri ¥)
anief Harsono #)

Ciputra

. Commas Bstubara, Citra Surya *)

Djokosanioso Maeljono *)

Fx. Budi 5antoso

. Karuna Murdaya, Erck Purwanto

. Metta Margaretha kurdaya, lan Putra Brasali
. Mia Puspawati *)

. Mudaya Widyawimarta, H. Ismail Sofan

- Prajra Murdaya, H. Agam Hugraha Subagdja

- Samin Tan, Eirana Widjaja

14 soekrisman, Hiskak Secakusuma

*1 indepandent Commissionars

- Husin Widjagakususma

. Alfred Felicianus Eaunang
Herman Widjaja

. Jefir Zandra Tansdjaa

- Eenmeth Suhadi Purnama
Tiandra Ganto Halim

oI commITIEE
. Citra Surya

- Lt Terianio

. Relin Movita

. Ziam Christine Wiradinaks

| corporaTE sEcRETARN g,

Tani Dwai Ratih

[T T - R * R TV N
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Jin_Metro Duta Miaga Blok B-3
Pondok Indah

Jakarta 12310

Phone - [021) T30-3737

Fax  :[D21) T&3-4989

Homepage : www.pondokindahgroup.oo.id
Email : morseciPppondokindahgroup coid
ratihPpondokndahgroup coud

PT Dwitunggal Permata

PT Penia Cosmapolitan

1
.
3.
4. PT Apratima Sejahtera
3
3

Public {=3%)

& :Lnl:.ﬂmnﬂ

as of 29 July 2018
Iredividual tndex 1093 738
Listed Shanes ‘948, 194, 000

Cash
Dividend
11000
12300
13000
laspa
im0
0300
IZ3aTa
3700

Baonus
Shares

Cum Cate
12-May-10
15-May-11
Il-May-12
02-Jun-13

lo-mal-12

lo-mul-14
IT-May-13
1s-May-18

Ex Date
1a-paay-10
20-Hay-11
22-pay-12
04-pun-13

11-l-14
11-jl-14
28-May-13
20-May-18

05287, 130 :
67,155,037 :
a7153,037
o7 153,027 :
03,253,330 -

277370219 .

Recording
Dake
18-May-10
24-mMay-11
24-May-12
D7-Jun-13
15-pul-14
19-pul-14
od-Jun-13%
24-May-18

Fayment
Caie

02 -Jun-10
0B-fun-11
o7-lun-12
Z1-jun-13
D3-Awsg-14
03-Ausg-14
O3-lun-13
13-Mun-18

'ﬂ'ﬂ'ﬂ'ﬂ'ﬂ'ﬂ'ﬂ'ﬂi

Dissueomsrore 0 N
Trading

Mo. Type of Lishng
1. First lsue

2. Company Listing

Shares
53,000,000

833,194,000

Listing
Date Date
1d0s 1009
08 1009
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Financial Data and Ratios Book End : December
Public Accountant : Hendrawinata Eddy Siddharta & Tanzil {Member of Ereston Intermaticnal}

BALAMCE SHEET ek sei-13 rei- 1 TOTAL ASSETS AMD LIABILITIES (=i Asj
Ifilion Fp excepi Par Valus) BMaanes || Lisbildtien

Cash & Cash Equivalents 1lmoez 2344 10%438  B3léce  LETLTIZ 4000

Recevables 3,074 42,138 38,887 4,173 34,130 -

rrEmones - 3091 3110 8,749 o314 400

Trreesiment 38,030 132 20,518 - 131393 —

Fined Assats i3 laTersa 19l Zlozaa  z2ssesdl

Other Assels L] 11=a TAln 111 1,300 2,000
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Tezde Payable 3,04 24,800 24,087 18,547 43,087 11 AT 1Y M4 Oec-18
Total Liabiities 045,900 BA3GE0 MO0 LlM40D  ZBa0 T
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Minority Inevest - - E = .
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Paid up Capital Sl 54,809 54,819 34,818 34218
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Par Vahoe 1o 1oo 1oo ioo ioo . 1m
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COMPANY REPORT 1 JULY 2018 As of 29 July 2018

Main Board Indwidual Index : 137501
Industry Sector : Property, Real Estate And Building Construction (&) Listed Shares : 7,835,128,330
Industry Sub Sector : Property And Real Estate [51) Market Capitalzation : 2,310,881 436,240

an HI1|I1II'.H'\'E TR
e [ 1 [CCE T EE L | 1 AR R
L e ol o B

M | 0T | chaes | RATR
Established Date - 1B-Feb-159594 1. Morthem Trast Company 5a Reco Mewbown Phe. Lid ZETOATIN00 - 3705
Listing Date = 20-Mun-2011 2. Metropobtan Persada Intemasional 2803980370  MA83%
Under Writer 1RO 3. DRSSareLicd DA LhI AL Pumbes OF M dasan Moaptality W Eeel twe furet ] 123825000 : lanaw
FT Danareksa Seburnitas 4. Publc [=3%) B3O E4= 400 : 1119

FT Mikko Securities Indomnesa

Secusities Administration Bureau : l orvinenn annous cemEsT I

FT Raya Saham Registra Banus [ . Recording  Payment e

Flaza Central Buslding 2nd FL ¥ear Shares Dividend  Cum Date Ex Date Date Date

Jin. Jend. Sudirman Eav. 47-28, Jakarta 12930 il 132 1-0c-11 17-0ct-11  l4-Dot-11 38011 0

Fhone : 021) 232-3088 Foll 413 Zi-May-13 23-May-17 M-May-12 @7-mm-12 F

Fax 1 j021) 232-3028 miz 337 18-Jwn-13  15-fm-13 21-um-lz Do-wll3 F

iz 030 I3-hm-14  28-mun-i4 Ze-un-i4 dpeal-la F
| BoarD oF é6maiissIoNERS. T e 130 -May-13  Ol-mn-l3  0d4-un-l3 B-wn-l3 F

1. Cipuira poii b 100 03-Aug-13 O8-Aug-13  10-Bug-13  2l-Aug-13 1

2. aido F_Brasal 4 INA00 D3-Aug-13 D8-Aug-13  10-Aug-13 23-Awg-13 F

3. Kamardy Asicf %) poii b 320 30-May-18 31-mMay-18  02-Jun-lt 24-Rm-10 F

4. Leland Gesrits Rompas #)

3. Nanda Widya Issvepwstory . W

6. Rahul Bhattacharjes Listing Trading

* Independant Commissioners Mo. Type of Listing Shares. Dake Date

1. First lssue 1,894,833,000 0-un-11  20-hun-11

| W7 | 2. Company Listing =,084,500,000 -ur-ii 20-Mun-11

1. Thomas lohannes angfendy 3. Shanes Dividend 73,793,330 25-8ug-13  Fw-aAwg-13

2. #nhar Sudrajat

3. Mitik Henimg Muji Raharjo

4. Olivia Susodjo

1. zamioeo

8. ahyu Sulistio

oo commrmeee
1. Leland Gesrits Rompas
2. Luhy Teriamto

3. Dan Cheishine Wiradinaka

fcorroraresecherany
Olivia Surodio

[ HeaD oFRcE],
arniohimo Sentral Building 10th FL
Wi HLR. Rasura Said Blok X-2, Kav. 3

Jakarta 12940
Phone :- [D21) 322-6188
Fax [02l) 322-0189

Homepage : wwwmebropolitaniand com

Email ¢ coepsec@metropolitaniand com
oswndjo@metropolitaniand com
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Mar-13 &80 4 a3 187 30,009 iapiz 19 E
apr-13 &80 402 420 248 4312 ipos 2
pniz 1nia @ela i3 landis My 13 oY W gy e L 1 <
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Price [Rupiak) ian-18 i O 208 108 5005 i0ze
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Financial Data and Ratios
Fublic ccountant - Dsman Bing Satric & Eny [Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited)

BALAMCE SHEET

iWilion Ep mecepi Par Valow)
Cash & Cash Equivalents
Recemables

Freemones
Irreestment
Fined fovetbs
Other Assets
Total Assets
Growith

Temde Fayable
Total Liahiities
Growih

Minonty Inferest
Autharized Capital

Pairi up Capital

Paird up: Capital (Shares)
Par Valae

Aetared Eamings
Totsl Equity

Growth (%)

[MIOME STATEMENTS

anl 034

2,000,000
737,933
7579

loo
315,038
1,353,830

11e2,33
147,673
220,502
3,008
2,834,484
AC.03%

4, 267
1,085,729
131 38%

2,000,000
Ti7.9313
T.579

1o
720,113
1,784,733
13 58%

2,000,000
T37,933
7,579

100
938733
1m7 138
13.43%

LT3
3,000,743
11 38%

T8,342
1,407,500
13.08%

2,000,000
TE3, 513
T.a3

100
1oezad]
L2037
a.04%

203374

L4340

384,718
iooaa
4,757 200
4055

13843
L3080
11w

2000000
Ten313
T3

ioo
1,154,817
1,313,540
4.64%

Total Fevenues
Growth (3]

Cost of Aevenues
Gross Profit
Operating Biperases
Operating Prafit
Growth (%)

Other Income (Expenses)
Income bedore Tax

Tax

Minority Inferest
Comprhersae InCome:
Growih

OTETIS

308,911
35,819
1z7es3
242,333

059

B34,574
=B

3E7.232
AT, T4
173883
291,850
I.Aa%

291,850
30,512

240,508
18 18%

030
3173
3284
0348
ol
inao
134
M7l
ERRT
mis

17

11i7,732
nTIN

05, 267
B8, 424

-1 00000%

09,930
3TE 5330
89,313

309,217
28.37%

15830
4050
e
0.37
0ue0

s BER

1,085,218
-2.535%

4I8 T2

AlE&80

Desc-13

4.0
3133
IE8.12
039
s

[ -]
1053
a0

1340
1m

331440

230,309
3131
153309

130072
[-TE ]

179398

1850
P

Book End : December

TOTAL ASSETS AMD LIABILITIES =i Ao

Maasen [ Linhiltion
187y
11m
P ]
- ]
M2 I M4 0% unls
TOTAL EGUITY [mi x4
) LT
3 |
RS e
N
- R
LN 1 N
™ "
g !
| g
i \
| -
= '|_
. | | |
1012 1003 4 008 n-lB
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COMFAMY REFORT

PAKUWON JATI TBK.

Company Profile

PT Pakuwon lati Tbk. is a diversified real estate developer focused in lakarta and Surabaya.
The Company's portfolio of prime properties includes retail, residential, commercial and
hospitality developments

Established im 1982 and listed on both the lakarta and Surabaya Stock exchanges since
1589, Pakuwon lati is an established brand name with owver 25 years of experience
successfully developing, marketing and operating properties. The Company is vertically
integrated across the full real estate value chain from land acquisition, property
development, marketing and operational management.

Pakuwon Jati is the pioneer of the Superblock concept in Indonesia, a large-scale integrated
mixed-use development of retail shopping mall, office, condominium and hotel. ls
successful track record and reputation within the property industry has secured strong
long-term relationships with tenants and buyers, which provides a stable platform for rapid
business expansion.

Based on Compamy’s Article of Associations, the Company is engaged in business:

1) Shopping center : Tunjungan Plaza, Kota Kasablanka, Gandaria City

2] Business center named as Mandiri Office Tower, Gandaria 8 Office Tower

3) Hotel named as Sheraton Surabaya Hotel and Towers, Gandaria Hotel

4) Real estate business Pakuwon City Township, Condominium Regensi, CazaGrande
Condominium, Gandaria Heights Condomimiuwm.

The Company has direct and indirect ownership in subsidiaries: PT Artisan Wahyu, PT Elite
Prima Hutama, PT Pakuwon Sentra Wisata, PT Pakuwon Regency, PT Grama Pramesi Siddhi,
Pakuwon Prima Pte. Ltd. Singapore, Artius Grandis Pte. Ltd., PT Centrum Utama Prima, PT
Pakuwon Permai, PT Dwijaya Manunggal, PT Pakuwon Sentosa Abadi. PT Permata Berlian
Realty.

The company started commercial operations in May 1986. The Company and its
subsidiaries had total number of employees of 2,971 as of June 30', 201E.

August 2016

Disclalmer:
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COMPANY REPORT : JULY 2018 hﬂfﬂlﬂr]ﬂu
Main Board Irdwvidusal index : 2503879
Industry Sector : Property, Real Estate And Building Construction (&) Listed Shanes - 48,173,602, 400

Industry Sub Sector : Property And Real Estate [&1) Market Capitalization 31,303,741.380,000

5T | TLIT | LW | BT A
A

T ——— o —

1 Bl.l'gl'llil'l'l'ﬂl:rlﬂﬂ:lirrl"ﬁ lopa3 %2200 . J090%

2. PPMBLSA ReJPMIB-FT FPalswon Ar 8,080, 179,840 : 17 n2%

3. Concord Media Investrment Lbd. 3,350,500 000 : T39%

PT Danareksa [Ferseral 4. Raylght rvestrments Limited 3,441 704 00O : Ti%
PT Aszam Indanesia 3. Public [<3%) 19,017877,300 . 3iloaw%

PT Inter-Pacific Financial Corparatian

secwites Adminiation S [ onoEno anmous cEMET S

PT Sirca Dakapro Perdana Banus Cash <. Recording w “
Jin. sohar Mo 18 Year Shares Diodend Cum Dake Ex Diyte Dake Date
Menteng, lakarta 10340 19=0 000 0E-hm-90  11-wn-30 13-Jun-20 22-Jul-90
Phone - 1021) 314-0032, 390-5920, 390-00435 izl TipO 28-Feb-91 01-Mar-31  DE-Mar-3l  DE-Apr-gl
FaK m21] 314-0183, 390-0052, 390-0671 1sal 3000  I0-Jun-92  12-Mn-52 19-Jun-92 20-Jul-92 F
1zl *1 23-Mov-32 M-Mow-32  01-Dec-32  23-Dec-92 F
-.unnn:q‘_ ==z 7300 D9-Aug-93 10-Aug-33 1B-Aug-s: 1E-Sep-93 F
1 ,ﬂ,l.g:.;andnged&. 1993 Fali ] 12-pul-04 13-Jul-94 20-pal-d |5-ﬁ.|.g-’5ll F
. Agus Soesanta ¥ 13ad 20040 a5-hul-95 o8- Jul-33 18-pal-=3 "-iu.g-i! F
1. Dyah Pradnyaparamita Duarsa *) L] 1730 320-May-98 31-May-3¢  10-Jun-S¢  DB-jul-98 F
ﬂhﬂqmﬂ”tfﬂmﬁ!lw 1o 2300 IT7-lun-97  30-Mun-37 o8-pul-=7 M-Awg-97 F
il 143 09-Oct-12 10-0ct-12  12-0ct-i2 29-Oct-12 F
|=ssrooromectors . 0000000 s 330 pa-Oct-13  09-Oct-13  11-Dct-i:  23-DOct-13 F
1. pichard adisastra iz 430 17-pul-14 18-1ul-14 22-mul-14 j.'..“-ﬁ.l.g-l-l F
2. Alexander Stefanus Ridwan Suhendea i 430 02-pul-15 03-Jul-13 o7-pul-1% 9-Jul-13 F
3. Eifiel Tedja s 4%0 11-ml-18  12-jd-18 18-mlis 29-ul-18 F
4, were Tedp
3. Minarta Issvcomsrery © 0 [N
0. sutandi Purncmosidi Listing Trading
7. Wang Boon Siew Ivy Mo. Type of Listing Shares Date Date
1. First msue 3,000,000 o9-Ot-53 o3-Oct-89
oo cmirree T T 2 campany Listing 17000000  03-0ctE  03-Octas
1 Aqus Soesanta 3. H.#rtmue 30,000,000 01-oxct-21 ol-Oct-31
A. Antomius Susamo 4. Bonus Shares 33,000,000 24-Dec-33 24-Dec-32
1. Lisawaki 3. Right kesue 5,000 12-1ul-2d I9-lul-94
6. Right lesue 4300 15-1ul-34  O3-Aug-9d
N onsesieraa I T . o e a0 i loaus
Minaric 8. Right ksxue 21 87y 12-d-34 11-Awg-54
9. Right lesue 30,430 15-1d-34  186-Aug-94
BB ornce T\ WO o nnme 1 s ivau
EastCoast Center Sth FL 11. Right Issue 20,300 15-ul-34  19-Aug-94
Palnraron Town Square - Pakuwan City 12. Right b=ue 2007445 12-Jul-5d M-Awug-5
Mn Kzjawan Putih Mutara No. 17, Surabaya 13. Right Bsue 9,804 048 15-Jud-34 30-Awg-54
Phone - [031) 3=2-087EE 1a. Right Bsue T4, 803009 152-d-34 2l-Awg-9d
Fax [031) 352 -0BTSE 13. Right lssue 543503 12-1d-34  0l-Sep-04
1.3 E'I:ud:Ep“‘t 210,000,000 IS-lan-38 I3-lan-538
Homepage : www. palourson.com 17, add Listing withouwt Rl 247,000,000 o3-Feb-0o 03-Feb-De
Email : minariod paluecn.com 18. Add Listingwithcot 21 (carceled]  -247,000,000 20-Mar-08 20-Mar-0a
13, OB Conversmon 22 703,000 21-Mar-o8 21-Mar-08
0. CE Converson 224,293,000 27-Mar-0d 17-Mar-00
1. CB Conwersion BT, 577,000 DB -Aug-08 OE-Aug-0g
22, Stock Split 174,308,000 1%-5ep-07  19-Sep-07
23, Bomus Shases 2.313,303,300 22-Aug-08  IT-Aug-08
24. Right lssue 2,006,650,100 0Z-lan-12  OF-jan-12
3. Etnl:hipﬁ‘t 38119 701,800 30-Mar-12 I0-Mar-12
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a Closing Price* and Trading Volume N
— Pakuwwon Jati Thh. [5] =
Froa’ Jarusary 2012 - july 2018 L Sh

aaT 4000
L 3300
nm 4 apm
a1y 4 2z
LPT apo |
|
233 4 1300
170 1000
|
L] o0
|
lam-12 lam-13 lan-14 lan-1% Jan-1&
Closing Price®, lakarta Eun'ﬁu:ihe:'u:e:-: TH5G) amd
Property, Real Estate and Bulding Construction Index
Jamuarny 2012 - July 2010
IN%
4%
200%
180%
1a0%
o
A%

SHARES TRADED

volume (Milion Sh
vahse [Billion Rp
Freguency (Thiouw X

| 11209 »a640 15148 30404

Diawys 244 244 42 244
Price [Rupiaf)
High 220 430 M 303
Low 170 30 28l £ E
Chose 3 I 1l3 o
Close* 3 I 1l3 o
PER (X laia 1148 1434 1833
PER Indussiry (K] 1734 337 829 1338
PEV [ 348 air 437 233
* Adjunsted price ofter corporeds ochion

4]z
a0
a0

1a.B0
1264
293

Month ~ Hgh  Low  Chose @ (Thou shy (Millicn Rg)

Jan-12 Blo 740 790 1A23l loe3zvd TaR3;: A
Feb-12 ET0 TED  E20 19337  m0s0l isesT A
Mar-12 BE0 @8 205 14481  z@apeT dmsam A
&pr-12 20 s 208 lailss  3mamss Tim =
May-12 i ] 17 1ee  1mAll il ] 33115 A
un-12 1s4  im  1m4 13a;s m\lsas 3o
k12 2y i 223 7aB0E 79as4l dmavie =
Aug-1z ;0 223 12187 loeasdz mleTE 19
Tep-12 Iy X3 270 1m4ly &l03s6 1A0ATE
Oct-12 3 0 280 34407 1322w 3oller =
Nov-12 200 il 230 207l 47as433  Liazem
Dec-12 243 i3 223 1s38e =3nE3E Qsseme i
Jan-13 PE} ZED 273 33009 17S4BIT  40BAM Z
Feb-13 3 I7D 360 3ITB4T 2703535 S90BM 0
Mar-13 ¥0 330 3y 3gies  2o@Esl TMlme 1
Apr-13 4l 343 403 3aveE 2maaTIz Loveslz =@
May-13 430 370 420 @330 1o4nile ZooaTDO X2
Jun-13 473 303 343 337ET 2935423 Lodloos Qs
l-i3 a0 3i0 380 40173 2i3E0ie TEEAME B
Aug-13 I@0 240 230 2800+ 402320 4473l Iy
Tep-13 3o 0 28y 3@EI3 QlsiosIss walles z
Oct-13 0 PO 310 4133 1e43sEs 475042 2
Nmw-13 i3 w250 28808 13s4zs 33lipe
Dec-13 0 P00 23Ma7  il3maiz 3lewm s
Jan-14 40 &l 307 48979 S7RIM 98381
Feb- 14 X I8 330 43307 113377l Iaar @
Mar-14 3oz 333 30 32428 Ql4lzoiE Miam @
Apr-14 3az 338 3x2 olase 1oz mzam
May-1a 4E 333 408 43214 lo@nIw 38R3FE s
Jun-14 400 337 349 3ava0 79loe: 933w A
l-14 4r 344 4l aovl7 l3s0dTl saopan Qs
Aug-14 SO0 350 433 B4200 4477358 Lsllam
Tep-14 40y 33l a4pe TRBAS 2ilopdy =S0IM X
Oct-14 43 378 430 3833 LeadEId aBAIM B
Hov-14 I3 429 aly 33333 1190333 M58 M
Dec-14 W 430 313 34333 1331233 eE30NA
Jar-13 3 462 499 Qiz7w avieooo 3zmalse z
Feb-13 s 42l 3s0 88439 2wleEss  l3layes 1s
Mar-13 553 428 31y BATEY | 25TE4EE  LlsBar =
Apr-13 53 4337 438 sodls z2ia0380 lpelaas z
May-13 473 4i7  a47 52E33 3477547 1330004 1
Jun-13 43 372 430 B32ed  2els7el Loslses 3
ki3 451 3%0 413 plaan L7TenTr TITEA Qs
Aug-13 477 313 380 AOBlE 21343779 EMAOAd X
Sep-13 ITE 338 321 73799 1480377 324Im 2
Oict-15 4 339 470 TEIAD 20473 EMAM A
Now-13 4n=  4o8 a0l 4ive losl7in selzel A
Dec-13 S 4ip 490 47304 1is0ss 3anls 19
Jevln 3 418 428 paT4E lTodE 73Ale
Fein-10 438 433 438 Bl3en  lymaeTe Eim ™
Mar-18 340 430 484 Tizlo iverasn  =s4nas 7
Apr-18 30 43 323 43303 1334420 eslzee
May-18 330 432 350 3siae s9anad dzies
Jun-18 64 330 els eoB3al  lm3saal Love3sn =@
lk-ia oM &0 30 309l4  lesezeT  LovasEl e
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PWON

Financial Data and Ratios

Public Accountant - Dsman Bing Satrio & Emy [Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited)

BALAMCE SHEET
IWilion BEp excepi Par v slow)

Cash & Cash Equvalents 1,313,148
Recenvables 138 509
Ireeriones 1,262,138
Trrvmsiment i [
Fined Aoty B S
Otfer Assets 11
Total Assets 7,503,520
Growth (%)

Barix Payable 1,973,087
Teade Fayable 33919
Total Liabdities 4430 724
Grawth (3

Autharized Capital 3,000,000
Paid| up Capital 1,203,950
Paid up Capital (Shares) &£2 ]a0
Par Valoe Fa ]
Retared Eamings 1,243,903
Total Equity 3,134 m38
Growth (%)

[NCOME STATEMENTS

970 240

2150

1,704, =29
HTH
3193737
17.25%

1,000,000
1,203,930
&8 180
o
2,310,100
4,102,309
AN.BA%

1,078, 72
57l
804,373
T
18,770 743
a0.30%

1 aro,ee
133,057
8T 6T
£3.30%

3,000,000
1,203,930

1,607,934
5253071
1ol 90%

o7 1ea
0, 528
22,347
izma
Lay7. 273
313317

1= 7re 172
Mars

Llz7a7l
1528 719
5,313,080
S.Ba%

3,000,000
1, 203,950

30, 558
S 4¥308
14.15%

Total Revenues 2,1m, 357
Grawth (%)

Cost of Revenues CELE
Gross Frofit 1,233 910
Dperating Experses 2281
Opemating Profit 3
Growth (%)

Dtneer Income (Expenses) R
Income befare Tax a0l 103
Tax 134 pioes
Profit for the penod TOE &%
Grawth (%)

Period Artnbotable TaT 9
Compeenensive lnoome TO0, &0
Comprehensive Abtnbutable TAT9ES

Dividend (R 330
EFS [Rp) 1933
BV [Roi L= B ]
DAR (X 033
DER(K] 141
RO [3) iniz
ROE [3) 2443
GPM [%) L
OPM %) =
HPM (36} 3340
Faryout Raatio (%) 233
Yield [3) 138

3,079,737
35.93%

1,264,679
1,704,519
433,727

1331 1%
134,044
1,138,548
42 8%

1,13z.80
1,138,548
1,132 B0

430
ol vl
2319

0’a

127
1213
I
|13

73
1913
1s7

3E72I73
7.81%

1,714,248
213201
Tol, 23l

I1.HY3, 200

D0, 183
2599141
178.09%

2,313,309
2,557,073
2513843

410
1213
17159
03l
lcoa
1330

nn3

6713

0E7

4,603,033
1o.4a%

1o 50
1,08, 318
1,243,330

Lary 142

24,228
1,800, 534
=40.11%

1,261 BE7
1 a0, 500
1, 205, 203

430
020
190313
030
073
744
lazl
o 71 ]

038
1717
WL

1, oraol
1,303,509
33,788

SED042
120m2
aal 515

B93589
sl 413
E53413

18.80
Him
043
0=
453
943
33.50

3941

400

Book End : December

TOTAL ASSETS AND LIABILITIES =0 R

M

TOTAL EUITY s =x4

100,700
E -
4,103 \
ESLE
= B
a |
iﬁ‘ |
ama ma a4 a1 hn-1B
TOTAL REVEMUES Bl =p)
TEE
172 r
1030 .
— 181
z1a8
—
3 j
ama 13 A4 M11 hn-18

PROFIT FOR THE PERIOD 3@ Rpj

1197

J011 14 013 Jun-18
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RDTX

COMPANY REPORT : JULY 2018 aAs of 29 July 2018

Main Board indavidual index : 3TN0
Industry Sector : Property, Real Estate And Building Construction &) Listed Sharnes - 28 B00, 000
Industry Sub Sector : Propesty And Real Estate [51) Market Capitalization :  1,533,350,000,000

T30 | 15947 | 109% | W%

T | AT | X% | WA

Dsuarenoioens puy 2009
Established Date - 27-Sep-1980 1. PT Geno Tatagraha lol4E3200 - 37.79%
Listing Dte : 14-phay-1990 2. PT Geno Inbperkasa lpoioTaoo : 37.24%
Uinder Writer PO - 3, LS g Mesgloreg Mo 201N 20543400 : 7.08%
FT &seam Indanesia 4. Publc [<3%) anssaion :  1733%

FT Merchant Investment Cooparation

FT Merincorp l orvinenD anzioumeemEnT I

Secuwities Administration Bureau : Eanus ;.51". - Recarding  Fayment B
FT Blue Chip Mula Year Shaes Dividend Cum Cate Ex Diate Date Dade
Tempo Pavilion 1 Building, 8 FL k-] 000 03-Dec-90 O4-Dec-30  10-Dec-33 2%-Jan-81 1
Jin. HA. Rasuna Said Kaw 10-11, takarta Selatan 12530 =m0 ilopo0  24-mul-31 - 230031 0l-sug-3l 1%-Awg-9l F
Fhone - j021) 320-1928, 1983, 1589 1992 TiDD 05-Feb-92 D0-Feb-32  13-Feb-32 02-Mar-92 1
Fax - (021} 320-1524 ==l 7300  10-ml-92  13-0d-32 20-mil-32 D3-Awg-92 F

==z o000 04-Feb-33 03-Feb-33  13-Feb-33  23-Feb-93 1

l-nun_ ==z io0p0  08-Mul-93  0S-ul-33 17-ml-33 D9-Awg-93 F
L. Hemipnio Widjaa *) 1=z 2300 la-ml-9s  13-0-34 22-ml-34 23-mg-9d F
2. gam Lie Giok fomg  z:1 17-Dec-94 13-Dec-34  20-Dec-3d  1o-lan-93 B
3. Toegito *) 134 o000 21-mul-93  24-jd-33 0l-aug-33 21-Awg-93 F
*} Independent Commizsionars 1733 B000  17-ml-se 1B-aud-3¢ 28-mul-38 09-Awg-98 F

| igms  3:3 I3-Mar-97 26-Mar-37 OT-Apr-ST  28-Apr-97 B

JecarooromecroRs 000 1398 2700  08-Mul-97  08-lul-37 18-S 30-dul9F F
L. wiiriady widjaja i=a7 4000  22-jul-98  23-jul-38  31-ml-3®  23-Awg-9E F
2. Earta Widjaja 1zmE 2000 13-ml99 14-pd-3% 22-Ml-S9  02-Awg-99 F
3. ¥ohanes Wakyu Tanobo 13 3500 17-ml-00  18-Jul-00  26-Rul-00  O4-Awg-D0 F

2000 1730 17-ml-0l  18-u-0d  23-mb0l Do-AwmgOl F

| Avow commrrree. 0 ma 10500 22-fug-14 Fi-Aug-14 27-Aug-l4  10-Sep-14 F
L zoegito
2. enni Meerdars Pssueswstory 7§
3. Den Yudistizs Listing Trading

P of shares y Cabe Date

IS ! rane 1000000 laMay30  14-May0

wiriady Widjaja 2. Partial Listing 500,000 l1a-May-30  22-May-30
3. Company Listing 8,300,000 20-Dec-31  Dé-Jan-32

| eso ST DI 4 o shaes apopm | 17w 1
Keniara Standard Chartered 32nd FL 3. Right Bsue ] 14,000 000 14-Jan-33  14-Jan-33

Jin. Frof. Dr. Satrio Mo. 164 6. Right Bssue 11 438,550 o4-Jan-34  F0-Jan-94

Jakarta Selatan 7. Right Bssue 11 18810 o4-jan-34  3-Jan-94
Phone - [D21) 2%3-32222 B. Right Bssue 11 13z 04-lan-34  D9-Feb-94
Fax [o21) 7¥5-32255 9. Right Bssue 11 27,322 340 o4-Jan-34  71-Feb-94

10, Right besue IrzIn od-lan-34  23-Feb-94

Homepage s rod aveatex ca sd 11. Bomus Shases ZE 000000 17-lan-S3 17-1an-93
Emnail :g:mﬂlrudam_mﬁ 12, stock EP“‘I: 24,000,000 Lo-Mar-37 1o-Mar-97

mewhiz_pesusd gmail com 13, Bonus Shases 100,800,000 I3-Apr-97  I9-Apr-97
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ILDEIEY Roda vivatex Thk. [S]

i Closing Price* and Trading Valume
Roda Vinatex Thhk. [5]
Jaruary 2012 - duby 2008

800

R

Jan-12 Jan-13 Jarv-14 Jan-15
o
o~
1
Closing Price®, lakarta Compasrbe Ingex
Froperty, Real Estate and Bulding
Jamuary 2012 - July 2018
21
Lo
1%
L%
L1
e
T

lan-18

IH5C) and
Constnuction Inds

S-HARES TRADED z
Volume {Million Sk B
Vahse [Bilion Rp 17
Frepaenoy (Thio X 003
Days 1
Price Fupiak)
sgh 1300
Low 2000
Chase 3,300
Clase 3,300
FER (X) M
PER Inchusstry (] 1734
FEV (1) 059
* Ajusted price affer corponsds achion

3,200
4.3
4,900
4,900

L]
937
113

320
320

aor
1a.19
14

824
1338
1ol

430

ABD

1D

LEO

L0

o1 1]

1887

1Y%

3473
7200
7200

138
1204
o4

TRADIMNG ACTIVIT

Freg
®

Jam-12 123 3000 2000 B Eli) 44 4
Felr-12 2500 200 zZloo 15 180z 3833 4
Mar-12 1200 2000 2000 1a 5905 llgss 7
#pr-12 02y IO 2025 1 oy 1 1
Mary-12 232y 2313 A3 1 oy 1 1
Jun-12 . - 2335 - - - .
jul-12 2325 1 ™ 13z 1
#ug-11 2325 = -
Sap-13 1,130 i1 3130 2 '] 1z 2
Ort-12 E 3130 = -
Mov-12 3130 1 124 0B 1
Der-12 1500 3%00. 3300 T E o 3
Jar-13 4373 43T 4373 2 283 93l
Fely-13 4750 4330 473 5 23 or 3
Mar-13 49%0 450 45930 2 k] .= . |
Apr-13 - 4930 . =

Jun-13 3130 3130 5130 2 2 B I
Jul-13 3200 1% 5150 3 30 i’ 3
Aug-13 315 3130 5130 2 ] a5 1
Sep-13 3000 3000 5000 2 12 13e =z
Oct-13 3050 3000 5000 3 B i
Mov-13 4500 4500 4500 3 136 o 3
Dec-13 : - 45900 1 Looo 4125 1
lan-14 00O 1000 5000 T 314z 21402 3
Febr-14 4900 4500 4500 3 5826 25984 3
Mar-14 3000 3000 5000 1 5 23 1
Apr-14 303 31030 3030 2 o i I
Yay-14 5030 =

Jun-14 5030 =

Jul-14 - - X030 - = -
Hug-14 000 3,000 6000 2 128 5 0z
Sep-14 - B.000 I = -
Oict-14 = - Bood - = -
Mow-14 3230 3130 5350 1 o2 1 1
De-14 - 53230 =

Jam-13 3300 3,300 3300 1 oz 1 1
Fedn-13 - - 3300 2 = -
Mar-13 w000 3800 5000 1 ol oE 1
Apr-13 &lo0 adpo alo0 1 o2 1 1
May-13 = - oloo 5 3300 Izz90 3
Jun-13 8000 @,000 B000 3 4100 ap0z I
Jul-13 3E00 3300 5800 1 o 2 1
Aug-13 - 3800 1 T8 333z 1
Sep-13 SH00 = -
Oct-15 3800 = -
Nov-15 = - 380D 1 ol o 1
Dec-1% 8000 37333 6000 & 2 o 2z
Jan-18 700D 3433 60800 la 330 Z00d 3
Fed- 18 . - BA0D - - - .
Mar-18 5000 8830 BOOD 3 4102 25143 4
&pr-18 = - BOO0D = = = -
May-18 2000 8,000 EBO00D 2 o i z
Jun-18 - - BOO0D = s = -
Jul-18 7200 TIO0 T20D 1 ol ar 1
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Book End : December

Financial Data and Ratios

Public Accountant - Johan Malonda Mustika & Rekan (Member of Baker Tilly Internatsonal)

BALAMCE SHEET
IWilion Ep excepi Par W alaw)

Cash & Cash Equivalents 17
Recevables 74,151
Frreemones 11205
Trreesiment 40
Fixed Aty S50
Dther Assets .
Total Assets 1,207,503
Grawth

Trade Fayabile i k]
Total Liabiites I8, 737
Grawth

Minonty Inerest -
autharized Capital 280,000
Paid up Capital 134,200
Paid up Capital (Shares) 03
Par Vahse 500
Retared Eamings BOG.EZZ
Total Equity 953,178
Growth (%)

INCOME STATEMENTS

1,311, 05

1,385,673
28.29%

13,108
40z418
37.98%

280,000
134,400

1,007,832
1,147,738
20.30%

1pa3.841
8.03%

3437
290,087
~27.02%

280,000
134,400
208

300
1212370
131,773
17.83%

5in
12,51
1,312 8o

bk BLL
13.02%

4,308
287
-311%

280,000
134,800

1,445 754
1,585,583
L7.39%

1310041

199111

8173
4740
-12.84%

220,000
134,400
a9

300
151z
1,8l
391%

Total Revenues Ero ]
Gnowth (%)

Cost of Revenues 170E24
Gross Profm 1% 733
Dperating Expenses 1z mo=
Dperating Profit lazome
Growih (%)

Cther Income (Expenses) 8123
Income bedore Tax 1as 143
Tax 23,331
Minarity Interest =
Comprhersmve Income 124802

Growth (%)

41z,119
20.BTH

167,50
250,014

12840
233,174
£3.47%

-4
231,714
33,884

158 730
J2.82%

231,413
3.18m

132, 760
ITE S

1=
238472
1133w

4,339
202,811
39,730
232,837
17.30%

£32.7%
-212%

111,033
iz

62,738
24E,424
-31.80%

7. M9
238,034

118

238,283
10 18%

lozrie

Fa Wit
72531

4172
&2178

4327
T30
10,730

82,580

Divnidend (R -
EFS [RE] 40133
BV (R 1, 348.03
DR () 0zl
DIERIN] 027
RO [3) 12.ma
ROE [%) 1334
GPM ) FLE )
OPM (%) 4310
NP %) ITET
Payout Ratio (3] -
Vield ) -

4741
1414
214

84T
}0I8.53
nis
012
1559
13.44
8439
L
1352

93330
151330
0.3
0.8
FER. ]
a1l
T
3823
8028

133z
08,144.37
013
013
gz
440
Tlir
0.7

TOTAL ASSETS AND LIABILITIES (=i g
Héasen [ Liabiltie

oz 0113 ronh B fre 1 8- War-18
TOTAL EGUITY (s =pd
o 184T

-— \
i A 5

i |
B N

013 20113 2014 i3 Bl - LB
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COMPANY REFORT

SUMMARECON AGUNG TBK.

Company Profile

PT Summarecon Agung Tbk. was founded in 1975 to undertake real estate construction
and developrment. The Company's scope of activities engaged in the field of real estata
development as well as supporting facilities and operating within the services and trade.
Currently, the scope of the company's business is engaged in the sales J/ leasing of real
estate, shopping centers, office facilities, as well as a means supporting. The Company
started commercial operations in 1576, PT Semarop Agung was the last of the parent
entity of the Company.

Summarecon’s business units are now groupad into three distinct activities ©

1. Property Development
Property Development iz Summarecon’'s core business. This business wnit dewelops
property products for sale such as residential house, apartment, landpbots and commercial
shoplots. These property projects are integral to the development of a township's
residential and commercial development and include supporting facilities such as
education fadlities, sports and recreation, places of worship and healthcare facilities.

2. Property Investment and Management
This business unit develops properties which are retained and leased out, particularly retail

shopping malls. The revenue stream from shopping malls and other rental properties
prowide stable and consistent recurring incomes to the compamy. In each towmship
development is an area designated as a central business district wherein a shopping mall
will provide for full range of fadlities that meets the needs of modern society.

3. Leisure, Hospitality and Others
Summarecon is also developing other properties including offices which are intended for
own corporate use, hotels and residential buildings to further support facilities in its
township.

To ensure the awvailabilty of ready-to-develop land, company has been continuoushy
acquiring land for potential future developments in existing locations and in any new
strategic/potential locations. Our current available landbank are more than 1,500 ha
(existing amd new location). Company also strengthening the business portfolio by
developing the investment properties, leisure and hospitality that will provide a consistent
stream of recwrning revenues. The Company and Subsidiaries had 2,323 permanent
employees at lune 30, 1016,

August 2016
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SMRA

COMPANY REPORT : JULY 2018
Main Board

Industry Sector : Property, Real Estate And Building Construction [&)
Industry Sub Sector : Property And Real Estate [61)

Listing Diate: = O7-May-1990
Under Writer IPO

FT Danareksa Selournta:

PT Muiiceer

Secuwites Administration Bureau :
FT Sirca Datapro Perdana
Jin. kahar Moo 18
Menteng, lakarta 10340
Fhome : 021) 314-0032, 390-5920, 390-D04S
Fax : i021) 314-0183, 390-0a32, 390-0871

I sosso o commiSsionRs T 10
1. Soetipio Nagana
2. Edi Dammadi *)
3. Esther Kelyani Homan *)
4. Hario Dyojo Magarnia
*! Indepondant Commissionars

Adranto Pioyo Adhi
. Ge Lilies Yamin
Herman Magaria
Ly A Tismiea
Liliavati Rahardyo
sharif Bemyamin
Soegianto Magaria
ofF commrTEE

I* di Damadi

2. Leo &ndi Mancianno

3. Meneng Martini

Michaal Yong

I T TR

| BE

Flaza Summanecon, Jin. Penndis Kemedekaan Mo, 42
lakarta Timwr 13210

Phone : [021) 471-4587

Fam [021) 4=9-2978

Homepage | wwWw SUMMAaNeConoom
Email | (O _SeCretany U mmiae oon.com

1. PT Semarop Agung
2. PT Semarop Agung
3. PT Sinarmegah layasenicsa
4. Brymeany Re Ams Re Stichbng O
3. Publc [<3%)

CEMENT
Year Shaes Dmadend Cum Date
15=0 13400 31-May-91
1531 147200  18-jul-92
1992 anno 13-pul-33
1992 14600 19-pul-33
1593 2:1 16-Feb-94
Isgz  0:3 200 22-pul-94
1954 2:1 17300 13-Dec-34
193 E300 21-pul-95
logy  Qo0:-4 2000  09-pul-98
1930 11pa  28-ml-37
1798 1o00:3 28-ml-37
2000 oo 24-mul-01
ool 3000 15-pul-02
ol 1o:i 13-ml-0z
e i 1000 15-pul-03
203 1500 16-pul-04
e ihd 1800 18-pul-03
rai in 1300 13-pul-Da
20E0% = 1 - 13-pul-08
2008 1300 OS-hn-07
007 11p0  z1-May-08
e 3gd 30-hen-09
oo 80O IT-May-10
i chils} lopd  ZE-hn-11
il 23p0  IT-hmn-13
iz 1:1 4300  38-Jun-13
i3 2300 10-pul-14
b 500 30-lun-18

Ex Dale
03-kun-91
17-Jul-53
14-jul-33
20-Jul-33
17-Feb-54
29-Jul-94
18- Diec-54
24-Jul-93
10-Jul-38
29-Jul-37
29-Jul-37
23-Jul-0l
18-Jul-02
16-jul-n2
18-Jul-03
15-Jul-04
15-Jul-03
1a-jul-pa
14-Jul-p8
11-pun-o7
22-May-08
0A-Jul-09
31-May-10
30-pun-11
28-Mun-12
27-Mun-13
11-)ul-14
od-Jul-18

Mo. Type of Listing Share
1. First Bsue oEa7 000
2. Partial Listing 1a,pa8.700
3. Bonus Shases 11382833338
4. Stock Dividend 8,000,000
3. Company Llisting 4,959,300
6. Stock Dividen 30,343,780
7. Stock Split 1.884,183,080
8. Additional Listing without RI 433,928,000
5. Right bsue 435,014 433
1o, wWamrant 4471435271

B10,000,000 : 8l%
on0selzg9az . ar43%

Recarding
Dabe
10-Jun-31
24-pul-52
21-mal-33
27-ml-33
I4-Feb-d
01-Aug-24
23-Dec-34
01-Aug-23
18-pul-28
08-Aug-37
08-Aug-37
01-Aug-0l
19-pal-02
19-mil-02
18-pul-03
21-ml-4
20-ml-a3
18-pul-on
1B-pal-08
13-Jun-o7
20-May-0s
03 -Jul-o=
0@-Jun-10
04 -pul-11
02-pul-12
01-pul-12
15-pul-14
12-pul-18

Fayment
Date
23-Jul-91
24-Aung-92
31-Jul-33
27-Aug-93
23-klar-94
0l1-Sap-94
lo-Jan-35
I0-A1ng-33
18-Auwg-o8

'ﬂ'ﬂ““'ﬂ“'ﬂ'ﬂ'ﬂ-'ﬂ-'ﬂ'ﬂ'ﬂ'ﬂi

=
[E]
3
1

M M @E T E M MM E AT

L=ing  Trading

[ ate Date
O7-May-30  O7-May-30
28-Jan-34 28-lan-54
24-Mar-5d 0 1%-hal-13
12-Sep-84  12-Gep-94
i1T-Jan-93 17-lan-53
15-aug-96 @ OF-Aug-02
11-Mow-28 @ 12-Aug-02
17-How-0% ©  Z3-Oct-12
Fy-jul-a7 Fy-lu-07
17-lan-08 :  23-Jun-1D
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IELILYY summarecon Agung Tbk. [S]

1, i3

¥

larm-12 Jari-13 lan-14 lan-13 Jan-18

245

210

1Ty

140%

LIV

]

losing Price®, takarta Compasite Index {IHSG) and
Property, Real Estate and Bulding Construction Index
Jaruary 2012 - July 2018

n 12 lan 13 lan 14 lam 13 lan 18

SHARES TRADED 2004 2013
Wolume (Milion Sk 25T 8T 8317 5,151
Ve [Bilion Ap 4%4 317 TEM 1AM7
Fregpaency (Thou X 109 i) 83 TS
Days 280 144 Mz 4
Price |H.|.+ilﬁ"|_|
2,100 3,030 163 2,000
Low 1,500 =21 T43 TI0
Clase 1300 T LmD Lmw
Closet 530 TED 1,50 180
PER X} 1730 101 188l ITE4
PER. Indiusstry (] 1734 33  isz9  133s
PEV [0 1M 142 4.00 EN L]
* Adjested price offer conponmis achion

4,289
6,901
353
1&g

1,500
1353
1,693
1,593

471
1204
3.5

TRADING ACTIVITIES

Jan-12 je00 1im 13m0 a4 134,434 fsgae 2
Feb-12 fzz0 1io0 13s0 7Ev?  Ipesar menEsl A
Ma-12  Iplo 1330 1570 9084 J74%EZ 39138 2
Apr-12 1g0 137m 1730 1728 =34547 1410931 =
May-1z 183 140 1420 12831  zeoleT 441l 2
Jun-12 lozo 13m 1820 7asl 130482 120318 2
iz 1700 1330 1820 7oaB 137047 121803 =
Aug-1z 4680 1330 1470 7030 113212 178208 13
zep-12 toso 14w lasn  7ass 122714 iaspre
Oct-12 i7s0 1sip 1730 3788 122332 3IF3AW I
Mowl2 2000 1730 1820 g9i3m 18E 716 349843 0
Dec-12 2100 1230 1800 1ls4l 180,281 agaias 1=
Jan-13 1830 17i0 1ms0 17801 a;a0Ts ooz A
Feb-13 2500 1280 2373 13874 89483 0 003334 X
Mar-13 2573 20130 2477 1lpad A 20207 19
#pr-13 2073 2% 2000 lasaz i738E4 IR I
May-13 3030 2330 2800 1R ilgpaz  =E3ivs =
Jun-13 282y 10% 1290 2347 422348 w9l@sr Is
ul-i3 1320 sS40 1poo 33902 Linposas  LiszTar =
Bug-13 o0 @0 7BO 27271 Er0o03 TSm0 17
sep-13 1030 es0 930 29817 lopsa7ve sosioe A
oct-13 1140 230 1030 30037 238,581 38331 21
Mow-13  foB0 70 900 19sid WHB0Z  WTIH W
Dec-13 a0 730 T7EOD laves mezsT MsTae 1w
Jam-14 oED 745 983 27739 484738 434071 X
reb-14 ioE3  sip 1pos  3zles SB00%A 0 SRABOT 0
Mar-14 11s0 sap 1pas  2711s 1ZETET  ¥P33E9 W
&pr-14 1130 =40 11l0 28837 1§T245  @33380 20
May-14 1300 1poag 123y 1o 4203320 3azE7 1=
Jun-14 izmo 1pso 113y 21300 2 I733lz 323034 A
Jul-14 f403 1os3 1330 4lss0  7ITaTs 94T 1s
Aug-14 1413 17m 1340 32208 483471 8706 20
Sep-14 1350 1%s3 1220 a4n29s eazler 83 T
Oct-18 1310 1p4n 1280 34890 2 ezTOod 743899 23
Mov-14 473 1220 1400 29371 438840 eligTT
Dec-14 1,613 1300 1320 29383 130045 BMIDBE
Jan-13 i7e0 147 1830 40821 es0939  loodBaz A
Feb-13 ieeo 1lsca 1mis  33alae win43e aTode 1w
Mar-13 1833 1323 1720 oe4828 1o5%330 L7es3le =
Apr-13 1973 1708 1780 120347 saplss  1salzaz A
May-13  zpoo 1733 1973 93E2E leTTi inwzad s
Jun-13 1973 1300 103y 07292 728188 1783z
Jul-13 1,813 1lg00 1740 43988 41143 35089 19
sug-13 1Bz 1323 1a20 3330l 330,321 24401 2
sep-13 ipss s 1i20 7aoe 34073 1iaspze A
Oct-13% fosy iosa 133y #3amz 211318 1134834 A
Mow-15 LA 1377 13% 83990 a7 748 112432 A
Dec-15 1663 1403 18350 34028 180,941 81532 1
Jaa-16 Lo43 1400 1443 453343 306338 0 ;5o =
Feb-18 i6E3 1373 1395 43420 3734 30 W
Ma-is  §7e0 130 1383 47are ellsle loosBDo 2
&pr-1a 700 147 13085 a3iw  ea6l20 lolvsoe 20
May-1s 1820 1339 1800 31307 309474 233497 0
Jun-18 1873 1340 1810 32330 721873 1132400
Jul-in 1500 1g30 1095 37492 eleo3s  lossidzs e
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SMRA

Financial Data and Ratias

Book End : December

Public fccountant : Punsantono, Sungkomo & Surja (Member of Ermst & Young Global Limited)

BALAMCE SHEET
iNilion Bp escepi Par v el

Cash & Cash Equivalents AT
Recemvables 1zm 931
Freeniones 2815784
Iveesiment 3185
Fined Azvets 2Ez 403
Dther fssets .
Total Assets lo.B78,357
Gaowih (%)

Bark Payable BZLE13
Trade Payabie 184,223
Tatal Liabiibes 7,000,927
Gaowth (%)

Autharized Capital 2 500,000
Paid up Capital 771,339
Paid up Capital (Shares) 7213
Par Vakae e
Retaired Eamings 2171202
Total Bquity: 3811400
Growih (88

IMCOME STATEMENTS

27357

284,282
351,832
67,730
13om.137
2359

1,911,032
03,733
5,001,470
7.48%

2,500,000
1242678
14477
100

1,963,203
4,057,687
27.08%

12.39

305,704
4,0
3,380,643
4.28%

2,500,000
1442078
14417

403,081
3,530,130
22.00%

L0AT2
187,730
12732202
2L.57%

3,711,447
3,007
11z 512
1s.02%

2,500,000
Leazme
1447
1co
4,341,300
7,519,730
T209%

Der-13

13731214
1.29

4,303,028
13531
12122000
B3T%

2,300,000
Ladzeme
44z
1oo
4,308,338
7,383,148
0.74%

Total Fevenues 3803183
Growth (%)

Cost of Revenues LATL 178
Grcas Frofd 1,590 987
Opemating Experses SE1,023
Opemating Profit 1,010,900
Growth (%)

Other Income (Expenses) -4,307
Income betare Tax 588,393
Tax 104 309
Profit for the penod THI 088
Growth (%)

Pericd Atinbotable ToT.El4
Comprefensie lncome TH RS
Compeehensive Attributable TET.EI4

4,093,729
1e21%

1,943 257
1,130,308
B0,
1347138
13.20%

1315423
213,57
1,093,658
38.31%

1102177
1,093,628
110z 177

331174
InIE%

IM3.M2
2,73l
975,013
1,815,038
35.00%

174,539
124,029
I, 30
1,227,507
enl%

139a79
1,327,517
1,358,754

323, 5l
J44%

LTiaTI0
1,906, BC7
1113408
179137

-3.848%

3714
13811533
312 1ea
1,04, 20
-23.31%

33,120
Loes a4l
ErTM7

2,317,339

L2371
Lpe0412
234,009
Inh3E4

-202,340
204,038
133180
130,238

2431
141040
33,700

Dwndend [Rg] 4300
EFS [FRi 11020
BV [Rm) P L L]
OAR (X 03
DEFR/X) 123
RO [%) |
RDE [3) e
GPM [ 4337
OFM %) mis
HPH %) a7
Paryout Ratic (%] LTS
Yield (%) 278

B4
123
18l
mr
il

L.

300
3318
vl |
0.2
l4g
187
4.3

1852

1E ]

1m
3ATF
0.ez
len
0
17
4370
nmn
383

TOTAL ASSETS AMD LLABILITIES (21 Rz)
Maasen [ Lt

it

frunh B 013 14 ook Jur-18

TOTAL EQUITY (21 =g

4 F58

a2 Fk ] 114 FuiL ] hn-18

TOTAL REVENUES Ba &)
1a24
LELT]
-
4 [P
1881 |
-
B

ama FLER ] 4 013 -1
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