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ABSTRACT 

Mining industry is one of industrial sector that has a major contribution to country 
such as the increase in export earnings, local development, and employment. The 
mining industry is a high-risk capital intensive industry include risk of exploitation, 
production, changing in commodity prices, and government policies. This study aims 
to estimate the share prices of mining companies listed on the Indonesian Stock 
Exchange (BEl) in 2009-2014 using valuation methods Free Cash Flow to Equity 
(FCFE) and use the result to test the ability of the FCFE method and compare with 
the actual share price at the exchange market. Data obtained from Bank Indonesia 
monthly interest rate, ICMD (Indonesian Capital Market Directory), Finance Report 
Company in 2009 - 2014. The sample size of this study is four companies. The 
analysis technique used was the method of data analysis through the stock intrinsic 
value with Free Cash Flow to Equity (FCFE). The results showed that stock price of 
PT. i\neka Tambang Tbk., in early 2015, sold exceeds its intrinsic value judged by 
the growth in total asset as well as by net sales. Shares of PT Bumi Resources Tbk. 
traded below their intrinsic value judged by the growth in total asset and net sales. 
Shares of PT. I3ayan Resources Tbk., in early 2015, traded above its intrinsic price 
judged by growth total asset, free cash flow and net sales. PT Energi Mega Persada 
Tbk., in early 2015, traded above its intrinsic price on total asset and earning after 
tax (EAT). I Iowever, if using net sales, the stock traded below market price. Overall 
in the last 6 years, the mining companies, either mineral or oil and gas, were not in 
good condition. This was caused by several factors such as lower commodity prices 
of mining and oil and also by a factor of government policy regarding restrictions on 
raw mineral export. 

Key words: stock valuation, free cash flow equity (FCFE), mining industry 
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ABSTRAK 

lndustri pcrtambangan mcrupakan salah satu scktor industri yang mcmiliki 
sumbangsih besar bagi negara seperti peningkatan pendapatan ekspor, pcmbangunan 
daerah, dan pembukaan lapangan kerja. Industri pertambangan merupakan industri 
padat modal dengan tingkat risiko yang tinggi antara lain risiko cksplorasi, produksi, 
perubahan harga komoditas dan kebijakan pemerintah. Penelitian ini bertujuan untuk 
melakukan estimasi harga saham perusahaan pertambangan yang ten:atat di Bursa 
Efek Indonesia (BEl) pada tahun 2009-2014 dengan mcnggunakan mctode valuasi 
Free Cash Flow to Equity (FCFE) dan mcnggunakan hasil valuasi tersebut untuk 
menguji kemampuan metode fCFE dan membandingkan dengan harga aktual saham 
tersebut di bursa. Data diperolch dari data bulanan suku bunga Bank Indonesia, 
JCMD (Indonesian Capital Market Directory), laporan keuangan emitcn dari tahun 
2009-2014, dan data pergerakan harga saham bulanan talmo 2009- 2014. Jumlah 
sampcl pcnclitian ini adalah 4 perusahaan. Teknik analisis yang digunakan adalah 
metode anal isis data mclalui nilai intrinsik saham Free Cash Flow to Equity (FCFE). 
IIasil penelitian menunjukkan Harga saham PT. Ancka Tam bang Tbk., pada awal 
tahun 2015, dipcrjualbelikan melebihi nilai intrinsiknya, haik jika dinilai dari 
pertumbuhan aktiva total maupun penjualan bersihnya. Saham PT. Bumi Resources 
Tbk. diperjualbelikan di bawah nilai intrinsiknya, baik jika dinilai dari pertumbuhan 
aktiva total aset maupun penjualan bersihnya. Saham PT. Bayan Resources Tbk., 
pada awal tahun 2015, diperjualbelikan di atas harga intrinsiknya baik dari 
pertumbuhan nilai aset, free cash flow, maupun penjualan bersihnya. Saham PT. 
Energi Mega Persada, pada awal tahun 2015, diperjualbelikan di atas harga 
intrinsiknya pada aktiva total dan pendapatan setelah pajak (EA1). Akan tetapi jika 
digunakan pendekatan penjualan bersih (net sale~) nilai saham di pasaran di 
perjualbelikan di bawah harga pasar. Secara keseluruhan dalam 6 tahun terakhir 
kondisi perusahaan pertambangan, baik mineral maupun minyak dan gas, berada 
dalam keadaan yang tidak baik. Hal ini disebabkan oleh rendahnya harga komoditas 
pertambangan dan minyak serta oleh faktor kebijakan pemerintah rncngcnai larangan 
ekspor bahan petambangan mentah. 

Kata hunci: valuasi saham,free ca.<:hjlow to equity (FCFE), pertambangan 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



UNIVERSITAS TERBUKA 
PROGRAM PASCASARJANA 

MAGISTER MANAJEMEN 

PERNYATAAN 

111 

TAPM yang berjudul Analisis Valuasi Nilai Saham Pada Sektor Pertambangan Tahun 
2009-2014 adalah hasil karya saya sendiri, dan seluruh sumber yang: dikutip maupun 

din1juk telah saya nyatakan dengan benar. Apabila di kemudian han temyata 
ditemukan adanya penjiplakan (plagiat), maka saya bersedia mcncrima sanks1 

akademik. 

Kuala Kencana l Maret 2016 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



Judul TAPM 

Penyusun T APM 

NIM 

Program Studi 

Hari I Tanggal 

Pembimbing I, 

---

LEMBAR PERSETUJUAN TAPM 

ANAUSIS VALUASI NILAI SAHAM PADA 

SEKTOR PERTAMBANGAN TAHUN 2009-2014 

Yoga Sukmadewa 

500070258 

Magister Manajemcn 

Karnis/ 23 Juni 2016 

Menyetujui: 

Pcmbirnbing II, 

Dr. Said Kelana Asnawi, MM Ir. Anak Agung M.S. Putra, M.A., Ed.D .. 
NIP. 19590704 198603 1 003 

Mengetahui, 

Ketua Bidang Ekonomi dan .--:.Direkt,ur 
Manajeme~ . , , ,/ Progra~ 
PrT~ Mag~~anaJeme,~,' 

v/ . 
Mohamad Nasoha, SE., M.Sc ' 
NIP.l978llll20050ll 001 

of. :~~'ivLSc., Ph.D 
'NIP. \952~,3 198503 2 001 

-

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



UNJVERSIT AS TERBUKA 
PROGRAM PASCASARJANA 

PROGRAM MAGISTER PENDIDIKAN MATEMA TIKA 

Nama 
NIM 
Program Studi 
Judul Tesis 

PENGESAHAN 

Yoga Sukmadewa 
500070258 
Magister Manajemen 
ANALISIS VALUASI NILAJ SAHAM PADA 
SEKTOR PERTAMBANGAN TAHUN 2009-2014 

Telah dipertahankan di hadapan Sidang Dewan Penguji Tcsis Program Pascasarjana 
Pcndidikan Matematika Universitas Terbuka pada: 
Hari I Tanggal Kamis /23 Juni 2016 
Waktu : 10.00 WIT 

Dan telah dinyatakan LULUS 

PANITIA PENGUJJ TESJS 

Ketua Komisi Penguji 

Penguji Ahli 

Pembimbing I, 

Pembimbing II, 

D . Tita Rosita, M.Pd 
NIP. 9601003 198601 2 001 

-Dr. Said Kelana Asnawi, MM 

Jr. Anak Agung M. S. Putra, M.A., Ed. D .. 
NIP. 19590704 198603 I 003 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



VI 

KATA PENGANTAR 

Puji syukur kepada Tuhan Yang Maha Esa atas bcrkat dan anugrah-Nya 

sehingga penulis dapat mcnyclcsaikan Tesis yang berjudul "Analisis Valuasi 

Saham Pada Sektor Pertambangan Tahun 2009- 2014". 

Tesis ini disusun dalam rangka menyelesaikan studi pada Program Magister 

Manajemen (S-2) di Universitas Terbuka UPBJJ Jayapura. Penulis dalam menyusun 

Tesis ini tidak lepas dari bantuan banyak pihak karcna itu, dari hati yang paling 

dalam, penulis ingin menyampaikan rasa tcrima kasih dan penghargaan penulis 

kepada: 

I. lbu Suciati, M.Sc., Ph.D, selaku Direktur Program Pascasarjana Universitas 

Terbuka 

2. Dr. Sarjiyo, selaku kepala UPBJJ-UT Papua sclaku pcnyelenggara Program 

Pascasarjana. 

3. Bapak Dr Said Kelana Asnawi, MM. selaku dosen pembimbing pertama yang 

banyak memberikan saran dan petunjuk dalam penyusunan tesis ini. 

4. I3apak Ir. Anak Agung M. Sastrawan Putra, M.A., Ed.D. sclaku dosen 

pembimbing kedua yang banyak membcrikan saran dan petunjuk dalam 

penyusunan tesis ini. 

5. Staffpengajar Magister Manajemen Universitas Terbuka UPBJJ- Jayapura 

atas ilmu yang diajarkan. 

6. Staff Administrasi dan Perpustakaan serta Keuangan Magister Manajemen 

Universitas Tcrbuka UPBJJ Jayapura atas segala bantuannya 

7. Pimpinan dan karyawan Dcpartemen Lingkungan PT. Freeport Indonesia 

8. Pengurus UT Tembagapura dan Kuala Kencana kabupaten Mimika Provinsi 

Papua. 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



V11 

9. Rekan-rekan mahasisiswa S2 yang saling memberi semangat dan motivasi 

dalam menyelesaikan tugas diskusi, kuliah, I3TR 1, I3TR 2, dan TAPM 

I 0. Orang tua, lstri serta Keluarga besar pcnu!is yang selalu memberikan 

dukungan dan semangat kepada penulis. 

11. Serta pihak-pihak yang tidak dapat penulis scbutkan satu per satu. 

Akhir kata semoga tesis ini dapat bermanfaat bagi sclumh pcmbaca. 

Kuala Kencana, 01 Maret 2016 

Yoga Sukmadewa 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



UNIVERSITAS TERBUKA 
PROGRAM PASCASARJANA 

Jl. Cabe Raya, Pondok Cabc, Pamulang, Tangerang Sclatan 15418 
Telp. (021) 7490941, Fax. (021) 7415SSS 

BIOIJATA MAHASISWA 

Nama :Yoga Sukmadcwa 

NIM : 500070258 

Tempat dan Tanggal Lahir : Bogor 25 November 1984 

Registrasi Pertama : 2014 

Riwayat Pendidikan : S 1, Oseanografi JTR (l.ulus tahun 2007) 

Riwayat Pekerjaan : Karyawan Swasta 

Alamat Tetap : Komp. Margahayu Raya Barat Blok 0 II No. II 

Bandung 

Telp/HP 

Email 

: 0812 10 585 545 

: Yogadewai29@gmail.com 

Vlll 43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



IX 

DAFTAR lSI 

Halaman 

Abstract 

........................ ....... Error! 

Bookmark not defined. i 

Abstrak .............. . . ..................... II 

Lembar Pernyataan ..... . . ..... lll 

Lembar La yak Uji. ...................... . . ..... IV 

Lembar Persetujuan TAPM .... . . ..... v 

Lembar Penge.sahan ............................................... . . ..................... VI 

Prakata ...................................... . . ......................................... VII 

Biodata Mahasiswa ... . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . . . . . . . . . . . . ... nx 

Daftar lsi .............. . 

Daftar Tabel ....... . 

Daftar Gam bar ................................ . 

Daftar Grafik ............................ . 

BAB I. PENDAHULUAN. 

A. Latar Belakang Masalah 

B. Perumusan Masalah 

C. Tujuan Penclitian 

D. Mant8at Penelitian 

BAB II. TINJAUAN PUSTAKA 

. .... X 

. .... XIV 

. ................. XV 

. ................ XVI 

3 

3 

4 

5 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



A. Kajian Teori 5 

I. Anal isis industri ........ . . ... 5 

a. Anal isis strategi industri ......... . . .... 5 

b. Analisis strategi perusahaan ................... . . .............. 6 

2. Anal isis rasio keuangan pcrusahaan . . . . . . . . . . . ......... 6 

a. Liquidity ratio............... . ................................. 6 

b. Capital structure ratio ... 

c. Asset management ej/icieiU.y ratio. 

d. Profitability ratio. 

c. Market value ratio .. 

3. Valuasi Saham ...... . 

4. Deviden Discount Model (DDlvf) 

. ...................... 7 

. ............ 8 

. ......... 8 

.......... 9 

·································· 10 

................................................. II 

5. Free Cash Flow to Equity (FCFE) ......... ................................... 12 

6. Free Cash Flow to Firm (FCFI') . . . . . . . .......................... 14 

7. Estimasi growth ............................. . ······················· 15 

8. Discount rate (tingkat suku bunga diskonto) ................................ 15 

a. Cost ofequity ......... ...................................................... 16 

b. Cost of debt. . . . . . . . . . . . . ....................................... 18 

c. Cost of capital ............... . 

B. Penelitian Terdahulu 

C. Kerangka Berpikir 

D. Operasionalisasi Variabel 

BAB Ill. METODOLOG! PENELITJAN 

A. Desain Penelitian 

B. Populasi dan Sampcl 

1. Populasi ................. .. 

2. Sampel penelitian. 

C. Instrument Penelitian 

..... 19 

20 

26 

27 

29 

29 

29 

................... 29 

. ...... 30 

3 I 

X 43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



D. Prosedur Pcngumpulan Data 31 

E. Metode Anal isis Data 31 

I. Mencari nilai intrinsik saham. . ............. 31 

a. Mencari nilai intrinsik Free Cash Flmr to Equity (FCFE) ............. 32 

b. Cost(~( equity .... . ····················· 33 

c. Pcrhitungan grvH·fh. 

BAB IV. llASIL DAN PEMBJ\HJ\SJ\N 

A. Gambaran Umum dan Dcskripsi Data Pcnclitian 

B. Hasil Analisis dan Pcmbahasan 

. ... 34 

35 

35 

35 

I. Analisis rasio kcuangan cmitcn ............................................ 35 

a. Rasio keuangan PT. Aneka Tam bang Tbk. (ANT AM) .................. 35 

b. Rasio keuangan PT. Bumi Resources Tbk. (BUMI) ..................... 39 

c. Rasio keuangan PT. Bayan Resources Tbk. (BY AN) ................... 44 

d. Rasio Keuangan PT. Energi Mega Persada Tbk.(ENRG) .................. 49 

2. Analisis mctodc valuasi saham ............................................... 53 

a. Perhitungan nilai beta (p) dan Cost of Equity (Ke) ....................... 53 

b. Perhitungan nilai gro-.,vth .................................................... 54 

c. Perhitungan nilai FCFE... . .......................................... 55 

3. Overview kescluruhan industri tam bang ..................................... 57 

BAB V. KESIMPULAN DAN SARAN 

A. Kesimpulan 

B. Saran 

DAFT AR PUST J\KJ\ 

LAMPIRAN I NERACA DAN FCFE PERUSAHAAN POPULJ\Sl 

LAMPIRAN 2 NERACA DAN FCFE PERUSAHAAN SAMPEL 

LAMPIRAN 3 NILAI INTRINSIK PERUSAllAAN 

60 

60 

61 

58 

61 

61 

65 

XI 43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



XII 

LAMPIRAN 4 NILAI SUKU !lUNG A BANK INDONESIA 69 

LAMP! RAN 5 NILAI HISTORICAL li!SG DAN SAHAM PERUSAHAAN 70 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



Xlll 

DAFTAR TABEL 

Nomor .Judul Halaman 

3.1 Daftar Perusahnan Pertambangan di Bursa Efek Indonesia 29 
Tahun 2009-2014 

3.2 Daftar Saham Snrnpel Penelitian Tahun 2009-2014 30 

4.1 Rasio Keuangan PT. Ancka Tam bang. Tbk 37 

4.2 Rasia Keuangan PT. Bumi Resources. Tbk 41 

4.3 Rasia Kcuangan PT. Bay an Resources. Tbk 46 

4.4 Rasio Kcuangan PT. Energi Mega Persada. Tbk 51 

4.5 Nilai Beta(~) dan Cost of Equity (Ke) 53 

4.6 Nilai Growth (g) dan Cost of Equity (Ke) 55 

4.7 Nilai FCFE Tahun 2010-2014 55 

4.8 Nilai Prediksi FCFE Tahun 2015-2020 55 

4.9 Nilai lntrinsik Saham 56 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



XIV 

DAFTAR GAMBAR 

Nomor Judul Halaman 

2.1 Kerangka Berpikir Penelitian 27 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



XV 

DAFT AR GRAFIK 

Nomor Judul II a Iaman 

4.1 Rasio Keuangan PT. Aneka Tambang. Tbk 39 

4.2 Rasio Kcuangan PT. Bumi Resources. Tbk 44 

4.3 Rasio Kcuangan PT. Bay an Resources. Tbk 49 

4.4 Rasia Kcuangan PT. Energi Mega Persada. Tbk 53 

4.5 Nilai FCFE Ta1mn 2010-2020 56 

4.6 Trend lndcks Scktor pcrtambangan dan IHSG 58 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



35 

BABIV 

BASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Gambaran Umum dan Dcskripsi Data Pcnelitian 

Obyek penelitian yang digunakan pada penelitian ini adalah perusahaan 

pertambangan yang terdaflar di Bursa Efck Indonesia pada pcriode 2009-2014 dan 

memiliki nilai FCFE 2014 positif. I3crdasarkan kritcria sampling yang ditetapkan, 

maka hanya 4 (empat) perusahaan yang dapat digunakan scbagai sampel dari totall6 

perusahaan pertambangan yang ada. Data laporan keuangan perusahaan diperoleh 

dari Indonesian Capital Markel Directory (ICMD) pad a peri ode tahun 2009- 2014, 

data harga saharn perusahaan dan Jndeks Harga Saham Gabungan (IHSG) diperoleh 

dari situs resmi Yahoo Finance (www.finance.yahoo.com), scdangkan data suku bunga 

Bank Indonesia diperoleh dari situs resmi Bank Indonesia (www.bi.go.id ). 

B. Hasil Analisis dan Pcmbahasan 

1. Analisis rasio keuangan emiten 

a. Rasia keuangan PT. Aneka Tambang Tbk. (ANTAM) 

PT. Aneka Tambang Tbk. yang biasa disingkat dengan Antam merupakan 

perusahaan pertambangan logam nasional yang memiliki bcrbagai usaha tambang 

antara lain: nikel, emas, bauksit dan usaha pcmurnian logam. Tahun 2014 harga 

komoditas kurang baik akibat adanya kebijakan pemerintah tentang hilirisasi mineral 

melalui UU Minerba no.4 tahun 2009 yang mclarang ekspor mineral sehingga 

memberikan dampak kepada tingkat ekspor logam mineral mentah Antam. Pada 

tahun 2014 kapasitas produksi logam nikcl An tam mengalami penurunan dan 

berakibat kepada penurunan penjualan atau pendapatan usaha, selain itu juga 
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penurunan kadar emas dalam batuan basah di lokasi tam bang. Hal terscbut mcmbuat 

laba usaha dan margin us aha Antam turun pad a t<Jhun 2014. 

Penurunan beban pokok penjualan dan total biaya produksi disebabkan oleh 

penurunan pajak retribusi, jasa transportasi dan pcnambahan bijih akibat adanya 

larangan ekspor. Be ban usaha juga mcnurun disebabkan oleh penurunan komponen 

gaji, upah, bonus dan kcscjahtcraan karynwnn. Sclain itu juga disebabkan oleh 

penurunan biaya pengapalan dan asuransi karcna dihcntikannya ekspor bijih mentah 

nikel dan bauksit. 

A set lancar selama tahun 2014 men gal ami penurunan discbabkan oleh tidak 

adanya ekspor ferronikel dan berkurangnya stok persediaan nikel akibat larangan 

ekspor. Aset tidak lancar mengalami kenaikan bcrasal dari investasi perusahaan pada 

entitas pengendali bersama, pajak tangguhan dan peningkatan nilai properti 

pertambangan, sehingga total aset perusahaan meningkat. Mcningkatnya Liabilitas 

Total perusahaan discbabkan adanya peningkatan utang usaha dan porsi pinjaman 

investasijangka pendek serta adanya pinjaman investasi jangka panjang yang berasal 

dari LPEI Indonesia. Sedangkan Ekuitas Total mengalami penurunan yang 

diakibatkan oleh adanya penurunan saldo laba dan hilangnya pendapatan dari 

larangan ekspor mineral mcntah serta penurunan harga komoditas scpanjang tahun 

2014. Arus kas bersih perusahaan meningkat disebabkan oleh penerimaan kas, 

restitusi pajak, penerimaan deviden dari PT. Nusa llalmahera Mineral dan penurunan 

jumlah pembayaran deviden kepada para pemegang saham. 

Kcmampuan perusahaan dalam membayar hutang r menurun] tercermin pada 

penurunan rasio lancar dan peningkatan rasio Debt Equity yang disebabkan oleh 

adanya peningkatan pinjaman investasi senilai Rp. I lrilyun. Pengelolaan risiko 
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likuiditas dilakukan dcngan memonitor profil jatuh tempo pmJaman dan sumber 

pendanaan, .selain dengan mcnJaga saldo kccukupan kas dan surat berharga. 

Perusahaan menggunakan strategi kcbijakan struktur modal yaitu dengan 

mempertahankan rasio hutang total tcrhadap modal maksimum 2:1 (PT. Aneka 

Tam bang, 2014 ). 

Tabcl 4.1 
Rasio Kcuangan PT. Aneka Tam bang Tbk. 

------·--------

Tahun 
Rerata 

2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Current Ratio (x) 7.07 3.88 10.64 2.51 1.84 1.64 4.60 

Quick Ratio (x} 5.51 3.24 8.67 2.04 1.20 1.19 3.64 

Debt Ratio (x} 0.17 0.22 0.29 0.35 0.41 0.46 0.32 

Times Interest Earned 2.99 6.40 3.62 0.30 -0.76 0.27 2.14 

Total Asset Turn Over 0.88 0.72 0.68 0.53 0.52 0.43 0.62 

Fixed Asset Turn Over 3.04 3.10 3.47 2.24 1.59 1.08 2.44 

Gross Profit Margin 0.14 0.34 0.29 0.19 0.14 0.08 0.20 

Net Profit Margin 0.07 0.19 0.19 0.29 0.04 -0.08 0.11 

Operating Profit Margin 0.07 0.22 0.19 0.09 0.04 -0.02 0.10 

ROI (%) 6.09 13.71 12.68 15.19 1.87 -3.52 7.67 

ROE(%} 7.37 17.48 17.90 23.32 3.20 -6.50 10.46 

Price Earning Ratio 34.73 13.88 8.03 4.08 25.35 -13.51 12.09 

Market to Book Ratio 2.56 2.44 1.43 0.95 0.81 0.84 1.51 

Nilai lntrinsik Total Aktiva 704 

Nilai lntrinsik Net Sales 281 

Harga 2 Januari 2015 1045 

Tabel 4.1 memuat tentang ras10 keuangan PT Aneka Tambang Tbk. pada 

periode tahun 2009 - 2014. Rcrdasarkan Tabel 4.1 dapat dilihat bahwa rasio 

likuiditas Antam selama enam tahun terakhir memiliki trend menurun dan berada di 

bawah rerata, walaupun secara rasio perusahaan terse but masih sangat likuid karena 

nilai current ratio dan quick ratio masih lehih dari I. I Jal terse but menunjukkan 

bahwa nilai current asset perusahaan masih lebih banyak dibandingkan dengan 
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kcwajiban jangka pendeknya. Padn rasio hutang tcrdapat trend peningkatan rasio 

hutang selama enam tahun terakhir. I Ia\ ini disehabkan adanya pcningkatan utang 

usaha pada investasi jangka pendek sc11a pinjaman investasi jangka panjang dari 

LPEI (Lembaga Pembiayaan Ekspor Indonesia). Kondisi kcmampuan perusahaan 

dalam membayar bunga hutang (Times lnleresl Earned Ratio I TIER) dalam lima 

tahun terakhir menunjukkan trend yang menurun terutama pada tahun 2012- 2014. 

Pada tahun 2013 nilai JJER memiliki nilai negatif yang rnenunjukkan perusahaan 

kesulitan keuangan dan tidak mampu mcmbayar bunga hutangnya. 

Pada rasio efektifitas pengelolaan sumber daya tcrlihat trend penurunan rasio 

TATO (total A.r,Yef Turn Over) dan FATO (Fixed Asset Turn Over) selama enam 

tahun berturut-turut. Walaupun sccara laporan kcuangan perusahaan membukukan 

peningkatan nilai penjualan pada tahun 2009- 2013, akan tetapi peningkatan nilai 

total asset dan fix asset yang lcbih tinggi mengakibatkan penurunan nilai rasio TATO 

dan FATO. Pada rasio keuntungan (profit) selama enam tahun terakhir terlihat trend 

penurunan yang cukup signifikan bahkan nilai rasio pendapatan bersih (Net Profit 

Margin I NPM dan Operating Profit lvfargin I OPlvf) tahun 2014 bernilai negatif,. 

Hal ini menunjukkan bahwa pcrusahaan tersebut memiliki kondisi profit yang 

memburuk, laba menurun, dan pada tahun 2014 perusahaan membukukan kerugian 

pada pendapatan bersih (NPM) dan keuntungan operasional (OPM). Rasio pasar 

selama enam tahun terakhir menunjukkan bahwa terdapat penurunan nilai rasio. 

Sejak tahun 2012 menunjukkan nilai market book ratio bcrnilai kurang dari 1 yang 

menunjukkan pasar mercspon ncgatif tcrhadap kondisi perusahaan. 

Berdasarkan hasil analisis rasio keuangan PT. Ancka Tambang Tbk. maka 

dapat diambil kesimpulan bahwa kondisi perusahaan dalam enam tahun terakhir 
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mengalami penurunan baik dari aspek likuiditas, peningkatan beban hutang, aspek 

pengelolaan sum her daya, dan keuntungan. Hal terse but seiring dengan melemahnya 

harga komoditas dan adanya kebijakan larangan ekspor bahan mentah yang di 

bcrlakukan pada tahun 2014. 
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Grafik 4.1 
Rasio Keuangan PT. Aneka Tambang Tbk. 

b. Rasio keuangan PT. I3umi Resources Tbk. (BUM!) 

PT. Bumi Resources Tbk., biasa disingkat dengan Bumi merupakan 

perusahaan pertambangan batubara. Total asset Bumi pada tahun 2014 turun 

disebabkan oleh beberapa hal yaitu : penjualan 19% saham anak perusahaaan PT. 

Kaltim Prima Coal (KPC) ke CIC (China !nvesment Cooperation) sebagai bagian 
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dari restrukturisasi utang, penurunan nilai asset ekplorasi karena penurunan harga 

komoditas batubara. dan juga pcnyclcsaian invcstasi jangka pendek. Penurunan 

kewajiban perusahaan disehabkan oleh restrukturisasi utang CIC dan penyelesaian 

right issue. 

Kewajiban lancar PT. Bumi pada tahun 2014 mcningkat karena adanya 

moratorium utang dan restrukturisasi utang jangka panjang dan pcndek. Karena 

penurunan harga batubara masih berlanjutnya maka perusahaan melakukan 

moratorium utang pcrusahaan. Untuk mcngurangi beban bunga dan kewajiban 

pokok, manajcmcn Humi berusaha mengonversi utangnya menjadi penyertaan 

saham di anak pcrusahaan (PT. KPC) sebesar 19%. Langkah refinancing dinilai 

kurang sesuai dengan kondisi penurunan harga komoditas. Kewajiban tidak !arrear 

menurun disebabkan oleh rcklasifikasi utang jangka panjang menjadi utang jangka 

pendek dan juga pcnjualan 19% saham PT. KPC kepada CIC. Dalam pengelolaan 

kewajiban jangka panjang manajemen Bumi berusaha menurunkan beban bunga 

secara keseluruhan, mengurangi porsi pinjan1an, dan merealisasikan program 

konversi pinjaman menjadi ekuitas. 

Modal saham perusahan PT. Bumi Resources Tbk. mcngalami peningkatan. 

Tambahan modal tersebut bcrasal dari penawaran umum terbatas. Pendapatan dari 

penjualan turun kendati volume penjualan mcningkat disebabkan rendahnya harga 

batubara dari USD 63.8/ton pada tahun 2013 mcnjadi USD 52.7/ton pada tahun 2014. 

Be ban pokok pendapatan turun selama tahun 2014 discbabkan oleh turunnya rasio 

pengupasan tanah dan tunmnnya biaya bahan bakar scrta peningkatan efisiensi 

peralatan, seperti pcngurangan waktu siklus dan peningkatan utilitas. Komponen 
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utama dari beban berasal dari pcnjualan 19% saham PT. KPC, bcban bunga dan 

beban keunngan. kerugian akibat penurunan atas nilai aset eksplorasi. 

Arus kas operasional 13umi tahun 2014 meningkat akibat dari turunnya 

pengeluaran pt:masok, bcban biaya dan bunga, rendahnya biaya investasi dan 

penurunanjumlah pinjaman dan refinancing. Sccara keseluruhan Bumi mencatatkan 

penurunan kas bcrsih. PT. Bumi terus melakukan negosiasi dengan kreditor untuk 

mengurangi bcban utang p<lda tingkat bcrkclanjutan yang disebabkan olch bcban 

utang.dan harga batubara yang masih rcndah. 

Tabe14.2 
Rasio Kcuangan PT. Bumi Resources Tbk. 

Tahun 
Rerata 

2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Current Ratio (x) 1.09 1.56 1.10 0.88 0.41 0.35 0.90 

Quick Ratio (x) 1.01 1.48 1.04 0.78 0.41 0.33 0.84 

Debt Ratio (x) 0.87 0.75 0.84 0.95 1.04 1.11 0.93 

Times Interest Earned -5.29 -11.03 ·2.14 -0.41 -0.24 -0.17 -3.21 

Total Asset Tum Over 0.62 0.50 0.54 0.51 0.51 0.43 0.52 

Fixed Asset Turn Over 4.20 4.00 4.42 2.15 2.08 4.07 3.49 

Gross Profit Margin 0.30 0.37 0.40 0.26 0.19 0.17 0.28 

Net Profit Margin 0.05 0.12 0.05 -0.19 -0.19 -0.17 -0.05 

Operating Profit Margm 0.17 0.25 0.28 0.11 0.06 0.02 0.15 

ROJ (%) 3.20 6.19 2.92 -9.59 -9.42 -7.17 -2.31 

ROE(%) 24.05 33.57 18.28 -179.94 217.89 63.56 29.57 

Price Earning Rotw 26.28 23.16 ·1.81 -0.83 13.52 -0.10 10.04 

Market to Book Ratio 6.32 5.30 4.24 3.23 ·1.68 -0.75 2.78 

Nilai lntrinsik Total Akt1va 2893 

Nilai lntrinsik Net Sales 2247 

Harga 2 Januari 2015 87 

Tabcl 4.2 memuat tentang rasio keuangan PT. Bumi Resources Tbk. pada 

periode tahun 2009- 2014. Dari Tabel 4.2 dapat dilihat bahwa sejak tahun 2009 

rasio likuiditas perusahaan menurun dan bahkan sejak talmn 2012 rasio likuiditas 
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perusahaan turun sampai di bawah 1 yang mcngakibatkan perusahaan menjadi tidak 

likuid. Hal ini mcnunjukkan ketidakmampuan perusahaan dalam menyelesaikan 

kewajiban jangka pcndcknya yang lebih besar bila dibandingkan dengan currenl 

asetnya. Pada tabel rasio hutang (debt ratio) sclama enam tahun ternkhir terjadi 

peningkatan. Nilni rasio hutang (debt ratio) tahun 2013 dan 2014 bernilai lebih dari 

1, hal terscbut menunjukkan bahwa jumlah hutang perusahaan mclcbihi dari Iota/ 

asset yang dimiliki. Nilai Times Interest .J::arned Ratio (TIER) negatif selama enam 

tahun terakhir menunjukkan ketidakmampuan pcrusahaan dalam membayar bunga 

hutang dan perusahaan bcrada pada posisi kesulitan keuangan. Dalam menghadapi 

kondisi tersebut, seperti sudah dijelaskan sebelumnya, perusahaan mdakukan 

restrukturisasi hutang melalui proses penjualan 19% saham anak perusahaan . Hal ini 

mengakibatkan penurunan nilai Total Aset Turn Over (TATO) pada tahun 2014. 

Profit rasio perusahaan selama enam tahun terakhir menunjukkan penurunan 

yang signifikan bahkan pendapatan bcrsih perusahaan (net profit margin I NPM) 

scjak tahun 2012 menunjukkan nilai negatifhal itu berarti perusahaan dalam keadaan 

rugi. Kerugian pcrusahaan terjadi dikarenakan penjualan yang rcndah disertai dengan 

penurunan harga komoditas batubara. Price Earning Ratio (PER) menunjukkan nilai 

yang sangat fluktuatif. Pada talmn 2011 terjadi penurunan PER yang sangat 

signifikan, dari 23.16 menjadi -1.81. Bahkan pada tahun 2012 sempat menyentuh 

nilai -0.83 yang kemudian meningkat menjadi 13.52. Hal ini menunjukkan bahwa 

nilai pasar per !em bar saham terse but san gat fluktuatif yang kemungkinan bcsar di 

sebabkan oleh tindakan spckulan saham yang menginginkan keuntungan dari naik 

turunnya nilai saham. 
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Rasia pasar tcrhadap nilai bukunya (market to book ratio) menunjukkan trend 

penurunan selama enam tahun tcrakJ1ir, bahkan sejak tahun 2013 hernilai negatif. 

I Ia! ini mcnunjukkan bahwa pasar merespon negatif terhadap kondisi pcrusahaan. 

Secant umum pcrusahaan bcrada pada kondisi yang tidak baik yang disebabkan olch 

tingginya nilai hutang dan rcndahnya pendapatan. Kondisi ini memaksa pcrusahaan 

mclakukan restrukturisasi hutang melalui penjualan aset perusahaan pad a tahun 2014 

Hcrdasarkan hasil analisis rasio keuangan PT. Bumi Resouces Tbk. dapat 

ditarik kesimpulan bahwa kondisi pcrusahaan dalam enam tahun terakhir tidak baik 

dan mcngalami penurunan . Penurunan terjadi pada aspek likuiditas, aspck 

pengelolaan sumbcr daya, dan keuntungan seiring dengan mclcmahnya harga 

komoditas batubara. Walaupun perusahaan memiliki nilai aset yang cukup besar 

akan tetapi nilai hutang perusahaan Jebih besar sehingga tidak mendapatkan 

kcpcrcayaan pasar dan pasar menggunakannya sebagai area pasar spekulasi. 
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Rasio Keuangan PT. Bumi Resources Tbk. 

c. Rasio keuangan PT. Bay an Resources Tbk. (BY AN) 

44 

PT. I3ayan Resources Tbk., biasa disebut Bayan, merupakan perseroan yang 

bergerak di bidang pertambangan batubara. Asset Bayan mengalami penurunan yang 

Jisebabkan olt:h pernbayaran kernbali alas pinjaman, kebijakan p~rscroan 

menurunkan volume persediaan, dan kenaikan pajak yang d1bayar d1 muka. 

Penurunan aset tidak lancar disebabkan oleh adanya pengembaliaJJ pajak Jau 

penurunan propcrti pertambangan dan proviSI properti pertambangan serta 
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amortisasi. Penurunan asset tetap disebabkan oleh dcprcsiasi pada asset tetap dan 

penjualan asset tetap. 

Total liabilitas perusahaan mengalami penurunan yang discbabkan oleh 

pcmbayaran kcmbali principal serta klasifikasi ulang fasilitas modal kerja dari utang 

jangka panjang ke jangka pcndck yang berakibat pada pcningkatan liabilitas jangka 

pendek. Akan tetapi di imbangi oleh penurunan utangusaha dan uang muka dari 

pclnngg<m pihak ketiga. Jumlah ekuitas perusahaan mengalami pcnurumm hal 

tcrscbut tcrjadi akibat rugi bersih perusahaan. 

Pendapatan perusahaan turun disebabkan olch penurunan harga jual rerata 

komoditas dari A$ 77.0/MTpada tahun 2013 menjadi A$ 66.4/MT tahun 2014, selia 

penurunan volume penjualan batubara dari 14.7 juta MT tahun 2013 mcnjadi 12.1 

juta MT tahun 2014. Laba bruto mengalami penurunan diakibatkan penuruna harga 

jual dan volume penjualan. Akan tetapi hal terse but diimbangi oleh pengurangan 

bcban pokok penjualan karena rerata rasio pengupasan tanah dan biaya lainnya yang 

mengakibatkan penurunan margin kotor. 

Kerugian perusahaan pada tahun 2014 mcningkat yang disebabkan olch laba 

bruto yang Jebih rendah serta provisi penurunan nilai properti pcrtambangan dan aset 

eksplorasi. 

Arus kas bersih dari aktivitas operasional mengalami peningkatan discbabkan 

oleh peningkatan pengembalian pajak, penurunan signifikan pembayaran kcpada 

pemasok yang scjalan karena penuruna produksi, penurunan atas royalti akibat 

pcnurunan harga jual batubara. Selain itu diimbangi juga oleh penurunan signifikan 

penerimaan dari pelanggan karena hargajual dan volume penjualan serta penurunan 

penerimaan bersih dalam transaksi lindung nilai. 
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Modal kerja yang menurun disebabkan oleh penurunan kas dan sctara kas 

karena adanya pembayaran kembali atas pinjaman jangka panjang dan rcklasifikasi 

pinjamanjangka panjang ke pinjamanjangka pcndck. Tingkat likuiditas perusahaan 

pada tahun 2014 juga mengalami penurunan yang discbabkan adanya pcnurunan 

kas dan setara kas serta peningkatan hutangjangka pendek akibat reklasifikasi utang. 

Rasio solvabilitas perusahaan dalam mernenuhi kewajiban liabilitasnya lebih baik 

pada tahun 2014 yaitu perbandingan total liabilitas terhadap total aset dan total 

ckuitas adalah 0.78: 1 dan 3.55: 1 (sumber: Laporan Keuangan tahun 2014). 

Tabel4.3 
Rasia Keuangan PT. Bayan Resources Tbk. 

Tahun 
Rerata 

2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Current Ratio(~) 0.88 1.01 0.65 1.16 1.10 0.62 0.90 

Quick Ratio (~) 0.61 0.80 0.42. 0.68 0.75 0.46 0.62. 

Debt Ratio (~) 0.65 0.64 0.55 0.63 0.71 0.78 0.66 

Times Interest Earned -2..10 -5.73 11.36 0.39 -0.16 0.00 0.63 

Total Asset Turn Over 1.09 1.04 0.92. 0.75 0.73 0.71 0.87 

Fi~ed Asset Turn Over 3.95 4.72 6.79 4.35 4.06 3.21 4.51 

Gross Profit Margin 0.15 0.23 0.29 0.18 0.14 0.12. 0.19 

Net Profit Margin 0.02 0.06 0.14 0.04 -0.05 -0.23 0.00 

Operating Profit Margin 0.05 0.15 0.19 0.00 0.01 0.00 0.07 

ROI (%) 1.91 6.74 13.02 2.88 ·3.52 -16.27 0.79 

ROE(%) 5.51 18.57 29.13 7.76 -12.27 -73.97 ·4.21 

Pnce Earning Ratio 138.19 106.35 28.74 46.64 -63.60 -58.33 33.00 

Market to Book Ratio 7.61 19.75 9.33 4.12 5.13 4.29 8.37 

Nilai lntrinsik Total Aktiva 4053 

Nila1 lntrinsik FCFE 2715 

Nilai lntrinsik Net Sales 2496 

Harga 2 Januari 2015 6625 

Tabel 4.3 memuat tentang rasiO keuangan PT. Bayan Resources Tbk. pada 

peri ode tahun 2009-2014. Pada Tabel4.3 dapat di\ihat bahwa perusahaan memiliki 
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rasio likuiditas yang cukup baik kecuali pada tahun 2011 dan 2014. Pada tahun 

tcrsebut perusahaan memiliki nilai kewajiban lancar lebih bcsar dari pada nilai 

current asset. Pada rasio hutang (debt ratio) tcrdapat trend peningkatan pada tahun 

2011 - 2014 yang menunjukkan adanya pcnurunan kemampuan keuangan 

perusahaan dalam melakukan kegiatan operasional. Kemampuan pcrusahaan dalam 

membayar bunga hutang (Times Interest f."m·ned Ratio I TIER) juga bernilai negatif 

yang berarti perusahaan mengalami kcsulitan dalam melakukan pembnyaran bunga 

karena pcndapatan keuntungan operasional lebih kecil daripada bunga hutang yang 

jatuh tempo. 

Efektifitas kemampuan perusahaan dalam mcngclola sumberdaya, Total AYe! 

Turn Over (TATO) ratio menunjukkan trend pcnurunan. Walaupun sccara tahunan 

nilai pcnjualan meningkat, peningkatan nilai total aset yang lebih bcsar berakibat 

pada rasio TATO yang tcrlihat menurun. Akan tetapi. sejak tahun 2012- 2014 tcrlihat 

tingkat keuntungan operasional perusahaan yang sangat kecil. Jlal tersebut 

disebabkan oleh rendahnya nilai penjualan akibat murahnya harga komoditas, 

penun.man volumen persediaan dan pcnjualan beberapa aset perusahaan. 

Meninjau dari rasio profit terlihat pcningkatan pad a 2 tahun setelah perusahaan 

melakukan IPO. Akan tetapi seiring dcngan penurunan harga komoditas di tahun 

2013 dan 2014, rasio keuntungan perusahaan juga mcnurun. Keuntungan bersih 

perusahaan (Net Profit Margin I NPM) pada tahun 2013 dan 2014 bcrnilai negatif 

yang menunjukkan perusahaan berada dalam kondisi rugi. Keuntungan operasional 

perusahaan sejak tahun 2012 - 2014 mcndekati nilai 0 yang bermakna bahwa 

perusahaan hampir tidak mendapat keuntungan opcrasional. Rasio ROI dan ROE 

juga menunjukkan hal serupa. Laba pada tahun 2013 dan 2014 menunjukkan 
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penurunan yang sangat bcsar (mcmburuk) dan merugi. Rasio pasar menunjukkan 

pcrusahaan masih mendapatkan respon yang sangat baik walaupun rasio tcrsebut 

cenderung menurun, sehingga bcrakibat nilai saham perusahaan tersebut cenderung 

terlalu mahal hila dibandingkan dengan nilai intrinsik (overvalued). 

Berdasarkan basil analisis rasio keuangan PT. Bayan Resources Tbk. dapat 

diambil kesimpulan bahwa terjadi peningkatan kondisi perusahaan pada dua tahun 

setelah perusahaan melakukan IPO. Akan tctapi pada dua tahun terakhir kondisi 

perusahaan mengalami penurunan seiring dcngan pcnurunan harga komoditas 

batubara. Namun, karena pasar masih memberikan respon positif mcngakibatkan 

nilai saham perusahaan tersebut ccnderung mahal dihandingkan dcngan nilai 

intrinsik perusahaannya. 

• 
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PT. Energi Mega Persada Tbk., biasa disingkat dcngan EMP, merupakan 

perusahan pertambangan yang bergerak di bidang pertambangan minyak dan gas 

humi. Pada laporan keuangan pcrusahaan terdapat penurunan total aset pada tahun 

2014 yang disebabkan oleh penurunan jumlah kas dan setara kas yang digunakan 

untuk pelunasan pinjamanjangka panjang. Penurunan liabilitas tcrjadi karena adanya 

penurunan sebagian pinjaman jangka panjang pada tahun 2014. 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



50 

Ekuitas total perusahaan meningkat yang berasal dari laba netto perusahaan. 

Penjualan netto tahun 2014 juga mcningkat yang discbabkan olch penjualan min yak 

dan gas. Peningkatan bcrasal dari kenaikan produksi minyak dan gas scrta 

peningkatan hargajual gas sebcsar 2.6%. Pcningkatan beban pokok penjualan terjadi 

karena kenaikan biaya penyusutan dan amortisasi yang seiring dcngan peningkatan 

volume produksi minyak dan gas. Namun biayn beban usaha menurun yang 

disebabkan oleh adanya pcnurunan biayajasa profesional pcru.sahaan selarna tahun 

2014. Laba bersih perusahaan mcnurun dikarenakan tidak ada laba atas divestasi unit 

usaha. EBITDA dan penjualan mcngalami peningkatan dikarenakan kenaikan 

volume produksi minyak dan gas serta kenaikan harga rerata rcalisasi gas. 

Kas bersih perusahaan menurun akibat adanya peningkatan pembayaran 

kepada pemasok atau kontraktor, serta pembayaran pajak pcnghasilan dan deviden. 

Rasio hutang tahun 2014 mengalami perbaikan yang menggambarkan kondisi 

perusahaan semakin mampu dalam menyelesaikan utangnya. Peningkatan produksi 

yang signifikan, peningkatan penjualan minyak dan gas serta peningkatan harga gas 

sclama tahun 2014 memberikan dampak positif terhadap pcndapatan bersih 

perusahaan. 
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label 4.4 
Rasio Kcuangan PT. Energi Mega Pcrsada Tbk. 

Tahun 
Rerata 

2009 2010 2011 2012 2013 2014 
Current Ratio (x) 0.48 0.51 0.63 0.67 0.69 0.59 0.61 
Quick Ratio (x) 0.39 0.50 0.54 0.58 0.61 0.51 0.52 

Debt Ratio {x) 0.83 0.50 0.65 0.67 0.62 0.59 0.64 

Times Interest Earned -0,02 -0.84 -1.71 2.07 5.47 -1.68 -0.14 

Total Asset Turn Over 0.14 0.11 0.12 0.32 0.35 0.37 0.23 
Fixed Asset Turn Over 1610.22 277.84 304.48 1092 86 2261.34 4944.44 1748.53 

Gross Profit Margin 0.13 0.28 0.42 0.32 0.37 0.29 0.30 
Net Profit Margin -1.20 -0 05 0.08 0.04 0.21 0.02 -0.15 
Operating Profit Margin 0.02 0.15 0.37 0.30 0.34 0.27 0.24 

ROI (%) -16.87 -0.54 1.00 1.33 7.48 0.80 -1.13 
ROE(%) -97.4 7 -1.08 V:\3 3.99 19.53 1.94 -11.71 

Price Earning Ratio -1.61 -19.61 28.59 12.85 1.91 6.84 4.83 

Market to Book Ratio 1.57 0.85 1.18 0.51 0.37 0.39 0.81 

Nilai lntrinsik Total Aktiva 63 

Nilai lntrinsik Net Sales 9937 

Nilai lntrinsik EAT 84 

Harga 2 Januari 2015 101 

Tabel4.4 memuat tcntang rasio keuangan PT. Energi Mega Persada Tbk. pada 

periode tahun 2009-2014. Pada Tabcl4.4 tcrlihut bahwa rasio likuiditas perusahaan 

tidak berada pada kondisi yang baik karcna nilai current ratio dan quick ratio yang 

bemilai kurang dari 1. Rasio utang pcmsahaan juga mengalami kenaikan. Akan 

tetapi pada tahun 2013 terjadi penuruna rasio \.\tang perusahaan yang disebabkan oleh 

dilakukannya pembayaran hutang perusahaan yang telahjatuh tempo. Times Interest 

Earned Ratio (FJER) perusahaan bernilai ncgatif yang menunjukkan perusahaan 

tidak memiliki kemampuan membayar bunga hutang. Akan tetapi pada tahun 2013 

nilai TIER pemsahaan meningkat dengan signifi.kan yang digunakan untuk 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



52 

melakukan pembayaran hutang yang jatuh tempo schingga rasio hutang menjadi 

mcnurun. 

Rasia Total Aset Turn Over pcrusahaan sangat rcndah dan berakibat pada 

penurunan laba pcrusahaan. Dalam laporan kcuangan terlihat adanya peningkatan 

penjualan yang ditunjukkan dcngan pcningkatan nilai rasio TATO. Akan tetapi 

besarnya nilai total asct yang bcrasal dari cadangan minyak dan gas yang dimiliki 

(inventory) berakibat pada nilai rasio T !\TO yang masih di bawah 1. Pad a tahun 2009 

- 20 I 0 perusahaan mcmbukukan pendapatan bersih rugi tetapi memiliki trend 

pendapatan meningkat walaupun masih dibawah 1. Kondisi rasio pasar juga (PER 

dan Market Rook Ratio) juga menunjukkan hal yang sama. Secara urn urn pcrusahaan 

berada pada kondisi yang tidak baik dan harga saham sangat dipcngaruhi oleh 

analisis spekulan saham. 
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(Jraiik 4.4 
Rasio Kcuangan PT. Energi Mega Pcrsada Tbk. 

2. Analisis metode valuasi saham 

a. Perhitungan nilai beta (B) dan Cost of Equity (Ke) saham 

SJ 

Dalam penelitian ini, sebe!um melakukan analisis perhitungan nilai intrinsik 

valuasi FCFE perusahaan sampel, terlebih dahulu dilakukan perhitungan nilai Beta 

(p) dan Cost of Equity (Ke) saham. 

Tabcl 4.5 
Nilai Beta (B) dan Cost of Equity (Ke) 

No Kode Nama Perusahaan Ke 
1 ANTM PT. Aneka Tam bang Tbk. 30.26% 

2 BUM! PT. Bumi Resources Tbk. 45.58% 

3 BYAN PT. Sayan Resources Tbk. 30.32% 

4 ENRG PT. Energi Mega Persada Tbk. 62.93% 

1.372 
2.262 

1.375 
3.271 
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Setiap perusahaan memiliki pola pergerakan harga yang bcrbeda-beda 

tcrhadap kondisi pasar. Menurut Damodaran (2002), semakin tinggi nilai beta suatu 

saham maka scmakin sensitif saham terscbut terhadap pergerakan indeks pasar. 

Begitu pula sebaliknya, jika nilai beta kecil maka saham tersebut kurang sensitif. 

Pada Tabel 4.5 dapat dilihat bahwa saham yang memiliki nilai beta tcrtinggi adalah 

saham J::NR(i dengan nilai beta scbcsar 3.271 dan yang terendah adalah ANTM 

dengan nilai beta sebesar 1.372. 

Proses pcrhitungan nilai cost of equity pada pcnclitian m1 menggunakan 

metode CAPM. Pcrhitungan nilai cost of equity didasarkan pada: 

l) Nilai rerata Rm sebesar 1.99 % yang dihitung berdasarkan return IHSG hari 

pertama bursa setiap bulan, dari Bulan Januari 2009- Desembcr 2014 

2) Nilai risk fTee rate (Sertifikat Bank Indonesia) sebesar 6.66% yang berasal dari 

rerata SBI setiap bulan, dari Bulan Januari 2009- Desember 2014. 

Dari Tabel 4.5 dapat dilihat bahwa semakin besar nilai beta dari suatu perusahaan 

maka akan semakin bcsar nilai co.Yt l~( equity perusahaan terse but. 

b. Perhitungan Nilai Growth (g) 

Pada penelitian ini perhitungan nilai estimasi pertumbuhan saham dilakukan 

dengan menggunakan constant growth. Dalam pcncarian nilai growth dilakukan 

berdasarkan empat macam pcrtumbuhan : 

1) Growth fCFE 

2) Growth Total Aktiva 

3) Growth Earning After Tax 

4) Growth Net Sales 
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Tabel4.6 
Nilai Growth (g) dan Cost ofEquity (Kc) 

Kode Perusahaan Ke 
Growth 

Total Aset FCFE EAT Net Sales 

ANTM PT. Aneka Tambang Tbk 30.26% 17.27% -178.50% 1.98% 

BUM I PT Bumi Resources Tbk 45.58% 7.64% -183.06% 0.14% 

BYAN PT Bayan Resources Tbk. 30.32% 15.15% 10.40% -165.87% 7.36% 

I:NRG PT Energi Mega Persada Tbk. 62.93% 21.72% 29.96% 62.58% 

Dari nilai growth tcrscbut maka dapat dilihat perusahaan yang memiliki nilai 

pcrtumbuhan positif dan yang mcmiliki persyaratan tcoritis g<Ke. 

c. Pcrhitungan nilai FCI·T: 

Setelah mcnghitung nilai constant growth maka dilanjutkan perhitungan FCFE 

tahun 2015, dan didapatkan basil scpcrti tcrlihat pada Tabel4.7 dan 4.8 berikut. 

Tabe14.7 
Ni1ai FCFE Tahun 2010-2014 

Kode 
Tahun 

----· 

2010 2011 2012 2013 2014 

ANTM -33,136 183,497 -2,066,788 1,002,738 742,370 

BUM I -16,047,528 -2,563,429 4,725,107 11,839,614 37,338,347 

BYAN 1,197,951 -2,102,679 2,195,240 1,293,570 1,779,508 

ENRG -11,054 2,825,849 1,220,449 -3,792,888 1,049,439 
-- ---

Tabe14.8 
Ni1ai Prediksi FCFE Tahun 2015-2020 

Tahun ke 

Kode Growth 1 2 3 4 5 6 
Terminal 

Value 
2015 2016 2017 2018 2019 2020 

ANTM 
Total Asset 870,757 1,021,349 1,197,983 1,405,166 1,648,179 1,933,219 14,909,291 

Net Sales 757,040 772,000 787,255 802,812 818,677 834,854 2,951,610 

BUM I 
Total Asset 40,1~2,627 43,265,098 46,572,441 50,132,609 53,964,929 58,090,206 153,127,985 

Net Sales 37,391,425 37,444,578 37,497,807 37,551,112 37,604,492 37,657,948 82,~?.?.775 

Total Asset 2,049,171 2,359,697 2,717,280 3,129,051 3,603,220 4,149,243 27,354,852 

BYAN FCFE 1,964,559 2,109,169 2,264,424 2,431,107 2,610,059 2,802,183 14,065,091 

Net Sales L910.496 2,051,127 2,202,109 2,364,205 2 538 232 2 725 070 11,868,225 

Total Asset 1,277,34~ 1,554,747 1,892,391 2,303,361 2,803,?_~2 3,412,436 8,279,810 

ENRG Net Sales 1,706,191 2,773,948 4,S09,920 7,332,286 11,920,924 19,381,191 5,542,902,376 

EAT 1,363,897 1,772,579 2,303,721 2,994,016 3,891,154 5,057,113 - ~5,340,114 
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Setelah seluruh faktor-faktor penunJ<mg untuk mcnghitung nilai intrinsik 

diperoleh maka dapat dilakukan perhitungan nilai intrinsik dari perusahaan tersebut. 

Ada pun hasil perhitungan nilai intrinsik pemsahaan tertera pada Tabel 4. 9.: 

Tabel4.9 
Nilai Intrinsik Saham 

Kode Growth (g) Nilailntrinsik 
Harga Harga 2 

Error 
Undervalued 

perlembar Jan 2015 I Overvalued 

- ------·---- ------· 

Total Asset 6,715,419 704 -33% Overvalued 
ANTM 1,045 

Net Sales 2,676,499 281 -73% Overvalued 

BUM I 
Total Asset 105,949,289 2,893 

87 
3225% Undervalued 

Net Sales 82,291,209 2,247 2482% Undervalued 

Total Asset 13,509,633 4,053 -63% Overvalued 

BYAN FCFE 9,051,116 21Z_!~-- 6,625 -144% Overvalued 

Net Sales 8,320,595 2,496 -16S% Overvalued 

ENRG 
Total Asset 3,099,304 63 

101 
-38% Overvalued 

Net Sales 487,960,330 9,937 9738% Undervalued 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



57 

---·-:-"E::AT:_-;-_-;-_ _:4"',1"'3'C7,,<2':'09,_c-~---"84 -17% Overvalued _ 

Setelah mendapatkan nilai intrinsik dari saham perusahaan dan dihagi 

berdasarkan jumlah saham yang beredar, maka di pcroleh nilai intrinsik per lembar 

saham. l-Iarga pasm yang digunakan sebagai pembanding adalah pasar pada tanggal 

2 Januari 2015. Scharusnya harga saham pembanding adalah harga pada saat langgal 

31 Desember 2014, tetapi pada tanggal tersebut bursa tutup. Pada Tabc\ 4.9 tcrdaput 

perhcdaan antura basil valuasi dengan nilai harga pasar. llal tcrscbut discbahkan 

karcna mctode valuasi bukan semata-mata faktor laporan keuangan pcrusahaan saja 

akan tetapi juga pcrsepsi dan tingkat kepercayaan masyarakat. Dampak dari 

perhcdaan bcsarnya nilai error menunjukkan bahwa saham perusahaan tersehut 

berada pada area spckulasi. Faktor-faktor yang mempengamhi nilai error antara lain: 

nilai cost(~( eiJUity, growth dan nilai hystorical FCFE perusahaan. 

3. Overview· kcseluruhan industri tam bang 

Indonesia memiliki potensi pertambangan yang luar biasa. Menurut data Badan 

Survei Gcologi Amerika (USGS) Indonesia mcnduduki peringkat enam besar dalam 

hal kcpcmiliknn bahan tambang, peringkat ketiga bcsar dalam potensi hatubara, 

peringkat kedua untuk potcnsi tembaga dan timah, serta peringkat kccnam untuk 

potensi cmas. Akan tetapi seluruh kekayaan bahan tambang tersebut bel urn dikelola 

sccara optimal. 
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IHSG & Mining lndeks 2009 · 2014 

--lli~G 

! l'l~.H f.IISC)J 

Gralik 4.6 
Trend Indeks Sektor Pertambangan dan IHSG 

Hcrdasarkan Grafik 4.6 terlihat trend sektor pertambangan sclama lima tahun 

terakhir yang menurun. Hal ini tcrjadi karena beberapa sebab antara lain 

diberlakukannya Undang- Undang minerba pada tahun 2014 mengenai larangan 

ckspor bahan tambang mentah yang mengakibatkan turunnya ekspor komoditas 

sumbcr daya alam seperti batubara dan mineral. Selain itu, turunnya harga komoditas 

mineral, batubara, minyak. dan gas dalam beberapa tahun terakhir mengakibatkan 

pcrlamhatan ekspansi perusahaan pertambangan. 

Pada pcrtambangan batubara terdapat empat faktor utama yang mcmpengaruhi 

industri batubara di Indonesia yaitu: 

I) Lambatnya pertumbuhan konsumsi batubara di China 

2) Trend fokus global pada Energi Hijau yang ramah lingkungan 

3) Peningkatan perlindungan dan dorongan produksi batubara dalam negeri India 

dan China 

4) Komitmen kapasitas jumlah ekspor batubara termal. 
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Sccara global konsumsi batubara termal diperkirakan akan tumbuh pada laju 

yang stabil sekitar 3 % pertahun dan lebih rendah dari 1 0 tahun terakhir. 

Pcrtumbuhan permintaan batubara termal China akan mcnjadi lcbih rcndah seiring 

dengan pcrgcscran pembangkit listrik China ke arah energi hijuu yang lcbih ramah 

lingkungan. Dengan rendahnya pcrmintaan China dan India maka mereka 

mcnurunkan kebutuhan impor batubara termal dan mcnggunakan cadangan dalam 

ncgcri. Hal ini dapat memengaruhi pertumbuhan perdagangan batubara di clunia dan 

menurunkan harga komoditas batubara karcna terdapat kelebihan pasokan. Dcngan 

adanya penurunan harga komoditas dapat berakibat kcpada perusahaan 

pcrtamhangan batubara untuk merubah model bisnisnya melalui pcncapaian biaya 

murah di pertambangan, penyesuatan tingkat utang pcrusahaan, dan 

menyeimbangkan nilai aset pcrusahaan. 
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I3erdasarkan analisis dan pembahasan yang tclah dilakukan. dapat diambil 

kesimpulan scbagai berikut : 

I. Harga saham PT. Ancka Tambang Tbk. Pada awal tahun 2015. dipc~jual bclikan 

melebihi daripada nilai intrinsiknya, baik jika dinilai dari pertumbuhan aktiva 

total maupun penjualan bersihnya. 

2. Harga saham PT. Bumi Resources. Tbk. Pada awaltahun 2015 diperjual belikan 

di bawah dari intrinsiknya baik jika dinilai dari pertumbuhan aktiva total asct 

maupun penjualan bersihnya. 

J. Harga saham PT. Bayan Resources. Tbk pada awal tahun 2015 dipcrjual bclikan 

diatas harga intrinsiknya baik dari pcrtumbuhan nilai aset,free cash flow maupun 

penjualan bersihnya 

4. Harga saham PT. Energi Mega Persada pada awal tahun 2015 diperjual bclikan 

di atas harga intrinsiknya pada aktiva total dan pendapatan setelah pajak (EA1). 

Akan tetapi jika digunakan pendekatan pcnjualan bcrsih (net sale.5) nilai saham 

di pasaran diperjualbelikan di bawah harga pasar. 

5. Sccara keseluruhan, dalam 6 tahun terakhir kondisi perusahaan pertambangan 

baik mineral maupun minyak dan gas berada dalam kcadaan yang tidak baik. Hal 

ini disebabkan oleh rendahnya harga komoditas pcrtambangan, minyak dan juga 

faktor kebijakan pemerintah mengenai ekspor bahan pcrtambangan mentah 
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B. Saran 

Berdasarkan kesimpulan yang diperoleh, dapat diberikan saran sebagai 

berikut: 

l. Kepada investor disarankan untuk dapat mcnyikapi setiap informasi mcngenai 

pcrusahaan dengan bijak. Hal ini penting mcngingat lluktuasi harga saham tidak 

hanya dipengaruhi oleh faktor fundamental pcrusahnan saja, akan tetapi juga 

dipcngaruhi oleh fJ.ktor lain scpcrti kebijakan pemcrintah, isu lingkungan, harga 

komoditas dan lain-lain. 

2. Kepada investor untuk saham yang diperjual bclikan diatas nilai intrinsiknya 

(over valued) sebaiknya tidak dibe\i hingga harganya berada di hawah nilai 

intrinsiknya dan juga sebaliknya untuk saham yang harganya berada di bawah 

nilai intrinsiknya sebaiknya dapat dipertimbangkan untuk dilakukan pembelian 

dengan tetap memperhatikan faktor lainnya. 

3. Kcpada investor dalam analisis perlu dilakukan penggabungan untuk faktor 

fundamental dan teknikal, hal ini dikarenakan pada faktor fundamental data 

kondisi pcmsahaan di batasi oleh peri ode publikasi laporan keuangan. Semcntara 

faktor teknika\ perubahannya lebih bcrsifat temperer yang berasal dari informasi 

diluar pemsahaan seperti kondisi negara ekonomi, politik dan sebagainya. 

Dcngan gabtmgan an<'i.lisis tersebut di harapkan dapat lebih memberikan 

gambaran kondisi perusahaan sebelum mengambil keputusan. 

4. Kepada peneliti lain disarankan untuk menggunakan sampel dcngan perusahaan 

pada sektor yang berbeda dan jumlah sam pel yang lebih ban yak, scrta peri ode 

pangamatan yang lebih lama. Hal ini dimaksudkan agar penelitian dapat 

mcnghasilkan hasil yang lebih reprcsentatif 
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LAMPIRAN 1 

NERACA DAN FCFE PERUSAHAAN POPULASI 

I. PT. Adaro Energy Tbk. (AilRO) 

PT. Adaro Energy Tbk 
-----~- -,--

Uraian 2009 I 2010 2011 2012 2013 2014 

Total Asset 42,36_QJ:4~ f _40,600,921 _J>1,315,458 64,714,1115 82,623,566 79,760,127 

FIX Asset 26,556,400 30,400,631 39,549,502 51,041,944 65,802,881 63,946,111 

Aktiva La ncar 15,803.947 ' • 10,200,290 11,765,957 13,672,171 16,820,685 15,814,016 

Kewajiban La ncar 7,%3,114 ! 5,793,531 7,065,795 8,695,486 9,493,041 -~~~1?_3 
Hutang Jangka I 
Panjang ___ 1_6,8~5_d991 ~§.llb.~~ 22,103,586 27,056,457 33,927,838 29,608,935 

Net Sales 26,938,020 ~ __?_~.689,3~3- 36,157,789 35,996,469 40,308,692 41,355,222 
-

Total share 31,985,962,000 

EBIT 8,578,381 5,049,918 9,091,677 6,901,711 5,144,615 4,046,177 

Interest Expense ·1,350,066 -1,724,360 ·1,166,099 -1,186,122 -1,411,062 -2,0!!_,~,~~-

T" 4,211.129 2,842,605 4,018,131 3,210,237 2,378,822 1, 763,674 --
%Tax 49.09% 56.29% 44.20% 46.51% 46.24% 43.59% 

---

Net Income (EAT) 5,717,318 3,931,673 6,239,645 4,877,596 4,176,855 4,374,151 

MA 3,/!44,231 9,148,871 11,492,442 14,760,937 -1,856,770 

owe 4,406,759 4,700,162 4,976,685 7,327,644 6,181,153 

tHTD . 708,461 5,926,748 4,952,871 6,871,381 ·4,318,903 

2010 2011 2012 2013 2014 

FCFE -5,027,778 ·1,682,640 -6,638,660 -11,040,345 -4,269,135 

*nilai dalam Juta 
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2. PT. Ancka Tam bang Tbk. (ANTM) 

--------- --- ----- . 

--·- --
PT. An~_ka Tambang Tbk 

Ura1an 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
- --- -- ---- -~·-

Total Asset 9,929,114 12,218,890 15,201,235 19,~08,541 21,865,117 22,044,202 

F1x Asset I 4,624,356 4,705,378 6,093,215 12,061,690 14,784,680 15,701,092 

Aktiva La ncar 5,304,758 7,513,51_2 9,108,020 7,646,851 7,080,437 6,343,~~-Q 

Kewaj1ban La ncar 750,279 1,938,443 855,830 3,041,406 3,855,512 3,862,917 

Hutang Jangka Pa~tJ-~g ---~-0'_,_256 696,891 3,573,362 3,834,819 5,216,118 6,251,724 

Net Sales 8,711,370 8,7~~JOO 10,346,433 10,449,886 11,298,322 9,420,!§.!_ 

Total share 9,538,459,750 
-

EBIT 784,018 2,272,624 2,568,781 3,895,495 -132,930 ·833,135 --
Interest Expense . 196,497 326,088 555,903 2,999,631 -553,962 -653,73Q_ -
T" 179,711 5~l7,700 54q,889 902,379 -542,877 -57,849 

- ------ -

%Tax --- 22.92% 26.30% 24.95% 23.16% 408.39% 6.94% -- - --- --

Net Income (EAT) 4~~&10 1,348,836 1,371,989 -6,515 963,909 -121,556 

MA 81,022 1,387,837 5,968,475 2,722,990 916,412 

'we 1,020,585 2,677,126 -3,646,745 -1,380,520 -744,732 

~_T_D -280,365 2,876,471 261,457 1,381,299 1,035,606 
-

-

2010 2011 2012 2013 2014 - ----

FCFE -33,136 183,497 :2,066,788 1,002,738 742,370 
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3. PT. ATPK Resources Tbk. (ATI'K) 

~---------------------

[-------------,-~PT~-~A~T~PK Resources Tbk 

_u_"_;,_e _______ --------+-'2~0~09,_+_2~0~1~0--l-~20~1~1~1-~2~01~2'-t--'2~0""'13 --t--2~0~1~-
Total Asset 

FIX Asset 

Aktiva La ncar 

- _!__72,_32_5 14_?_,_1~5~8+1~1~1~,6~6~0+~15~0~,8~3~0+~1~,4~8~9~,3~4~0+~1,~79~5~,8~6~5~ 

56,336 14,742 10,407 5,641 1,143,942 1,100,165 

115,989 132,416 101,253 145,189 345,398 I 695,700 

Kewaj1ban La ncar 41,311 56,539 69,298 103,446 261,505 i 216,440 

Hutang Jangka Panjang -----+--~1,~9259"-+_23~,8~723 +--'3~, 72129+-'3~,5~6~0'-f-~1~0~6~,6"-17 -1-- ~_9_5J~8 
Net Sales 283 61,168 135,461 181,495 409,411 ' 672,654 

Total share ---------+- 5,760,245,414 

- ---~-3~~~-'~;~2-r+-~-1~8~,2~5~1+~-2~4~,4~0~7+~-~16~,~74~1~--1~6~,2~9~9+-~'25,~2~81~ 
t-le~t~ec~e~"~'~'~P~'"~'~'------+--~5~,4~2~1'-f--"-8~,2~7~6+_c·3~,5~1~0'-f-__ -~15~5Cf----4~6~1cl--~?·927 

EBIT P'----- -------

5,399 7,443 443 0 3,258 22,341 

%Tax -17. 8 3% -4o. 78% -1. 82%"--1-~o~.o~"~'+-~1~9 .~9~"~'+-''~9~.6~8~%, 

Net Income (EAT) -30,260' -17,418 -21,340 -16,586 13,502 60,861 

MA -41,594 ·4,335 -4,766 1,138,301 -43,777 

75,877 31,955 41,743 83,893 479,260 

L00~l~T~D __ _L __ 1~,~91~4~--~-~1~54~----~1~5~9j__'1~0~3,~0257~__o298,651 

2010 2011 2012 2013 2014 
--

FCFE -49,787 -49,114 -53,722 1,105,635 -75,965 
-·-·-·-·-··· 
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4. PT. Bumi Resources Tbk. (BUMI) 

--- - -

PT Bumi Resources Tbk 
---- -

Uraian 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

~~-?-ss~ - -
55,93},615 78,765,440 66,814,128 71_116,344 85,937,953 80,840,578 

~Asset 38,570,997 50,106,756 43,40?_,938 49,231,095 62,082,168 51,654,633_ 

Aktiva La ncar 17,362,618 28,658,684 23,406,190 21,885,249 23,855,785 29,185,9~ 

Kewajiban La ncar 15,886,176 18,364,297 21,230,776 24,749,819 57,913,349 __ 84,548,302 -
HutangJanl!ka PanJang I 32,607,071 40,538,320 34,915,723 42,574,437 31,741,917 5,408,378 

Net Sales 34,451,217 39,233,150 36,281,598 36,509,261 43,526,898 34,647,530 

~_!_share ----- 36,627,020,427 
-

EBIT 4,865,958 2,272,624 2,568,781 3,895,495 -132,930 833,135 

~est Expense -1,133,570 326,088 555,903 2,999 631 -?">3,962 -653,730 ·-·· 

~-- 3,075.740 4,095,167 3,477,114 870,884 -1,044,611 1,938,601 

% TdX 63.21% 180.20% 135.36% 22.36% 785.84% -232.69% 

~-t Income (EAT)_ 2,923,788 -2,148,631 -1,464,236 24,980 1,465,643 ·2,118,006_ 

MA 11,535,759 -6,698,818 5,823,157 12,851,073 ·10,427,535 - --
•we 10,294.387 2,175 414 -2,864 570 -34,057,564 -55.362,357 

ll.LTD 7,931,249 -5,622,597 7,658,714 -10,832,520 -26,333,539 -

F,;FE 
2010 2011 2012 2013 2014 

--~ 

-16,047,528 -2,563,429 4,725,107 11,839,614 37,338,_3~ 

•nilai dalam Juta 
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5. PT. Bayan Resources Tbk. (BY AN) 

I -
------ ·-· --

. . ~~: Bayan Resources Tbk . 
---

Uraian 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Total Asset 7,134,566 8,372,079 14,386,241 1§.;.._4_61,045 19,224,499 14,446,358 
-------

Fix Asset 4, 791,886 5,387,228 10,718,810 14,013,623 13,406,709 10,426,545 -
Aktiva La ncar 2,342,680 2,984,85~-- 3,567,431 4,447,422 5,817,790 4,019,813 ·-----
Kewajiban La ncar 2,673,876 

. 
2,945,288 5,606,892 3,843,562 5,293,972 6,451,_7I!___ -

Hutang Jangka Panjang - --~!986,666 2,388,568 2,347,829 7,774,110 8,410,97?_ 4,816,834 

Net Sales 7,752,866 8~?~5,624 13,235,877 13,759,252 14,079,431 10,300,241 
··-- --- -----

Total share 3,333,333,500 
- -

EBIT 191,346 2,272,624 2,568,781 3,895,495 -132,930 ·833,135~ r=-·-
Interest E.xpense -173,676 326,088 555,903 2,999,631 -553,962 -- -~~3,730 

T" 55,059 515,582 682,697 228,232 -152,577 -140,976 -
%Tax 28.77% 22.69% 26.58% 5.86% 114.78% 16.92% -·--

I Net lncom~(EAT) 309,963 1,430,954 1,330,181 667,632 573,609 -38,429 

"FA 595,342 5,331,582 3,294,813 -606,914 -2,980,164 

"we 39,563 -1,939,461 603,860 523,818 _J431,914 

~LTD __ 401,902 -40,739 5,426,281 636,865 -3,594,~ 

--- ·-
2010 2011 2012 2013 2014 

F(FE 1,197,951 -2,102,679 2,195,240 1,293,5 70 1, 779,508 . 
•nilai dalam Juta 
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6. PT. Citatah Industri Marmer Tbk. (CTTH) 

- -

r---- PT. Citatah lndustri Marmer Tbk. 
-

Ur~1an 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
-

Total Asset 189,632 199,625 218,2_52 261,439 326,960 366,053 
---- ----

Fix Asset 86,073 83,60~ 87,993 85,437 95,194 91,523 
----- . 

Aktiva Lancar 103,558 116,020 130,258 176,001 231,766 274,_530 --
Kewajlban La ncar __ 1~?.775 102,518 115,440 155,884 214,803 _252,6_l? _ 

- --
Hutang Jangk~ PanJane ---··- -- 21,564 22,032 25,819 25,803 32,921 33,187 

Ne!_~!~ --- ----
149,011 152,560 148,502 161,7~3 -~40,795 206,226 

' Total share 1,230,839,821 

I -- ----
EBIT 15,362 12,342 _}_,659 3,198 1,926 644 

---- --
lnterest_E_xpense 9,932 1,923 -1,677 -6,515 -29,107 -277 I 

T" ·1,339 -441 743 439 1,442 ·3_7_Q_ 

f--~ Tax -8.72% -3.57% 44.79% 13.73% 74.87% -57.45% 
------ -- -----

Net Income (~!_\T) 6,769 10,860 2,593 9,274 29,~91_ 1,291 
- -

MA -2,467 4,387 -2,556 9,757 -3,671 

'we 13,502 13,818 20,117 16,963 21,913 

liLTD 468 3,787 984 6,118 266 

2013 2010 2011 2012 
------~-----~~- ----f---t-__..,"'--f--='-'--t-="'-i ' 

FCFE 293 -11,825 l.'."_c__ __________ _j___ _ __j__~c..== -7,,"'3~0~3_L-"s~,9,,8? __ -16,68S : 

*nilai dalam Juta 
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7. PT. Elnusa Tbk. (ELSA) 

,. - ---- - -
PT Elnusa Tbk. 

----

Uraian 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Total Asset 4,216,370 3,695,249 4,389,950 4,294,557 4,370,964 4,24~.70~ 

F1~ Asset 
-----

1,668,344 1,615,858 1,913.~79 1,984,201 1,878,745 2,009,0~ 

Aktiva Lancar 2,548,026 2,079,391 _2,476,571 2,310,356 2,492,219 2,236,66~ -----
-~e~J_iban La ncar - 1,663,771 1,283,809 1,987, 777 1,686,450 1,560,197 1,~78,311 

Hutang Jangka Panjang 392,853 387,413 690,130 765,476 782.708 782,708 ' 

Net Sales 3,652,331 4,218,030 4,716,771 4,777,083 4,111,973 4,221,172 J ---· 

. I Total share 7,298,500,000 -· 
EBIT 668,782 93,967 -26,083 211,071 337.~~9,701 I 

-
Interest Expense 392,495 -39,927 -3,985 36,077 

-
:;'7,895 ' -200,112 

TO> 202,549 3~,473 4,032 75,474 94,595 141,609 i 
·- --

%Tax 30.29% 32.43% -15.46% 35.76% 28.05% 25.30% 

Net Income (EAT) 73,738 103,421 -26,130 99,520 164,710 618,204 

MA -52,486 297~521 70,822 -105,456 __ 13_~ 

"we 795,582 488,794 623,906 932._9~? I 858.~~7-

t. LTD -5,440 302,717 75,346 17,232 ______ _Q_ 

2010 2011 2012 
·-- ;013 ---~ 

-645,115 -509,728 -51~,862 -644,624 ·3.?0,444J 

*nila1 dalam Juta 
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8. PT. Encrgi Mega Persada Tbk. (ENRG) 

- -------- - ----- -
PT. Energi Meg<~ Persada Tb~_· - ---- - --- --

Uraian 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
"' --

Total Asset 10,252,392 11,762,036 17,354,834 20,039,634 28,~_49,799 27,389,3_2~ -

Fix Asset 8,237,352 9,837,295 14,623,636 16,348,573 22,995_,97?- 22,137,100_ 

Akt1va La ncar 2,015,040 1,924,741 2,731,198 3,691,061 5,453,822 5,252,224 
-· 

i Kewaj1ban La ncar ___ _1197,312 3,141,048 4,310,653 5502,158 7.9~~246 ~9?.112._ -

Hutang Jangka £'_anjang 4,280,655 2,733,955 6,904,432 7,85?.,?.79 9,629,418 7,231,250 

Net Sales 1,444,369 1,249,710 2,122,863 6,329,833 9,904,661 1Q,091,607 -· -
Total share 49,106,783,252 

EBIT -1,417,499 2_272,624 2,568,781 3,895,495 -132,930 -833,135 

Interest Expen~e -1,444,601 326,088 555,903 2,999,_?31 -553,962 -G53,730 

~--· 311,951 27,254 150,520 _714,922 1,809,579 876,770 

%Tax -22.01% 1.20% 5.86% 18.35% -1361.30% -105 24% -
Net Income (EAT) -284,849 1,919,282 1,862,258 180,942 -1,388,547 -1,056,17::. 

MA 1,599,943 4,786,341 1,724,937 6,647,404 -851\,877 
-

owe -1,216,307 -1,579,455 -1,811,097 _2,471,424 :3,644,905 

ll. LTD -1,546,700 4,170,477 953,347 1,7?1.?_~9 -2,398,16~ 

2010 2011 2012 2013 2014 -
FCFE -11,054 ?.825,849 1,220,449 -3,792, 8_~~ _____!~049,_~~ 

*nilai dalam Juta 
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9. PT. Vale Indonesia Tbk. (!NCO) 

~-------~ .. ··---, 

Ura1an 

Total Asset f-'="-="'-- ~ -

PT. Vale lndone";,I•,T~b0k',-----,- -~--,----

2009 2010 

19,157,200 19,692,403 

13,242,382 13,293,553 

2011 2012 2013 2014 

21,956,911 2 z,soo"'''"'-t-"'-.'"·'c'c'·-.'""~t_.2._9 . ._o._u,.-_98c''-1 
14, 879. n 7-1---"'"'"·"''"''· '"'"'-+--"'"-'·'""''· a._606'-f--'c"'''"''"· '''"'~ 

f-, cA'""''c'c'e'c'''""'-----t--'"'''''c''·'~'"'+-'6','""''''''~o__ __7,077,773 
g,._,,._G._2c-,<c8._6+_.6._,8._<._0c-Ac64c ____ 7,72!!~ 

KewaJiban La ncar 

Hutang Jangka Paniang 

Net Sales 

Total share 

EBIT 

817,443 1,421~450 1,621,522 1,601,9._8,,+_.'"-'"'-''"'.403 _2,591,538 

3,475,481 3,1~7,_,,,,"'-+-''·'-''''".5~6'9'+-''·-"'"-""'6''"6'+-''·'''"'2,883 4,233,799 
7,152,949 _11,475,420 1\267,489 9,354,052 11,30~.498 12,909,588 

9,936,338,720 

2,225,018 5,224,427 4,101,656 884,050 __ c,a0o,,<c802-l-_.2"''"'"''""'''-l 
.. 'c'c"-.''""'"'-"'"P'''"'"''---1---"'"'"·'e""-t--"·'c'-.'·c''-''' +--~zc'-.'""'6'2-l---"60o06._.o,o._o-l---"'._'._6._,o,o._,+_~-1?S,Ol±_ 
f-'-'""'---------+--""'-'"''"'"'+-''·'-"'''''"'~6 +---''-'·'"'"-'·''"'''~t--"'-.''-''"'""~---''"'"''"'._.52__ 804,112 

%Tax 28.00% 24.73% 26.21% 31.36% 22.62% 27.29% 

Net Income (EAT) 1,556.~2"7'-+_,4,~0,69,,~"~''-+-''·"'''""·'''"'-+-"'·-"''-""''~6"'~1 1,402,534 2,297,986 

M!! __ + __ s~lc,c''~''t--"''·c"s,ss,,"'ss~4'-t-''·~''-''''"''"6"0 4,oso,469 150,968 

r6~W~C~--j--4~,._97~7~,4=0~0'-j-~5,~4._56~,~29~1'-j-~3,,-8~60=,~9=05'--!~4,768,061 5,136,615 

t:.. LTD -307,970 1, 12S,OS.4:.J. _ _.,"o',o''''c..L __ ,,,"o'-','''''c"-~-504"9',o"'"' 

- -
2010 2011 2012 I 2013 2014 

FCFE -1,266,639 -2,594,456 -4,846,82~_1 -6,845,74~ -3,638,681 

*nilai dalam Juta 
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10. PT.Indika Energy Tbk. (INDY) 

-~---·-

PT lndika Energy Tbk. 

Uraian 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Total Asset 11,683,616 11,458,782 18,272,222 22,818,608 ~§_,421,28~ --~~.482,8_?-)-

Fix Asset 6,966,019 6,676,868 11,904,726 16,060,13~-- 19,104,117 1~.143,290 

Aktiva La ncar 4,717,597 4,781,914 5,367,49b 6,75B,474 ___ --~At7,t7o 10,339,531 

Kewajlban La ncar 1,382,491 1,359,526 4,4b2,4~? __ 22112&~- 4,262,578 4.~n.ag_ 

Hutang Jangka Panjang 4,956,460 4,643,363 6,058,661 l--·__7/i86,9SO 12,503,785 12,201,123 

Net Sales 2,486,580 3,765,467 s,zo9,74t L __ 7,249,&ss 10,593,847 13,797&'!_~-

Total share 5,210,192,000 

EBIT 896,767 908,459 1,341,507 l,Ol~U/2 -521,987 -28,657 
----

Interest Expense 705,288 974,179 1,~7-~.6_7§_ --
1,408,688 _378,01.§_ -2,031,295 

'" 171,097 130,149 141,396 198,937 83,p10 350,628 -- -

%Tax 19.08% 14.33% 10.54% 19.52% -15%% -1223.53% ----
Net Income (EAT) 20,382 -195,859 23,493 -588,353 -983,283 1,652,010 

MA -289,151 5,227,858 4,155,403 3,043,9~~ -960,827 

owe 3,422,388 1,905,058 1,5_~~.58~ 5,054,592 5,405,719 

lllTD -313,097 1,415,2_98 _ _},628,289 4,816,835 -302,662 

- -- --- -

2010 2011 2012 2013 2014 - -- ---

FCFE -3,642,203 -5,694,125 -4.~~_0,057 -4,265,023 -3,095,544 
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II. PT. Indo Tam bang Raya Mcgah Tbk. (ITMG) 

c-----------------------------, 

i PT Indo Tambangraya ~e.g~~_! !_'?~c----,-----,------1 
~U~co~ie~oc_ ________ --l---'~0~0~9---~--~20~10 __ +-_c2~0~1~1-+-~'~0~1~2-~--~20~1=3c_~--~20~1~4c_~ 

f-''''"""'-'A''-'"''~----+--'''''"'''''·~56~''-t-''·-'"''"·5~'"'~--'"'·-'"'3'.'e'"'~--'"'''""'"'''3"''t--'"''"''''''5"5"'+--"''c··2~~·~2-
f'-F"''-'A''-'"'''------+-'''"'''''''33"o'+-''·c>3c29c.6''"3+-''·'"'''·'e'c'+-1!~~q.&oz --'·c·'''"'"·'-'''3+---'''""'"5,_,,_,,,"---j 

Aktiva La ncar 6,32 6,238 s,46 1,904 9, 6 70,_3_60_ _ __ -''"· 3"'"''"5"3'"-+--''"· ''-'5-''·''''5"-+--''"-'''"'·''''''-j 
Kewajiban La ncar 3,198,510 __ 2.9~._759 4.0!\_7~8_3 4,225,993 4,597,250 4,528,818 

rHocc"c""8cle'c"8•ko4cPc4oO'j4cO"g'-f_--"6c'650,,68~9'-f_--"30342,o,6,t+---'"'c5c,4o8~9_ -~s0o,o,_,Tc_2cl +-c6c5c_2,c8'-0T'-j---"5e54,,_,0Tc4'j 

f'-N"'"''''''''''-----t--'''''-'''-"'''"'5'-L--'''''"'9'"'-'''"''J ___ 210,0s9,s,.soc<"3-'---"'3c,~S8oc'c·5c5~9-'-.<'''''-'•-'3"3",4"1'2-'---''"'-'''"''''~'-'''"-1 
Total share 1,129,9~~900,.,_ __ , ____ , _____ 1 

EBIT 4,290,865 2,493,690 6,619,078 5.71b,02:1 ____ _,3,"9~38,,0,3"2+-''"''"'''''''"5'-1 
Interest Expense 194,204 -769,2Hi _1co,s,,7"7"3+ __ 3,lc5c-'c'"''t--"-5,~8,t7,095'''-t-----'''-l 

Tax 1,136,686 793,303 1,619,853 1,538,1~_8+~'"'"""''''"'-"3+--'"'"'-'·'"'''~ 

f"%'Tc3e'~------t-~'"'c·'"'""'f---''"'-''"''%'f----''-''•.4"?_!~j 26.91% 28.19% 23.59% 
Net Income (EAT) 

FCFE 

•nilai dalam Juta 

2,959,975 2,469,603 4,790,452 3,861,927 3,409,993 2,489,911 

~"~'~Ac_ __ -t __ -~6,to,,,,,,,-t--"3'13~,,ss,9-t--~'"''-''"'"''-t-''"''~'"3",s~t,t+-''~·~5~ 
~""w,c,_ __ -t--"'·~'"'''''"'''-t--"' '"''''~·e"='-t-'5, ~ 3~ 541 +-~'"''"'"0", t,s,s +c'~· s"S~4c, 10403 ~ 
'-'"~L"T,o ___ l__l-l"3"3-'1,~~8 ___ 2},4~ _ _c7"5~,2"8~2_ ~57,036 -103,733 

- -
2010 2011 2012 2013 2014 

261,517 -1,014,696 -1,613,692 -3,866,677 -1,419,071 
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12. PT. Medco Energy International Tbk. (MEDC) 

---·---------
PT Medco Energi International Tbk. ___ 

1
_ -----,----.j 

f-""~"~''~''------+-~'~'~'~'-+~'~'~'~'-+- 201~ -T-2012 -1----"'''~'~''--+-~'~''~''---i 
I Total Asset 

Fix Asset 

Aktiva La ncar 

19,180,788 ?0,482_112 23,556,811~-t- 25,681,980 31,063,707 33,607,6.?2._ 

11,743,297 11,294,750 11,744,391 14,613,096 20,984,56~- 24,266,655 

7,437,491 9,187,362 11,812,419 11.068,8?? j--"'"'·~''""''"=''-t-·c'·"'="~·o""''i 

K.,,~w''"j"ibc'c'clo'c""'"'--+--''''"78"6",1"33'-f-''-"·'c'"''"36'3'-f-''··c'3c59",026,,'-t-'4,179,10_?_f-c5",'03c'c·3"6"'+~'c·8''"'".7'8"7.j 

Hutang Jangka Panjang ___ 70,05504", '''''+-'''''''"'"·'''"'+-'''''"'"'"''"'''+ 13,348,895 15,029,145 15,345,758 

Net Sales 6,277,333 8,360,312 7,415,057 L--"'·"'''50,,38eO:.J 10,907,385 9,336,085 

Total share 
~~~----~---,----- - 3,332.451_'_~5"0'-----,------,------i 

f-'E~BciT._ ______ f-_475,173 1,940,515 1,937,789 1,907,001 2,377,15~- _ 1,380,216 

f"''~'''"""'''"'~''~'"'"'''---i--·"'~'''·'""''-+--"'"""·"""''+---'·~''"·"""''-+-"'·''"'B2,2~<!_+---'''o'c·•"eo'+--'·"'·"'''''·''oo"'-l 
Tax 294,392 1,125,097 1,084,80& _1,848,125 2,088,559 1,209,634 

%Tax 

Net Income (EAT) 
61.95% 57.98% 55_9_8_% --~(,"'''"''' t---''"''"-'"'""'-t---''"'"''"'"''-1 

384,252 -95,698_ 913,159 }.923,328 -19,228 2,159,982 

f-"o,f A"----f--=-4-~?J.~-4 7 44 9 ,6_4 ,, +-~'~·'~'~'-'' 7~0~5 +~'"' 3_.7"'-'·'~'''+~3, 282,092 

~~-''--+-''·~'="s·"''"'"-+~'~·'"''''"''''"-t--"'~·'''~'-'.7-''"'+~'~·o_.4"7._.,7~8~3+~'~·'-''~'"'l~Bc7.j 
L"'O_.L TcDc'_ __ _L_l,,~l 0~2~,B~4"2c.L_:·c32"80,0~6_,7'-L~5 ,~0,19, 3_5_.4C.L_1,,,6B~O~, 2~5"0'-L_,.1,"3~160, 6,1~3'-l 

2012 2013 2014 

,662,455 -9,758,228 -3,329,684 1-fC-,-,------+----1-.,-.-,,-,"~~~:":+1--4:31 :;~+1-:-6 
*nilai dalam Juta 
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13. PT. Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. (l,GAS) 

,----~ -~~- '··-·· - ----- - __ ._ 

~- ~-·~ 

PT Perusahaan Gas Neg~~a (Persero) Tbk. 

Uraian 2009 2010 2011 2012 2013 2014 -
Total Asset 28,618,529 32,087,43~- 30,817,658 37,791,929 53,536,157 77,295,913 -
Fi)( Asset 19,407,728 18,228,752 17,154,392 __ ;8,608,409 31,689,080 54,154,814 

~ 

Aktiva La ncar 9,210,801 13,858,679 13,663,265 19,183,520 21,847,077 23,141,099 

Kewajiban La ncar 3,729,272 4,035,777 _2,483,317 -4,571,487 10,868,753 13,562,910 

Hutang Jangka Panjang 12,162,831 _!?-950,699 11,308,41_?: 10,449,604 9,204,458 26,884,257 

Net Sales 18,024,279 19,705.7~6 19.~67,407 24,950,864 36,828,609 42,389,226 

Total share 24,241,508,196 

EBIT 8,247,172 8,063,174 _!_.654,189 11,104,139 13,804,752 12,171,927 

Interest Expense 571,147 -972,551 __ -68,189 1,255_,_405 2,348,434 -40,958 

T<> 2,018,129 1,823,813 1,490,7Zb ?·I60,937 2,906,349 2,873,884 

%Tax 24.47% 22.62% 19.48% 20.36% 21.05% 23.61% 

Net Income (EAT) 5,657,896 7,211,912 G,231,G52 7,587,797 8,549,%9 9,339,001 

II FA -1,178,976 -1,0~~360 1,454,017 13,080,671 22,465,734 

11 we 9,822,902 11,179,948 14,612,033 10,978,324 9,578,189 

ll. LTD 787,868 -1,642,282 -858,813 ·1,245,146 17,679,809 

I FCFE I I 
2010 I 2011 2012 2013 2014 

-644,14~ L -~,516,218 -9,337,066 -16,754,172 -5,025,113 

*nilai dalam Juta 
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14. PT. Perdana Karya Pcrkasa Thk. (PKPK) 

---· -~ 

PT Perdana Karya Perkas<1 Tbk. 
. . -

Uraian 2009 2010 2011 2012 2013 2014 . 
Total Asset 486,392 467,805 453'...97_7_ 396,277 361,549 303,256 

.. 

Fix Asset 327,427 __ _?79/i93 190,031 133,174 104,859 116,067 

~-~~n~ar ----- __ }?!262_ 188,111 263,946 263,103 256,690 187,189 

Kewajiban Lancar 144,969 15_?,__3_95 216,901 201,242 176,354 155,932 

Hutang Jangka Panjang ·- !21,018 122,803 53,284 20,313 10,Q3? 590 

Net Sales ! 383,836 290,440 389,723 294,488 --~02,626 76,405 -
Total share 600,000,000 .. . . 
EBIT 26,640 f-- 7,863 1,115 -19,782 -6,704 -38,100 

Interest Expense 
- ----· -192_"2_0} -19,910 -30,093 -38,758 -22,675 -18,196 

T" 4,896 -246 7,401 -10,712 -7,038 -9,668 

%Tax 18.38% -3.13% 663.77% 54.15% 104.98% 25.38% 

Net Income (EAT) 40,951 28,019 23,807 29,688 23,009 -10,236 

0 FA -47,734 -~9,662 -56,857 -28,315 11,208 

owe 
~ -

~_5,716 47,045 61,861 80,336 31,257 

IHTD -28,275 -69,519 -32,971 -10,276 -9,447 
~ -

2010 I 2011 2012 2013 2014 

FCFE 11,762 I__ -3,095 -8,287 -39,288 -62,148 

•nilai dalam Juta 
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15. PT. Bukit Asam (Pcrscro) Tbk. (PTBA) 

-------- ---------· ---------, 
PT Bukit Asam (Persero) Tbk. _ ---,------,-------1 

2012 2013 2014 

r''~'~'c'. A~'~'~"~---+~8-~0"7~8-~5~78"-t__o-8,"7~22~,~69>09_ 11_,_510,262 12,728,981 11,677,155 14,812,023 

rf ;~,~A~"~'~' -----f-"1 ,~2~9~5,~1~87'-j-- _3_~_g7G,7 4 6 2, 650, 1 ~-?-t-4~,~1~10~,4~3~4'-j----"5~, 1~9~7 ,~3~72'--f-'7~,3~9~5~, 2~1~8~ 

rA~''~"~'~'~""~'~''-' ____ 1 6,783~_!_ _ 6. 645.9 s~ 1 _8~·~'~60~·~"'-5'-+---"8~.6~1~8-~5~4,_7 -t-~6~,4,_7~'~-7~8~3+_7~-'~'~6~,8~0~5'-l 
Kewajiban Lancar 1,380,908 1,148,036 1,918,413 1,770,664 2,260,956 3,574,129 

H utang J ang ka Pan j a ng 911,83 L /--''~· 1-_3,_3~, 4,_1~5+_>,1 .~42-_9~,6~7~9'-t_,,,4~~5~3 ,~1~48"-+-'1~,8~6~4~,6~3~0+~2~,5~6~7~,0,_5~2'-l 
/-"N~<t~S~'~''~'---- --f-"8,~9~4-_7 ,~8~54'-l--'-"'7, 9~)~, 154 1 0 ,_581, 5 70 11, 594 ,OS 7 11, 209, 219 13,077,962 

Total share 2,304,131,850 

f-"E8~1Tc_ ______ f-"3,,_7~6,_2,~0~9-,6~50~-~f-'-4~~--4~1~,1~3~2+_3,_,,_91~1~,5,_8~7-t_o2,c4~6,_1,~3~62'f-'2~,6~7~4~,7=2~6l 
Interest Expense 2_1~,681 295,49_2 +----"4=o~o,~o~73't-~'~'~8~,o~7"7+_,_30~8~,5,_2~4'-t-=3~64~,,_52~8'-j 

1,034,268 ___ !iJ_9,759 1,053,183 1,642,513 110,D12 655,512 

~%~T~'~'--------------f-~2~7~.4~9~%'-t--~2~2~.7~2~%-r--~2~5~.4""3%,L--~4~1~.9~9~%ct __ _c4~.4~7~%'f--~24~-~5~1%'" 

L"N~<t~l~ot~o~m~e~{~E~AT-_), __ +~2 ,~5~14~,~04~7,_1 ___ _1, 713, 399 2,6_87,876 1,950,997 2,042,826 1,654,686 

f-""~F~A--+- __ ?_81,559 j-~5~7~3,~3~7~1-/-~1~,4~6~0~,3~1~7+~1~,~08~6~,9~3~8'-t--"2,~1~97~,~84~6'-j 

f-""~w~'~-r-~~~_9 1. 9 ~ ,_1 t-~6~, ,~4~~~-7~3~'+-6~-~84~7~,8~8~3't_,.4,~2~t~8-~8~"'-+---'3~,8~4~2-~'~'~6 -1 
t, LTD j 2_2!,.~5~83'-'---- 296,264 1,023,469 --"-5~8~8~,5~1~8~-7~0~2~,4~2=2~ 

I FCFE I 

--
2010 2011 2012 2013 2014 

-4,344,494 -4,~30,963 -5,333,734 -3,851,457 -3,683,414 

*nilai dalam Juta 
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16. PT. Timah Tbk. (TINS) 

PT. Timah Tbk 

Uraian 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Total Asset 4,855,712 5,881,108 6,569,807 6,130,320 7,883,294 ~.7!;j~ 

Fix Asset _ ~~..J?L 1_~1~. 7~7~2~, 2~1~8+~1~,9~3~8~,3~8~9+~2~,1~7~1~,3~4~3+~2~,5~2~2.~6~30"-j~-"3 .,oo2~00~,~30~1'-j 
Aktiva Lancar 3,244,475 4,108,890 4,631,418 3,958,977 5,360,664 6,552,176 

Kewajiban Lancar ~"103,074 1,269,482 1,421,976 ,_989,119 2,439,590 3,512,730 

_ Hutang J~ngka _Panjang 3~2,287 -f--4~0~8~,5~5~1+~5~5~0~,0~3~6+~5~8~3~,0~0~1+~5~5~1,~5~94'-j-~6~3~1,~50~5'-1 

Net Sales 7,709,856 8,339,254 8,749,617 7,363,168 5,852,453 7,371,2!2_ 

Total share 7,447,753,454 

f-"EB~I~T-------f---"'54~9~,1~6~3+~1~,1~2~7~,3~2~7+-"1,~~?_8,085 __ ~-·6~0~7~,8~5~8+__.8~0~1,~5~02'-j--'"1,~0~23~,~10~2'-1 

f"'"~''~'~"~t~E~>p~e~c~;~e _____ :!39,381 -~-1~}_,_45~3'-t_~-6~6~,5~9~8'+-~~4~3~,0~3~4'+_~-2~7~,5~5~0+~~5~7~5~,1~8~51 
f-"T'~''---------1- ?35,412 _18~.~1~7~7+--"'~'~0.~9~59"-1_~1~72~,~15~9"-1_~25~1~,~'0~5+-'~'~7~,3~6~8'-l 

%Tax 

I 
42 .8~7~%~· t-~1~6~.4~3~%'t-~2~9~.2~5~%'t-~2~8~.3~2~%'t-~3~1.~4~2%~·+-~"~·~"~"~·1 

~N~et~l~cc~o~m~e~(~E~A~T)c_ ____ t-_c45~3~,1~3~2ct·-1~.~12~5~,6~0~3+_c9~6~3~,7~2~4+_c4~7~8~,7~3~3i-_c5~7~7,~2~47~ __ ~9~20~,~9~19 

'r"'~FA"---~--~1~6~0,~9~8~1f--"1~6~6,~1~71'i __ ~2~32~,~9~54~t-_c3~5~1.~2~87~ __ ~6~77~,~67~1'i 

: 6 we 2,839,408 3,209,442 2,969,858 2,921,074 3,039,446 

l _Q__l,_TD _ ---~6,264 141,485 32,965 -31,407 79,911 

C: __ . 
-- - - - ~ 

2010 2011 2012 2013 2014 
----- -

-
-1,788,522 -2,270,404 -2,691,114 -2,726,521 -2,716,287 

*nilai dalam Juta 
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LAMPIRAN2 

NERACA DAN FCFE PERUSAHAAN SAMPEL 

I. PT. Aneka Tam bang Tbk. (ANTM) 

~-------

PT. Aneka Tambang Tbk 
-

Uraian 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Total Asset 9,929,114 12,218,890 15,201,235 19,708,541 21,865,117 22,044,252? 
-·--~- ~ 

fix Asset 4,624,355 4,705,378 6,093,215 12,061,690 14,784_~~80 15,701,092 

Aktiva La ncar 5,304, 758 7,513,512 9,108,020 7,646,851 7,080,437 6,343,110 
~ 

Kewajiban La ncar 750,279 1,938,448 8?~?30 3,041,406 3,855,512 3,862,917 

Hutang Jangka Panjang - -~77,256 696,891 3,573,362 3,834,819 5,216,118 6,251,724 

Net Sales 8,711,370 8,744,300 10,346,433 10,449,886 11,298,322 9,:!2~ 

Total share 9,538,459,750 -
EBIT 784,018 2,272,624 2,568,781 3,895,495 -132,930 -833,135 

Interest Expense - 196,497 325,088 555,9~! 2,999,631 -553,962 -553,730 

T" 179,711 597,700 540,889 902,379 -542,877 -57,849 

%Tax 22.92% 25.30% 24.95% 23.15% 408.39% 5.94% 
~-·~ 

-~t !_n_c;?me (EAT) 407,810 1,348,836 1,371,989 -6,515 963,909 -121,555 

HA 81,022 1,387,837 5,968,475 2,722,990 916,412 

"we 1,020,585 2,677,125 -3,546,745 -1,380,520 -744,732 

Cl LTD -280,365 2,875,471 251,457 1,381,299 1,035,606 

~-- . -·· 
2010 2011 2012 2013 2014 -

FCFE -33,136 183,497 -2,066,788 1,002,738 ?_42_,_~ -··-·-

*nilai dalam Juta 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



X3 

2. PT. Bumi Resources Tbk. (BliMI) 

2009 ---- --,-2T-;1-,0-,m-i -,,-,-0-~-~-:1-, -Tb-,--2-0-12-_-~---_-_-2:0:1~--3_.-.~-~:~~~2~01~4~--j 
55,933,61 66,814,12 71,116,34 I 

Uraian 

,-------------

s 78,765,440 ~- -~'o-t--c~cc-~'o-t~'~5~.9~3~7".9~5~3+~''~·~"~o~,5~7~''i 
38,570,99 43,407,93 49,231,09 

Total Asset 

Fi~ Asset 7 50,106,756 8 5 62,082,168 51,654,633 

A~t~v~L~::a:--~=---=~--]?~.~36:7~.~6,,,:~:~2:8:.6:5:8~,~6:8~4~~+--~~2~3~~·~4~0:6~·:'~:~~+--~~2:1~.~8~8:5~·:2~:~~+-~~2~3:.~8~5:5:,7~,8~5+~2~9~. 1~8~5.~9~45~ 
! 15,886,17 21,230,77 24,749,81 

Kewajiban LanLar i 6 18,354,297 6 c~~c-c'''-1-~5~7~,9~1~3,~3~490 84,548,302 
HutangJangka ] 32,607,07 34,915,72 42,574,43 

f-'-''~"~''~"~·~----+' --cc-coc-~1o-t_40, 538, 3~0"-+--c~oc-~3o-t--c~~~7'-+~3~1~, 7~4~1", 9~1~7+_5~·240~8~, 3~7~8., 
34,451,21 36,281,59 36,509,26 

~t?al~s 

Total share 

7 39,233,150 8 1 43,526,398 34,647,530 

-~---,----,----"'36o_,6"2"7i',0'"2"'0,242<07c_---,·------,-----~ 
f-"'"''~'------+-24,~8~65~,~58 2,272,624 2,568,7~~ 3,895,495 -132,930 -833,13:, 

Interest Expe!l_~- -1,133,570 326,088 555,903 2,999,631 -553,962 -653,730 

f-'-T'~''-----"----i-~'075.74!2_ _ 4,095,167 3,477,114 870,884 -1,044,611 1,938,601 

63.21o%+_~18~0~.2~0~o/o~o +-__c13~5~.3~6~%~o t-~2~2~.3~6~%"-t-~7~8~5~84~%'"-j-~-2~3~2~.6~9~% %Tax 
c=-~--~-

Net Income (EAT} 

~FE 
*mlai dalam Jut<J 

2c~23,788 -2,148,631 -1,464,236 24,980 1,465,643 -2,118,006 

11 FA 11,535,759 -6,698,818 5,823,157 12,851,073 10,427,535 

11 we 10,2_9.~2_~7 2,175,414 -2,854,570 34,057,564 55,362,357 

D. LTD 7,931,249 -5,622,597 7,658,714 10,832,5_~0 26,333,539 

[-
-----· .. 

2010 2011 2012 2013 20!._-:._ 

-- 16,047,528 -2,563,429 4,725,107 11,839,614 37,338,347 
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3. PT. Bayan Resources Tbk. (BY AN) 

Fi~ Asset f==----
Akt1va La ncar 

4, 791,886 5, 387,228 10,718,810 14,013,623 13,406,709 10,426,545 

2,342,680 2,984,851 3,667,431 4,447,422 5,817,790 4,019,813 

K<;w~j1ban L<~ncar 2,673,876 2,945,288 ~,606,892 3,843,562 5,293,972 6,451,727 

HutangJangka Panjang 1,9_~§.§?6 2,388,568 2,347,829 7,774,110 8,410~~7~5't_:c4,~8~16~,~83~4'-j 

~~!_~~~~ - 7,752,866 8,745,624 13,235,877 13,759,252 14,079,43~ _10,300,241 

~T~o,~o~l,~h~'~''~--- ~--t:----,------,---~3~,3~3~3f,3~3~3,~5~00~--r--------,--------1 
EBIT 
~---

lnt~~~-~t ~xpense 

r--2~~ --

191,346 2,272,624 2~568,781 3,895,495 

-173,676 326,088 555,903 2,999,631 

55,059 515,582 682,697 228,232 

1-'"%~1~'~'--- ------+--~"~-~"~'"'-" n_-~% 26.58% 5.86% 

Net Income {EAT) 309,953 1,430,954 1,330,181 667,632 

-132,930 -833,135 

-553,962 -6_53,73_0 

-152,577 -_140,976 I 

114.78% 16.92% 

573,609 -38,429 

MA 

6WC 

595,342 5' 331,582 - ~"3~, 2~9~4 ,~8~1~3 +--"-6~0~6~,9~1~4+~-2~, ,,,,~0~, 1~6~4~ 

39,563 -1,939,461 603,860 

'-""-~LT~D'---__ 1_~4~0~1~,9~0<_2 -40,739 5,426,281 

2010 2011 2012 ·---
FCFE 1,197,951 -2,102,679 2,195,240 

---~ 

*nila1 dalam Juta 

523,818 -2,431~-~l_i._ 

636,865 -3,594,141 

2013 2014 

1,_293,570 1,779,508 
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4. PT. Encrgi Mega Pcrsada Tbk. (ENRG) 

---------------
____ ---· -------,-----;~PT~-~'~"~"~g~; ~M~e~goo_o:_Pe~'~"~d~o~T~brk~-----, ---,------
,u~,,~;·~"C------i-c~'~0~0~9~4-~'~0~1~0~4-~~'0~1~1~~~~20~1~Z--~-c~2~01~3~ci--c~'~0~14~ci 

10,252,39 11,762,03 17,354,83 20,039,63 28,449,79 27,389,32 

~To~t~•~I~A=''~'~'-----4----~'-f 6 4 4 9 4 I 
14,623,63 16,348,57 22,995,97 22.137,10 1 

Fix Asset 8,237,352 9,837,295 6 3 _____ 7-i_ 0 ' 

Aktiva Lancar ____ -i_,z~,0~1~5~,0~4~0 1,924,741 2,731,198 3,69l!OQ} 5,453,822_ 5,252,224.1 

K~wajiban La ncar 

Hutang Jangka 

P~r:J_~_ng 

4,197,312 3,141,048 4,310,653 -5,502,158 7,~25,246 8,89_?!~ 

4,280,655 2,733,955 6,904,432 7,857,779 9,629,418 7,231,2~g_ 

10,091,60 

f"N~et~5~•~1'"'------\--~~:!_4~~369 1,249,710 2,122,863 6,329,833 9,90~.§_§_1 7 

Total share ------+-----,-----,-~4~9~,1~0~6~, 7~8"3",2"'52_ ,--------,------j 
f"EB~I~T ____ ------\-'-1~,4~1"7~,4"9"9+~'~-2~7"Z~,6~2~4+~'~-5~6~8~,7~8"1+~3~,~89~5~,4~9"5'1-_-~1~3Z~,~93~0'f_-"8~33~,"c135 

~~~~rest Expen~e -1,444,601 326,088 555,903 2,999,631 -553,96~- ___ -553,730 

~''~'c_ ______ -i-~3~1~1~,9~5~1-1- 27,254 150,520 714,922 1,809,579+_8~7~6~,7~7~0-1 

%Tax 

Net Income (EAT) 

--

FCFE 

•mla1 dalam Juta 

--~2;_9~1~%'+ _ _,1~.2~0~%'+-~5~.8~6~%'-+--1~8~.3=5~%~· + -1361.30% -1_0~ 

-284,849 

MA 

fl. LTD 

--

1,919,282 1,862,258 180,9-:2'-+~-~1~,3~8~8-~5~47'-+'--~1~,0~5~6-~1~75'-i 

1,599,943 4,786,341 1,724,937 6,647,404 -858,877 

-1,216,307 -1,579,455 -1,811,097 -2,471,424 ·3,644,905. 

-1,546,700 4,170,477 

2010 2011 

-11,054 2,825,849 

953,347 1,771,639 -2,398,168 

2012 

1,220,449 

20 

-3,792,8 

13 2014 

88 1,049,439 
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Ke ANTM Growth 

30.26% Total Akt1va 17.29% 

fCfE #NUM! 

EAT ·178.50% 

Net Sales 1.98% 

Tahun Ke I 

Growth 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

FCH Total Aktiva -33,135 183,497 ·2,065.788 1,002,738 742,370 870,757 

870,757 

Price 658,4 72 

Nilaiintrinsik 6,715,419 

Harga per lembar '" 
TahunKe 1 

Growth 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

FCFE Net Sales ·33.135 183,497 -2,066,788 1,00l,738 742,370 757,040 

757,040 

Pr1ce 581,172 

N1lai 1ntrinsik 2,676.499 

Harga per lembar 281 

1 3 ' 5 

2010 2017 2018 2019 

1,021,349 1,197,983 1,405,165 1,648,179 

Terminal Value 14,909,291 

1,021,349 1,197,983 1,405,165 16,557,470 

501,931 542,013 488,059 4,414,944 

Har~a 2 jan 1045 error 

2 3 ' 5 

2016 2017 2018 2019 

772,000 787,255 802,812 818,677 

Terminal Value 2,951,610 

772,000 787,255 802,812 3,770,287 

454,977 356,184 278,842 1,005,323 

Harga 2jan [ 1045[~rror 

~ 

., 
~ 
> = < r .., 
• = "" • = 2020 "" 

1,933,219 
.., 
"" r -> z .., 
:: 
~ 

-33% 

2020 

834,854 

-73% 

:z -~ --:z 
--1 
:>:! -:z 
"' -~ 
"" l"l 
:>:! 
c 
"' > ::: 
> 
> :z 

"' > ::: 
"" l"l 
r 

t"" 
> ::: 
"" -~ 
:z 
w 

~ 
o-
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Ke BUMI Growth 

45.58% Total Aktiva 7.64% 

FCFE #NUM! 

EAT -193.76% 

Net Sale> 0.14% 

Tahun Ke 1 

Growth 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

~FE Tota I Aktiva -16,047,528 -2,563,429 4,725,107 11,839,614 37,338,347 40,192,627 

40,192,627 

Price 27,608,602 

Nilai 1ntrinsik 105,949,289 

Harga per lembar 2893 

To hun Ke 1 

Grov.rth 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

FCFE Net Sales ·16,047,528 -2,563,429 4,725,107 11,839,614 37.338,347 37,391.425 

37,391,<:25 

Price 25,684,436 

N1lai intrinsi< 82.291,209 

Harga per lembar 224 7 
---

2 3 

2016 2017 

43,265,098 46,572,441 

Terminal Value 

43,265,098 46,572,441 

20,414,265 15,094,651 

Harga2jan I 
1 l 

2016 2017 

37,444,578 37,497,807 

Terminal Value 

37,444,578 37,497,807 

17.667.902 12,153.460 

Harga 2 1an I 

' 5 

2018 2019 

50,132,609 53,964,929 

153,127,985 

50,132,609 207,Q92,914 

11,161,239 31,670,532 

87lerror 

' 5 

2018 2019 

37,551,112 37,604,492 

82,877,775 

37,551,112 120,482,267 

8,360,166 18,425,244 

87lerro' 

2020 

58,090,206 

3225% 

2020 

37,657,948 

2482% 

N 

~ ., 
= 3 -· 
"' ~ = = ~ 
~ 
~ ...., 

"' !"' 

= c:: 
:;: --

X _, 
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IKe BYAN Growth 

I 30.32% Total Aktiva 15.15% 

fCFE 10.40% 

'" -165.87% 

Net Sales 7.36% 

I Growth I 20101 20111 2od 20131 

FCFE ITotaiAktival 1,197,9511 -2_102,6791 2,195,2401 1,293,5701 

Price 

Nilao intrinsik 

Harga per lembar 

I Growth I 20101 20111 20121 20131 

FCFf IFm I 1.197.9sll -2,102,6791 2,195,2401 1,293,5701 

Pflce 

Niloi intronsik 

Harga per lembar 

Growth 2010 2011 2012 2013 

FCFE INetSoles I 1,197,9511 ·2,102,679 2,195,240 1.293,5701 

p,,e 

N1l01 intrinsik 

Harga per lembar 

Tahun Ke ' 2 

20141 20151 2016 

1,779,5081 2,049,1711 2,359,697 

2,049,171 2,359,697 

1,572,390 1.389,379 

13,509,633 

4053 

Tahun Ke ' 2 

20141 201:51 2016 

1,779,5081 1,964,5591 2,109,169 

1,964,559 2,109,169 

1.507,466 U41,87G 

9,051,116 

2715 

To hun Ke ' 2 

2014 2015 2016 

1,779,508 1,910,4961 2,051.127 

1,910,496 2.051,127 

1,465,982 1.207,695 

8,320,595 

2496 

3 ' s 
2onl 2018 2019 

2.717,2801 3,129,051 3,603,220 

Terminal Value 27,354,852 

2,717,2801 3,129,051 30,958,072 

1.227,6691 1,084,780 8,235,414 

Hargo 2 jan 6625lerror 

3 ' s 
20171 2018 2019 

2,264,4241 2,431,107 2,610,059 

Terminal Value 14,065,091 

2.264,4241 2,431,107 16,675,149 

1.023.0681 M2,817 4,435.895 

Harga 2 1on I 662Sierror 

3 ' s 

20171 2018 2019 

2.202,1091 2,364,205 2,538,232 

Term,nal Value 11,868,225 

2,202,109 2.364.205 14,406.457 

994,914 819,623 3,832,381 

Harga 2 JOn 6625 error 

2020 

4,149,243 

-63% 

2020 

2,802,183 

' 
I 

I 
-144%' 

2020 

2,725,070 

-165% 

·~ 

~ 
"' ~ '"" = = :c 
~ 
~ 
0 = 
~ 
~ 
~ .., 
"' i"' 
eo 
;; 
:.! 
~ 

00 
00 
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4. I'T. Energi Mega Persada Tbk. (ENRG) 
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LAMPI RAN 4 

NILAI SUKU BUNG A BANK INDONESIA 

Periode Bl Rate Periode Bl Rate Periode Bl Rate 

11-Dec-14 7.75% 11-Dec-12 5.75% 3-Dec-10 6.50% 

13-Nov-14 7.50% 8-Nov-12 5.75% 4-Nov-10 6.50% 

7-0ct-14 7.50% 11-0ct-12 5.75% 5-0ct-10 I 6.50% I 

11-Sep-14 7.50% 13-Sep-12 5.75% 3-5ep-10 6.50% 

14-Aug-14 7.50% 9-Aug-12 5.75% 4-Aug-10 6.50% 
---~ 

10-Jul-14 7.50% 12-Jul-12 5.75% 5-Jul-10 6.50% 
--~- ~ ~----

12-Jun-14 7.50% 12-Jun-12 5.75% 
f----- -

3-Jun-10 6.50% 
.... ~ ---- -

8-May-14 7.50% 10-May-12 5.75% 5-May-10 6.50% 
--

8-Apr-14 7.50% 12-Apr-12 5.75% 6-Apr-10 6.50% 

13-Mar-14 7.50% 8-Mar-12 5.75% 4-Mar-10 6.50% 

13-Feb-14 7.50% 9-Feb-12 5.75% 4-Feb-10 6.50% 

9-Jan-14 7.50% 12-Jan-12 6.00% 6-Jan-10 6.50% 

12-Dec-13 7.50% 
r-----~ 

8-Dec-11 
r----

6.00% 
c---~ 

3-Dec-09 6.50% 

12-Nov-13 7.50% 10-Nov-11 6.00% 4-Nov-09 6.50% 

8-0ct-13 7.25% 11-0ct-11 6.50% 5-0ct-09 6.50% 
~--- -

12-Sep-13 7.25% 8-Sep-11 6.75% 3-Sep-09 6.50% 

15-Aug-13 6.50% 9-Aug-11 6.75% 5-Aug-09 6.50% 

11-Jul-13 5.50% 12-Jul-11 6.75% 3-Jul-09 6.75% 
~- ~~---~~~ ·----------~-

13-Jun-13 6.00% 9-Jun-11 6.75% 3-Jun-09 7.00% 

14-May-13 5.75% 12-May-11 6.75% 5-May-09 7.25% 

11-Apr-13 5.75% 12-Apr-11 6.75% 3-Apr-09 7.50% 

7-Mar-13 5.75% 4-Mar-11 6.75% 4-Mar-09 7.75% 

12-Feb-13 5.75% 4-Feb-11 6.75% 4-Feb-09 8.25% 

10-Jan-13 5.75% 5-Jan-11 6.50% 7-Jan-09 8.75% 

rerata tahunan 6.66% 

risk free {Rf) bulanan 0.55% 
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LAMPIRANS 

NILAI HISTORICAL IHSG DAN SA HAM PERUSAHAAN 

IHSG lndek~ ANTM BUM I BYAN ENRG 
Tanggal f-cc-' ... ' 

Close E Rm Mining Close E Ri Close "' Close E Ri Close E Ri 

01/12/14 5164 1416 380 " 6900 WO 
' 

03/11/14 5086 0.0155 1442 9" 0.0370 136 -0.3971 6925 -0.0036 ll5 -0.1304 
'' 

01/10/14 5141 -0.0108 1525 1085 -0.1290 '90 -0 2842 7000 -0.0107 W5 0.0952 

01/09/14 5178 -0.0071 1613 1160 -0 0547 196 -0.0306 7000 0.0000 92 0.1413 ----
04/08/14 5119 0.0114 1540 1270 -0.0866 189 0.0370 6800 0.0294 91 0.0110 

' - ----

01/07/14 4885 0.0480 1467 1100 0.1545 ns O.OHOO 7250 -0 0621 33 -0.0215 
" 

Ol/06/14 4912 -0.0056 1564 1175 -0.0638 707 -0 1546 8000 -0.0938 " -O.Q!Q§._ 
' 

02/05/14 4839 0.0152 1447 1175 0.0000 700 0.0147 8000 0.0000 " 0.0000 

01/04/14 4874 -0.0072 1382 1145 0.0262 75' -0 2062 8350 -0.0419 98 -0.0408 

03/03/14 4584 0.0632 1354 1040 0.1010 H8 -0.1918 8500 -0.0176 30 0.0889 

03/02/14 4386 0.0451 1325 1020 0.0196 30/ 0.0358 8700 -0.0230 77 0.2500 

02/01/14 4327 0.0136 1419 1080 -0.0556 305 0.0066 8700 0.0000 70 0.0286 
----- " 

02/12/13 4322 0.0012 1451 1260 -0.1429 m -0.0317 8700 00000 71 -0.0141 

01/11/13 4433 ·0.0250 1487 1550 -0.1871 '" -0.2921 8700 0.0000 83 -0.1446 

01/10/13 4346 0.0199 1424 1420 0.0915 <6D -0.0326 8450 0.0296 " -0,0119 
- -

02/09/13 4101 0.0597 1447 1370 0.0365 <00 0.1500 7450 0.1342 75 0.1200 

01/08/13 4624 -0.1131 1289 1200 0.1417 500 -0.2000 7350 0.0136 10< -0.2788 

01/07/13 4777 -0.0320 1409 1000 0.2000 "0 -0 0741 7450 -0.0134 n3 -0.1261 

03/06/13 4971 -0.0390 1507 1250 -0.2000 630 -0.1429 7650 ·0.0261 "' -0.1119 

01/05/13 5061 -0.0177 1731 1370 -0.0876 660 -0.0455 8100 -0.0556 137 -0.0219 

01/04/13 4938 0.0250 1797 1400 -0 0214 770 -0.0833 7750 0.0452 H7 0.2232 

01/03/13 4812 0.0262 1902 1300 0.0769 810 p:~n_Q__ 8150 ·0.0491 107 0.0467 

01/02/13 4482 0.0736 1952 1390 -0 0647 670 0.2239 3000 -0.0944 33 0.1505 

02/01/13 4346 0.0311 19b9 1330 0.0451 670 0.0806 3200 -0.0217 87 0.1341 ----
03/12/12 4302 0.0102 1767 1270 0.0472 5'0 0.0877 9650 -0.0466 " 0.1081 

-~-

01/11/12 4335 -0.0076 1895 1290 -0.0155 660 -0.1364 10350 -0.0676 88 -0.1591 

01/10/12 4236 0.0234 1996 1340 -0.0373 730 -0.0959 12100 -0.1446 30 -0.0222 

03/09/12 4118 0.0287 1927 1250 0.0720 '" -0.0135 12150 -0.0041 35 -0.0526 

01/08/12 4130 -0.0030 2020 1250 00000 1060 -0.3019 10900 0.1147 176 -0.2460 
' 

02/07/12 3992 0.0348 2115 1360 -O.OS09 1160 -0.0862 11600 -0.0603 U6 -0.1370 

01/06/12 3800 0.0505 2034 1170 0 1624 1410 -01773 12500 -0.0720 138 0.0580 

01/05/12 4196 -0.0944 2574 1730 -0 3237 2025 -0.3037 16200 -0.2284 ,go -0.2737 

02/04/12 4166 0.0072 2791 1860 -0.0699 2400 ·0.1563 17900 -0.0950 "' 0.0000 

01/03/12 3962 0.0514 2791 1930 -0.0363 2450 -0.0204 18100 -0.0110 187 0.0160 

01/02/12 3965 -0.0007 2733 1880 0.0266 2575 -0.0485 17950 0.0084 100 -0.0650 

03/01/12 3858 0.0278 252!1 1620 0.1605 2200 0.1705 17950 0.0000 '" 0.0695 
--

01/12/11 3781 0.0203 2560 1640 -0 0122 2000 0.1000 17950 0.0000 1<3 0.2550 

43230.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



92 

IHSG lndeh ANTM BUM I BYAN ENRG 
Tanggal 

Close ERm Mining Close Close '" Close "' Close "' "' 
01/11/11 3585 0.0261 2621 1690 -0.0296 2150 -0.0698 18500 -0.0297 "' -0.0132 

03/10/11 3349 0.1004 2338 1410 0.1986 1790 0.2011 20950 0.1169 117 0.2906 - --··-
02/09/11 3842 -0.1283 2871 1890 -0.2540 2525 -0.2911 21600 -0.0301 190 -0.3842 

01/08/ll 4193 -0.0839 3391 2025 -0.06(;7 3125 -0.1920 23400 -0.0769 265 -0.2830 

01/07/11 3927 0.0678 3285 2100 -0.0357 3000 0.0417 23500 -0.0043 205 0.2927 
~~--

01/06/11 3838 0.0233 3259 2150 -0.0233 3350 -0.1045 17700 0.3277 210 -0.0238 -· ·- ------~ 

02/05/11 3849 0.0030 3277 2275 -0.0549 3450 -0.0290 17,200 0.0291 168 0.2500 
~-- -~~- --~~-

01/04/11 3707 0 0383 3204 2325 -0.0215 3325 0.0376 17Y>O -0.0029 "' 0.3125 -------
01/03/11 3513 0.0555 3133 2275 00220 2975 0 1176 17_750 -0.0282 H2 0.1429 

01/02/11 3443 0.0204 3155 2275 0.0000 2875 0.0348 18,550 -0.0431 109 0.0275 ----- - ~-~ 

03/01/11 3728 -0.0765 3407 2475 -0.0808 3125 -0.0800 18,250 0.0164 127 -0.1417 

01/12/10 3619 0.0300 2958 2450 0.0102 2850 0.0965 12,800 0.4258 139 -0.0863 
~--

~j10 3645 -0.0071 27b8 2550 -0.0392 22~0 0.2667 12_500 0.0240 119 0.1681 
~- ~~~- --~ - -------

01/10/10 3547 0.0276 261!3 2450 0.0408 2225 - 0.011_2. 11,500 0.0870 118 0.0085 
-

01/09/10 3135 0.1313 2317 2100 0.1667 1700 0.3088 8,700 0.3218 91 0.2967 

02/08/10 3059 0.0250 2316 2125 -0.0118 1730 -0.0173 7,750 0.1226 103 -0.1165 

01/07/10 2874 0.0643 2220 1900 0.1184 1860 -0.0699 6,650 0.1554 127 -0.1890 

01/06/10 2725 0.0549 2194 1910 -0.0052 1910 -0.0252 6,150 0.0813 122 0.0410 
-

03/05/10 2961 -0.0798 2543 2375 -0.1958 2375 -0.1958 6,000 0.0250 146 -0.1544 
-

01/04/10 2830 0.0463 2466 2'00 -0.0104 2300 0.0326 6,100 -0.0164 1<3 0.0210 

01/03/10 2555 0.1078 2187 2100 0.1429 2175 0.0575 5,700 0.0702 156 -0.0833 

01/02/10 2588 -0.0127 2216 2075 0.0120 2550 -0.1471 5,650 0.0088 m -0.1086 

04/01/10 2575 0.0047 2256 2]00 -0.0978 2425 0.0515 5,750 -0.0174 193 -0.0933 

01/12/09 2453 0.0501 2186 2]00 0.0000 2475 -0 0202 5,500 0.0455 220 -0.1227 

02/11/09 2372 0.0341 2095 2250 0.0222 2425 0.0206 5,550 -0.0090 310 -0.2903 

01/10/09 2478 -0.0429 2225 2475 -0.0909 3125 -0.2240 5,750 -0.0348 380 -0.1842 -·- ---

01/09/09 2327 0.0649 2123 2250 0.1000 2825 0.1062 5,550 0.0177 380 0.0000 

03/08/09 2339 -0.0051 2155 2300 -0.0217 2650 0.0660 5,500 0.0273 365 0.0411 ----
01/07/09 2060 0.1354 1856 2050 0.1220 1880 0.4096 5,450 0.0092 375 -0.0267 

01/06/09 1999 0.0307 2022 2375 -0.1368 2150 -0.1256 3,900 0.3974 475 -0.2105 

01/05/09 1730 0.1555 1438 1370 0.7336 1520 0.4145 3,150 0.2381 220 1.1591 
---

01/04/09 1462 0.11:132 1025 1100 0.2455 870 0.7471 1,540 1.0455 71 2.0986 

02/03/09 1256 0.1637 913 1160 -0.0517 720 0.2083 1,110 0.3874 69 0.0290 

02/02/09 1311 -0.0416 898 1080 0.0741 500 0.4400 850 0.3059 67 0.0299 

05/01/09 1437 -0.0881 "' 1230 -0.1220 910 -0 4505 1,000 -0.1500 87 -0.2299 
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