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ABSTRAK

MYRZALEO WIDYAGNI. NPM 021106158. Proses Permohonan Kredit Investasi
PT. Modem Intemasional Tbk dalam Rangka Meningkatkan Pendapatan Pada
PT.Bank Intemasional, Tbk, Dibawah bimbingan H. Soemamo, SE, MBA dan
Yudhia Mulya, SE, MM.

Setiap perusahaan pasti menginginkan kegiatan usahanya dapat beqalan dengan
baik, untuk itu pthak manajemen perusahaan berusaha meningkatkan penjualan
dengan berbagai cara. Salah satu usaha yang dilakukan oleh perusahaan untuk
meningkatkan penjualan atas produknya yaitu dengan menambah investasi aktiva
tetapnya, aitinya perusahaan akw meningkatkan penjualan dengan investasi bam baik
bempa mesin maupun alat transportasi untuk mengirim produk kesetiap daerah.
Namun manajemen perusahaan hams mampu mengatur keuangan untuk menambah
investasi tersebut, salah satunya investasi tersebut tidak dibiayai oleh modal sendiri
secara langsung, tetapi penambahan investasi tersebut hams di bantu oleh pembiayaan
dari luar yakni kredit bank.

Untuk mengajukan kredit bank maka perusahaan hanislah di analisa keuangan
pertahunnya, agar dtqiat diketahui apakah perusahaan tersebut mampu mngembalikan
pinjaman kredit tepat pada waktunya dan tanpa mengganggu modal yang ada. Disini
perusahaan ingin menambah investasi bempa alat transportasi untuk melancarkan
kegiatan p^usahaan. Bila permintaan meningkat maka pemsahaan slap mengirim
produknya tetap waktu karena alat transportasi memadai.

PT. Modem Intemasional Tbk mempakan pemsahaan yang dalam kegiatan nya
meliputi usaha-usaha di bidang perdagangan dan perindustrian, khususnya di bidang
industn colour [Kocessmg, bahan-bahan fotografi, alat-alat percetakan Hnn
perdagangan pada umumnya. PT. Modem Intemasional Tbk berkedudukan di jalan
Matraman Raya No. 12, Jakarta. Nilai penjualan menurut data keuangan dari tahun
2006 sampai dengan 2009 mengalami penurunan. Namun laba bersih perusahaan
meninglmt. Den^ laba meningkat maka manajemen merencanakan penambahan
investasi dan hasil laba bersih. Laba yang di peroleh perusahaan pada tahun terakhir
yakm tahun 2009 sebesar Rp 12.023.983.368,- maka perusahaan mempunyai rencana
mengeluarkan laba bersih tersebut sebesar Rp 4.000.000.000,- sisanya
pinjaman kredit bank untuk membeli atau menambah investasi yang diinginkan..

Rencana perusahaan membeli alat transportasi yakni kendaraan tmck kontainer
sebanyak 10 buah, untuk melancarican kegiatan perusahaan dalam mengirim
produknya, har^ satuan truck sebesar Rp 900.000.000 x 10 buah menjadi 1^
9.000.000.000,- jadt perusahaan akan menambah biaya dari pinjaman kredit bank
sebesar Rp 5.000.000.000,- dan biaya sendiri sebesar Rp 4.000.000.000.

Berdasarkan hasil penelitian, maka diketahui bahwa perusahaan layak melakukan
investasi alat transportasi. Analisa kondisi keuangan di lihat baik, dana nilai ARR
melebihi tingjcat suku bunga yang diisyaratkan. Payback period kurang dari yang
direncanakan dan 5 tahun menjadi 2 tahun 10 bulan dan NPV nilainya positif. saran
yang dapat disampaikan adalah manajemen pemsahaan hams memberikan
pengawasan dan monitoring agar pendapatan dapat terns meningkat sehinppa
penambahan investasi yang dilakukan tidak sia-sia dan Pengawasan dilalniVan juga
agar Laba bersih meningkat dan dapat terns menutupi hutang-hutang yang telah
dilakukan.
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BABl

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Saat ini kondisi peiekonomian Indonesia belum dapat dikatakan

memuaskan. Hal ini dapat menghambat kineija di sektor rill. Maka dari itu

pemerintah serta perbankan nasional dapat menyalurkan dan memberikan

kredit pada berbagai penisahaan yang membutuhkan tambahan modal, agar

pemulihan ekonomi Indonesia dapat begalan dengan cepat dengan adanya

perbaikan dalam kinega sektor rill.

Selain itu perkembangan teknologi informasi dewasa ini dapat

membantu pemulihan ekonomi indonesia. Karena telah menciptakan berbagai

kesempatan di bidang keuangan. Kegiatan ini secara langsung atau tidak

langsung akan menuntut agar akti&ya kegiatan keuangan, khususnya untuk

aktiva tetap Hal ini di karenakan adanya beberapa penisahaan dalam

memperthankan kelangsungan bisnisnya, kadang-kadang terbentur dana untuk

membiayai aktiva tetap yang dibutuhkannya. Aktiva tetap tersebut wajib

dipenuhi oleh penisahaan dalam memberikan pelayanan yang terbaik untuk

konsumennya.



Banyak sekali faktor-falctor yang sebagian besar saling terkait satu sama

lainnya dengan pola yang sangat kompleks yang menyebabkan lambatnya

pemulihan investasi di Indonesia hingga saat int. Faktor-faktor tersebut mulai

dari yang sering disebut di media masa yakni masalah keamanan, tidak adanya

kepastian hukum, dan kondisi infhistruktur yang buruk, hingga kondisi

perbunihan yang semakin buruk. Dalam kata lain, bagaimanapun bagusnya

suatu kebijakan investasi, efektivhas dari kebijakan tersebut akan tergantung

pada banyak faktor lain di luar wilayah kebijakan investasi, karena faktor-

fiiktor tersebut sangat mempengaruhi keputusan seseorang untuk melakukan

investasi. (wwwJaidin-in(k»iesia.or.id)

Pada umumnya setiap perusahaan pasti memilikl investasi, bukan suatu

hal yang aneh bila semua perusahaan memilikinya, ini dikarenakan kegiatan

utama perusahaan adalah mengelola investasi yang berupa aktiva tetap

menjadi suatu sumber penghasilan dalam suatu pembiayaan yang tetap bagi

perusahaan. Sebuah investasi dan hasil dari suatu investasi akan sangat

beipengaruh bagi penilaian insvestor yang akan menanamkan modal. Serta

untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaan agar tetap berkembang.

Setiap perusahaan pasti memerlukan aktiva tetap untuk beroperasi dan

atau untuk investasi. Dalam beroperasi, perusahaan yang merupakan suatu

badan pengelola factor produksi berorientasi laba membutuhkan peralatan

untuk memperlancar proses produksinya. Dalam berinvestasi, perusahaan juga

memerlukan barang modal (sebagai salah satu unsure faktor produksi) seperti

mesin, gedung dan Iain-lain untuk memproduksi produknya. Sebelum kita



membahas lebih jauh mengenai jenis-jenis investasi, kita akan melihat

terlebih dahulu arti dari aktiva tetap yang kita maksudkan.

Aktiva tetap atau fixed assets adalah sumber-sumber nyata (tangible

resources) yang digunakan dalam operasi bisnis dan tidak termasuk sebagai

barang yang dijual pada konsumen (Zaki Baridwan, 1994). Pada umumnya.

aktiva tetap ini berumur panjang (tahan lama). Contoh dari aktiva tetap ini

adalah peralatan, mesin-mesin, gedung pabrik dan tanah. Kemarapuan aktiva

tetap dalam pelayanannya dapat berkurang/menyusut selama usia yang

diperkirakan, kecuali tanah. Penyusutanaktiva tetap ini biasanya disebut

depresiasi.

Sumber dana yang dipakai untuk pembeianjaan investasi aktiva tetap ini

diperoleh dalam (intern) dan dari luar perusahaan (ekstern). Namun pada

umumnya sumber dana intern jumlahnya terbatas, sehingga tidak cukup untuk

membiayai kebutuhan pengembangan usahayang semakin meningkat.

Dengan keterbatasan sumber dana intern tersebut maka perusahaan

harus mencari sumber dana yang lain, yaitu sumber dana ekstern. Dana

ekstern itu dapat berupa kredit atau hutang bank, kredit dari penjual, kredit

dari supplier/manufacturer atau dengan cara leasing. Cara lain yang dapat

ditempuh untuk mendapatkan aktiva tetap adalah melakukan pembelian secara

langsung melalui hutang bank. Dalam hal ini, perusahaan (setelah

memperoleh dana dari bank) membeli dengan tunai seharga aktiva tetap

tersebut. Dengan demikian aktiva tetap tersebut menjadi milik perusahaan

sepenuhnya dengan segala konsekuensinya, misalnya : keuangan, biaya.



depresiasi dan lain>Iain. Untuk memperlancar operasional serta tercsf>ainya

tujuan perusahan dalam rangka meningkatkan efektiiitas dan efisiensi.

(www.google.com)

Perkembangan perekonomian yang maju dengan sangat pesat, menuntut

perusahaan dalam mengantisipasi setiap pembahan pada masa mendatang

dengan melaloikan penyesuaian dan mengambil keputusan secara tepat dan

akurat.

Dengan teipenuhinya aktiva tetap, maka perusahaan akan selalu siap

dengan persalngan usaha yang semakin ketat, dan perusahaan hams dapat

menggunakan sumber daya dengan sebaik-baiknya untuk mencapai

pembiayaan yang lebih balk agar dapat mendapatkan dana yang cukup. Untuk

pembiayaan aktiva tetap suatu perasahaan dapat melakukan pinjaman

terhad^ bank yang sering disebut kredit bank.

Kredit mempakan penyediaan uang atau tagihan yang dapat

dipersamakan dengan itu, berdasarkan persetujuan atau kesepakatan pinjam-

meminjam, untuk melunasi utangnya setelah jangka waktu tertentu dengan

pemberian bunga. Dengan adanya kredit bank maka perusahaan akan

mendapatkan kemudahan-kemudahan dalam pembiayaan aktiva tetap, karena

barang-barang modal atau alat-alat produksi dapat diperoleh atau dibeli

dengan uang pinjamanan dari kredit. Dengan kredit pemsahaan dapat

menghemat biaya pengeluaran dana tunai.

Suatu fasilitas kredit wajib didukung adanya suatu dokumen

permohonan kredit. Tahap awal dalam pemberian kredit dimulai dengan

adanya suatu permohonan dari calon debitor kepada bank yang bentuk dan



dokumentasinya berbeda-beda antara jenis kredit yang satu dengan yang lain,

misalnya daiam bentuk komsumtif, dapat saja formulir tersebut teiah tercetak

dan disediakan oleh bank, tetapi dalam permohonan kredit lain dapat saja

nasabah dengan cara polanya sendiri menyampaikan permohonan tersebut

kepada bank dengan bentuk dan dokumen sesuai keinginan. .

Untuk memahami keuntungan dan kerugian yang ditimbulkan oleh

pembelian secara kredit, maka pinjaman kredit harus dibandingkan dengan

biaya pembelian. Jadi perusahaan hams dapat mengevaluasi kelayakan dari

beberapa investasi terlebih dahulu yaitu dengan melihat perbandingan dari

segi biaya yang akan dikeluarkan. Selanjutnya perusahaan akan memutuskan

membeli aktiva mana yag paling dibutuhkan sesuai pinjaman kredit.

Tabel 1.1

Sumber Dana PT. Internasional Modern, Tbk

(Dalam Rupiah)

Keterangan 2006 2007 % 2008 % 2009 %

Hutang 580.107.696.159 594.668.173.310 2.51 473366.676.898 -20.4 443349.152.003 -6,3

Equity 313.617.442.348 315.416.652.301 0,58 317.475.751.740 0,65 329.499.755.108 3,79

Aktiva Lancar 567.789.452.088 617.761 J87.848 8,81 480.690.411.338 -22,18 452.234.194.795 -5,91

Aktiva Telap 237.030.927.252 209.950.059.769 -11,43 188.342.242.669 -10,29 141342335.297 -24,84

Sumber; Lauoran Keuangan FT. Modem Internasional. Tbk

Dari data diatas terlihat bahwa perusahaan dana operasionalnya sebagian

besar berasal dari hutang, dan pemsahaan tersebut dapat meningkatkan modal

setiap tahun. Akan tetapi aktiva tetap mengalami penumnan setiap tahun, ini

di sebabkan bahwa aktiva tetap dapat menyusut kegunaannya dikarenakan



setiap aktiva tetap mempunyai masa pakai atau umur ekonomisnya, dari data

diatas terlihat aktiva tetap mulai menyusut masa pakainya maka perusahaan

melakukan penjualan aktiva tetap. Oleh sebab itu perusahaan login melakukan

penambahan aktiva tetap agar dapat meningkatkan pendapatan perusahaan,

dengan tanpa mengeluarkan dana tunai. Karena perusahaan berpendapat

bahwa perusahaan dapat dan mampu melakukan penambahan aktiva tetap

karena sudah mulai menyusut masa kegunaannya, maka perusahaan

memutuskan menambah atau melakukan penambahan aktiva tetap dengan

cara kredit, hal ini tentu akan menambah hutang perusahaan, tetapi tanpa

hams mengeluarkan dana tunai.

Tabel 1.2

Ringkasan data keuangan PT. Modern Internasional, Tbk

(Dalam Rupiah)

Keterangan 2006 2007 % 2008 % 2009 %

Peiyiialati 1.191.495.437J53 1.256.297.099.883 5,43 1.057.356.098.304 15,83 898.945.672.531 14,98

Laba bersih 1.554.942.917 1.799.209.953 15,71 2.059.099.439 14,45 12.023.983.368 483,94

Aruskasdari

aktivltas Invesiasi

30.314.316.893 15.998.291.195 -47,22 9.492.912.514 -40,66 20.895.500.962 20,11

Sumber: Laporan Keuangan PT. Modern Interaasional. Tbk

Dilihat dari data keuangan diatas terlihat bahwa setiap tahun pemsahaan ini

mengalami penumnan penjualan, hanya pada tahun 2007 penjualan sangat

meningkat drastis.

Akan tetapi pada tahun 2008 dan 2009 penjualan kembali tumn. Sama

halnya bila penjualan tumn maka laba bersih yang di dapat oleh pemsahaan

pun ikut tumn, ini bisa di sebabkan salah satunya kurangnya pengiriman



produk kepada konsumen karena armada atau aktiva tetap yang di gunakan

semakin berkurang masa umur kegunaannya. Akibatnya keuntungan

berkurang karena perusahaan tidak lirik oleh para konsumennya.

Perusahaan ini ingin meningkatkan kinerja, agar dapat mempengaruhi

pendapatan perusahaan. Maka manajer perusahaan ini memilih untuk

menambah alat tranportasi tetapi tidak mengeluarkan uang tunai sepenuhnya,

oleh itu manajer memilih untuk meminjam tambahan modal untuk raembiayai

pembelian alat tranportasi. Dengan mengeluarkan modal sendiri dari laba

bersih yang di dapat. perusahaan hanya mengeluarkan sebagian uang tunai

untuk panambahan aktiva tetap tersebut, sisanya dengan dengan cara kredit.

Berdasarkan uraian diatas maka penulis ingin melakukan penelitian

dengan judul : "Proses Permohonan Kredit Investasi PT. Modern

Internasional, Tbk dalam Rangka Meningkatkan Pendapatan pada Bank

Intemasional Indonesia, Tbk".

1.2 Perumusan dan Identifikasi Masalah

1.2.1 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang dan judul yang telah disesuaikan dengan

uraian diatas, agar mempermudah dan mempeijelas arah penelitian, maka

penulis merumuskan beberapa permasalahan yang mendasari penelitian yang

akan dibahas sebagai berikut:



1) Proses permohonan kredit investasi dalam rangka meningkatkan

pendapatan pada FT. Modern Internasional, Tbk

2) Proses Permohonan Kredit untuk Pembiayaan aktiva imtuk melakukan

pengembangan usaha PT. Modern Internasional, Tbk.

3) Kecendrungan adanya kebutuhan aktiva tetap karena kapasitas sudah

menurun.

1.2.2 Identifikasi Masaiah

Adapun berdasarkan perumusan masaiah yang telah diuraikan diatas

maka penulis dapat mengidentifikasikan berbagai permasalahan dari

penelitian sebagai berikut:

1) Bagaimanakah proses permohonan kredit investasi PT. Modern

Intersional, Tbk.

2) Bagaimanakah tingkat pendapatan PT. Modern Internasional, Tbk.

3) Bagaimanakah proses permohonan kredit investasi PT. Modern

Internasional dalam rangka meningkatkan pendapatan.

1.3 Maksud dan Tujuan Penelitian

1.3.1 Maksud penelitian

Maksud diadakan penelitian ini adalah untuk memperoleh data dan

informasi yang di perlukan serta berkaitan dengan permasalahan yang akan

dianalisis dalam penulisan makalah. Dan memberikan gambaran dan

pertimbangan yang akurat sebagai bahan dalam penulisan karya ilmiah, bahwa
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dengan melakukan (credit perusahaan aican mendapatlcan Iceuntungan yang

malcsimal dalam melalculcan pembelian tanpa mengeluarlcan dana tunai.

13,2 Tujaan Penelitian

Sedanglcan tujuan dari penelitian ini dilalculcan untulc menjawab berbagai

peitanyaan-pertanyaan dan mencari solusi yang timbui dalam perumusan dan

identifiicasi masalah yang diambil. Adapim tujuannya adalah sebagai berikut:

1) Untulc mengetahui Proses permohonan Kredit Investasi pada PT. Modem

Intemasional, Tbk.

2) Untuk mengetahui tingkat pendapatan pada PT. Modem Intemasional,

Tbk.

3) Untuk mengetahui proses permohonan kredit investasi terhadap tingkat

pendapatan pada PT. Modem Intemasional, Tbk.

1.4 Kegunaan Penelitian

Sesum dengan maksud dan tujuan penelitian, penulis beiharap penelitian

yang dilakukan ini dapat memberikan kegunaan serta gambaran yang lebih

jelas mengenai relevansi teori dan praktek yang temtama berkaitan dibidang:

1) Kegunaan Teoritis

Dalam hasil penelitian ini, penulis bediarap dapat bermanfaat untuk

menambah wawasan serta ilmu pengetahuan dengan memahami

pengetahuan teoritis yang diperoleh dari perkuliahan dengan

mengaplikasikan pada persoalan yang ada pada perusahaan.
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2) Kegunaan Praktis

Penulis sangat berharap hasil penelitian ini dapat menjadikan masukan

dan pertimbangan dalam pemecehaan masalah praktis kepada

perusahaan, terutama dalam langka menentukan pembiayaan kredit

aktiva tetap.

1.5 Kerangka pemildraii, Paradigma dan Hipotesis Penelitian

1.5.1 Kerangka Pemikiran

Setiap perusahaan selalu membutuhkan dana imtuk membiayai operasi

perusahaan. Dana yang digunakan oleh pihak perusahaan bisa dipenuhi oleh

pemilik berupa modal sendiri maupun modal pinjaman pihak lain atau hutang.

Dan setiap dana yang digunakan oleh suatu perusahaan mempunyai modal

yang hams ditanggung, misalnya, biaya modal hutang tidak sama dengan

modal yang dibayarkan kepada kreditur, karena untuk mendapatkan hutang ini

bersangkutan tidak hanya bunga yang hams didapat atau dikeluarkan oleh

perusahaan, tetapi juga biaya-biaya lain seperti: biaya notaris, biaya materai

dan lainnya.

Pemsahaan pada umumnya memiliki aktiva tetap dan aktiva tetap

tersebut akan dilaporkannya dalam bentuk neraca. Tapi sesungguhnya

pengguna aktiva tetap seperti, bangunan dan peralatan itulah yang lebih

penting, bukan kepemilikannya. Dalam pemsahaan cara untuk menggunakan
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aktiva tetap adalah dengan membelinya, menggunakan modal dari kredk yang

perusahaan pinjam.

Bank merupakan lembaga keuangan yang menjadi tempat bagi

perusahaan, badan-badan pemerintah dan swasta maupun perorangan yang

menyimpan dananya. Melalui kegiatan perkreditan dan berbagai jasa yang

diberikan, bank melayani kebutuhan pembiayaan serta melancaikan sistem

pembayaran bagi semua sektor perekonomian dan meiancarkan arus barang-

barang dan jasa dari produsen kepada konsumen.

Kredit merupakan penyediaan uang atau tagihan yang d^at di

persamakan dengan itu, berdasarican persetujuan atau kesepakatan pinjaman-

meminjam antara bank dengan pihak lain yang mewajibkan pihak pinjam

untuk melunasi utangnya setelah jangka waktu tertentu dengan pemberian

bunga (Sigit Trianduru dan Totok Budusantoso, 2006,114).

Berdasarican pasal 8 UU No. 10 tahun 1998 tentang perbankan antara

lain dinyatakan bahwa untuk memperoieh keyakinan tersebut, sebelum

memberikan kredit, bank hams melakukan penilaian yang seksama terfaadap

watak, kemampuan, modal, agunan, dan prospek usaha dari nasabah kreditur.

Disamping adanya ketentuan perbankkan mengenai batas maksimum

pemberian kredit terhadap suatu nasabah menyebabkan perlu dilakukan

diversivikasi sumber-sumber pembiayaan persyaratan dan prosedur yang ketat

pada dasamya mempakan cara yang protektif untuk menghindari kemacetan-

kemacetan kredit akibat nasabah yang mengalami ketidak mampuan dalam
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memenuhi kewajiban-kewajiban sebagai tnana telah disetujul dalam

peganjian kredit bank.

Untuk mengukur kondisi usaha dapat menggunakan analisa rasio yang di

gunakan untuk menganalisis kineija perusahaan. Analisa rasio tersebut

adalah:

1) Rasio likuiditas

2) Rasio profitabilitas

3) Rasio aktivitas

4) Financial leverage rasio

Kemudian dapat dilakukan penilaian keqa dengan ukuran

profitabilitas dan pertumbuhan. Ukuran kineija dianalisis dalam dua

kelompok:

1) Rasio profitabilitas mengukur efektivitas manajemen berdasarkan basil

pengembalian yang dihasilkan dari penjualan dan investasi.

2) Rasio pertumbuhan mengukur kemampuan perusahaan untuk

mempertahankan posisi ekonomisnya dalam pertumbuhan

perekonomian dan dalam industri atau pasar tempat produk tempatnya

beroprasi.

Selain analisa rasio ada juga analisa saham, analisa saham dilakukan agar

perusahaan dapat menunjukan bahwa perusahaan tersebut sudah gopublik.

EVA merupakan alat yang digunakan untuk mengukur efektivitas

manajerial perusahaan. EVA juga merupakan indikator tentang adanya

penambahan nilai perusahaan dari suatu investasi. Eva positif menunjukan
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bahwa manajemen perusahaan berhasil meningkatkan niiai perusahaan bagi

pemilik perusahaan sesuai dengan tujuan manajemen keuangan

memaksimalkan nilai perusahaan.

Menentukan suatu formula untuk mendeteksi kebangkrutan perusahaan

dengan istilah yang sangat terkenal yaitu Z Score. Z Score adalah skor yang di

tentukan dari hitunagn standar dikalikan rasio-raslo keuangan yang akan

menunjukan tingkat kemungkinan kebangkrutan perusahaan.

Formula Z Score dapat dituliskan sebagai berikut:

Model Springate dibangun dengan mengikuti prosedur yang di

modelkan oleh Altman, yaitu menggunakan step-wise multiple discriminant

analysis untuk memilih 4 dari 19 rasio keuangan yang populer, yang

membedakan dengan baik antara bisnis yang sehat dengan bisnis yang gagal.

Model ini mencapai tingkat keakurasian 92,5%. Model ini di nyatakan dalam

rumus sebagai berikut:

Z = 1,03A + 3,07B + 0,66C + 0,4D

Jika Z<0,862 maka perusahaan diklasifikasikan "Failed"

Dimana: A = working capital/total assets

B = net profit before interest and taxes/total assets

C = net profit before taxes/current liabilities

D = sales/total assets

Apabila kondisi usaha yang diukur dari kondisi keuangan baik, maka

dilakukan analisis investasi dengan proyeksi-proyeksi. Perencanaan keuangan

disini akan melibatkan analisa proyeksi keuangan dari investasi yang akan
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dilakukan perusahaan, seperti proyeksi rugi/laba, proyeksi operating budget,

proyeksi cashflow, proyeksi net present value worksheet dan proyeksi neraca.

Apabila suatu perusahaan layak untuk melakukan investasi maka

perusahaan akan melakukan analisa permohonan kredit untuk investasi

dengan analisa : Proyeksi laba/rugi, proyeksi anggaran kas (capital

budgeting), proyeksi aliran dana (cashflow), proyeksi arus kas.

Ada beberapa metode penilaian keputusan investasi menurut H. Sutrisno

(2001, 135). Metode-metode penilaian investasi tersebut antara lain adalah :

1) Metode Accounting Rate of Return (ARR)

2) Metode Payback Period (PP)

3) Metode Net Present Value (NPV)

4) Metode Internal Rate of Return (IRR)

5) Metode profitabilitas index (PI)

1) Metode Accoimting Rate of Return (ARR)

Metode Accounting Rate of Return adalah metode penilaian investasi

yang mengatur seberapa besar tingkat keuntungan dari investasi. Metode ini

menggunakan dasar laba akuntansi, sehingga angka yang dipergunakan adalah

laba setelah pajak (EAT) yang di bandingkan dengan rata-rata investasi.

Untuk menghitung rata-rata EAT dengan cara menjumlahkan EAT (laba

setelah pajak) selama umur investasi dibagi dengan umur investasi.

Sedangkan untuk menghitung rata-rata investasi adaiah investasi ditambah

dengan nilai residu dibagi 2. Setelah angka accounting rate of return dihitung

kemudian dibandingkan dengan tingkat keuntungan yang disyaratkan. Apabila



15

angka accouting rate of return lebih besar dibandingkan dengan keuntungan

yang diisyarkan, maka proyek investasi ini menguntungkan apalagi lebih kecil

daripada tingkat keuntungan yang diisyaratkan proyek ini tidak layak.

2) Metode Payback periode (PP)

Kadang-kadang insvestor ingin mengetahui berapa lama semua investasi

yang dikeluailcan dapat tertutup kembali. Untuk mengukur lamanya dana

investasi yang ditanam kembali seperti semula disebut payback period.

Payback period adalah suatu periode yang diperlukan imtuk menutup kembali

pengeluaran investasi dengan menggunakan aliran kas yang diterima.

Untuk mengetahui kelayakan investasi dengan metode ini adalah

membandingkan masa payback period dengan target lamanya kembalian

investasi. Bila payback period lebih kecil di banding dengan target

kembalinya investasi, maka proyek investasi layak, sedangkan bila lebih besar

proyek tidak layak. Dalam menghitung payback period laba yang digunakan

adalah laba tunai.

3) Metode Net Present Value (NPV)

Pada metode datas keduanya mengabaikan adanya nilai waktu uang,

padahal cashflow yang digunakan untuk menutup investasi tersebut diterima

dimasa yang akan datang, sementara dana untuk investasi dikeluarkan pada

saat sekarang. Oleh karena itu metode ini memperhatikan time value of money

adalah net present value.
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4) Metode Internal Rate of Return (IRR)

Bila pada metode net present value mencari nilai sekarang bersih

dengan tingkat discount rate tertentu, maka metode internal rate of return

mencari discoimt rate yang dapat menyamakan antara present value dari aliran

kas dengan present value dari investasi. Dengan demikian internal rate of

return adalah tingkat discount rate yang menyamakan pv of cashflow dengan

pv of investement.

5) Metode profitabilitas index (PI)

Metode in! yang menghitung perbandingan antara present value dari

penerimaan dengan present value dari investasi.

Dari uraian kerangka pemikiran diatas, pembiayaan aktiva tetap dengan

kredit memberikan keuntungan sebab perusahaan tidak perlu mengeluarkan

dana tunai. Paradigmanya adalah sebagai berikut:
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Gambar 1.1
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Hipotesis Penelitian

Dari uraian diatas, maka penulis dapat membuat hipotesis sementara

mengenai peranan kredit sebagai satah satu sumber pembiayaan aktiva tetap.

Adapun hipotesisnya sebagai berikut:

1) Proses permohonan kredit investasi PT. Modem Intemasional, Tbk.

2) Peningkatan pendapatan pada PT. Modem Intemasional, Tbk.

3) Proses permohonan kredit untuk investasi dalam rangka meningkatkan

pendapatan PT. Modem Intersional, Tbk.



BABD

UNJAUAN PUSTAKA

2.1. Manajemen Keuaagan

2.1.1. Pengertian Manajemen Keuangan

Manajemen keuangan merupakan kegiatan perusahaan yang

beihubungan dengan pengelolaan dana untuk mencapai tujuan

perusahaan ymtu memaksimalkan nilai perusahaan yaitu harga dimana

calon pembeli siap bersedia membayamya jika suatu perusahaan

menjualnya, berikut bebers^a definisi manajemen keuangan:

Manajemen Keuangan {financial Management), atau dalam
literature Iain disebut pembelanjaan, adalah segala Aktivitas
perusahaan yang berhubungan dengan bagaimana
memperoleh dan, menggunakan Dana, dan mengelola asset
tujuan perusahaan secara menyeluruh (Martono dan Agus
Haijito, 2002,4)

Manajemen keuangan diartikan sebagai semua aktivitas
perusahaan yang berhubungan dengan usaha-usaha
mendapatkan dana dengan biaya yang murah serta usaha
untuk menggunakan dan moigalokasikan dana secara efisien.
(Sutrisno, 2005,3)

Dari berbagai uarian definisi diatas dapat disimpulkan bahwa manajemen

keuangan adalah seluruh Aktivitas atau kegiatan perusahaan yang

berhubungan dengan upaya untuk mendapatkan dana perusahaan dengan

meminimalkan biaya serta upaya penanggunaan dan pengalokasian dana

tersebut secara efisien dalam memaksimalkan nilai perusahaan yaitu

19
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harga dimana calon pembeli siap atau bersedia membayamya jika suatu

saat perusahaan menjualnya.

2.1.2. Tujuan Manajemen Keuangan

Manajemen keuangan sebagai suatu aktivitas memperoleh dana,

menggunakan dana, dan mengelola asset dana secara efisien

membutuhkan beberapa tujuan atau sasaran. Dalam menilai apakah

tujuan tersebut telah tercapai atau belum, maka diperlukan adanya

beberapa standar dalam mengukur efisiensi keputusan perusahaan.

Tujuan Manajemen Keuangan adalah memaksimalkan nilai
perusahaan yang diukur dari harga saham perusahaan bagi
perusahaan yang sudah go public. Bagi perusahaan yang
belum go pitblic, tujuan manajemen keuangan adalah
memaksimalkan nilai perusahaan yang dapat dilihat dari nilai
yang diperoleh apabila perusahaan tersebut dijual (Martono
dan Agus Haijito, 2002,13)

Tujuan manajemen perusahaan adalah memaksimalkan nilai
kekayaan para pemegang saham. (Dr. Harmono, 2009, 1)

Dengan demikian, secara umum tujuan manajemen keuangan

adalah sebagai alat bantu bagi para manajer keuangan dalam suatu

pengambilan keputusan keuangan yang tidak merugikan pihak

perusahaan, diharapkan keputusan yang diambil tersebut dapat

memaksimumkan nilai perusahaan tidak identik dengan

memaksimumkan harga saham perusahaan saja. Namun demikian juga,

memaksimumkan laba, apabila laba diartikan sebagai laba akuntansi yang

bisa dilihat pada laporan laba rugi perusahaan, sebaliknya

memaksimumkan nilai perusahaan akan identik dengan memaksimumkan
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laba dalam pengertian ekonomi yang diartikan sebagai jumlah kekayaan

yang bisa dikonsumsikan tanpa membuat pemilik kekayaan tersebut

menjadi lebih miskln.

2.13. Fungsi Manajemen Keuangan

Menurut Sartono (2001,6) Fungsi manajemen keuangan terdiri dari

tiga keputusan utama yang harus dilakukan oleh suatu penisahaan:

keputusan Investasi, keputusan pendanaan dan keputusan deviden.

Kombinasi dari ketiganya akan memaksimumkan nilai penisahaan.

(J. Fred Weston dan Thomas E. Copeland: 1995, 5) yang

dialihbahasakan oleh Jaka Wasana dan Kibrandoko menyatakan, bahwa:

"Fungsi keuangan yang utama adalah dalam hal keputusan investasi,

pembiayaan, dan deviden untuk suatu organisasi"

Uga Fungsi Manajemen keuangan menunit Sartono (2001,6) adalah :

Fungsi pertama, keputusan investasi adalah msaklah bagaimana

manajer keuangan harus mengalokashcan dana ke dalam bentuk-bentuk

investasi yang akan dapat mendatangkan keuntungan dimasa yang akan

datang.

Fungsi kedua, keputusan pendanaan ini sering disebut sebagai

kebijakan struktur modal. Pada keputusan ini manajer keuangan dituntut

untuk mempertimbangkan dan menganalisis kombinasi dari sumber-

sumber dana yang ekonomis bagi penisahaan guna membelanjai

kebutuhan-kebutuhan investasi serta kegiatan usahanya.
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Fungsi ketiga keputusan devtden, deviden menipakan keuntungan

yang bayarkan oleh perusahaan kepada para pemegang saham. Oleh

karena itu deviden ini merapakan bagian dari penghasilan yang

diharapkan oleh pemegang saham.

2.2 PcDgertian Kredit dan Bank

2.2.1 Pengertian Bank

Bank dalam menjalankan usahanya menghlmpun dana dari

masyarakat dan menyaluikannya kembali dalam berbagai altemarif

inventasi. (Dahian Siamat, 1995,66)

Menunit Kasmir dalam bukunya Dasar-dasar Perbankan (2003,2-

3) secara sederhana bank diartlkan sebagai iembaga keuangan yang

kegiatan usahanya adalah menghimpun dana dari masyarakat dan

menyalurican kembati dana tersebut ke masyarakat serta memberikan

jasa-jasa bank lainnya. Kemudian menurut Undang-undang No. 10 tahun

1998 yang dimaksud bank adalah badan usaha yang menghimpun dana

dari masyarakat dalam bentuk simpanan dan menyaluricannya ke

masyarakat dalam bentuk kredit dan atau bentuk-bentuk lainnya dalam

rangka meningkatkan taraf hidup rakyat banyak.

Menurut UU No. 7/1992 tentang perbankan dalam buku Suyatno

(2007. 4) yang dimaksud dengan bank adalah badan usaha yang

men^impun dana dari masyarakat dalam bentuk simpanan dan
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menyalurkannya kepada masyarakat dalam rangka menin^catkan taraf

hidup rakyat banyak.

Dalatn Pasal S undang-undang dimaksud, menunit jenisnya bank terdiri

dari:

1) Bank Umum adalah bank yang dapat memberikan jasa dalam

lalulintas pembayaran.

2) Bank Perkreditan Rakyat adalah bank yang meminta simpanan

hanya dalam bentuk deposito begangka, tabungan, dan atau

bentuk lainnya yang disamakan dengan itu.

2^.1.1 Fungsi Bank umum

Bank umum sebagai lembaga perantara keuangan memberikan jasa-

jasa keuangan. Bank-bank beberapa fungsi dasar sementara tetap

menjalankan kegiatan rutinnya di bidang keuangan. (Dahlan Siamat,

1993,16)

2.2.1J2 Fungsi pokok Bank Umum

Bank umum memiliki fungsi pokok sebagai berikut:

(a) Menyediakan mekanisme dan alat pembayaran yang lebih

efisien dalam kegiatan ekonomi

(b) Menciptakan uang melalui penyaluran kredit dan inventasi

(c) Menghimpun dana dan menyaluikan kepada masyarakat

(d) Menyediakan jasa-jasa pengelolaan dana atau perwalian amanat

kepada individu dan perusahaan

(e) Menyediakan fasilitas untuk perdagangan intemasional
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(f) Memberikan pelayanan penyimpanan untuk barang berharga

(g) Menawarkan jasa-jasa keuangan lain misainya, credit card,

transfer dana dan sebagainya.

Kegiatan usaha yang dapat dilakukan oleh bank umum menurut

UU No. 7 Tahun 1992 tentang perbankan salah satunya Memberikan

Kredit, pemberian kredit atau loan kepada nasabah yang memenuhi

ketentuan kebijaksanaan perkreditan bank yang bersangkutan. Penyaluran

kredit merupakan kegiatan utama bank. Oleh karena itu sumber

pendapatn utama bank berasal dari kegiatan usaha ini. (Dahlan Siamat,

1995,79)

2.2.2 Pengertian Kredit

Dilihat dari arti luas, kredit diaitikan sebagai kepercayaan.

Maksud dari percaya bagi sipemberi kredit adalah ia percaya kepada

sipenerima kredit bahwa kredit yang disalurkan pasti akan di kembalikan

sesuai dengan peganjian. Berdasarkan UU Nomor 10 tahun 1998 tentang

perubahan atas UU Nomor 7 Tahun 1997 tentang perbankkan, yang di

maksud kredit

Kredit adalah merupakan penyediaan uang atau tagihan yang dapat
di persamakan dengan itu, berdasarkan persetujuan atau
kesepakatan pinjam-meminjam antara bank dengan pihak lain yang
rnewajibkan pihak pinjam imtuk melunasi utangnya setelah jangka
waktu tertentu dmgan pemberian bunga (Sigit Trianduru dan Totok
Budusantoso, 2006,114).

Kredit adalali penyediaan uang atau tagihan yang dapat di
persamakan dengan itu, berdasarkan persetujuan atau kesepakatan
pinjaman antara bank dengan pihak lain yang mewajibkan pihak
peminjam melunasi hutangnya setelah jangl^ waktu tertentu dengan
pemberian bunga (Kasmir, 2003,102).
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Dari penjelasan diatas dapat dijelaskan tentang kredit, bahwa kredit

dapat berupa uang dengan ketetapan sesuai dengan persetujuan yang

telah di sepakati. Pinjaman antara bank dengan pihak Iain yang

mewajibkan pihak peminjam melunasi hutangnya setelah jangka waktu

tertentu dengan pemberian bunga.

2.2J Fungsi Tujuan dan Unsur-unsur Kredit

2.23.1 Fungsi Kredit

Dalam kehidupan perekonomian yang modem, bank memegang

peranan yang sangat penting. Oleh karena itu, organisasi-oi^anisasi bank

selalu diikutsertakan dalam menentukan kebijakan di bidang moneter,

pengawasan devisa, pencatatan efek-efek dan Iain-Iain. Hal ini antara Iain

disebabkan usaha pokok bank adalah memberikan kredit, dan kredit yang

diberikan oleh bank mempunyai pengaruh yang sangat luas dalam segala

bidang kehidupan, khususnya di bidang ekonomi (Suyatno, 2007,14-18).

Fimgsi kredit perbankan dalam kehidupan perekonomian dan perdagaan

antara Iain sebagm berikut:

1) Kredit pada hakikatnya dapat mengikatkan daya guna uang

(a) Para pemilik uang/modal dapat secara langsung meminjamkan

uangnya kepada para pengusaha yang memerlukan, untuk

meningkatkan produksi atau untuk meningkatkan usahanya.

(b) Para pemilik uang/ modal dapat menyimpan uangnya pada

lembaga-Iembaga keuangan. Uang tersebut diberikan sebagai
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pinjaman kepada perusahan-perusahan untuk meningkatkan

usahanya.

2) Kredit dapat meningkatkan peredaran dan ialu-Iintas uang

Kredit uang yang di salurkan melalui rekening giro dapat

menciptakan pembayaran baru seperti cek, giro bilyet dan wesel,

sehingga apabila pembayaran-pembayaran dilakukan dengan cek,

giro, bilyet, dan weselmaka akan dapat meningkatkan peredaran

uang giral. Disamping itu kredit perbankan yang ditarik secara

tunai dapat pula meningkatkan peredaran uang kartal, sehingga

arus lalu-lintas uang akan bericembang pula.

3) Kredit dapat pula meningkatkan daya guna dan peredaran barang

Dengan mendapatkan kredit, para pengusaha dapat

memproses bahan baku menjadi barang jadi, sehingga daya guna

barang tersebut menjadi meningkat. Di samping itu, kredit dapat

pula meningkatkan peredaran barang, baik melalui penjualan

secara kredit maupun membeli barang-barang dari satu tempat

dan mejualnya ketempat lain. Pembelian tersebut uangnya berasal

dari kredit Hal ini juga berarti bahwa kredit tersebut dapat pula

meningkatkan manfaat suatu barang.

4) Kredit sebagai salah satu alat stabilitas ekonomi

Dalam keadaan ekonomi yang kurang sehat kebijakan

diarahkan pada usaha-usaha antara lain :
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(a) pengendalian inflasi

(b) peningkatan ekspor

(c) pemenuhan kebutuhan pokok rakyat.

5) Kredit dapat meningkatkan kegairahan berusaha

Setiap orang yang berusaha selalu ingin meingkatkan

usaha tersebut, namun ada kalanya di batasi oleh kemampuan di

bidang permodalan. Bantuan kredit yang diberikan oleh bank akan

dapat mengatasi kekurangmampuan para pengusaha di bidang

permodalan tersebut, sehingga para pengusaha akan dapat

meningkatkan usahanya.

6) Kredit sebagai alat untuk meningkatkan hubungan interaasional

Bank-bank besai' di luar negeri yang mempunyai jaringan

usaha memberikan bantuan dalam bentuk kredit, baik secara

langsung maupun tidak langsung kepada pengusaha dalam negeri.

2.23.2 Tujuan Kredit

Beraganmya tujuan dari berbagai kegiatan usaha yang

mengakibatkan beragam pula kebutuhan tujuan dari kredit bank. Dengan

demikian tujuan kredit yang di berikan oleh bank, khususnya bank

pemerintah akan mengembangkan tugasnya, menurut Kasmir dalam

bukunya (2002, 105-106) menerangkan berbagai tujuan dari kredit bank

antara lain:
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1) Mencari keuntungan

yaitu bertujuan untuk memperoleh hasil dari pemberian

kredit. Hasil tersebut berupa bunga yang diteritna oleh

bank yang dtbebankan kepada nasabah.

2) Membantu usaha nasabah

Membantu nasabah yang memerlukan dana investasi

ataupun dana untuk modal keija, dengan dana tersebut

maka pihak debitur akan dapat mengembangkan dan

memperluas usahanya.

3) Membantu pemerintah

Seniakin banyak kredit yang disalurkan oleh pihak

perbankkan maka akan semakin baik, karena adanya

peningkatan pembangunan di berbagai sektor, antara lain :

(a) penerimaan pajak

(b) membuka kesempatan keija

(c) meningkatkanjumiahbarangdanjasa

(d) meningkatkan devisa negara, apabila kredit dibiayai

untuk kegiatan export impor

2232 Unsur-unsur Kredit

Setiap pemberian kredit sebenamya jika di jabarican secara

mendalam mengandung beberapa arti. Jadi dengan menyebutkan kata

kredit sudah teikandung beberapa arti. Dengan kata lain pengertian kata
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kredit jika dilihat secara utuh mengandung beberapa makna, sehingga

jika kita bicara kredit maka termasuk membicarakan unsur-unsur yang

terkandung didalamnya. Yang dapat menjadi pedoman bagi mereka yang

akan menggunakan.

Adapun unsur-unsur yang terkandung daiam pemberian satu

fasilitas kredit menurut kasmir (2003,103-104) antara lain:

1) Kepercayaan

yaitu suatu kenyakinan pemberi kredit (bank) bahwa kredit yang di

berikan baik berupa uang, barang atau jasa akan benar-benar di terima

kembali dimasa tertentu dimasa yang akan datang. Kepercayaan ini di

berikan oleh pihak bank, karena sebelum dana dikucurkan, sudah

dilakukan penelitian dan penyelidikan yang mendalam tentang nasabah.

Penelitian dan penyelidikan di iakukan untuk mengetahui kemauan dan

kemampuannya dalam membayar kredit yang disalurkan.

2) Jangkawaktu

seti^ kr^it yang diberikan pasti memiiiki jangka waktu tertentu,

jangka waktu ini mencakup jangka pengembalian kredit Hampir di

pastikan bahwa tidak ada kredit yang tidak memiiiki jangka waktu.

3) Kesepakatan

disamping unsur kepercayaan dalam kredit juga mengandung unsur

kesepakatan antara sipemberi kredit dengan sipenerima kredit

Kesepakatan ini di tuangkan dalam satu peganjian dimana masing-

masing pihak menandatangani hak dan kewajibannya masing-masing.
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Kesepakatan penyaluran kredit dituangkan dalam akad kredit yang

ditangani oleh kedua belah pihak yaitu bank dan nasabah.

4) Resiko

faktor resiko kenigian dapat di akibatkan dua hal yaitu kerugian

yang diakibatkan nasabah sengaja tidak man membayar kreditnya

padahal mampu dan resiko kerugian yang diakibatkan nasabah tidak

sengaja yaitu akibat teijadinya musibah seperti bencana alam.

5) BalasJasa

akibat dari pemberian fasilitas kredit bank tentu mengharapkan

suatu keuntungan dalam jumlah tertentu. Keuntungan atas pemberian

suatu kredit atau jasa tersebut yang kita kenal dengan nama bunga bagi

bank prinsip konvensional. Balas jasa dalam bentuk bunga, biaya provisi

dan komisi serta biaya administrasi kredit ini merupakan keuntungan

bank. Sedangkan bagi bank yang berdasarican prinsip syariah balas

jasanya di tentukan dengan bagi basil.

2.2J.4 Jenis-jeois kredit bank

Dalam prakteknya kredit yang ada dimasyarakat terdiri dari

beberapa jenis, begitu juga dengan pemberian fasilitas kredit kepada

masyarakat. Pemberian fasilitas kredit oleh bank dikelompokkan kedalam

jenis yang masing-masing dilihat dari berbagu segi, menurut kasmir

(2003,109-112) antara lain :
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1) Dilihat dari segi kegunaan

(a) Kredit investasi y»tu kredit yang biasanya digunakan untuk

keperluan perluasan usaha atau membangun proyek baru

dimana masa pemakaiannya untuk suatu periode yang relatif

lebih lama dan biasanya kegunaan kredit ini adalah untuk

kegiatan utama suatu penisahaan.

(b) Kredit modal keija merupakan kredit yang digunakan untuk

keperluan meningkatkan produksi daiam operasionalnya.

2) Dilihat dari segi tujuan kredit

(a) Kredit produktif merupakan kredit yang digunakan untuk

mening^catkan usaha atau produksi dan investasi. Kredit ini

diberikan untuk menghasilkan barang dan jasa. Artinya kredit

ini digunakan untuk diusahakan sehingga men^asilkan barang

dan jasa.

(b) Kredit perdagangan merupakan kredit perdagangan yang

digunakan untuk kegiatan perdagangan dan biasanya untuk

membeli barang dagangan yang pembayarannya dihanqikan dari

hasil penjuaian barang dagangan tersebut

(c) Kredit komsumsif merupakan kredit yang digunakan untuk

konsumsi atau di pakai secara pribadi. Dalam kredit ini tidak

ada pertambahan barang dan jasa yang dihasilkan.
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3) Dilihat dari segi jangka waktu

(a) Kredit jangka pendek merupakan kredit yang memiliki jangka

waktu kurang dari I tahun atau paling lama 1 tahun dan

biasanya digunakan imtuk keperluan modal kega.

(b) Kredit jangka menengah merupakan jangka kreditnya berkisar

antara 1 tahun sampai dengan 3 tahun, kredit jenis ini dapat

diberikan untuk modal keija.

(c) Kredit jangka panjang merupakan kredit yang masa

pengembaliannya paling panjang yaitu diatas 3 tahun atau 5

tahun, biasanya kredit ini digunakan untuk investasi jangka

panjang.

4) Dilihat dari segi jaminan

(a) Kredit dengan jaminan merupakan kredit yang diberikan dengan

suatu jaminan tertentu. Jaminan teisebut dapat berbentuk barang

berwujud atau tidak berwujud, artinya setiap kredit yang

dikeluarkan akan dilindungi senilai jaminan yang diberikan

kepada calon debitur.

(b) Kredit tanpa jaminan merupakan kredit yang diberikan tanpa

jaminan barang atau orang tertentu, kredit ini di berikan dengan

melihat prospek usaha.
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S) Dilihat dari segi sektor usaha

(a) Kredit pertanian merupakan kredit yang dibiayai untuk sektor

perkebunan atau pertanian rakyat, sektor usaha pertanian dapat

berupa jangka pendek atau jangka panjang.

(b) Kredit petemakan, dalam hal ini kredit diberikan untuk jangka

waktu yang reiatif pendek.

(c) Kredit industri merupakan kredit untuk membiayai industri

pengolahan baik industri kecil maupun besar.

(d) Kredit pertambangan merupakan jenis kredit untuk usaha

tambang yang yang dibiayainya dan biasanya dalam Jangka

panjang.

(e) Kredit pendidikan merupakan kredit yang diberikan untuk

membangun sarana dan prasarana pendidikan atau dapat pula

berupa kredit untuk mahasiswa yang sedang belajar.

(Q Kredit profesi diberikan kepada kalangan para profesiona!

seperti: dokter, dosen, atau pengacara.

(g) Kredit perumahan merupakan kredit untuk membiayai

pembangunan atau pembelian perumahan.
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2J.J3^ Prosedur Pemberian Kredit

Prosedur pemberian kredit dan penilaian kredit oleh dunia

perbankan secara umum antar bank yang satu dengan yang Iain tidak jauh

berbeda. Yang menjadi peibedaan mungkin hanya terietak dari

bagaimana tujuan bank tersebut serta persyaratan yang ditetapkannya

dengan pertimbangan masing-masing.

Prosedur pemberian kredit dibedakan antaia pinjaman perseorangan dan

badan hukum, yang secara umum dapat di jelaskan sebagai berikut;

1) PeDgajuan berkas-berkas

Pengajuan proposal kredit hendaklah yang berisi antara lain :

(a) Latar belakang perusahaan

(b) Maksud dan tujuan

(c) Besamya kredit dan jangkawaktu

(d) Cara pengembalian kredit

(e) Jaminan kredit

Selanjutnya proposal ini dilampiri dengan berkas-berkas yang telah

dipersyaratkan seperti:

(a) Akte notaris

(b) Tanda daftar perusahaan (TOP)

(c) Nomor Pokok wajib Pajak (NPWP)

(d) Neraca dan laporan rugi laba 3 tahun terakhir

(e) Bukti diri dari pimpinan perustdiaan

(f) Foto copy sertifikat jaminan

2) Penyelidikan berkas pinjaman

Tujuannya adalah untuk mengetahui apakah berkas

pinjaman yang diajukan sudah lengkap sesuai persyaratan dan

sudah benar. Jika menurut pihak perbankan belum lengkap atau

cukup maka nasabah diminta untuk segera melengkapinya dan

^abila sampai batas waktu tertentu nasabah tidak sanggup

melengkapi kekurangannya, maka sebaiknya permohonan kredit

dibatalkan saja.
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3) Wawancaral

Merupakan penyelidikan kepada calon peminjam dengan

langsung beriiadi^an dengan calon peminjam.

4) On the Spot

Merupakan kegiatan pemeriksaan ke lapangan dragan meninjau

berbagai obyek yang akan dijadikan usaha atau jaminan.

Kemudian hasilnya dicocokan dengan hasil wawancara I.

5) Wawancara n

Merupakan kegiatan perbaikan berkas, jika mungkin ada

kekurangan pada saat setelah dilakukan on the spot di iapangan.

6) Analisis permohonan kredit

(a) AnaiisaRasio

(b) AnalisaSaham

(c) ukurankinega

(d) EVA

(e) Z-Score

(f) Analisis investasi dengan proyeksi-proyeksi

7) Pengajuan ke Credit Commite

Setelah dilakukan analisis maka Credit Commite menentukan

apakah perusahaan layak atau tidak di berikan pinjaman kredit.

8) Kepntnsan Kredit

Keputusan kredit dalam ha! ini adalah menentukan apakah kredit

akan diberikan atau ditoiak, jika diterima, maka dipersiq)kan

administrasinya. Biasanya mencakup:

(a) jumlah uang yang diterima

(b) jangka waktu

(c) dan biaya-biaya yang hams dibayar
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9) Penandatangan akad kredit/perjanjian laianya

Kegiatan ini merupakan kelanjutan dari diputuskaimya

kiedit, maka sebelum kredit dicairkan maka terlebih dahulu calon

nasabah menandatangani akad kredit.

10) Reaiisasi kredit

Diberikan setelah penandatanganan surat-surat yang

diperlukan dengan membuka rekening giro atau tabungan di bank

yang bersangkutan.

11) Penyalaran/penarikan

adalah pencairan atau pengambilan uang dari rekening sebagai

reaiisasi dari pemberian kredit dan dapat diambil sesuai ketentuan

dan tujuan kredit yaitu :

(a) sekaligus atau

(b) secara bertahap (www^Google search )

23 Pengertian Investasi

Sejiunlah pengorbanan dilakukan oleh investor luituk memperoleh

suatu keuntungan di masa yang akan datang keuntungan yang dimaksud

tidak hanya sebagai titik impas atas suatu pengorbanan yang telah

dilakukan, namun merupakan sebuah nilai tambah yang nyata bagi

investor.

Investasi adalah komitmen atas sejumlah Dana atau sumber
daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan
untuk memperoleh keuntungan di masa yang akan datang
(Eduardus Tandellin, 2001,3)

Investasi pada hakikatnya merupakan penempatan sejumlah
dana pada saat ini dengan harapan untuk memperoleh
keuntungan di masa mendatang (Halim, 2005,4)
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Dari beberapa pemyataan diatas, maka disimpulkan bahwa investasi

adalah sejumlah pengorbanan atas pendanaan yang dikeluarkan oleh

pihak pemberi modal (investor) pada masa sekarang dengan harapan

dapat memberikan suatu keimtangan yang layak dan nyata pada masa

mendatang.

2.3.1 Pengelompokan Investasi

Secara umum investasi jangka panjang dapat dikelompokan

menjadi 4 (empat) macam:

1) Investasi penggantian asset karena sudah using atau karena

adanya teknologi yang baru.

2) Insvestasi ekspansi benipa penambahan kapasitas produksi

karena adanya kesempatan usaha yang lebih baik.

3) Investasi penambahan produk baru atau diversifikasi produk.

4) Investasi 1^ yang tidak termasuk kedalam ketiga kategori

tersebut) seperti investasi peralatan pengendalian polusi dan

investasi peningkatan keselamatan keija.

23J2 Tnjnan Penilaian Investasi

Hal yang paling mendasar dari suatu penilaian investasi adalah

imtuk mengetahui tingkat kelayakan investasi, untuk mengetahui tingkat

pengembalian yang diperoleh serta resiko yang mungkin tegadi bilamana

investasi tersebut dijalankan. Baiknya hubungan antara tingkat
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pengembalian yang diharapkan dari suatu investasi dengan resiko yang

mungkin teijadi haruslah mempakan suatu hubvingan yang searah dan

linear. Aitinya, semakin besar pula tingkat pengembalian yang

diharapkan. Hubungan seperti itulah yang menjadi jawaban atas

pertanyaan mengapa tidak semua investor hanya berinvestasi pada tingkat

pengembalian yang paling tinggi, karena investor juga hams

mempertimbangkan tin^cat resiko yang hams ditanggung atas suatu

investasi yang telah ditanamkan.

"konsep penilaian investasi akan menjawab pertanyaan berapa
besamya tambahaan riil dari suatu
investasi"(Sjahrial,2007,21)
'Iceputusan investasi diharapkan memperoleh penerimaan-
penerimaan yang dihasilksn dari investasi yang dapat
menutup biaya-biaya yang dikeluarkannya"(Martono dan
Agus hagito^002,138)

Keputusan investasi yang dilakukan pemsahaan sangat penting

artinya bagi kelangsungan hidup pemsahaan yang bersangkutan. Hal ini

karena keputusan investasi menyan^cut dana yang digunakan untuk

investasi, jenis investasi yang akan dilakukan, pengembalian investasi

serta resiko investasi yang mun^n timbul. Selain itu keputusan investasi

sangat penting karena ketidaktepatan dalam meperoyeksikan kebutuhan

investasi akan mengakibatkan terjadinya investasi yang berlebihan atau

investasi yang kurang
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2 J.2.1 Metode peniiaian investasi

Menurut Sutrisno (2005,135) metode peniiaian investasi ada 5

(Lima)yaitu ;

1) Metode Accounting Rate of Return (ARR)

Mengukur besamya tingjat keuntungan dari investasi yang

digunakan untuk memperoleh keuntungan tersebut. Keuntungan

yang diperfaitungkan adalah keuntungan bersih setelah pajak (EAT).

Sedangkan investasi yang diperhitungkan adalah rata-rata investasi

yang diperoleh dari investasi awal ditambah investasi akhir dibagi

dua.

Accounting Rate of Return (ARR)

Rata -rata EAT
ARR = ; 7 X 100%

Rata—rata Investasi

2) Metode Payback Periode (PBP)

Merupakan suatu periode yang diperlukan untuk menutup

kembali pengeluaran suatu investasi dengan menggunakan aliran

kas masuk neto (proceeds)

Payback Period ( PP )

Investasi Awal
PP ; X 1 tahun

Arus kas

3) Metode Net Present Value (NPV)

Merupakan metode untuk mencari selisih antara nilai sekarang

dari aliran kas neto (proceeds) dengan nilai sekarang dari suatu

investasi (outlays). Kriteria pengambilan keputusan dengan

menggunakan metode Net Present Value jika NPV> 0 atau positif,
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maka rencana investasi layak diterima, sebaliknya jika NPV < 0

atau negative, maka rencana investasi tidak layak diterima atau

ditolak.

Net Present Value (NPV )

NPV = PV of Cash Flow — PV of Investmen

4) Metode Profitability Index (PI)

Merupakan metode yang memiliki hasil keputusan sama dengan

metode NPV. Artinya, jika suatu proyek investasi diterima dengan

menggunakan metode NPV, maka akan diterima pula dalam metode

profitability Index. Pengambilan keputusan apakah suatu usulan

investasi layak diterima atau ditolak dibandingkan dengan angka 1.

Jika PI> 1, maka rencana investasi layak diterima, sedangkan jika

PI< I maka rencana investasi tidak layak diterima atau ditolak.

Profitability Index ( PI)

nilai sekarang dari aliran kas bersih
PI = ;

investasi awal

5) Metode Internal Rate of Return (IRR)

Merupakan metode penilaian investasi imtuk mencari tingkat

bunga yang menyamakan nilai sekarang dari aliran kas bersih

dengan invesatasi perusahaan. Investasi akan diterima jika besamya

IRR lebih besar daripada tingkat bunga yang digunakan sebagai

biaya modal, dan sebaliknya ditolak apabila IRR lebih kecil

daripada biaya modal yang digunakan.
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Internal Rate ofReturn (IRR )

NPVrr
IRR= rr + —— ——— x (rt-rr)

TPV rr -TPV rt

Keterangan:

rr = tingkat discount rate (r) lebih rendah

rt = tingkat discount rate (r ) lebih tinggi

TPV = total present value

NPV = net present value

233 Investasi Aktiva Tetap

Menurut Sugiyarto dan Winami (2006,65) Investasi merupakan

suatu tindakan melepaskan dana saat sekarang, dengan harapan untuk

dapat menghasilkan arus dana pada masa datang yang jumlahnya lebih

besar dari pada dana yang dilepaskan pada saat awal dana dilepaskan.

Aktiva tetap merupakan barang-barang fisik dan non fisik yang

dimiliki oleh perusahaan untuk melaksanakan kegiatan produksi barang

atau jasa. Aktiva tetap umumnya memiliki manfaat pada perusahaan lebih

dari pada satu tahun. Manfaat yang diberikan aktiva tetap semakin lama

semakin menurun, kecuali tanah.

Defmisi mengenai aktiva tetap, terdapat banyak pendapat para ahli,

diantaranya Haryono Jusup (2003,154), menyatakan pendapat bahwa

Aktiva Tetap adalah aktiva berwujud yang digunakan dalam operasi

perusahaan dan tidak dimaksudkan untuk dijual dalam rangka kegiatan

normal perusahaan. Pendapat serupa dinyatakan oleh Sofyan Syafri

(200230) yang menyatakan bahwa Aktiva Tetap adalah aktiva yang
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menjadi hak milik perusahaan dan dipergunakan secara terus menems

dalam kegiatan menghasilkan barang dan jasa perusahaan.

Investasi dalam aktiva tetap merupakan keputusan investasi yang
mempimyai jangka waktu panjang iebih dari satu tahun, disamping jumlah atau
skala investasinya yang cukup besar. Oleh karena nilai investasi yang besar dan
periodenya yang panjang ini maka keputusan yang diambil atas investasi dalam
aktiva tetap mempunyai pengaruh yang besar terhad^ risiko dan profitabilitas
perusahaan (muslich, 2003, 152 )

23.4 Kredit investasi

Pengertian kredit investasi adalah kredit jangka moiengah atau

jangka panjang yang di berikan oleh suatu bank kepada perusahaan untuk

melakukan investasi atau penanaman modal. Yang di maksudkan disini

adalah imtuk pembelian barang-barang modal serta jasa yang diperlukan

imtuk rehabilitasi/modemisasi maupim ekspansi proyek yang sudah ada

atau pendirian proyek bani, pembangunan pabrik, pembelian mesin-

mesin yang semuanya itu di tujukan imtuk meningkatkan produktivitas (

Drs. Thomas Suyatno, 2007,29).

Ketentuan-ketentuan pokok mengenai kredit investasi setalu

disesuaikan dengan program pemerintah untuk mendorong kegiatan

usaha dengan kesempatan keija yang besar atau usaha padat tenaga.

Ketentuan tersebut menurut Stikada (2007,29-31) dalam bukunya Dasar

- dasar Perkreditan antara lain ;

(a) Jangka waktu kredit

Jan^ waktu kr^t investasi didasarkan pada kemampuan

membayar kembali proyek yang dibiayai sebagaimana
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tercermin dari proyeksi anis dana yang bersangkutan. Untuk

bank umum pemerintah, jangka waktu tersebut lamanya

lOtahun, termasuk masa tenggang waktu 4 tahun. Sedangkan

untuk bank pembangunan indonesia jangka waktu tersebut

lamanya 15 tahun termasuk masa tenggang selama 6 tahun.

Jangka waktu kredit investisasi dihitung sejak tanggal akad

kredit di tandatangani oleh bank pelaksana dan nasabah.

(b) Golongan Kredit investasi

Golongan Jumlah Kredit

I s/d Rp 75.000.000

11 diatas Rp 75.000.000

s/d Rp 200.000.000

III diatas Rp 200.000.000

s/d Rp 200.000.000

IV diatas Rp 500.000.000

(c) Suku Bunga Kredit Investasi

Golongan Suku Bunga

I

II

III& IV

10,5%

12,0%

13,5%
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2.4 Analisa Kondisi Usaha

Sebeium perusahaan di berikan kredh untuk investasi, maka

perusahaan tersebut hams dianalisa kondisi usaha, nilai saham dan

ukuran kineijanya agar kreditur dapat mengetahui kondisi keuangan

pemsahaan baik atau tidak.

2.4.1 Analisa Raslo

Analisa rasio bertujuan untuk mengevaluasi kondisi keuangan

perusahaan, rasio keuangan terdiri dari 4 (empat) jenis menumt Drs.

Agus Sartono (2001,114) yaitu;

(a) Rasio Likuiditas, yang menunjukan kemampuan perusahaan

untuk memenuhi kewajiban finansial yang berjangka pendek tepat

pada waktunya.

(b) Rasio Aktivitas, menunjukan sejauh mana efisiensi pemsahaan

dalam menggunakan assets untuk memperoleh penjualan.

(c) Financial leverage rasio, menunjukw kapasitas perusahaan untuk

memenuhi kewajiban baik itu jangka panjang maupun jangka

pendek.

(d) Rasio profitabilitas, dapat mengukur seberrqia besar kemampuan

pemsahaan memperoleh laba baik dalam hubungannya dengan

penjualan, assets maupun laba bagi modal sendiri.
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a) Rasio Likaiditas(//9«i</i/v ratio)

Rasio yang menunjukan hubungan antara kas pemsahaan dan

aktiva lancar lainnya dengan hutang lancar. Rasio likuiditas

digunakan untuk mengukur kemampuan pemsahaan dalalm

memenuhi kewajiban-kewajiban flnancicd<iy^ yang hams segera

dipenuhi atau kewajiban jangka pendeLDengan demikian

likuiditas mempakan indikator kemampuan pemsahaan untuk

membayar atau melunasi kewajiban-kewajiban^miRc/a/-nya pada

saat jatuh tempo dengan mempergunakan aktiva lancar yang

tersedia.

Adapun macam-macam likuiditas antaral lain:

1) Rasio Lancar (ct/rren/ra//o)

Aktiva lancar
X 100%

Hutang Lancar

2) Rasio Cepat (^u/c^ ra//o)

Aktiva lancai—Persediaan

Hutang Lancar
3) Cash Ratio

Kas + Bfek

Xl00%

Hutang Lancar

4) Woridng Coital to Total Asset Ratio

Total aktiva lancer - total hudang lancer x 100%

Jumlah modal
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b) Financial Leverage

1) Rasio Hutang {Debt Ratio), merupakan tasio antara total hutang

{total debt) dengan total asset {total asset) yang dinyatakan

dalam persentase.

Total Hutang

Total Aktiva

2) Rasio Total Hutang terhadap Modal sendlri {Total Debt to

equity Ratio), merupakan rasio hutang dengan modal sendiri

merupakan perbandingan total hutang yang dimiliki

perusahaan dengan modal sendiri.

Total Hutang

Total Modal

3) Long term debt to equity

Mengukur sampai sebeng)a jauh ketergantungan perusahaan

terhadap utang jan^ panjang di banding dengan modal

sendiri.

long term debt

total equity

4) Time Interest Earned Ratio

Untuk mengetahui sampai seberapa jauh mana laba dapat

digunakan untuk menutup bunga.

Laba operasi

Bunga
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c) Rasio Aktivitas {activ^ ratio)

Rasio aktivitas mengukur sejauh mana efektivitas manajemen

perusahaan daiam mengelola asset-asetnya, ratio aktivitas

menganilis hubungan antara laporan laba rugi, khususnya

penjuaian dengan unsur-unsur yang ada pada neraca, khususnya

unsur-unsur aktiva.Rasio ini diukur dengan istilah perputaran

unsur-unsur aktiva yang dihubungkan dengan penjuaian. Berikut

adalah macam-macam rasio aktivitas, antara lain:

1) Perputaran piutang (receivable turnover

Penjuaian

Piutang

2) Perputaran Persediaan (invertory tumovr)

Harga Pokok Penjuaian

Rata — rata persediaan

3) Average Day Inventory

Average Investasi x 360

Harga Pokok Penjuaian

4) Perputaran Piutang Harian (receivable turnover in days)

Piutang x 360

Penjuaian

5) Perputaran Aktiva (total assets turnover)

Penjuaian

Total Aktiva
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6) Working capital turnover

Sales

Current Assets - Current Liabilities

d) Rasio Keuntungan {Pro/UabiUty Ratio)
Rasio keuntungan akan memberikan jawaban tentang basil

akhir manajemen, tingkat efektivitas pengelolaan perusahaan akan

tergambar dalam rasio ini. Rasio keuntungan terdiri dari 2 Jenis rasio

yang menunjukkan laba dalam hubungannya dengan penjualan dan

rasio yang memmjukkan laba dalam hubungannya dengan investasi.

Kedua rasio yang menunjukkan efektivitas rasio keuntungan dalam

hubungannya antara penjualan dengan laba dapat dibedakan sebagai

berikut:

1) Gross Profit Margin, merupakan perbandingan penjualan

bersih dikurangi harga pokok penjualan dengan penjualan

bersih atau rasio antara laba kotor dengan penjualari bersih.

Penjualan Bersih - HPP

Penjualan Bersih

2) Operating Income Ratio, merupakan indicator perusahaan

dalam mencapai pendapatan penjualan

Hpp + biaya operasi

penjualan
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3) Operating margin, merupakan indicator perusahaan dalam

mencapai laba dari bisnis utama.

Laha. usaha

penjualati

4) Net Profit Margin atau Maqin Laba Bersih merupakan

keimtungan penjualan setelah menghitung seluruh biaya dan

pajak penghasilan. Margin ini menunjukkan perfoandingan

laba bersih setelah pajak dengan penjualan.

Laba Bersih Setelah Pajak

Penjualan Bersih

Rasio keuntungan dalam hubungannya antara laba dengan

investasi yaitu:

5) Return on Investement (ROI), membandingkan laba setelah

pajak dengan total aktiva.

Laba Bersih Setelah Pajak

Total Aktiva

6) Return on Equity (ROB), sering disebut juga Rentabilitas

Modal Sendiri dimaksudkan untuk mengukur seberapa banyak

keuntungan yang menjadi hak pemilik modal sendiri.

Laba Bersih setelah pajak

Total mod al sendiri
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7) Rentabiiitas Ekonomi, sering disamakan dengan Earning

Power dimaksudkan untuk mengukur kemampuan perusahaan

dalam mempeioleh laba usaha dengan aktiva yang digunakan

untuk mempeioleh laba tersebut.

KBIT

Total Aktiva

8) Net Earning Power Ratio, merupakan tolok ukur kemampuan

perusahaan dalam menghasilkan lidia dengan aktiva yang

digunakan.

laba setelah pajak

total aktiva

2.42 Analisa nilai saham

Nilai perusahaan dapat diukur melalui nilai harga saham di

pasar berdasarkan terbentuknya hai^a saham perusahaan di pasar,

yang merupakan refleksi penilaian oleh publik terfaadap kineija

perusahaan secaia riil.

Rasio yang di gunakan dalam mengugur nilai harga saham adalah

(a) Earning Per Share (EPS)

EPS adalah jumlah laba yang merupakan hak dan pemegang

saham biasa.

net income — preferred dividend
Weighted average common share outstanding
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(b) Price Earning Ratio (PER)

Harga per lembar saha merupakan indicator berapa besar nilai

yang diapresiasi oleh investor terhadap niiai perusahaan.

Market Price per Share

Earning Per Share

• Deviden cover

Untuk mengetahui seberapa banyak dividen di cukupi oleh l^a

Earning per share

Dividend per share

• Devidend payout ratio

Untuk pembagian persen dari laba bersih yang diperoleh sebagai

laba

price per share

free cash flow per share

2.4J Ukuran Kinerja

Merupakan suatu penilaian yang dilakukan oleh suatu lembaga

dalam hal ini biasanya lembaga audit teiiiadap hasii kega

perusahaan dalam kurun waktu tertentu yang digambarkan dalam

bentuk lapoian Keuangan.
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Adapun ulairan kineija meliputi:

a) Rasio Profitabilitas

Rasio Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai

kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga

memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu

perusahaan.

-  Laba operasi tertiadap penjualan

laba operasi bersih (NOl)

Penjualan

-  Laba operasi terhadap aktiva

NOl

Total Aktiva

-  Laba operasi terhadap modal

NOl

Total Modal

-  Laba bersih terhadap penjualan

Laba Bersih (W/)

Penjualan

b) Rasio Pertumbuhan

Setelah perusahaan melakukan berbagai analisis yang dapat

mencerminkan kondisi perusahaan, maka selanjutnya perusahaan

dapat melakukan analisis kelayakan atas suatu investasi sehingga

dapat diambil suatu kesimpulan apakah investasi yang dilakukan

dapat mendatangkan keuntungan atau mungkin saja dapat
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memberikan kenigian. Rasio pertumbuahan terdiri dari : (Weston

Copeland,2000,192-193)

• Penjualan, tnengukur tingkat perkembangan penjualan

penjualan A
' ,—TxlOO

penjualan B

• Lid)a operasi bersih (NOI), mengukur tingkat perkembangan iaba

operasi bersih

NOI akhir

NOI awal

• Net Income (Iaba bersih)

NOI akhir

NOI awal

c) Rasio Eflsiensi Operasi

Manajemen aktiva dan investasi (asset dan investment

management). Ratio yang mengukur efektivitas keputusan-keputusan

investasi perusahaan dan pemanfaatan siunber dayanya. Manajemen

aktiva dan investasi;

(1) Harga Pokok Penjualan terhadap Persediaan

_ Harga Pokok Penjualan

Persediaan

(2) Penjualan terhadap Aktiva Tetap

_ Penjualan

Aktiva Tetap
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(3) Penjualan terhadap Modal

_ Penjualan

Total Modal

(4) Penjualan terhadap Aktiva

_ Penjualan

Total Aktiva

2.4.4 Economic Value Added (EVA)

Untuk mengetahui keadaan perusahaan mengalami

perkembangan yang balk maka analisis teiiiadap nilai tambah

perusahaan tersebut perlu dtlakukan, untuk itu Economic Value

Aded (EVA) perlu dilakukan, EVA merupakan suatu pengukuran

kineija keuangan perusahaan sehingga dapat dikatakan suatu sistem

manajemen keuangan imtuk mengukur laba ekonomi dalam suatu

perusahaan, yang menyatakan bahwa kesejahteraan hanya dapat

tercipta jika perusahaan mampu memenuhi semua biaya operas!

dan biaya modal.

Menurut Agnes Sawir (2003, 48), menyatakan bahwa EVA

menipakan alat yang digunakan untuk mengukur efektivitas

manajerial perusahaan. EVA yang positif menggambarkan bahwa

perusahaan berhasil menciptakan nilai bag! pemilik perusahaan,

sedangkan EVA negatif menggambarkan adanya pen^ancuran

nilai.
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Kineija operasi yang lebih baik untuk mengukur kinetja

manajemen, dipergunakan Net Operating Profit After Tax atau

NOP AT. Nopat menunjukan laba yang akan di peroieh oleh suatu

perusahaan apad)ila penisahaan tersebut tidak menggunakan hutang

dan / tidak man memiliki Non operating Assets . (suad husnan,

2001,63)

Rumus EVA = NOPAT - Capital Cost

Keterangan : NOPAT —► EDIT - Pajak

Capital Cost —► Total insvestor suplied x Wacc

Wacc; (proporsi hutang x Biaya Hutang)+(Proporsi ekuitas x

Biaya ekuitas)

2.4,5 i&-Score

Menurut Sartono (2001, 115) analisis rasio keuangan untuk

memprediksi kebangkrutan perusahaan menjadi topik menarik

setelah Altaian (1968) menemukan suatu formula untuk mendeteksi

kebangkrutan perusahaan dengan istilah yang sangat terkenai, yang

disebut Z-Score.

Z-Score Springate adalah skor yang ditentukan dari hitungan

standar dikalikan rasio-rasio keuangan yang akan menunjukan

tingkat kemungkinan kebangkrutan perusahaan, formula Z-Score

d^atdituliskan sebagai berikut:
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Z-Score

Z-Score = U WC/TA + 1,4 REA-A + 3,3 EBITAA + 0,6

MVE/BVD+ I,OS/TA

Dimana:

WCA / TA = working capital / total assets

RE / TA = retained earning / total assets

EBIT / TA == earning before income tax / total assets

MVE / BVD = market value of equity / book value of debt

S / TA = sales / total assets

2.5 Laporan Keuangan

Laporan keuangan yang di publikasikan oleh perusahan erbuka

meliputi sebagai berikut: (Toto Prihadi, 2008,2)

(a) Neraca, yang menggambarkan posisi keuangan benipa asset, utang

dan modal pada satu saat.

(b) Laporan Rugi/Laba, yang menggambarkan kineija yang

tercermin dari laba, yaitu selisih pendapatan dan biaya, selama

satu periode.

(c) Laporan arus kas, merupakan laporan yang menggambarkan

bagaimana perusahaan mempetoleh dan menggunakan kas dari

aktivitas opetasi, investasi dan pendanaan selama satu periode.

(d) Perubahan Modal, merupakan laporan yang menggambarkan

berapa pinjaman dan laba bersih yang diperoleh pada tahun

sebelumnya untuk tambahan modal pada tahun berikutnya.
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Bila laporan keuangan sudah dinyatakan iayak untuk melakukan

investasi maka selanjutnya dilakukan Proyeksi-proyeksi keuanagan.

2.6 Proyeksi Laporan keuangan

2.6.1 Pengertian Proyeksi laporan Kenangan

Proyeksi keuangan beig;una bagi manajer keuangan imtuk

mengetimasi tentang kebutuhan kas, kebutuhan pembiayaan dari dana

luar dan penyusunan laporan keuangan pro-foima (Musiich, 2003,93).

Proyeksi Iqxnan keuangan sering jt^ disefout dengan istilah Pro-

forma Statements. Pada umumnya data yang termuat dalam proyeksi
laporan keuangan perusahaan adalah perkiraan tentang keadaan

keuangan dan hasil operasi perusahaan untuk satu tahun berikutnya.

(Lukman Syamsudin, 2004,163)

a) Implementasi Budget

Untuk mengetahui berapa investasi yang dimiliki dan

berapa pinjaman kredit yang ingin dilakukan untuk

menutupi keperluan investasi pada perusahaan.

b) Proyeksi Laba Rugi

Sebelum melakukan proyeksi Rugi laba maka

dilakukan perhitungan statistik terlebih dahulu, untuk

mengetahui berapa penjualan, dan beban lain-iain pada

tahun berikutnya.

Y = a + bX

IY = n.a + b.IX

IXY = a.IX + b.i:X'^2 (Nafarin, 2004,33)
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Proyeksi Rugi-Laba berisiskan rencana penjualan mulai

dari harga pokok penjualan sampai laba kotor dan biaya-

biaya yang akan dibutuhkan atau dikeluarkan oleh

penisahaan dari biaya produksi, pajak penghasilan sampai

angsuran bunga, untuk mendapatkan laba yang diinginkan.

c) Proyeksi Biaya Operasi

Proyeksi ini berisikan biaya operasi yang dikeluarkan dan

untuk mengetahui angsuran bunga yang hams dibayarkan

perusahan kepada bank atau pihak lain yang memberikan

pinjaman kepada penisahaan.

d) Proyeksi Cash Flow

Proyeksi ini berisikan arus kas masuk dan kas keluar pada

saat menjalani suatu proyek atau kegiatan investasi.

e) Net Present Value Worksheet

Proyeksi ini digunakan untuk mengetahui selisih antara

nilai sekarang {Present Value) aliran kas masuk bersih

{Proceed) dengan nilai sdcarang {Present Value) investasi

{Outlay),

f) Proyeksi Neraca

Proyeksi ini berisikan gambaran mengenai pemikiran

posisi keuangan penisahaan dari hasil investasi yang

dilakukan oleh penisahaan.
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Kemudiaan setelah menghitung dengan menggunakan proyeksi-

proyeksi diatas kita akan membahas metode penilaian investasi.

Metode yang sering digimakan untuk mengevaiuasi investasi

adalah sebagai berikut:

1) Metode Accounting Rate of Return (ARR)

Mengukur besamya tingjat keimtungan dari investasi yang

digunakan untuk memperoleh keuntungan tersebut Keuntungan

yang diperhitungkan adaiah keuntungan bersih setelah pajak (EAT).

Sedangkan investasi yang diperhitungkan adalah rata-rata investasi

yang diperoleh dari investasi awal ditambah investasi akhir dibagi

dua.

Accounting Rate of Return ( ARR )

Rata-rata EAT

ARR = 7- : * 100%
Rata-rata Investasi

2) Metode Payback Periode (PBP)

Merupakan suatu periode yang diperlukan untuk menutup

kembali pengeluaran suatu investasi dengan menggunakan aliran

kas masuk neto (proceeds)

Payback Period (PP)

Investasi Awal
PP = : ; xltahun

Anis kas
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3) Metode Net Present Value (NPV)

Merupakan metode untuk mencari selisih antara niiai sekarang

dari aliran kas neto (proceeds) dengan nilai sekarang dari suatu

investasi (outlets). Kriteria pengambilan keputusan dmgan

menggunakan metode Net Present Value jika NPV> 0 atau positif,

maka rencana investasi layak diterima, sebaliknya jika NPV < 0

atau negative, maka rencana investasi tidak layak diterima atau

ditolak.

Net Present Value (NPV )

NPV = PV of Cash Flow - P V of Investmen

4) Metode Profitability Index (PI)

Merupakan metode yang memiliki basil keputusan sama dengan

metode NPV. Artinya, jika suatu proyek investasi diterima dengan

menggunakan metode NPV, maka akan diterima pula dalam metode

profitability Index. Pengambilan keputusan {q)akah suatu usulan

investasi layak diterima atau ditolak dibandingkan dengan angka 1.

jika PI> 1, maka rencana investasi layak diterima, sedangkan jika

PI< 1 maka rencana investasi tidak layak diterima atau ditolak.

Profitability Index (PI)

nilai sekai'ang dari aliran kas bersih
PI =

investasi awal
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5) Metode Internal Rate ofReturn (IRR)

Merupakan metode penilaian investasi untuk mencari tingkat

bunga yang menyamakan nilai sekarang dari alitan kas bersih

dengan invesatasi perasahaan. Investasi akan diterima jika besamya

IRR lebih besar daripada tingkat bunga yang digunakan sebagai

biaya modal, dan sebaliknya ditolak apabila IRR lebih kecil

daripada biaya modal yang digunakan.

Internal Rate of Return (IRR )

NPV rr
IRR= n' + —— — X (rt-rr)

TPVrr-TPVrt ^ '

Keterangan:

rr = tingkat discount rate (r) lebih rendah

It = tingkat discount rate (r ) lebih tinggi

TPV = total present value

NPV = net present value

2.7 Analisis Sensitivitas

2.7.1 Pengertian Analisa Sensitivitas

Suatu proyek pada dasaraya menghadapi ketidakpastian

karena di pengaruhi perubahan-perubahan, baik dari sisi

penerimaan maupun pengeluaran. Perubahan-perubahan tersebut

akhimya akan mempengaruhi tingkat kelayakan suatu proyek, oleh

karena itu dilakukan analisa sensitivitas.

Analisis kepekaan merupakan suatu aiudisis dimana seorang
manajer proyek harus memiliki kepekaan dalam

mengidentifikasikan sebanyak mungkin variable-variabel yang

belum diketahui dan mengungkapkan taksiran-taksiran yang

menyesatkan atau yang tldak tepat (Husein Umar, 2005,191)
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2J2 Kegunaan analisa sensitivitas

Analisis sensitivitas berguna untuk mengkaji scjauh mana

penibahan unsure-unsur dalam aspek financial-Ekonomi

beipenganih tethadap keputusan yang dipiiih. (Soeharto, 2000,122)

Analisa ini mendasaikan pada berbagai kemungkinan yang

dapat dicaptu mulai dari yang paling pesimis. Analisis sensitivitas

pada penelitian ini dilakukan tetbadap penibahan biaya operasional

pada proyeksi Rugi-laba, setelah itu maka dilakukan kembali

penilaian investasi.

Setelah berbagai analisis diatas dilakukan, maka barulah bank

dapat mengambil suatu keputusan mengenai layak atau tidaknya

investasi aktiva jangka panjang dilakukan dengan kredh dan apakah

keputusan tepat dalam investasi akan membantu perusahaan dalam

pertumbuhan usaha perusahaan, dimana perusahaan dapat

mempertahankan atau bahkan meningkatkan posisi ekonomisnya

dalam pertumbuhan perekonomian dan dalam industri atau pasar

produk tempatnya beroperasi.
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2.8 Laporan Laba Rugi: Pengukuran Laba suatu Perusabaan

Suatu Laporan Laba Rugi, mengukur jumlah laba yang dihasilkan

oleh perusahaan dalam jangka waktu tertentu. Dalam format paling

dasar, laporan laba rugi dapat dinyatakan sebagai berikut: (J. Keown,

34,2008)

Penjualan - Beban = Laba

Laporan laba rugi menyajikan informasi keuangan yang

dihubung^can dengan aktivitas besar usaha:

1) Penghasilan (penjualan): uang yang diperoleh dari penjualan

produk atau jasa perusahaan.

2) Harga pokok penjualan : biaya produksi atau biaya untuk

menghasilkan barang-barang dan jasa yang akan di jual.

3) Beban operasi yang berfaubungan dengan (o) pemasaran dan

distribusi produk atau jasa dan (b) administrasi bisnis.

4) Beban keuangan dalam menjalankan bisnis, yaitu bunga

dibayarkan kepada kreditur perusahaan dan pembayaran

dividen kepada para pemegang saham istimewa (bukan

pembayaran dividoi pada pemegang saham biasa).

5) Beban pajak yaitu jumlah pajak yang di tanggung

berdasarkan pajak pendapatan perusahaan.



BAB III

OBJEK DAN METODE PENELITIAN

3.1 Objek Penelitian

Objek penelitian dari penulisan karya ilmiah ini adalah variable yang

beirkaitan dengan sumber pembiayaan dalam rencana untuk investasi aktiva

tetap dengan pembiayaan kredit bank. Perusahaan yang menjadi lokasi

penelitian adalah PT. Modem International yang berkedudukan di Jakarta dan

mempunyai anak cabang di sekitar jawa barat, ruang lingkup perusahaan

terutama bergerak di bidang perdagangan dan perindustrian, khususnya di

bidang industri colour processing, bahan-bahan fotografi, alat-alat percetakan

dan perdagangan pada umumnya.

Dalam kegiatan usahanya pemsahaan ini menggunakan kendaraan

kontainer sebagai sarana pengangkutan produknya. Pemenuhan akan sarana

transportasi yang menjadi masalah yang sedang di hadapi oieh pemsahaan

tersebut. Ini mengakibatkan suatu perusahaan akan membutuhkan dana untuk

membeli atau menembah transportasi dengan kredit bank.

3.2 Metode penelitian

3.2.1 Desain Penelitian

Desain penelitian mempakan seluruh proses perencanaan dan pelaksanaan

suatu penelitian. Desain penelitian mempakan rencana tentang cara

mengumpulkan dan menganalisis data agar dapat dilaksanakan secara
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ekonomis serta serasi dengan jenis dan tujuan penelitian. Adapun unsur-unsur

dari penelitian ini adalah: Jenis, metode dan teknik penelitian.

a) Jenis Penelitian

Jenis penelitian dalam penelitian ini adalah deskriptis yaitu penelitian

teriiadap masalah-masalah yang benipa fakta pada saat ini dan juga

menipakan salah satu tujuan dari studi yang memberikan gambaran secara

sistematis, faktual dan akurat mengenai &ktOF-faktor dan silat-sitiit daerah

tertentu.

b) Metode Penelitian

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi kasus

yang menipakan penelitian karakteristik masalah yang berkaitan dengan

latar belakang.

c) Teknik Penelitian

Dalam teknik penelitian ini digunakan dalam penelitian ini adalah stasistik

kuantitatif, yaitu studi penelitian yang digunakan terhadap penelitian yang

bersifat kuantitatif.



3.2.2 Operasional variabel

Tabel 13
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No. Variabel Indikator skala

1 Pennohonan Kredit Analisa pennohonan kredit

Investasi • Analisa 5c Ratio

• Analisa Ratio Ratio

• Ukuran Kineija Ratio

• Analisa saham Ratio

•  EVA Ratio

• Z-Score
Ratio

• Analisa Investasi
Ratio

• Analisa Sensitivitas
Ratio

2 Meningkatkan

Pendapatan ■  Pendapatan laba bersih Ratio
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3.23 Prosedar pengumpulan data

Dalam rangka prosedur pengumpulan data penulis menggunakan metode

penelitian yang nantinya dapat membantu memberikan berbagai penjelasan

antara lain:

■  Studi Pustaka

Merupakan cara imtuk memperoleh data melalui literatur-literatur

yang berhubungan dengan masaiah-masalah yang diteliti.

■ Browsing Internet

Merupakan cara mendapatkan data melalui jaringan internet

3.3 Analisa Kondisi Usaha

*> Rasio Likuiditas

(a) Rasio Lancar {Current Ratio)

Mimlancar ^
Hu tang lancar

(b) Rasio Cepat {Quick Ratio)

Aktiva lancar - Persediaan
X

Hu tan glancar

(c) Cash Ratio

Kas + Efek
Hutang Lancar

 100%
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(d) Working Capital to Total Asset Ratio

Total aktiva lancar-Total hutang lancar
;—nrTTz * 100%Jwtnlah Aktiva

Rasio Leverage Finansial

(a) Rasio Hutang Ra/io)

Total Hutmg

Total Aktiva

(b) Rasio Total Hutang terhadap Modal Sendiri (Total Debt to Equity

Ratio)

Total Hutmg

Total modal

(c) Long term debt to equity

long term debt
total equity

(d) Time Interest Earned Ratio

Laba operasi

Bvnga

<* Rasio Aktivitas

(a) Perputaran Piutang

Penjualan

Piutang

(b) Perputaran Persediaan

Harga Pokok Penjualan
Rata — rota persedicum
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(c) Average Da/s Inventory

Rata-rata Inventasi x 360

Harga pokok penjualan

(d) Periode pengumpulan piutan

Piutang x 360

Penjualan

(e) Perputaran total aktiva (working capital turnover)

Penjualan

Total Aktiva

(f) Working Capital Turnover

Penjualan

Jumlah Aktiva lancar - Jumlah hutang lancar

❖ Rasio Keuntungan {Profitability Ratio)

(a) Gross profit Margin

Penjualan Bersih - HPP

Penjualan Bersih

(b) Operating income Ratio

HPP + biaya operasi

penjualan

(c) Operating margin

Laba usaha

penjualan

(d) Net Profit Margin
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Laba Bersih Setelah Pajak

Penjmlan Bersih

(e) Return On Investement

Laba Bersih Setelah Pajak

Total Aktiva

(f) Return On Equity

Laba Bersih setelah pajak

Total mod al sendiri

(g) Rentabilitas Ekonomi

EBTT

Total Aktiva

(h) Net Earning Power Ratio

laba setelah pajak

total aktiva

3.4. Analisa Niiai Saham

• Earning Per Share (EPS)

EPS adalah jumlah laba yang merupakan hak dari pemegang saham

biasa.

net income — preferred dividend
Weighted average common share outstanding

• Price Earning Ratio

Harga per lembar saha merupakan indicator berapa besar nilai yang

diapresiasi oleh investor teriiadap nilai perusahaan.

Price per share

earning per share
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• Devidend payout ratio

Untuk pembagian person dari laba berslh yang diperoleh sebagai laba

price per share

free cash flow per share

• Deviden cover

Untuk mengetahul sebeiapa banyak dividen di cukupi oleh laba

Earning per share
Dividend per share

3.5. Analisis Ukuran kerja

> Rash pro/kabilitas

"  Laba operas! terhadap penjualan

Laba operasi berslh (NO!)

Penjualan

■  Laba operasi teriiadap aktiva

NOl

Total Aktiva
"  Laba operasi terhadap modal

NOl

Total Modal

Laba bersih terhadap penjualan

Laba Bersih (Nl)

Penjualan
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> Rash pertumbuhan

Penjualan, mengukur tingkat peikembangan penjualan

penjualanA

penjualan B
xlOO

• Laba operasi bersih (NOI), mengukur tingkat perkembangan laba

operasi bersih

NOI akhir

NOI awal

• Net Income (laba bersih)

NOI akhir

NOI awal

> Rasio Efisiensi Operasi

• Harga Pokok Penjualan terhadap Persediaan

Harga Pokok Penjualan

Persediaan

•  Penjualan terhadap Aktiva Tetap

_ Penjualan

Aktiva Tetap

•  Penjualan tertiadap Modal

_ Penjualan

Total Modal

• Penjualan terhadap Aktiva
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^ Penjualan

Total Aktiva

3.6. Economic Value Added (EVA)

EVA

WACC

Kd^

Ks

NOPAT— WACC X invested capital

Wd X Kd» + Ws X Ks

kd(l-T)

krf+P(km-krf)

Dimana:

EVA =  Economic Value Added

T =  Tax

WACC =  Weight Cost of Capital

Wd =  Debt Proportion

Ws =  Equity Proportion

Kd =  Cost of Debt before Teix

Kd* =  Cost of Debt after Tax

Ks =  Cost of Equity

krf =  Free-risk Interest = Suku bunga SBl

km =  Market Return = Return IHSG

P =  Risk Coeficient

3.7. Z-Score Springate

Z-Score = 1,2 WC/TA + 1,4 RE/TA + 3,3 EBIT/TA + 0,6 MVE/BVD

+ 1,0 S/TA

Dimana;

WCA/TA =

RE/TA

EBIT/TA =

MVE/BVD =

S/TA

working capital / total assets

retained earning / total assets

earning before income tax / total assets

market value of equity / book value of debt

sales / total assets
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3.8 Metode Momen

Y = a + bX

IY = n.a + b.2:x

IXY = a.IX + b.SX'^2

3.9 Analisa Investasi dengan Melakakan Proyeksi-proyeksi, berupa

(a) Implementasi Budget

(b) Proyeksi Laba Rugi

(c) Operating Budget

(d) Proyeksi Arus Kas (cash flow)

(e) NPV Worksheet

(f) Proyeksi Neraca

4.0 Metode Penilaian Investasi

(a) Accounting Rate of Return (ARR)

Rata-rata EAT

rr TT --:x 100%Rata-rata Investasi

(b) Payback Period ( PP)

Investasi Awal
PP T ; X I tahun

Arus kas

(c) Internal Rate of Return (IRR )

NPVrr
IRR= rr + —— x (rt-rr)

TPV rr -TPV rt

Keterangan:
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rr = tingkat discount rate ( r ) lebih rendah

rt = tingkat discount rate (r) lebih tinggi

TPV = total present value

NPV = net present value

(d) Net Present Value (NPV)

NPV = PV of Cash Flow - PV of Investmen

(e) Profitability Index ( PI)

nilai sekarang dari aliran kas bersih

investasl awal

4.1 Analisa Sensithitas

Analisa ini dilakukan dengan melihat perbandingan biaya opetasi, dengan

menaikan persentasenya, yakni Biaya beban lun-lain dari 3% di tingkadcan

menjadi 5%. Setelah itu dilakukan penilaian investasi kembali.

4.2 Analisa Pendapatan Laba Bersih Pemsahaan

Untuk mengetahui barapa pendapatan Laba bersih Pemsahaan dapat di lihat di

Ptoyeksi Laba Rugi, Atau dengan perhitungan:

Penjnalan - Beban = Laba



BAB IV

BASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Basil Pembahasan

4.1.1 Sejarah dan Perkembangan Perusahaan

Perseroan didirikan oleh (aim) Ho Ijek dan Luntungan Honoris pada

tanggal 12 mei 1971 berdasarkan Akta No.47 yang di buat dihadapan

Djojo Muljadi, SH, notaries di Jakarta dan di sahkan oleh menteri

kehakiman Republik Indonesia dengan Surat Keputusan No.Y.A. 5/205/2

tertanggal 23 agustus 1972 serta diumiunkan dalam Tambahan No. 506

Berita Negara Republik Indonesia No.99 tanggal 12 desember 1972.

Anggaran dasar perseroan telah mengalami beberapa penibahan, yang

terakhir dengan akta No. 2005 tanggal 22 mei 1992 dibuat oleh dan

dihadapan Poerbaningsih Adi Warsito, SH, Notaris di Jakarta dan telah

disetujui oleh mentri kehakiman Republik Indonesia dengan surat

keputusan No. C2-5078.HT.01.04-TH.92 tanggal 19juni 1992.

Pada saat didirikan pemegang saham adalah Ho Tjek dan Luntungan

Honoris, yang masing-masing mempunyai 80% dan 20% saham. Modal

dasar perseroan pada waktu itu adalah Rp. 100.000.000,- yang kemudian

ditingkatkan menjadi Rp. 200.000.000,- sebagaimana termaktub dalam

akta no. 97 tanggal 28 oktober 1971 di buat oleh Kartini Mulyadi, SH,
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Notoris dijakarta. Susunan pemegang saham mengalami perubahan untuk

pertama sekaii dengan masuknya Samadikun Hartono, Sungkono Honoris

dan Siwie Honoris masing-masing memiliki 15% saham, dan saham Ho

Tjek serta Luntungan Honoris menjadi masing-masing 40% dan 15%

sebagaimana termaktub dalam akta-akta No. 64 dan 65 tanggal 6

September 1980 dibuat oleh Kartini Mulyadi, SH, Notaris di Jakarta.

Perubahan susunan pemegang saham yang kedua teijadi dengan

penjualan sebagian saham Ho Tjek kepada empat pemegang saham

lainnya, sehingga masing-masing memiliki 20% saham, sebagaimana

termaktub dalam Akta No. 48 tanggal 7 mei 1981 di buat oleh Kartini

Mulyadi, SH, Notaris di Jakarta.

Ketika Ho Tjek meninggal dunia, terjadi perubahan susunan

pemegang saham yang ketiga kalinya sehingga perseroan dimiliki oleh

Linda Sihaja, Samadikun Hartono, Luntungan Honoris, Sungkono

Honoris dan Siwie Honoris, masing-masing memilki 20% saham

sebagaiman termaktub dalam akta No. 132 17 q)ril 1982 dibuat oleh

Kartini Mulyadi, SH, notaries di Jakarta.

Rapat umum luar biasa Para pemegang saham perseroan yang

diselenggarakan pada tanggal 22 mei 1992 di hotel Le Meridien Jakarta

memutuskan untuk menyetujui usul Direksi Perseroan untuk membeli

seluruh saham minoritas pada 4 perusahaan anak, yaitu PT. Honoris

Industry, PT. Modem Photo Industry, PT. Modem Putra Indonesia dan

PT. Modem Indolab. Keputusan ini diambil lewat pungutan suara
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diantara para pemegang saham public, para pemegang sahain mayoritas

(penidiri) memutuskan untuk tidak turut mengambil bagian dalam proses

pengambilan keputusan ini.

Perseroan saat ini memiliki sejumlah tanah pada beberapa lokasi dan

kota di Indonesia dengan luas keselunihan sebesar 89.393,6 meter persegi

dan luas bangunan keseluruhan sebesar 45.246,5 meter persegi.

FT. Modem Photo Tbk (perusahaan) didirikan pada tanggal 12 mei

1971 berdasarkan Akta Notaris Djojo Muljadi, S.H. No. 47. Akta

pendirian ini di sahkan oleh mentri Kehakiman dalam surat keputusan

No. YJi. 5/205/2 tanggal 23 agustus 1972 serta diumumkan dalam berita

Negara No. 99 tanggal 12 desember 1972. Anggaran dasar perusahaan

telah mengalami beberapa kali perubahan, terakhir dengan akta notaries

sutjipto, S.H No. 246 tanggal 26 Juni 2007, mengenai perubahan nama

Perusahaan dari PT. Modem Photo Tbk menjadi PT. Modem

Intemasional Tbk. Perubahan Anggaran dasar ini telah mendapat

persetujuan dari menteri hokum dan hak asasi manusia berdasarkan surat

keputusan No. W7-08335 HT.01.04-TH.2007 tanggal 26 juli 2007.

Sesuai dengan pasal 3 anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup

kegiatan pemsahaan meliputi usaha-usaha di bidang perdagangan dan

perindustrian, khususnya di bidang industry colour processing, bahan-

bahan fotografi, alat-alat percetakan dan perdagangan pada umumnya.
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Perusahaan berkedudukan di Jalan Matraman Raya No. 12 Jakarta

dan cabang-cabangnya berlokasi di Balilq)apan, bandung, Banjarmasin,

batam, denpasar, lampung, makasar, manado, medan, padang,

Palembang, pekanbaru, Pontianak, semarang dan Surabaya. Perusahaan

memulai kegiatan komersialnya pada tahun 1971.

4.1.2 Dewan Komisaris dan Direksi

Perseroan sesuai dengan Anggara dasar pasai 9 di keiola oleh

Direksi dibawah pengawasan Dewan Komisaris yang keseluruhannya

diangkat oleh Rapat Umum Pemegang saham, Untuk jangka waktu 3

tahun sejak tanggal pengangkatannya yang di tentukan Rapat Umum

Pemegang Saham pada tanggal 18 juli 1990. Tugas wewenang Dewan

Komisaris dan direksi diatur dalam anggaran dasar.

Berdasarican Akta Notaris Wahyu Nurani, SH. No 28 tanggal 26

juni 2008, susunan Dewan Komisaris dan Direksi Perusahaan pada

tanggal 31 maret 2009, adalah sebagai berikut:

Komisaris Utama &

Komisaris Independen : Achmad Fauzi Hasan

Komisaris : Cucun Mulyadi

Komisaris : Chao Shem Yuan

Direktur Utama : Sungkono Honoris

Direktur ; Henri Honoris

Direktur : Liem Djwe Khian

Direktur ; Donny Sutanto (Bung Kon Bui)
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4A2.\ Struktur Organisasi

Pengelolaan dan operasi perseroan di lakukan oleh direksi

perseroan dengan di bantu oleh manejer dan staf ahlt, yang berasal dari

berbagai distplin ilmu seperti bidang keuangan dan ekonomi, pemasaran,

penjualan, perpajakan, tekhnik, sumber daya manusia, hokum dan

sebagainya.

DIVISI PEMASARAN

Gambar 2.1

Struktur Organisasi

PT. modem interaasional

RUPS

DEWAN KOMISARIS

DIREKSI

DIVISI AUDIT

DIVISI KEUANGAN

DANAADMINISTRASI

PENGADAAN AKUNTING

PRODUK FOTOGRFI KEUANGAN

PRODUKINDUSTRI

PRODUK MAGNETIK

SUMBER DAYA

MANUSIA

PROMOSI

EDP

UMUM

ADMINISTRASI
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Rapat umum pemegang saham dapat mengangkat orang Iain

untuk mengisi jabatan seorang anggota dewan komisaris yang di

berhentikan dari jabatannya. Dewan komisaris terdiri atas sedikitnya 3

(tiga) orang anggota dewan komisaris dengan susunan sebagai berikut;

a. 1 (satu) komisaris utama; dan

b.Sedikitnya 2 komisaris

Komisaris utama atau 2 (dua) anggota dewan komisaris berhak

mewakili dan bertindak untuk dan atas nama dewan komisaris, seorang

anggota dewan komisaris dapat diberfaentikan pada setiap waktu oleh

rapat umum para pemegang saham. Meskipun masa jabatannya belum

berakhir.

Dewan komisaris bertugas untuk mengawasi pengurusan

perseroan oleh para direksi, pada setiap waktu Rapat dewan komisaris

dapat membeihentikan untuk sementara waktu anggota direksi dari

jabatannya, apabila direksi melakukan tindakan-tindakan yang

bertentangan dengan anggaran dasar atau merugikan maksud dan tujuan

dari perseroan atau direksi yang melalaikan tugas.

Direksi mewakili dan mengikat perseroan, baik di dalam maupun

di luar pengadilan dan berhak melakukan untuk dan atas perseroan segala

perbuatan pengurusan dan segala perbuatan pemilikan, dengan ketentuan

bahwa untuk tindakan-tindakan sebagai berikut:
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-  Memperoleh, melepaskan barang-barang tidak bergerak;

Ikut serta menanam modam dalam badan lain;

Menerima pinjaman uang dari siapa pun

Memberikan pinjaman uang kepada siapa pun.

-  Pinjaman tersebut disyaratkan persetujuan tertulis komisaris

utama atau seorang komisaris.

Divisi-divisi hanya menjaiankan tugasnya sesuai dengan

bagiannya masing-masing, dan di control oleh Direksi.
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4.2 Pembahasan

4.2.1 Proses Permohonan Kredit

Untuk melakukan menambahan alat transportasi atau kendaraan

operasional maka perusahaan memelurkan tambahan dana untuk

membelinya, karena perusahaan tidak ingin mengeiuarkan dana kas

mereka seluruhnya untuk menambah kendaraan tersebut. Hanya sebagian

dana kas yang perusahaan keiuarkan untuk membeli kendaraan dan

sisanya oleh dana yang berasal dari kredit bank.

Sebelum bank menyalurkan dana kepada perusahaan maka bank

melakukan analisis dan penilaian biaya-biaya, kemampuan kinerja

perusahaan dan menganalisis kebangkrutan perusahaan FT. Modern

Internasional, Tbk. Di bawah ini Flowchart permohonan kredit dan

analisa laporan keuangan.
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Flowchart Pemberian Kredit Bank

GambarS.l

Analisis Laporan

Keuangan perusahaan
dan Data Kualitatif

dan Kuantitatif

dilakukan oleh Bank

Permohonan

Kredit DiToIak DiTolak DiTerima

Rapat Credit Commite

Pengajuan kredit

Perusahaan keBank

Dropping Kredit ke

Rekening Nasabah

Pengikatan Notaris

UntukPemberian

Kredit

Pemberian Berkas

Perusahaan ke

Bank

Survey Tim Kredit

Bank ke Perusahaan

Pengecekan Kembaii

Berkas-berkas

Perusahaan

Bila Kurang

Lengkap oleh Bank

disarankan untuk di

Lengkapi

Keputusan Bank Di

Teriraa atau Di Tolak

Permohonan Kredit

Perusahaan
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Keterangan Flowchart diatas:

Perusahaan FT. Modem Intemasional, Tbk mengajukan peimohonan kredit ke

bank dan mengisi Formulir persyaratan pinjaman yang diberikan oleh bank. Setelah

itu perusahaan memberikan berkas-berkas perusahaan seperti pengajuan proposal

kredit yang berisi:

(a) Latar belakang perusahaan

(b) Maksud dan tujuan

(c) Besamya kredit dan Jangka waktu

(d) Cara pengembalian kredit

(e) Jaminan kredit

Proposal diatas di lampiri dengan berkas-berkas yang dipersyaratkan seperti;

(a) Akte Notaris

(b) Tanda dafiar Perusahaan (TDP)

(c) Nomor Pokok Wajib Pajak (NPWP)

(d) Neraca dan Laporan laba rugi 3 tahun terakhir

(e) Bukti diri dari pimpinan perusahaan

(f) Foto Copy sertifikat Jaminan

Setelah berkas-berkas di serahkan ke bank kemudian bank akan melakukan survey

ke perusahaan untuk membuktikan kebenaran berkas-berkas yang diserahkan oleh

perusahaan. Setelah itu bank menganalisis Permohonan Kredit yang diajukan oleh

perusahaan yakni FT. Modem Intemasional, Tbk. Analisis permohonan kredit antara

lain adalah:
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(a) AnalisaRasio

(b) Analisa Saham

(c) Ukuran Kineija

(d) Analisa EVA (Economic Value Added)

(e) Z-Score

(Q Analisa Investasi Dengan Proyeksi-proyeksi dan;

(g) Melaksanakan pedoman Sc yakni, Character, Capacity, Capital, Collateral dan

Condition.

1) Character menunjukan kemauan peminjam (debitor) untuk

memenuhi kewajibannya. Kemauan tersebut lebih berkaitan dengan

si&t dan watak peminjam. Seorang yang mempunyai kemampuan

kemampuan mengembalikan pinjaman, tetapi tidak mau

mengembalikan, akan mempunyai Character yang tidak mendukung

pemberian kredit. Pemberi pinjaman akan dan hams memperhatikan

karakteristik ini dengan seksama.

2) Capacity adalah kemampuan peminjam untuk melunasi kewajiban

utangnya, melalui pengelolaan perusahaannya dengan efektif dan

efisien. Jika peminjam bisa mengelola pemsahaannya dengan baik,

perusahaan bisa memperoleh keuntungan, maka kemungkinan bisa

mengembalikan pinjaman akan semakin tinggi. Capacity bisa

dilihat melalui data masa lalu.(prestasi masa lalu)

3) Coital adalah posisi keuangan pemsahaan (peminjam) secara

keseluruhan. Kondisi keuangan bisa dilihat melalui analisis
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keuangan, seperti analisis rasio. Dalam hal ini, bank atau tembaga

keuangan hams mempeihatikan komposisi hutang dengan modal

sendiri. Jika utang terlalu besar, maka kemungkinan pemshaan akan

mengalami kesulitan keuangan juga akan semakin besar dan

sebaliknya.

4) Coilateral adalah aset yang dijaminkan untuk suatu pinjaman. Jika

karena sesuatu hal pinjaman tidak bisa dikembalikan, Jaminan bisa

dijual untuk menutup pinjaman tersebut. Lembaga keuangan bisa

meminta jaminan yang nilainya melebihi jumlah pinjaman.

5) Condition adalah sejauh mana kondisi perekonomian akan

mempengaruhi kemampuan mengembalikan pinjaman. Jika kondisi

perekonomian memburuk, maka kemimgkinan perusahaan

mengalami kesulitan keuangan yang semakin tinggi, yang membuat

kemungkinan pemsahaan mengalami kesulitan melunasi pinjaman,

juga semakin tinggi.

Pedoman Sc dilakukan untuk mengetahui kemampuan pemsahaan dan

mengetahui kondisi keuangan pemsahaan apakah pemsahaan dapat tems

melunasi pinjaman kreditnya atau tidak.

Bila setelah dilakukan analisa oleh pihak bank dan temyata keuangan pemsahaan

dalam keadaan buruk atau dalam keadaan Rugi/tidak layak mendapatkan pinjaman

bank maka pihak bank akan menganalisa kembali selumh data keuangan pemsahaan,

karena ditakutkan ada kesalahan perhitungan dan kesalahan dalam menganalisa. Bila

setelah dilakukan analisa ke dua kalinya temyata perusahaan layak untuk mendapat
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pinjaman kredit, maka selanjutnya pihak bank meiakukan rapat dengan credit

committee dan memutuskan apakah perusahaan tersebut layak diberikan pinjaman

kredit atau tidak. Bila menurut rapat credit committee perusahaan layak mendapat

pinjaman kredit. Selanjutnya bank dan perusahaan meiakukan pengikatan notaris

untuk pemberian kredit. Seteiah itu bank akan mentransper pinjaman kredit

perusahaan sebesar yang disetujui oleh rapat committee credit ke rekening

perusahaan yakni PT. Modern Internasional, Tbk. Tetapi bila menurut rapat credit

committee perusahaan tidak layak mendapat pinjaman bank maka permohonan

kredit Ditolak.

Berikut ini Analisa-analisa yang dilakukan oleh bank kepada perusahaan PT.

Modern Internasional.

4.3 Analisa Kondisi Usaha dari Segi Keuangan

Rasio-rasio digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam

membayar hutang-hutang perusahaan. Rasio menghubungkan elemen-elemen

yang ada pada Laporan keuangan perusahaan, perhitungannya dapat di lihat di

tabel 2.1.
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1) Analisis Ratio Likuiditas

(a) Ratio Lancar (Curent Ratio)

AktivaLancar

hutang Lancar

Tabel 2.1

(dalam Rupiah)

Keterangan PT. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

aktiva lancar 567,789,452,088 617,761,587,848 480.690.411,338 452.234.194.795

hutang lancar 513,963,231,889 470,495,566,998 381,573,678,228 393.113,025.248

rasio lancar 110% 131% 126% 115%

Dilihat dari tabel diatas akdva lancar pada PT. Modem

Intemassional, Tbk mengalami penunman pada tahun-tahun tertentu. Pada

tahun 2006 aktiva lancamya sebesar Rp 567,789,452,088 dan mengalami

peningkatan pada tahun 2007 menjadi sebesar Rp 617,761,587,848

kemudian mengalami Penunman menjadi sebesar Rp 480,690,411,338

pada tahun 2008, pada tahun 2009 aktiva lancar PT. Modem Intemassional,

Tbk mengalami penuranan kembali menjadi sebesar Rp 452,234,194,795.

Dengan aktiva lancar yang berfluktuatif temyata hutang lancar pada PT.

Modem Intemassional, Tbk mengalami fluktuatif yang searah dengan
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aktiva lancar Pada tahun 2006 hutang lancamya sebesar Rp

513,963,231,889 dan mengalami penurunan pada tahun 2007 menjadi

sebesar Rp 470,495,566,998 kemudian mengalami Penurunan lagi menjadi

sebesar Rp381,573,678,228 pada tahun 2008, pada tahun 2009 hutang

lancar PT. Modem Intemassional, Tbk mengalami penuranan kembali

sebesar Rp 393,113,025,248. Dengan keterangan tersebut rasio lancar

(current ratio) pada PT. Modem Intemassional, Tbk dapat dipresentasikan

sebesar 110% pada tahun 2006, 131% pada tahun 2007, 126% pada tahun

2008, dan 115% pada tahun 2009. Maka dapat dilihat walaupun pada tahun

2008 persentasenya mengalami penurunan tetapi tidak sampai melebihi

persentase pada tahun 2006.

Jika dilihat dari keterangan tersebut dapat disimpulkan bahwa setiap

Rp 1,- hutang lancar dapat dijamin oleh Rp 1,- sampai Rp 2,- aktiva lancar

pada PT. Modem Intemassional, Tbk.
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(b) Ratio Cepat (Acid Test Ratio/Quick Ratio)

Aktiva Lancar-Persediaan

Hutang Lancar

label 2.2

(dalam Rupiah)

Keterangan FT. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

aktiva lancer 567,789,452,088 617,761,587,848 480,690,411,338 452,234,194,795

Persediaan 298,263,229,556 254,463,505,138 261,169,351,919 169,641,798,405

hutang lancer 513,963,231,889 470,495,566,998 381,573,678,228 393,113.025,248

rasio cepat 52% 77% 58% 72%

Dilihat dart label di alas aktiva lancar mengalami penurunan dan

temyata hutang lancar pada FT. Modem Intemasional, Tbk juga mengalami

penurunan. begitu pula dengan persediaannya mengalami penurunan, pada

tahim 2006 memiliki persediaan sebesar Rp298,263,229,SS6 dan

mengalami penumnan pada tahun 2007 menjadi sebesar Rp

254,463,505,138 kemudian mengalami peninkatan kembali pada tahun

2008 menjadi sebesar Rp 261,169,351,919, pada tahun 2009 persediaan

FT. Modem Intemasional, Tbk mengalami penuranan kembali sebesar Rp

169,641,798,405. Dengan aktiva lancar yang berfluktuatif temyata hutang
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iancar dan persediaan pada PT. Modem Intemasional, Tbk mengalami

fluktuatif yang searah dengan aktiva Iancar. Dengan keterangan tersebut

Ratio Cepat (Acid Test Ratio/ Quick Ratio) pada PT. Modem Intemasional,

Tbk dapat dipresentasikan sebesar 52% pada tahun 2006, 77% pada tahun

2007, 58% pada tahun 2008, dan 72% pada tahun 2009. Jika dilihat dan

keterangan tersebut berarti bahwa PT. Modem Intemasional, Tbk masih

mampu membiayai kewajiban-kewajiban Iancar dengan aktiva Iancar

sisanya dengan hutang Iancar.

(c) Ratio Kas (Cash Ratio)

Kas + Efek

Hutang Lancar

Tabel 2.3

(dalam Ruptah)

keterangan PT. Modem Intemasionai, Tbk

2006 2007 2008 2009

kas 34,672,681,525 25,481,063,721 14,104,861,929 9,736,563,489

hutang

lancar 513,963,231,889 470,495,566,998 381,573,678,228 393,113,025,248

cash rasio 7% 5% 4% 2%

Dilihat dari tabel diatas nilai kas pada PT. Modem Intemational,

Tbk mengalami penumnan setiap tahunnya. Pada tahun 2006 nilai kas
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sebesar Rp 34,672,681,525 dan mengalami penurunan pada tahun 2007

sebesar Rp 25,481,063,721, tahun 2008 Rp 14,104,861,929 pada tahun

2009 Rp9,736,563,489. sedangkan nilai hutang lancar mengalami

penurunan juga setiap tahunnya., Pada tahun 2006 hutang lancamya

sebesar Rp 513,963,231,889 pada tahun 2007 sebesar Rp 470,495,566,998,

tahun 2008 sebesar Rp 381,573,678,228 dan pada tahun 2009 Rp

393,113,025,

Doigan keterangan tersebut ratio kas {cash ratio) pada FT. Tiita

Mahakam Resources Tbk d{y)at dipresentasikan sebesar 7% pada tahun

2006,5% pada tahun 2007,4% pada tahun 2008, dan 2% pada tahun 2009.

maka dapat dilOiat bahwa perusahaan memiliki kas yang menurun seti^

tahunnya.
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(d) Working Capital to Equity

= Aktiva Lancar - Hutang Lancar

Jumlah Modal

Tabel2.4
(dalatn Rupiah)

Keterangan PIr. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

total aktiva lancer 567,789,452,088 617,761,587,848 480,690,411,338 452,234,194,795

total hutang lancar 513,963,231,889 470,495,566,998 381,573,678,228 393,113,025,248

total modal 313,617,442,348 315,416,652,301 317,475,751,740 329,499,735,108

cash rasio 17% 47% 31% 18%

DilQiat dari tabel diatas aktiva lancar pada PT. Modem

Intemaslonal, Tbk mengalami penurunan pada tahun-tahun tertentu. Pada

tahun 2006 aktiva lancamya sebesar Rp 567,789,452,088 dan mengalami

peningkatan pada tahun 2007 menjadi sebesar Rp 617,761,587,848

kemudian mengalami Penurunan menjadi sebesar Rp 480,690,411,338 pada

tahun 2008, pada tahun 2009 akdva lancar PT. Modem Intemasional, Tbk

mengalami penuranan kembali menjadi sebesar Rp 452,234,194,795.

Dengan aktiva lancar yang mengalami penurunan temyata hutang lancar

pada PT. Modem Intemasional, Tbk mengalami penurunan juga seperti

aktiva lancar, Pada tahun 2006 hutang lancamya sebesar
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Rp513,963,231,889 dan mengaiami penurunan pada tahun 2007 sebesar Rp

470,495,566,998 kemudian mengaiami Penurunan kembali menjadi sebesar

Rp381,573,678,228 pada tahun 2008, pada tahun 2009 hutang i an car PT.

Modem Intemasional, Tbk mengaiami kenaikan sedikit dari tahun 2008

menjadi sebesar Rp 329,499,735,108. Dan total Modal pada PT. Modem

Intemasional, Tbk mengaiami peningkatan pada setiap tahunnya. Pada tahun

2006 Jumlah Modal sebesar Rp 313,617,442,348 dan mengaiami

peningkatan pada tahun 2007 menjadi sebesar Rp 315,416,652,301

kemudian mengaiami Peningkatan kembali menjadi sebesar Rp

317,475,751,740 pada tahun 2008, pada tahun 2009 total aktiva PT.

Modem Intemasional, Tbk terus mengaiami peningkatan kembali sebesar

Rp 329,499,735,108.

Dengan demikian working capital to equity dapat dipresentasikan

sebesar 17% pada tahun 2006, 47% pada tahun 2007, 31% pada tahun

2008, dan 18% pada tahim 2009. Dengan demikian d^at dilihat working

capital to equity dengan persentase terfoesar pada PT. Modem

Intemasional, Tbk adalah pada tahun 2007.

Jika dilihat dari keterangan diatas Modal kega yang di biayai oleh

modal sendiri pada setiap tahimnya mengaiami peningkatan pada tahun
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2007 dan pada tahun berilcutnya mengalami penurunan tetapi

penurunannya masih di perkirakan cukup baik.

2) Ratio Leverage (solvabiiitas)

(a) TotalDebt to Total Asset Ratio

_ Total Utang

Total Aktiva
■xlOO%

Tabel 3.1
(dalam Rupiah)

keterangan PT. Modem Intemasional, Tbk
2006 2007 2008 2009

total
hutang 580,107.696,159 594,668,173,310 473,366,876,899 443,549,152,003

total aktiva 893,725,138,507 910,084,825,611 790,842,628,639 773,048,887,111
total 65% 65% 60% 57%

Dilihat dart tabel diatas total hutang pada PT. Modem Intemasional,

Tbk mengalami Fluktuasi pada tahun-tahun tertentu. Pada tahun 2006 total

hutang sebesar Rp 580,107,696,159 dan mengalami peningkatan pada

tahun 2007 menjadi sebesar Rp 594,668,173,310 kemudian mengalami

Penunman menjadi sebesar Rp 473,366,876,899 pada tahun 2008, pada

tahun 2009 total hutang PT. Modem Intemasional, Tbk mengalami

penuranan kembali sebesar Rp 443,549,152,003. Dengan total hutang yang
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berfluktuatif temyata total Aktiva pada PT. Modem Intemasional, Tbk

mengalami fluktuatif yang searah dengan total hutang, pada tahun 2006

total aktiva sebesar Rp 893,725,138,507 dan mengalami peningkatan pada

tahun 2007 menjadi sebesar Rp 910,084,825,611 kemudian mengalami

Penurunan menjadi sebesar Rp 790,842,628,639 pada tahun 2008, pada

tahun 2009 total aktiva PT. Modem Intemasional, Tbk m^igalami

penuranan kembali menjadi sebesar Rp773,048,887,111.

Dengan demikian Total Debt to Total Asset Ratio dapat

dipresentasikan sebesar 65% pada tahun 2006, 65% pada tahun 2007,60%

pada tahun 2008, dan 57% pada tahun 2009. Dengan demikian pada PT.

Modem Intemasional, Tbk aktiva perusahaan sebagian besar dapat

menutupi hutangnya.



98

(b) Debt to Equity Ratio

_ Hutang

Equitas
■xlOO%

Tabel 3.2

keterangan PT. Modem Intemasional, Tbk
2006 2007 2008 2009

total utang 580,107,696,159 594,668,173310 473,366,876,899 443,549,152,003
total modal
sendiri 313,617,442,348 315,416,652,301 317,475,751,740 329,499,735,108

total 18596 189% 149% 135%

Berdasarkan perfaitungan debt to equity ratio di atas PT. Modem

Intemasional, Tbk sebagian besar sumber dananya berasal dan hutang

dengan jumlah hutang yang lebih besar dari modal yang dimilki PT.

Modem Intemasional, Tbk, Seperti total hutang pada tahun 2006 sebesar

Rp 580,107,696,159 dan pada tahun 2007 sebesar Rp 594,668,173,310,

sebesar Rp 473,366,876,899 pada tahun 2008, pada tahun 2009 total

hutang PT. Modem Intemasional, Tbk sebesar Rp 329,4S^,735,108

sedangkan PT. Modem Intemasional, Tbk hanya memiliki jumlah modal

sebesar Rp 313,617,442,348 pada tahun 2006, Rp315,416,652,301 pada

tahun 2007, Rp317,475,751,740 pada tahun 2008, dan Rp329,499,735,108
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pada tahun 2009, tnaka hasil perhitungan debt to Equity ratio dapat

dipresentasikan sebesar 185% pada tahun 2006, 189% pada tahun 2007,

149% pada tahun 2008, dan 135% pada tahu 2009, artinya PT. Modem

Intemasional, Tbk belum mampu menutupi jumlah hutangnya dengan

modal sendiri.

Beidasarkan keterangan di atas walaupun total hutang lebih besar

dari pada equitinya namun peningkatan yang dialami oleh modal

perusahaan pada seti^ tahunnya dig)at mempenganihi debt to equity rath-

nya dan terlihat persentase equltynya terus mengalami penurunan. Berarti

sebagian besar dana operasional dibiayai dari hutang.

(c) Long Term Debt to Total Asset Ratio

^ Hutang JangkaPanjang
Total Aktiva

label 3.3

(dalam Rupiah)

keterangan PT. Modem intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

hutang jangka panjang 25,830,054,623 85,392,655,312 56,106,401,671 31,886,248,755

total aktiva 893,725,138,507 910,084,825,611 790,842,628,639 773,048,887,111

total 2,89% 9,38% 7,09% 4,12%
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Berdasarkan perhitungan di atas, hutang jangka panjang PT.

Modern Intemasional, Tbk mengalami penurunan yang cukup besar

walaupun pada tahun 2007 mengalami peningkatan. D£y)at dilihat hutang

jangka panjang PT. Modem Intemasional, Tbk sebesar Rp2S,830,054,623

pada tahun 2006, Rp 85,392,655,312 pada tahun 2007, Rp 56,106,401,671

pada tahun 2008, dan Rp31,886,248,755 pada tahun 2009. Sedangkan total

Aktiva pada PT. Modem Intemasional, Tbk mengalami hal yang sama,

meningkat pada tahun 2007, pada tahun 2006 total aktiva sebesar Rp

893,725,138,507 dan mengalami peningkatan pada tahun 2007 sebesar Rp

910,084,825,611 kemudian mengalami Penurunan menjadi sebesar Rp

790,842,628,639 pada tahun 2008, pada tahun 2009 total aktiva PT.

Modem Intemasional, Tbk mengalami penuranan kembali sebesar

Rp773,048,887,lll.

Maka dapat dipresentasikan sebesar 2,89% pada tahun 2006,9,38%

pada tahun 2007, 7,09% pada tahun 2008, dan 4,12% pada tahun 2009.

Jika dilihat dari keterangan di atas, hutang jangka panjang pemsahaan

mengalami peningkatan dan penurunan pada tahun-tahun tertentu.

Penurunan hutang jangka panjang pemsahaan pada setis^ tahunnya diikuti

dengan persentase long term debt to total asset akan tetapi tidak
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beipengaruh karena total aktiva lebih besar dari pada hutang jangka

panjang.

(d) Time Interest Earned Ratio

= Lato^«2!Lx 100%
BebanBunga

Tabel 3.4

(dalam Rupiah)

Ket^migan PT. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

laba operasi 896,236,685 20,951,410,155 46,152,019,862 15,639,845,538

baban bunga 26,963,873,918 17,495.908,964 29,514,477,146 36,759,248,809

Time Interest

Earned Ratio 3,32% 119,75% 156,37% 42,55%

Beidasarkan periiitungan di atas, taba operasi FT. Modem

Intemasional, Tbk mcngalami penuninan yang cukup besar walaupun pada

tahun 2008 mengalami peningkatan. Dapat dilihat laba operasi PT. Modem

Intemasional, Tbk sebesar Rp896,236,68S pada tahun 2006, Rp

20,951,410,155 pada tahun 2007, Rp 46,152,019,862 pada tahun 2008, dan

Rp 15,639,845,538 pada tahun 2009. Sedangkan beban bunga pada PT.

Modem Intemasional, Tbk mengalami peningkatan setiap tahunnya, pada

tahun 2006 beban bunga sebesar Rp 26,963,873,918, pada tahun 2007
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sebesar Rp 17,495,908,964 kemudtan sebesar Rp29,5I4,477,I46 pada

tahiin 2008, pada tahun 2009 beban bunga PT. Modem Intemasional, Tbk

meningkat menjadi sebesar Rp 36,759,248,809.

Maka dapat dipresentasikan sebesar 3,32% pada tahun 2006,

119,75% pada tahun 2007, 156,37% pada tahun 2008, dan 42,55% pada

tahun 2009.

3) Ratio Aktivitas

(a) Perputaran piutang

Penjualan

Piutang Rata-rata

TabeU.l

(dalam Rupiah)

Keterangan PT. ^odem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

penjualan 1,191,495,437,553 1,256,297,099,883 1,057,356,098,304 898,945,672,531

piutang 120,655,387,076 150,793,329,792 139,696,800,121 120,916,292,083

total 9.88 kali 8.33 kali 7.57 kali 7.43 kali

Dilihat dari tabel di atas penjualan pada PT. Modem Intemasional,

Tbk mengalami kenaikan dari Rp1,191,495,437,553 pada tahun 2006 naik

menjadi Rp1,256,297,099,883 pada tahun 2007 kemudian turun menjadi
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sebesar Rp 1,057,356,098,304 pada tahun 2008 dan menurun kembali

menjadi Rp 898,945,672,531 pada tahun 2009.

Piutang pada FT. Modem Intemaslonal, Tbk juga mengalami

kenaikan dan penurunan yaitu dari Rp 120,655,387,076 pada tahun 2006

dan mengalami kenaikan pada tahun 2007 menjadi sebesar Rp

150,793,329,792 kemudian mengalami penurunan pada tahun 2008 dan

tahun 2009 ymtu menjadi sebesar Rp 139,696,800,121 dan Rp

120,916,292,083 dengan receivable turover sebesar 9.88 kali pada tahun

2006, 8.33 kali pada tahun 2007, 7.57 kali pada tahun 2008, dan sebesar

7.43 kali pada tahun 2009. dengan demikian berarti perusahaan d^at

memaksimalkan pengelolaan piutang karena jangka waktunya terus

berkurang walau sedikit demi sedikit.

(b) Perputaran Piutang Harian {receivable turnover in days)

__ Piutang x 360

Penjualan
Tabel4.2

Keterangan FT.]Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

piutang 120,655,387,076 150,793,329,792 139,696,800,121 120,916,292,083

hari 360 360 360 360

penjualan 1,191,495,437,553 1,25637,099,883 1,057,356,098,304 898,945,672,531

total 36 hari 43 hari 48 hari 48 hari
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Berdasarkan tabel di atas Piutang pada FT. Modem Intemasional,

Tbk juga mengalami fluktuatif yaitu sebesar 1^120,655,387,076 pada

tahun 2006 mengalami kenaikan pada tahun 2007 menjadi sebesar Rp

150,793,329,792 kemudian mengalami penurunan pada tahun 2008 dan

tahun 2009 yaitu menjadi Rp 139,696,800,121 dan Rp 120,916,292,083

dengan penjualan pada tahun 2006 sebesar Rp 1,191,495,437,553 pada

tahun 2007 mengalami peningkatan menjadi Rp 1,256,297,099,883

sedangkan pada tahun 2008 dan 2009 mengalami penurunan kembali

menjadi Rp 1,057,356,098, dan menjadi Rp 898,945,672,531.

Dengan demikian receivable turnover in days pada FT. Modem

Intemasional, Tbk adalah 36 hari untuk tahun 2006, 43 hari untuk tahun

2007,48 hari untuk tahun 2008, dan 48 hari untuk tahun 2009, dapat dilihat

bahwa perusahaan tidak d^at meminimalkan peiputaran piuatangnya.
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(c) Perputaran Persediaan (invertory turnover)

Harga Pokok Penjualan

Rata-rata persediaan

Tabel4.3

Keterangan PIr. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

harga pokok
penjualan 932.463,831.631 1.007,775.686.333 820,554,917,152 702,304,037,886

Persediaan 298,263,229,556 254,463,505,138 261,169,351,919 169,641,798,405

Total 3.13 kail 3.96 kali 3.14 kali 4.14 kali

BetYlasarkan data di atas dapat dilihat harga pokok penjualan FT.

Modem Intemasional, Tbk pada tahun 2006 sebesar Rp 932,463,831,631

pada tahun 2007 mengalami peningkatan menjadi Rp 1,007,775,686,333

sedangkan pada tahun 2008 maigalami penurunan kembali menjadi Rp

820,554,917,152 dan pada tahun 2009 mengalami penurunan kembali

menjadi Rp 702,304,037,886.

Dengan harga pokok penjualan yang mengalami fluktuatif maka

persediaan PT. Modem Intemasional, Tbk mengalami kenaikan dan

penurunan yang setiap tahunnya nilai persediaan tahun 2006 sebesar Rp

298,263,229,556, pada tahun 2007 sebesar Rp 254,463,505,138, pada tahun

2008 sebesar Rp 261,169,351,919 dan pada tahun 2009 sebesar Rp
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169,641,798,405. Jadi peiputaran persediaan tahun 2006 3.13 kali, tahun

2007 3.96 kali, tahun 2008 3.14 kali dan 4.14 kali tahun 2009. Dengan

demikian persediaan PT. Modem Intemasional setiap tahunnya meningkat

dan tahun terakhir paling tertinggi.

(d) periode perputaran persediaan

~  persediaan x 360
Harga pkok penjualan

label 4.4

(dalam Rupiah)

keterangan PT. Modern Intemasional, Tbk

keterangan 2006 2007 2008 2009

persediaan 298,263,229,556 254,463,505,138 261,169,351,919 169,641,798,405

hari 360 360 360 360

hpp 932,463,831,631 1,007,775,686,333 820,554,917,152 702,304,037,886

total 115 hari 91 hari 115 hari 87 hari

Dari data di atas, dapat dilihat bahwa persediaan dan hai^a pokok

penjualan PT. Modem Intemasional, Tbk mengalami kenaikan dan

penurunan, dengan demikian diary's inventory sebesar 115 hari pada tahun

2006,91 hari pada tahun 2007, 115 hari pada tahun 2008, dan 87 hari pada

tahun 2009.
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Berdasarkan keterangan di atas, average day's inventory

menunjukan bahwa perputaran persedian digudang terlalu lama maka

sedikit mengganggu jalannya kegiatan produksi perusahaan.

(e) Perputaran total aktiva

Penjualan

Jutnlah Aktiva

label 4.5

keterangan PT. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

penjualan 1,191,495,437,553 1,256,297,099,883 1,057,356,098,304 898,945,672,531

total aktiva 893,725,138,507 910,084,825,611 790,842,628,639 773,048,887,111

total 1.33 kali 1.38 kali 134 kali 1.16 kaii

Dilihat dari label dl atas penjualan pada PT. Modem Intemasional,

Tbk mengalami fluktuatif dari Rp1,191,495,437,553 pada tahim 2006 naik

menjadi Rp 1,256,297,099,883 pada tahun 2007, kemudian turun menjadi

sebesar Rp 1,057,356,098,304 pada tahun 2008 dan menurun kembali

menjadi Rp 898,945,672,531 pada tahun 2009. Sedan^can total Aktiva

pada PT. Modem Intemasional, Tbk mengalami fluktuatif, pada tahun 2006

total aktiva sebesar Rp 893,725,138,507 dan mengalami peningkatan pada

tahun 2007 menjadi sebesar Rp 910,084,825,611 kemudian mengalami
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Penuninan menjadi sebesar Rp 790,842,628,639 pada tahun 2008, pada

tahun 2009 total aktiva PT. Modem Intemasional, Tbk mengalami

penuranan kembali menjadi sebesar Rp 773,048,887,111.

Dengan total asset turnover seti^ tahunnya 1.33 kali pada tahun

2006, 1.38 kali pada tahun 2007, 1.34 kali pada tahun pada tahun 2008,

dan 1.16 kali pada tahun 2009. Secara keseluruhan dari tahun 2006 sampai

dengan tahun 2009 total asset turnover mengalami penurunan setiap

tahunnya yang berarti penisahaan mengelola aktivanya kurang baik.

(f) Working Capital Turover

Penjualan Netto
Aktiva Lancar-Hutang Lancar

Tabel 4.6

(dalam Rupiah)

keterangan PT. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

penjualan 1,191,495.437,553 1,256,297,099,883 1,057.356,098,304 898.945,672,531
aktiva lancar - hutang
lancar 53,826,220,199 147,266,020,850 99,116,733,110 59,121,169,547

total 22.14 kali 8.53 kali 10.67 kali 15.21 kali

Dilihat dari tabel di atas, penjualan, aktiva lancar maupun hutang

lancar PT. Modem Intemasional, Tbk mengalami fluktuatif dari tahun 2006
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sampai dengan tahun 2009 dengan worldng capital turnover sebesar 22.14

kali pada tahun 2006, 8.53 kali pada tahun 2007, 10.67 kali pada tahun

2008, dan 15.21 kali pada tahun 2009. Dengan demikian dapat dilihat

•working ccq>ital turnover berfluktuasi setiap tahunnya.

4) Ratio Profitabilitas

(a) Gross Profit Mai^

_Penjualan -HP?
*100

Penjualan Netto
%

Tabel 5.1

(dalam Rupiah)

keterangan PT. Modem Intemaslonal, Tbk

2006 2007 2008 2009

penjualan 1,191,495,437,553 1,256,297.099,883 1,057,356,098,304 898,945,672,531

hpp 932,463,831,631 1,007,775,686,333 820,554,917,152 702,304,037,886

total 21.74% 19.78% 22.40% 21.87%

Dari data diatas dilihat penjualan meningkat seiama 2 tahun, namun

tahun berikutnya menurun. Penjualan tahun 2006 sebesar Rp

1,191,495,437,553, meningkat di tahun 2007 menjadi Rp

1,256,297,099,883, pada tahun 2008 dan 2009 mengalami penurunan
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menjadi Rp 1,057,356,098,304 dan Rp 898,945,672,531. Dan telihat gross

profit margin setiap tahunnya turun namun tldak begitu banyak

menurunnya, berarti setiap penjualan perusahaan mendapat keuntungan

sebesar 21.74% pada tahun 2006, 19.78% pada tahun 2007, 22.40% pada

tahun 2008,21.87% pada tahun terakhir yakni 2009.

(b) Operating Inrome Ratio

Penjualan - (Hpp + biaya operasi)

Penjualan

Tabel 5.2

keterangan PT. Modem Intemasional. Tbk

2006 2007 2008 2009

Hpp 932,463,831,631 1,007,775.686.333 820,554,917,152 702,304,037,886

Biaya operasi 258,135,369,237 227,570,003,395 190,649,161,290 181,001,789,107

penjualan 1,191,495,437,553 1,256,297,099,883 1,057,356,098,304 898,945,672,531

total 0.08% 1.67% 436% 1.74%

Rasio ini membandigkan antara laba operasi bersih dengan penjualan

yang dicapai. Pada tahun 2006 sebesar 0,08%, tahun 2007 sebesar 1,67%

tahun 2008 sebesar 4,36% dan tahun 2009 sebesar 1,74%. Berarti penjualan

pada perusahaan ini sangat sedikit menutupi biaya operasi perusahaan.
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(c). operating margin

=  (Hpp + Biaya operasi)

Penjualan

Tabel 5.3

keterangan PT. Modem internasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

Hpp 932,463,831,631 1,007,775,686,333 820,554,917,152 702,304,037,886

Biaya operasi 258,135,369,237 227,570,003,395 190,649,161,290 181,001,789,107

penjuaian 1,191,495,437,553 1,256,297,099,883 1,057,356,098,304 898,945,672,531

total 99.92% 98.33% 95.64% 98.26%

Rasio ini membandingkan keselunihan harga pokok penjualan dan biaya

operasi dengan penjualan. Oari perfaitungannya dapat diketahui bahwa rasio

operasi perusahaan berfluktuasi, tahun 2006 sebesar 99,92%, tahun 2007

senbesar 98,33%, tahun 2008 sebesar 95,64% dan tahun 2009 sebesar

98,26%.



J12

(d). net Profit margin

=  laba bersih setelah pajak

Penjualan bersih

label 5.4

(dalam Rupiah)

keterangan PT. Modern Intemaslonal, Tbk

2006 2007 2008 2009

laba setelah pajak 1,554,942,917 1,799,209,953 2,059,099,439 12,023,983,368

penjualan 1,191,495,437,553 1,256,297,099,883 1,057,356,098,304 898,945,672,531

total 0.13% 0.14% 0.19% 1.34%

Ratio ini untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk

menghasiikan keuntungan dibandingkan dengan penjualan yang di capai.

Dari perhitungannya dapat diketahui tahun 2006 perusahaan memperoleh

keuntungan sebesar 0,13%, tahun 2007 perusahaan memperoleh

keuntungan sebesar 0,14%, tahun 2008 perusahaan memperoleh

keuntungan sebesar 0,19% dan tahun 2009 perusahaan memperoleh

keuntungan sebesar 1,34%.
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(e). Return On Investement

= Laba bersih setelah pajak

Total Aktiva

Tabel 5.5

(dalam Rupiah)

keterangan PT. Modem internasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

laba setelah

pajak 1,554,942,917 1,799,209,953 2,059,099,439 12,023,983,368

total aktiva 893,725,138,507 910,084,825,611 790,842,628,639 773,048,887,111

total 0.17% 0.20% 0.26% 1.56%

Menurut basil perhitungan tingkat persentasi laba setelah pajak

dengan total aktiva tahun 2006 sebesar 0,17%, tahun 2007 sebesar 0,20%

tahun 2008 sebesar 0,26% dan tahun 2009 sebesar 1,56%.

(i). Return On Equity

= Laba bersih setelah pajak

Total modal sendiri

Tabel 5.6

(dalam Rupiah)

keterangan PT.Mooem internasionai. rbk

2006 2007 2008 2009

laba setelah

pajak 1,554,942,917 1,799,209,953 2,059,099,439 12,023,983,368

modal sendiri 313,617,442,348 315,416,652,301 317,475,751,740 329,499,735,108
total 0.50% 0.57% 0.65% 3.65%
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Data diatas menunjukan keuntungan yang menjadi hak pemtlik modal

sendiri pada perusahaan. Pada tahun 2006 keuntungan yang di peroleh

sebesar 0^50%, tahun 2007 sebesar 0,57%, tahun 2008 sebesar 0,65% dan

pada tahun 2009 meningkat menjadi 3,65%/

Renfabilitas Ekonomi perusahaan

=  Laba operasi

Total aktiva

label 5.7

(dalam Rupiah)

keterangan PT. Modem lnternasional,Tbk

2006 2007 2008 2009

laba operasi 896,236,685 20,951,410,155 46,152,019,862 15,639,845,538

total aktiva 893,725,138,507 910,084,825,611 790,842,628,639 773,048,887,111

total 0.10% 23096 5.84% 2.02%

Dilihat dari perhitungan diatas bahwa kemampuan perusahaan dalam

memperoleh laba usaha doigan aktiva yang digunakan pada tahun 2006

sebesar 0,10%, tahun 2007 meningkat menjadi sebesar 2,30%, tahun 2008

meningkat kembali menjadi 5,84%, namun pada tahun 2009 turun

kembali menjadi sebesar 2,02%.
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(h). Net Earning Power ratio

=  laba setelah pajak

Total aktiva

Tabel 5.8

(dalam Rupiah)

keterangan PT. Modem Internaslonal, Tbk

2006 2007 2008 2009

laba setelah

pajak 1,554,942,917 1,799,209,953 2,059,099,439 12,023,983,368

total aktiva 893,725,138,507 910,084,825,611 790,842,628,639 773,048,887,111

total 0.17% 0.20% 0.26% 1.56%

Data diatas menunjukan kemampuan perusahaan daiam

menghasilkan laba bersih dengan aktiva yang digunakan. Pada tahun 2006

sebesar 0,17%, tahun 2007 sebesar 0,20%, tahun 2008 sebesar 0,26% dan

pada tahun 2009 menjadi 1,56%.
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4.4 Analisa Nilai Saham

(a) Earning Per Share

== Laba bersih setelah pajak

Jumlah lembar saham beredar

Tabel 6.1

(dalamRupiah)

Keterangan PT. Modem Intemasional, Tbk

2006 .  2007 2008 2009

Laba Bersih Setelah

Pajak 1,554,942,917 1,799,209,953 2,059,099,439 12,023,983,368

Jumlah Lembar

Saham 266,769,900 639,817,902 639,817,902 639,817,902

Earning Per Share 5.83 2.81 3.22 18.79

Terlihat dari data diatas bahwa laba saham yang diperoleh oleh para

pemegang saham menurun pada tahun 2007 dan 2008, namun tahun 2009

meningkat kembali, laba saham tersebut pada tahun 2006 sebesar 5,83,

tahhhun 2007 sebesar 2,81, tahun 2008 sebesar 3,22 dan tahun 2009 18,79.
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(b) Price Earning Ratio

=  Price Per Share

Eming per Share

Tabe! 6.2

Ketetangan PT. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

Harga Pasar Saham 540 700 270 240

Earning Pershare 4 3 3 19

Price Earning Ratio 135.00 233.33 90.00 12.63

Dilihat dari data diatas nilai yang di apresiasikan oleh insvestor naik pada

tahun 2007 sebesar 233,33, tetapi pada tahun 2008 dan tahun 2009 menurun

menjadi 90,00 dan 12,63.

(c). Price to book Ratio

=  Price per share

Book value per share

Table 6.3

Keterangan PT. Modem Intemasionai, Tbk

2006 2007 2008 2009

Harga Pasar Saham Biasa 540 700 270 240

Nilai Buku Per Saham 490.1667199 492.9787855 496.1970441 514.9898652

Price To Book Value 1.10 1.42 0.54 0.47

Data di atas menunjukan bahwa price to book valuenya menurun pada tahun

2008 dan 2009 sebesar 0,54 dan 0,47.
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(d). Deviden payout ratio

Terakhir perusahaan membayar deviden tahim 1999 sebesar RplO,-

/lembar.saham. Untuk menghitung ratio ini tidak bisa dilakukan karena

PT.Modem Intemasional, Tbk tidak membayar deviden pada tahun 2006,

2007,2008 dan 2009.

4.5. Auaiisis Ukuran Kerja

(a). Rasio Profitabilitas

label 7.1

keterangan PT. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

laba opeiasi
bersih 896,236,685 20,951,410,155 46,152,019,862 15,639,845,538

penjualan 1,191,495,437,553 1,256,297,099,883 1,057,356,098,304 898,945,672,531

total 0.08% 1.67% 4.36% 1.74%

laba operasi
bersih 896,236,685 20,951,410,155 46,152,019,862 15,639,845,538

total aktiva 893,725,138,507 910,084,825,611 790,842,628,639 773,048,887,111
total 0.10% 2.30% 5.84% 2.02%

laba operasi
bersih 896,236,685 20,951,410,155 46,152,019,862 15,639,845,538

total modal 313,617,442,348 315,416,652,301 317,475,751,740 329,499,735,108

total 0.29% 6.64% 14.54% 4.75%

laba bersih 1,554,942,917 1,799.209,953 2,059,099,439 12,023,983,368

penjualan 1,191,495,437,553 1,256,297,099,883 1,057,356,098,304 898,945,672,531
total 0.13% 0.14% 0.19% 1.34%
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> Laba operasi bersih (NOI) terhadap penjualan

Berdasarkan peiiiitungan di atas perbandingan laba operai bersih

terhadap penjualan berfluktuatif pada tahun 2006 sebesar 0.08%,

tahun 2007 naik menjadi 1.67%, tahun 2008 naik kembali menjadi

4,36 dan tahun 2009 turun menjadi 1.74%.

> Laba operasi terhadap total aktiva

Perbandingan laba operasi bersih terhad^ total aktiva pada tahun

2006 sampai 2008 mengalami peningkatan namun tahun 2009

mngalami penurunan, hasil nya tahun 2006 sebesar 0,10%, tahun

2007 sebesar 2,30%, tahun 2008 sebesar 5,84%, tahun 2009

sebesar 2,02%.

> Laba operasi bersih terhadap total modal

Perbandingan antara laba operasi bersih terhadap modal perusahaan

pada tahun 2006 sebesa 0.29%, tahun 2007 sebesar 6.64% , tahun

2008 sebesar 14,54% dan tahun 2009 sebesar 4.75%.

> Laba bersih (NX) teihadap penjualan

Perbandingan antara laba bersih terhadap pada tahun 2006 sebesar

0.13%, tahu 2007 sebesar 0.14%, tahun 2008 sebesar 0,19% dan

tahun 2009 sebesar 1,34%



(b). Rasio Pertumbuhan
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Tabel 7.2

keterangan PT. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

penjualan 100% 105% 89% 75%

laba operasi
bersih 100% 2338% 5150% 1745%

laba bersih 100% 116% 132% 773%

> Penjualan

Tingkat Pertumbuhan penjualan pada PT. Modem intemasional,

Tbk menurut basil perhitungan diatas mengalami penurunan dari

tahun ke tahun. Pada tahun 2006 sebesar sebesar 100% tahun

2007 meningkat menjadi 105% dan tahun berikutnya tahun 2008

dan 2009 menurun menjadi 89% dan 75%.

> Laba operasi bersih

Pertumbuhan laba operasi bersih mengalami kenaikan pada tahun

2007 dan 2008 sebesar 2338% dan 5150%, namun pada tahun

2009 menurun menjadi 1745%.

> Laba bersih

Laba bersih yang didapat oleh perusahaan menurat perhitungan

mengalami kenaikan tiap tahun, tahun 2006 sebagai tahun dasar

sebesar 100%, tahun 2007 menjadi 116%, tahun 2008 menjadi

132% dan tahun 2009 menjadi 773%.
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(c). Rasio Efisiensi Operasi

> Harga pokok penjualan terhadap persediaan

label 7.3

keterangan PT. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

HPP 932,463.831,631 1,007,775,686,333 820,554,917,152 702,304,037,886

peisediaan 298,263,229,556 254,463,505,138 261,169351,919 169,641,798,405

total 313% 396.04% 314.18% 413.99%

Perbandingan antara harga pokok penjualan terhadtqi persediaan

pada tahun 2006 sebesar 313%, tahun 2007 sebesar 396,04%, tahun

2008 sebesar 314,18% dan tahun 2009 sebesar 413,99%.

> Penjualan terhadap aktiva tetap

Tabel 7.4

keterangan PT. Modem Intemasional, Tbk

2006 2007 2008 2009

peniualan 1,191,495,437,553 1,256,297,099,883 1,057,356,098,304 898,945,672,531
aktiva tetap 237,030,927,252 209,950,059,769 188,342,242,669 141,542,535,297

total 503% 598% 561% 635%

Perputaran aktiva tetap pada tahun 2006 sebesar 503%, tahun 2007

sebesar 598%, tahun 2008 sebesar 561% dan pada tahun 2009

sebesar 635%.
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> Penjualan terhadap modal

Tabel 7.5

keterangan PT. Modem Intemasional. Tbk

2006 2007 2008 2009

penjualan 1,191,495,437,553 1,256,297,099.883 1,057,356,098,304 898,945,672,531
total modal 313,617.442,348 315,416,652,301 317,475,751,740 329,499,735,108

total 380% 398% 333% 273%

Perputaran penjualan terhadap total modal pada tahun 2006 sebesar

360%, tahun 2007 sebesar 398%, tahun 2008 sebesar 333% dan

tahun 2009 sebesar 273%

> Penjualan terhadap total aktiva

Tabel 7.6

keterangan PT. Modem Intemasional. Tbk

2006 2007 2008 2009

penjualan 1,191,495.437.553 1,256.297.099,883 1,057,356.098.304 898,945,672,531
total aktiva 893,725.138.507 910,084,825.611 790.842,628,639 773,048,887,111

total 133% 138% 134% 116%

Perputaran penjualan terhadap total aktiva pada tahun 2006 sebesar

133%, tahun 2007 sebesar 138%, tahun 2008 sebesar 134% dan tahun

2009 sebesar 116%.
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4.6. Economic Value Added (EVA)

Tabel 8.1

Perhitungan WACC

Perhitungan 2006 2007 2008 2009

Hutang Tidak
Lancar 66,144,464,270 124,172,606,312 91,793,199,671 50,436,126,755

Ekuitas 313,617,442,348 315,416,652,301 317,475,751,740 329,499,735,108

Jumlah 379,761,906,618 439,589,258,613 409,268,951,411 379,935,861,863

2006 2007 2008 2009

Proporsi
Hutang 17% 28% 22% 13%

Biaya Hutang 11.90% 11.90% 11.90% 11.90%

Total 2.07% 3.36% 2.67% 1.58%

2006 2007 2008 2009

Proporsi
Ekuitas 83% 72% 78% 87%

Biaya Ekuitas 6.56% 1.64% -2.70% 4.50%

Total 5.42% 1.18% -2.09% 3.90%

Jadi WACC — ( proporsi hutang x biaya hutang) + (proporsi ekuitas x biaya ekuitas)

WACC 7.49% 4.54% 0.57% 5.48%
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Perhitungan EVA

Tabel 8.2

PERHTIDNGANEVA2006200720082009

ffiTI0mi436331,64336414,447300,46222,419378308
Bdmbga26,963,873,91817,49530836429314,447,14636,795348,809
EBiT37328,757,06124,42735232843361,647,60859314,827,017

10,491388,6129,0173263638,732,1753067,056393,067
N0PAT=EBn'(l-1126,837368,44915,409,62536535329,471,70252,158333350

hstaogj^ianjjDg66,144,464370124,172,60631291,793,199,67150,436,126,755
efcuitas313,617,442348315,416,652301317,475,751,740329,499,735,108

Total hvdffSQiqdiedqiaatiDgcaintal379,761306,618439389358313409368,951,411379335,861,863
WACC(%)m43454037545.4854

OpoatiDgqiitalxWACC28,444,659341193363003062352,19636320,833,186,033

EVA=NOPAT-ca|jilaleost(1,607391,492)(4327374,741)32,87737533931325,047317

EVA = NOP AT — (WACC x Total Investor Supiied Operating Optical)

NOPAT = (EBIT - Pajak)

EVA tahun 2006 = 26.837.368.449 - 28.444.659.941

= (1.607.291.492)

EVA tahun 2007 = 15.409.625.565 - 19.936.900.306

= (4.527.274.741)

= 35.229.471.702 - 2.352.196.363

= 32.877.275339

= 52.158.233.950 - 20.833.186.033

= 31.325.047.917

EVA tahun 2008

EVA tahun 2009

Mennnit hasil perhitungan EVA diatas perusahaan tidak

mampu menciptakan nilal bagl bagi pemilik perusahaan pada tahun

2006 dan 2007, karena hasil peihitungan EVA menunjukan negative,

yakni (10.391.104.387,95) dan (9.305.969.099,57), namun pada
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tahun 2008 dan 2009 nilai EVA menjadi positif, yakni

32.648.198.621.120 dan 31.325.047.917 ini beiarti pada tahun 2008

dan 2009 perusahaan mampu menciptaktui nilai bagi pemilik

perasahaan.

4.7. Z-Score springate

Z-Score »

1,2(WC/TA>f 1,4(RE/TA)+3,3(EBIT/TA>f0,6(MVE+BVD)+1,0(S/TA)

Tabel9J

keterangan PT.Mmiemln emasional,Tbk

2006 2007 2008 2009

working apital 53,826,220,199 147,266,020,850 99,116,733,110 59,121,169,547

total assest 893,725,138,507 910,084,825,611 790,842,628,639 773,048,887,111

6.02X 16.18% 12.53% 7.65%

retained earning (16,551,893,652) (14,752,683,699) (12,693384,280) (669,600,892)

total assest 893,725,138,507 910,084,825,611 790,842,628,639 773,048,887,111

•185% -162% •161% -0.09%

earning before income tax 10,364,883,143 6,931,643,564 14,447,200,462 22,419,578,208

total assest 893,725,138,507 910,084,825,611 790,842,628,639 773,048,887,111

LUK 0.76% 183% 2.90%

market value of equity 144,055,746,000 447,872,531,400 172,750,833,540 153,556,296,480

book value of debt 580,107,696,159 594,668,173310 473366,876,899 443349,152,003

24413% 7SJ1% 3649% 34.62%

sales 1,191,495,437,553 1356397,099,883 1,057356,098304 898345,672331

total assest 893,725,138,507 910,084,825,611 790,842,628,639 773,048387,111

133% 138% 134% 116%

Z-Score >2,675 atau=2,675

zone of ignorance

Z-Score < 2,675 atau=1,81 1.57 2.03 1.74 1.56
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Z-Score 2006 = U(6,02>+1,4(-1,85)+3,3(1,16>H),6(24,83)+1,0(133)= 1,57

Z-Score 2007 = l,2(16.18)+l,4(-l,62)+3.3(0,76)+0,6(75,31)+l,0(138)= 2,03

Z-Score 2008 = l,2(12,53)+l,4(-1.6l)+3,3(l,83)+0,6(36,49)+l,0(134)= 1,74

Z-Score 2009 = I,2(7,65)+l,4(-0,09)+3,3(2,90)+0,6(34,62>i-l,0(116)= 1,56

Perusahaan pada tahun 2006 di perkirakan berada pada area

karena di bawah Z-Score yang telah ditentukan yaitu sebesar 2,675

sedanglcan perusahaan hanya mencapai 1,57. Dan pada tahim 2007 di

perkirakan akan berada pada grey area juga karena hanya mencapai 2,03,

tahun 2008 perusahaan juga berada pada posisi grey area karena z score

berada pada angka 1,74, sama halnya pada tahun 2009 hanya mencapai

1,56. Sehingga perusahaan masih layak untuk melakukan investasi.

4.8. Prt^eksi Laporan Keuangan

Setelah mengalisis semua rasio keuangan maka perusahaan melakukan

proyeksi laporan keuangan untuk mengestimasi tentang kebutuhan kas dan

kebutuhan biaya dana dari luar atau kredit, serta kemampuan dalam

mengembalikan investasi.
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(a) Implementasi Budget

Tabel 10.1

Sumber Dana Penggunaan Dana

Modal Sendiri = Rp 4.000.000.000

Kreditbank = Rp 5.000.000.000

i=15%

Investasi Kendaraan Truck konteiner

10@Rp 900.000.000 = Rp 9.000.000.000

Total = Rp 9.000.000.000 Total = Rp 9.000.000.000

(b) Proyeksi Rugi/Laba

Sebelum melakukan proyeksi maka di lakukan periiitungan statistic

terlebih dahulu untuk mengetahui penjualan pada tahun berikutnnya,

metode yang digunakan metode momen:

> Penjualan

Y= a + bX

Tabel 10.2

n tahun penjualan (Y) X X2 x.y

1 2006 1,191,495,437,553 0 0

2 2007 1,256,297,099,883 1 1 1,256,297,099,883

3 2008 1,057,356,098,304 2 4 2,114,712,196,608

4 2009 898,945,672,531 3 9 2,696,837,017,593

1 4,404,094,308,271 6 14 6,067,846,314,084
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XY = n.a + b.X;X

IXY = aIX + bIA'2

4.404.094.308^71 = 4{a) + 6(b)

6.067.846.314.084 = 6(a)+14(b)

IY = n.a + b.IX

IXY = ai:X + bi;x2

x7 4.404.094.308.271 = 4(a) + 6(b)

x3 6.067.846.314.084 = 6(a>+14(b)

x3

x2

30.828.660.157.897 = 28a + 42b

18.203.538.942.252 = 18a + 42b

12.625.121.215.645= 10a

a.= 12.625.121.215.645

10

a. =1.262.512.121.565

13.212.282.924.813 = 12(a)+18(b)

12.135.692.628.168 = 12(a)+28(b)

1.076.659.029.665= -10b

1.076.659.029.665 = b

10

107.659.029.665 = b

Y = a + bX

Y2010= 1.262.512.121.565+107.659.029.665.(4)= 1,693,148^40^3

Y2011 = 1.262.512.121.565+107.659.029.665 (5) = 1,800,807,269,887

Y2012 = 1.262.512.121.565+107.659.029.665 (6) = 1,908,466,299,552

Y2013= 1.262.512.121.565+107.659.029.665(7)= 2,016,125,329,216

Y2014 = 1.262.512.121.565+107.659.029.665 (8) = 2,123,784,358,881

"Y adalah Penjualan"
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> Biaya Operasi

Biaya operasi tahun 2010 dari rata-rata biaya operasi seiama tahun

2006 sampai 2009 untuk lima tahun kedepan di asumsikan tiap tahun

akan teijadi kenmkan sebesar 3%

> Beban Lain-lain

Beban lain-lain berasal dari rata-rata beban lain-lain seiama tahun

2006 sampai tahim 2009. Dan diasumsikan akan naik dalam 5 tahun

kedepan sebesar 3%.

> Pajak

Pajak yang digunakan sebesar 30%

> Discount Factor

Discount factor yang di gunakan sebesar 20%

> Penyusutan

Berasal dari investasi awal dabagi lama proyeksi tahun mendatang

yakni 5 tahun



Tabel 11.1

Proyeksi Laba-Rugi

keterangan to tl t2 t3 t4 t5

investas! awal 9.000,000.000

modal sendiii 4,000.000,000

kredit 5,000,000.000

penjualan 1.693.148,240,223 1,800,807.269,887 1,908.466.299,552 2.016,125.329,216 2.123,784,358,881

total 1,693.148,240.223 1.800,807.269,887 1.908,466,299,552 2.016,125.329.216 2.123,784.358,881
HPP 86% 1,456,107,486,592 1.548,694,252,103 1.641,281,017.615 1.733,867.783.126 1.826,454.548,638
Laba Kotor 237.040.753,631 252.113.017.784 267.185.281.937 282.257.546.090 297.329.810,243
biaya operas! 220.769.253.180 227,392.330.775 234,214.100.698 241.240.523,719 248.477.739,431
penyusutan 1.800.000.000 1.800.000.000 1.800.000.000 1.800,000.000 1.800.000,000
beban Iain-Iain 11.774,080.893 12,127,303,320 12,491,122,419 12.865,856,092 13.251.831,775

total biaya 234,343,334,073 241,319,634,095 248,505,223.118 255.906,379,811 263.529,571,206
Laba dari biaya 2,697.419,559 10.793.383.689 18.680.058.820 26.351.166,279 33.800,239,038
bunga kredit 15% 750,000,000 600,000,000 450.000.000 300.000.000 150,000,000
laba sebelum pajak 1,947,419,559 10.193.383,689 18.230.058,820 26.051.166.279 33,650,239,038
pajak 30% 584.225.868 3.058.015.107 5.469.017.646 7.815,349.884 10.095,071.711
EAT 1.363,193,691 7.135,368.583 12.761,041,174 18,235,816.395 23,555,167.326
payback 9,000.000,000

saido 7.636,806,309 501.437,726 (12.259.603,447) (30.495.419.843) (54.050.587,169)
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Tgbel 11.2

Proyeksi operating budget

keterangan tl t2 t3 t4 t5

biaya 0 & M (1) 220,769,253.180 227.392,330,775 234,214,100,698 241,240,523,719 248.477,739,431

angsuran dan bunga

kredit 15% 750,000,000 600,000,000 450,000,000 3OQ,O0O,(XX) 150.000,000

angsuran 1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000

total kredit 222,519,253,180 228,992,330,775 235,664,100,698 242,540,523,719 249,627,739,431

outstanding kredit 4,000,000.000 3,000,000,000 2,000,000,000 1,000,000,000
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label 11.3

Proyeksi Cash Flow

keterangan tl t2 t3 t4 t5

cash in flow

penjualan 1,693,148,240,223 1,800,807,269,887 1,908,466,299,552 2,016,125,329,216 2,123,784,358,881

1. Total cash in flow 1,693,148,240,223 1,800,807,269,887 1,908,466,299,552 2,016,125,329,216 2,123,784,358,881

cash out flow

HPP 1,456,107,486,592 1,548,694,252,103 1,641,281,017,615 1,733,867,783,126 1,826,454,548,638

Biaya Operas! 220,769,253,180 227,392,330,775 234,214,100,698 241,240,523,719 248,477,739,431
bunga 15% 750,000,000 600,000,000 450,000,000 300,000,000 150,000,000
Pajak 584,225,868 3,058,015,107 5,469,017,646 7,815,349,884 10,095,071,711
Amortlsasi 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000
beban Iain-Iain 11,774,080,893 12,127,303,320 12,491,122,419 12,865,856,092 13,251,831,775
beban pajak - - - -

II. Total cash outflow 1,691,785,046,532 1,793,671,901,304 1,895,705,258,378 1,997,889,512,821 2,100,229,191,555
l-ti surpius/defisit 1,363,193,691 7,135,368,583 12,761,041,174 18,235,816,395 23,555,167,326
kasawal 0 1,363,193,691 8,498,562,274 21,259,603,447 39,495,419,843
kasakhir 1,363,193,691 8,498,562,274 21,259,603,447 39,495,419,843 63,050,587,169
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label 11.4

Proyeksi NPV Work Sheet

keterangan tl t2 t3 t4 t5

EAT

1,363,193,691 7,135,368,583 12,761,041,174 18,235,816.395 23,555,167,326
penyusutan

i,8oaooo,ooo 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000.000

proceed

3,163,193.691 8,935,368,583 14,561.041,174 20,035,816,395 25355,167,326
angsuran

1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000

Net cash in flow

2,163,193,691 7,935,368383 13,561,041,174 19,035,816,395 24,355,167,326

discount 20% 0.8333 0.6944 0.5787 0.4823 0.4019

present value

1,802,661,409 5,510,672,627 7,847,824,753 9,180,081,209 9.787,795,511
Total PV 34,129,035,510

Modal Sendiri 4,000,000,000

NPV 30,129,035,510

llnvestasi Layak di jalankan karena nilai Positif)
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Tabel 11.5

Proyeksi Neraca

keterangan tl t2 t3 t4 t5

kas 1363,193,691 8,498362374 21,259,603,447 39.495,419,843 63,050387.169

I. total aktira laocar 1363,193,691 8,498362,274 21359,603,447 39,495,419,843 63,050387,169

aktiva letap 9,000,000,000 9,000,000,000 9,000,000,000 9,000,000,000 9,000,000,000

penyusulan 1,800,000,000 3,600,000,000 5,400,000,000 7,200,000,000 9,000,000,000

II. Total aktiva tetap 7,200,000,000 5,400,000,000 3,600,000,000 1,800,000,000 -

I-fll total aktiva 8,563,193,691 13,898,562,274 24,859,603,447 41,295,419,843 63,050,587,169

nasslva

hutane jangka panjang 9,000,000,000 7,200,000,000 5,400,000,000 3,600,000,000 1,800,000,000

Amoitisasi 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000

hulang jangka panjang netto 7,200,000,000 5,400,000,000 3,600,000,000 1,800,000,000

laba EAT 1363,193,691 7,135,368383 12,761,041,174 18,235,816,395 23355,167,326

laba di tahan 1,363,193,691 8,498,562,274 21,259,603,448 39,495,419,843

modal 1363,193,691 13,898362374 24,859,603,447 41,295,419,843 63,050387,169

total hutang & modal 8363,193,691 13,898362374 24,859,603,447 41,295,419,843 63,050,587,169

Hasil laba di tahan tidak semua di jumlahkan ke tahun berikutnya, karena ada rencana pembayaran deviden kepada para pemegang

saham sebesar:

Tahun 2012(t3) : Rp 5,400,000,000 yaitu Rp 13,898,562,274 - Rp5,400,000,000 = Rp 8,498,562,274 sebagai laba ditahan

Tahun 2013(t4): Rp 3,600,000,000 yaitu Rp 24,859,603,447- Rp 3,600,000,000 = Rp 21,259,603,447 sebagai laba di tahan

Tahun 2014(t5): Rp 1,800,000,000 yaitu Rp 41,295,419,843 - Rp 1,800,000,000 = Rp 39,495,419,843 sebagai laba ditahan

t3: 39% t4:14,5% t5: 4,4% (persenan untukpembagian deviden)
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4.9 Metode penilaian Investasi

(a) Accounting Rate of Return

ARR = Rata-rata EAT

Rata-rata Investasi

12,610,117,434 X100%

9.000.000.000

140%

Dari perhitungan ini bahwa proyeksi investasi layak dilakukan karena

perhitungan ARR adalah 140%. Lebih besar dari pada suku bunga yang

ditentukan yakni 15%.

(b) Metode Payback Period (pp)

PP = Investasi x 12 bulan

Aruskas

investasi awal 9,000,000,000

Arus kas tahun ke-1 2,163,193,691

6,836,806,309

Arus kas tahun ke-2 7,935,368,583

(1,098,562,274)

.  6,836,806,309
PP- 2tahun + x 12bulan

7,935,368,583

= 2 Tahun 10 Bulan

Investasi ini layak karena < 5 tahun
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Waktu yang diperlukan perusahaan untuk mengembalikan hutang kredit

yaitu 2 tahun 10 bulan lebih kecil dari waktu yang di proyeksikan.

(c) Net Present Value

NPV = PV of cash flow - PV of investmen

Tabel 12.1

Net Present Value

tahun cash flow

DP

(20%)

PVof

Cashflow

2010 2,163,193,691 0.8333 1,802,661,409

2011 7,935,368,583 0.6944 5,510,672,627

2012 13,561,041,174 0.5787 7,847,824,753

2013 19,035,816,395 0.4823 9,180,081,209

2014 24,355,167,326 0.4019 9,787,795,511

Total PV of Cash Fow 34,129,035,510

Present Value of Investment 4,000,000,000

Net Present Value 30,129,035,510
Sumber: Data Diolah

Dari periiitungan diatas investasi layak dilaksanakan karena

nilainya positif sebesar Rp 30,129,035,510

(d) Internal Rate of Return (IRR)

FDD — _i NPV rr / ̂  \nr + ——zrr—x(rt-iT)
TPV rr -TPV rt '

Keterangan;

rr = tingkat discount rate (r ) lebih rendah

rt = tingkat discount rate (r) lebih tinggi

TPV = total present value

NPV = net present value
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Metode ini merupakan tingkat diskon rate yang dapat menyamakan PV

of cashflow dengan PV of investmen. Untuk melihat apakah investasi

tersebut layak atau tidak untuk dilaksanakan, maka nilai IRR di

bandingkan dengan tingkat keuntungan yang disyaratkan. Dalam

mencari IRR menggunakan cara trial and error atau metode coba-<x)ba

dan penulis menggunakan tingkat suku bunga sebesar 143% dan 144%.

label 12.2

IRR 143%

tahim cash flow

DP

(143%)
PVof

CashPlow

2010 2,163,193,691 0.4115 890,203,165

2011 7,935,368,583 0.1694 1,343,861,637

2012 13,561,041,174 0.0697 945,092,276

2013 19,035,816,395 0.0287 545,941,882

2014 24,355,167,326 0.0118 287,448,303

Total PV of Cash Fow 4,012,547,264

Present Value of Investment 4,000,000,000

Net Present Value 12,547,264

Sumber: Data Diolah

Tabel 12.3

IRR 144%

tahun cash flow

DP

(144%)
PVof

CashPlow

2010 2,163,193,691 0.4098 886,554,791

2011 7,935,368,583 0.1680 1,332,868,950

2012 13,561,041,174 0.0688 933,519,847

2013 19,035,816,395 0.0282 537,046,885

2014 24,355,167,326 0.0116 281,606,053

Total PV of Cash Pow 3,971,596.527

Present Value of Investment 4,000,000,000

Net Present Value (28,403,473)
Sumber: Data Diolah
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12,547,264
IRR= 143% + x( 144%-143%)

4,012,547,264-3,971,596,527 ^

=  143,30%

Dari hasil perhitungan diatas maka di dapat IRR sebesar 143,30%

sehingga investasi ini layak dilaksanakan kerena IRR > dari diskon

factor yang di tawarican yaitu sebesar 20%.

(e) Profitability Index

Menipakan peibandingan antara present value dari penerimaan

dengan present value dari investasi. Biia prfitability index ini lebih dari

1, maka proyek investasi ini layak untuk dilaksanakan.

PI = Nilai sekarang dari aliran kas bersih

Investasi Awal

PI= 34,129,035,510

4,000,000,000

PI = 8,54

Dari perhitungan di atas profitabiliti index sebesar 8,54

sehingga investasi ini layak untuk dilaksanakan karena PV > I.
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5.0 Analisa sensitivitas

Setelah melakukan pentlaian investasi, sebaiknya di analisa

kembali menggunakan analisa sensitivitas iintuk mengetahui kepekaan

suatu proyeksi akibat perubahan-penibahan yang tegadi. Penibahan

disini kenaikan biaya beban Iain-lain yang semula 3% dinaikan menjadi

5%. Peiiiitungan dapat dilihat di bawah ini:



label 13.1

Proyeksi laba/rugi

Asumsi Biaya Beban Lain-lain Naik 5%

keterangan to tl t2 t3 t4 t5
Investasi awal 9,000,000,000

modal sendlrl 4,000,000,000

kredit 5,000,000,000

penjualan 1,693,148,240,223 1,800,807,269,887 1,908,466,299,552 2,016,125,329,216 2,123,784,358,881

total 1,693,148,240,223 1,800,807,269,887 1,908,466,299352 2,016,125,329,216 2,123,784,358,881
HPP86% 1,456,107,486392 1,548,694352,103 1,641,281,017,615 1,733,867,783,126 1,826,454,548,638
Laba Kotor 237,040,753,631 252,113,017,784 267,185,281,937 282,257,546,090 297,329,810,243
blaya operasi 220,769,253,180 227,392,330,775 234,214,100,698 241,240,523,719 248,477,739,431
penyusutan 1,800,000,0(K) 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,(X)0
beban lain-lain 12,002,703323 12,602,839,014 13,232,980,965 13,894,630,013 14,589,361314

total blaya 234,571,957,003 241,795,169,789 249,247,081,663 256,935,153,732 264,867,100,945
Laba darl blaya 2,468,796,629 10,317,847,995 17,938,200,274 25,322,392358 32,462,709,299
bunga kredit 15% 750,000300 600,000,000 450,000,000 300,000,000 150,000,000
laba sebelum pajak 1,718,796,629 9,717,847,995 17,488,200,274 25,022392,358 32,312,709,299
pa]ak30% 515,638,989 2,915,354,399 5,246,460,082 7,506,717,707 9,693,812,790
EAT 1,203,157,640 6,802,493,597 12,241,740,192 17,515,674,651 22,618,896,509
payback 9,000,000,000

saldo 7,796,842,360 994348,763 (11,247,391,428) (28,763,066,079) (51,381,962,588)
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Tabel 13.2

Proyeksi Operating Budget

Asumsi Biaya Beban Lain-lain Naik 5%

keterangan tl t2 t3 t4 t5

biaya 0 & M (1) 220,769,253,180 227,392,330,775 234,214,100,698 241,240,523,719 248,477,739,431

angsuran dan bunga

kredit 15% 750,000,000 600,000,000 450,000,000 300,000,000 150,000,000

angsuran 1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000

total kredit 222,519,253,180 228,992,330,775 235,664,100,698 242,540,523,719 249,627,739,431

outstanding kredit 4,0CK),000,000 3,000,000,000 2,000,000,000 1,000,000,000
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Tabel 13.3

Proyeksi Cash Flow

Asumsi Biaya Beban Lain-Iain Naik 5%

keterangan tl t2 t3 t4 ts

cash in flow

penjualan 1,693,148,240,223 1,800,807,269,887 1,908,466,299,552 2,016,125329,216 2,123,784,358381

1. Total cash in flow 1,693,148,240,223 1,800,807,269,887 1,908,466,299,552 2,016,125,329,216 2,123,784,358,881
cash out flow

HPP 1,456,107,486,592 1348,694,252,103 1,641,281,017,615 1,733367,783,126 1,826,454,548,638
Biaya Operas! 220,769,253,180 227,392330,775 234314,100,698 241340323,719 248,477,739,431
bunga 1596 750,000,000 600,000,000 450,000,000 300,000,0(X) 150,000,000
Pajak 515,638,989 2,915,354,399 5,246,460,082 7,506,717,707 9,693,812,790
Amortisasi 1,800,000,000 1,800,(N)0,000 1,800,01H),000 1,800,000,000 1,800,000,000
beban lairniain 12,002,703323 12,602,839,014 13,232,980,965 13,894,630,013 14,589,361,514
beban pajak - - •

ii. Total cash out flow 1,691,945,082383 1,794,004,776,290 1,896,224,559360 1,998,609,654,565 2,101,165,462372
Ml surplus/defisit 1,203,157,640 6,802,493,597 12,241,740,192 17,515,674,651 22,618,896,509
kasawal 0 1,203,157,640 8,005,651,237 20,247,391,428 37,763,066,079
kasakhir 1,203,157,640 8,005,651,237 20,247,391,428 37,763,066,079 60,381,962,588
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Tabel 13.4

Proyeksi NPV Work Sheet

Asumsi Biaya Beban Lain-Iain Naik 5%

keterangan tl t2 t3 t4 t5

EAT

1,203,157,640 6,802,493,597 12,241,740,192 17,515,674,651 22,618,896,509
penyusutan

1,800,000,000 1,800,000,0(H) 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000
proceed

3,003,157,640 8,602,493,597 14,041,740,192 19,315,674,651 24,418,896,509
angsuran

1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000
Net cash in flow

2,003,157,640 7,602,493,597 13,041,740,192 18315,674,651 23,418,896,509
discount 2096 0.8333 0.6944 0.5787 0.4823 0.4019

present value 1,669,298,033 5,279,509,442 7,547,303,352 8,832,790,630 9,411,529,268

Total PV 32,740,430,726

Modal Sendiri 4,000,000,000

NPV 28,740,430,726

(Investasi Layak di jalankan karena nilai Positif)
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Tabel 13.5

Proyeksi Neraca

Asumsi Biaya Beban Lain-lain naik 5%

keterangaii tl t2 13 t4 t5

kas 1.203,157.640 8,005,651,237 20.247,391,428 37.763,066,079 60,381,962,588

I. total aktiva iancar 1.203,157.640 8,005,651,237 20,247,391,428 37,763,066,079 60,381,962,588
akliva leiap 9.000,000,000 9,000,000,000 9,000,000,000 9,000.000,000 9,000,000,000
penyusutan 1.800,000,000 3,600,000,000 5,400,000,000 7,200,000,000 9,000,000,000
II. Total aktiva tetap 7,200.000,000 5,400,000,000 3,600,000,000 1,800,000,000 .

UII total aktiva 8,403,157,640 13,405,651,237 23,847,391,428 39,563,066,079 60381,962,588
pnimva

liutane janeka panjang 9,000,000,000 7,200,000,000 5,400,000,000 3,600,000,000 1,800,000,000
Amortisasi 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000 1,800,000,000

liulanK janska panjanf; netto 7,200,000,000 5,400,000,000 3,600,000,000 1,800,000,000
laba EAT 1,203,157,640 6,802,493,597 12,241,740,192 17,515,674,651 22,618,896,509
laba di tahan 1,203,157,640 8,005,651,237 20,247,391,429 37,763,066,079
modal 1,203,157,640 13,405,651,237 23,847.391,428 39,563,066.079 60,381,962,588
total hutang & modal 8,403,157,640 13,405,651,237 23,847391,428 1 39,563,066,079 60381,962,588

Hasil laba di tahan tidak semua d jumlahkan ke tahun berikutnya, karena ada rencana pembayaran deviden kepada para pemegang
saham sebesar;

Tahun 2012(t3) : Rp 5,400,000,000 yaitu Rp 13,405,651,237 - Rp5,400,000,000 = Rp 8,005,651,237 sebagai laba di tahan

Tahun 2013(t4) : Rp 3,600,000,000 yaitu Rp 23,847,391,429- Rp 3,600,000,000 = Rp 20,247,391,429 sebagai laba di tahan

Tahun 2014(t5): Rp 1,800,000,000 yaitu Rp 39,563,066,079 - Rp 1,800,000,000 = Rp 37,763,066,079 sebagai laba di tahan

13: 39% l4:10% t5: 4% (persenan untuk pembagian deviden)
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Metode penilaian Investasi

Sesuai dengan analisa sensitivitas maka akan dilakukan penilain
investasi kembali, peihitungannya lihat di bawah sebagai berikut:

(a) Accounting Rate of Return

ARR = Rata-rata EAT

Rata-rata Investasi

12076392517 X100%

9.000.000.000

134%

Dari peibitungan ini bahwa proyeksi investasi layak dilakukan karena

perhitungan ARR adalah 134%. Lebih besar dari pada suku bunga yang

ditentukan yakni 15%.

(b) Metode Payback Period (pp)

PP = Investasi x 12 bulan

Arus kas

investasi awal 9,000,000,000

Arus kas tahun ke-1 2,003,157,640

6,996,842,360

Arus kas tahun ke-2 7,602,493,597

(605,651,237)

^  . 6,996,842,360
PP = 2 tahun + x 12 bulan

7,602,493,597

= 2 Tahun 11 Bulan

Investasi ini layak karena < 5 tahun
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Waktu yang diperlukan perusahaan untuk mengembalikan hutang kredit

yaitu 2 tahun 10 bulan lebth kecii dari waktu yang di proyeksikan.

(c) Net Present Value

NPV = PV of cash flow - PV of.investmen

Tabel 12.1

Net Present Value

tahun cash flow DF (20%) PVof CashFlow

2010 2,003,157,640 0.8333 1,669,298,033

2011
7,602,493,597

0.6944 5,279,509,442

2012 13,041,740,192 0.5787 7,547,303,352

2013 18,315,674,651
0.4823 8,832,790,630

2014 23,418,896,509 0.4019 9,411329,268

Total PV of Cash Flow 32,740,430,726

Present Value of Investment 4,000,000,000

Net Present Value 28,740,430,726
S umber: Data Diolah

Dari perhitungan diatas investasi layak dilaksanakan karena

nilainya posltif sebesar Rp 28,740,430,726

(d) Internal Rate of Return (IRR)

fo I NPV n* . ̂ ."■ + —T— X (rt-rr)
TPV rr -TPV rt ^

Keterangan:

rr = tingkat discount rate ( r ) lebih rendah

It = tingkat discoiuit rate ( r) lebih tinggi

TPV = total present value

NPV = net present value
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Metode ini menipakan tingkat diskon rate yang dapat menyamakan PV

of cashflow dengan PV of investmen. Untuk mclihat apakah investasi

tersebut layak atau tidak untuk dilaksanakan, maka nilai IRR di

bandingkan dengan tingkat keuntungan yang disyaratkan. Dalam

mencari IRR menggunakan cara trial and error atau metode coba-coba

dan penulis menggunakan tingkat suku bunga sebesar 138% dan 139%.

Tabel 12.2

IRR 138%

tahun cash flow

OF

(138%) PV of Cashflow

2010 2,003,157,640 0.4202 841,662,874

2011 7,602,493,597 0.1765 1,342,153,378

2012 13,041,740,192 0.0742 967,396,859

2013 18,315,674,651 0.0312 570,840,913

2014 23,418,896,509 0.0131 306,677,308

Total PV of Cash Flow 4,028,731,333

Present Value of Investment 4,000,000,000

Net Present Value 28,731,333
Slunber: Data Diolah

Tabel 12.3

IRR 139%

tahun cash flow

DF

(139%) PVof Cashflow

2010 2,003,157,640 0.4184 838,141,272

2011 7,602,493,597 0.1751 1,330,945,466

2012 13,041,740,192 0.0732 955,304,539

2013 18,315,674,651 0.0306 561,346,884

2014 23,418,896,509 0.0128 300,314,929

Total PV of Cash Flow 3,986,053,091

Present Value of Investment 4,000,000,000

Net Present Value (13,946,909)
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28,731,333
IRR= 138% + x( 139%- 138%)

4,028,731,333- 3,986,053,091 '

=  138,67%

Dari hasil perfaitungan diatas maka di dapat IRR sebesar 138,67%

sehingga investasi ini layak dilaksanakan kerena IRR > dari diskon

factor yang di tawarkan yaitu sebesar 20%.

(e) ProfitabOity Index

Merupakan perbandingan antara present value dari penerimaan

dengan present value dari investasi. Bila prfitability index ini lebih dari

1, maka proyek investasi ini layak imtuk dilaksanakan.

PI = Nilai sekarang dari aliran kas bersih

Investasi Awal

PI= 32.740.430.725

4,000,000,000

PI = 8,18

Dari perhitungan di atas profitabiliti index sebesar 8,18

sehingga investasi ini layak untuk dilaksanakan karena PV > 1.

Setelah melakukan penilaian investasi dengan analisa

sensitivitas, temyata dengan menaikan biaya beban menjadi 5%

temyata perusahaan masih layak melakukan investasi.
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Pendapatan iaba bersih FT. Modern Intemasional, Tbk

Sesuai dengan proyeksi Iaba rogi yang telah di buat» maka di

perkirakan Iaba bersih perusahaan sebesar:

Tahun2010Rp 1,363,193,691,-

Tahun2011 Rp 7,135,368,583,-

Tah\m2012 Rp 12,761,041,174,-

Tahun2013 Rp 18,235,816,395,-

Tahun 2014 Rp 23,555,167,326,-

Laba tersebut diperoleh setelah perusahaan merencanakan

penambahan investasi dengan kredit bank dan terlihat selama 5 tahun

kedepan akan mengalami peningkatan.

Dari basil evaluasi dan analisa keuangan maka terlihat

perusahaan mampu mengembalikan pinjaman kreditnya. Maka

permohonan kredit sebesar Rp 5,000,000,000,- bisa diajukan ke credit

conunittee untuk disetujui. Setelah disetujui maka pinjaman kredit

harus dijamin dengan jaminan fixed assets senilai minimal Rp

7,000,000,000 dan bunga 15% per tahun serta harus dengan

pengikatan notariil dan bagi bank mengharapkan aktivitas rekening

harus aktif di bank pemberi kredit. Setelah itu Bank akan mentransfer

pinjaman kredit tersebut ke dalam rekening perusahaan FT. Modem

Interbasional, Tbk.



BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

5.1 Simpulan

5.1.1 Simpulan Umum

Berdasarkan analisis yang dilakukan diambil kesimpulan bahwa

penisahaan didirikan oteh (aim) Ho Ijek dan Luntungan Honoris pada

tanggai 12 mei 1971 berdasarkan Akta No.47 yang di buat dihadapan

Djojo Muljadi, SH, notaries di Jakarta dan di sahkan oleh menteri

kehakiman Republik Indonesia dengan Surat Keputusan No.Y.A. 5/205/2

tertanggal 23 agustus 1972 serta diumumkan dalam Tambahan No. 506

Berita Negara Republik Indonesia No.99 tanggai 12 desember 1972.

Anggaran dasar perseroan telah mengalami beberapa penibahan, yang

terakhir dengan akta No. 2005 tanggai 22 mei 1992 dibuat oleh dan

dihadapan Poerbaningsih Adi Warsito, SH, Notaris di Jakarta dan telah

disetujui oleh mentri kehakiman Republik Indonesia dengan surat

keputusan No. C2-5078.HT.01.04 — TH.92 tanggai 19 juni 1992.

Selanjutnya, Penisahaan akan menambah alat transportasi guna

menambah kineija penisahaan dalam mensuply barang-barangnya, dan

penisahaan ingin menambah investasi tersebut dengan tambahan biaya

dari kredit
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S.O Simpulan Khusus

Berdasarkan pembahasan pada bab sebelumnya, maka dapat

disimpulkan bahwa permohonan kredit investasi yang dilakukan oleh PT.

Modem Intemasional, Tbk adalah sebagai berikut:

1. Proses Permohonan Kredit hams sesuai dengan flowchart yang telah

ditentukan. Temtama sebelum mengajukan permohonan kredit hams

di persiapkan data-data keuangan pemsahaan agar bila di survey dan

diteliti oleh pihak bank maka pemsahaan di perfoolehkan atau di

terima permohonan kreditnya.

2. Setelah di terima permohonan kreditnya, yakni pemsahaan

meminjam kredit bank sebesar Rp 5.000.000.000,- maka setelah

dilakukan proyeksi-proyeksi pemsahaan akan mendapat keuntungan

tahun 2010 sebesar Rp 1.363.193.691,- tahun 2011 sebesar Rp

7.135.368.583,- tahun sebesar 2012 Rp 12.761.041.174,- tahun 2013

sebesar Rp 18.235.816.395,- dan tahun 2014 sebesar Rp

23.555.167.326,- terlihat keuntungan atau pendapatan pemsahaan

tems meningkat dengan penambahan investasi melalui pinjaman

kredit bank.

3. Proses permohonan kredit pemsahaan PT. Modem Intemasional,

Tbk diterima oleh PT. Bank intemasional Indonesia, Tbk yakni

sebesar Rp 5.000.000.000,- dengan bunga kredit 15% pertahun.
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5J. Saran

Menurut hasil pembahasan di ketahui penjualan perusahaan menunin

setiap tahunnya, maka disarankan di lakukan peminjaman kredit bank untuk

penambahan alat transportasi. Dan permohonan pinjaman di terima oleh bank.

Bila setelah kredit dicairkan dan diterima perusahaan maka harusiah

dipeifaatikan dan di pantau secara rutin perubahan laba bersih dan apakah

penjualan produk tmis meningkat, agar pembayaran angsuran kredit beijalan

dengan lancar.
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Ttn ofiipniJ consalUfated! Snandal stat0.i»nis incbdad Aetein afa in
Indonesian language.

PT MODERN PHOTO Tbk DAN ANAX PERUSAHAAN
NERACA KONSOUDASI

31 Desember2006

Dengan angka perfoandingan untuk tahun 2005
(DIsaJikan dalam Rupiah, kecuaii dinyatakan lain)

PT MODERN PHOTO Tbk AND SUBSsDiMilES
CONSOUDATED BALANCE SHEETS

December31,2006
With comparative figures for 2005

(Expressed In Rupiah, unless othervdse stater^

2006

Catatan/

Notes 2005

akhva

AKHVALANCAR

Kas dan setara kas

Wese) taglh - setelah dikurangi
penylsihan keniglan sebasar
Rp361.S28.299

Plutang usaha
PthakkeUga-setelah
dikurangi penylsihan
plulang ragu-regu sebesar
Rp7.722.666.468pada
tehun 2006 dan
Rp4.108.607.24epada
tahun 2005

Plhak yang mempunyal
hubungan Istimewa

Plutang hubungan Istimewa
Plutang taln^ln
Peisediaan - setelah dikurangi

penylsihan persediaan usang
sebesar Rpi .608.940.130 pada
tahun 2006 dan Rpi .601.549.463
pada tahun 2005

Pa|^ pertambahan nilal dibayar
dimuka

Biaya dibayar <9 muka dan
uangmuka

Jumlah Akth/a Ijmcar

34.672.681.525 2c,2n,3

2d,4
2d,2e,2n,5

120.655.387.076

1.285.270.212

865.699.622

18.774.135.631

24

2e,6

23.656.728.908

103.897.152.610

1.004.762.610

3.408.741.910

14.050.088.425

298.263.229.556 21,7,11.14,17 324.091.287.334

2.280.627.759 2.909.780.739

90.992.420.707 2g,7 36.925.257.803

567.789.452.088 509.943.800.429

ASSETS

CUMIENT ASSETS
Cash and cash equivalent
Notes receivable-net of
allowance lor losses of

Rp361,S28,299
Accounts receivable - trade

Thhd partms - net of
allowance ter doubtful

aocourds of Rp7,722,866,468
in 2006 and

Rp4.108,807,248 In 200S

Related parties
Due from related parties

Other raceiv^iles

Inventories-net of aBowance
for inventory obsclescerKe
of Rpi,608,940,130 in 2006

andRp1,601,S49,463
10 2005

Prepaid value-added tax
Prepaid expenses and advance

payments

TrXalCurrerttAssets

Catalan atas laporan keuangan konsolidasi terlampir
menipakan baglan yang tidak tetpisahkan dad laporan

keuangan konsolidasi secaia keselunihan.

The accompanying notes term en htegrdpert of these
oommlldated hnancfal statemeirts.



PT MODERN PKOTO Tbk DAN AWAK PERUSAK^AN
NERAGA KONSOUDASI Oan{iJtan)

31 Deaember 2006

Dongan angka perbandlngan untuk iahun 2005
(Dlsaiikan dalam Rupiah, kecuali dlnyatakan lain)

TheooginalconsoSdetcdl^isncia/statsineftisincUidcdber&nsnfn
tndone^an language.

PT MODERN PHOTO Tbk AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED BALMfCE SHEETS (con1lnu«0

December31,2006
WiOi comparative floras for 200$

(Expressed In Rupiah, unl^s otherwise stated)

2006

CattAan/

Notes 2005

AlCnVATiDAKLANCAR

Aktlva tetap - setelah dikurangi
akumulasi penyusutan sebesar
Rp537.402.448.116 pada tahun
2006 dan Rp485.399.697.139
pada tahun 2005

AkUva pajNc tanggidwn • beisih
SelisDi lebih lilaya perolehan

penyettaan atas aktlva betstti
Anak Penisahaan - setelah
dikurangi akumulasi amoitisasi
8et)esar Rp38.295.679.168 pada
tahun 2006 dan Rp33.549.366.638
pada tahun 2005

Takslran tagihan pajak penghasllan
Sewa dibayar dl muka |angka pai^ang
Setoranjamlnan
Bebantangguhan

hak atas tanah
Aktlva disewakan - plhak yang

mempunyai hubungan istimewa -

237.030.927.252
42.380.696.875

2h.8.11.14
20,13

264.281.052.492

47.634.754.001

14.716.537.275

21.072.990.405

5.314.261.426
3.212.831.492

1.437.283.900

penyusutan sebesar
Rp2.046.101.048 pada tahun
2006 dan Rpl .966.049.837
pada tahun 2005

Plnjaman dtreksl dan kaiyawan
Aktlva Iain4ak)

Jumlah Aktiva Tidak Lancar

JUMIAHAKTIVA

364.819.968

157.361.351
247.976.475

325.935.686.419

893.725.138.507

2j.9
13

2k

2e,2l,
6.8,10
2e,6

17.462.849.805

23.662.089.501
8.628.597.130

3.092.139.464

444.871.179
877.137.234

495.367.983

366.578.858.789

876.522.659.218

HONCURREtlT ASSETS

Pmperty, plant and equipment -
net of accumulated

depreciation of
Rp537,402.448.116 in 2006

and Rp48$399.697.139 In 2005
Deferred tax assets - net

Excess of cost of Investments
aver the equity In net assets

of Substdiaries - net
accumulated amorUtatlon of
Rp38.29S.679.168 bt 2006

andRp33.549.366.638
in2005

Esthnated claims for Income tax refund
Prepaid long4erm rent

Secm^ deposits
Deferred landiigtits
acqul^loncost

Leased pmperty • related party -
netofaccumuMed

depreciation of
Rp2,048.101.048 In 2006 and

Rp1.966.049,837bi2005
Loans to officers and employees

Other assets

Total Non^Cunent Assets

TOTAL ASSETS

Catalan atas laporan keuangan konsdldasl teilamplr
merupdcan baglan yang tidak terplsahkan daii laporan

keuangan konsolidasi secara keselutuhan.

The accompanylngnolesformanlntegr^partofthese
consottteted Imanclal statemeirta.



The onginBl conseSil^ad ifnancM sta(eir«n<s included herein are In
btdanaslenlanguege.

PT MODERN PHOTO Tbk DAN ANAK PERUSAKAAN
NERACA KONSOUDASI (lanjutsn)

31 Desember 2006

Dengan angka peibandingan untuk tahun 2005
(Disajfkan dalam Rupiah, kacuall dinyatakan lain)

PT SmDERH PHOTO Tbk AHD SUBSIDIARIES
CONSOUDATEU BALANCE SHEETS (continued)

December31,2006
Witit comparative figures for2005

(Expressed In Rupfaft, unless otiiervdse stated)

2006

Catalan/

Notes 2005

KEWAJIBAN DAN EKUITAS

KEWAJIBAN

KEWAJIBAN LANCAR

Hutang bank Jangka pendek
Hutang

Pihakketiga
Plhak yang mempunyal
hubungan isOmewa

Biaya maslh harus dlbayar
Hutang pajak
Hutang jangka pai^ang Jatuh

tempo dalam satu tahun
Bank dan lembaga keuangan

lalnnya
Pemblayaan konsumen
Sewa guna usaha

Jumlah KowaJIban Lancar

KEWAJIBAN HDAK LANCAR

KewaJIban Imbalan keija

Hutang jangka pai^ang - setelah
dikimngi bagian Jtauh tempo
dalam aatu tahun

Bank dan lembaga keuangan
lalnnya

Pemblayaan konsumen
Sewa guna usaha

Jumlah Kewajlban Tldak Lancar

Jumlah KewaJIban

2e.2n.6.e.
87.871.933.987 11,14

2e,2n,6,12.24

270.839.687.553

4.081.543.878

19.422.362.290
14.475.896.870

112.262.758.616

3.858.366.470
1.150.682.225

513.963.231.889

40.314.409.647

22.378.067.250
3.172.618.072

279.369.301

66.144.464.270

580.107.696.159

EKUITAS
Modal saham - nllal nominal

RpSOOpersaham
Modal dasar -1.200.000.000
saham pada tahun 2006 dan
400JXX>.000 saham pada
tahun 2305

Modal ditempatkan dan dlaetor
pemih • 639.817.902 saham
pada tahun 2006 dan 266.769.900
saham pada tahun 2005 319.908.951.000

Tambahan modal dfstior • agio saham 10.260.385.000

5.000.000.000

(21.551.893.652)

Telah ditentukan untuk cadangan
umum

Belum ditentukan penggunaannya

Ekultas - Berelh

JUMLAH KEWAJIBAN

DAN EKUITAS

20,13

2n,11,14
2h,8
2h,8

21,21

2n,11.14
2h.8
2h,8

1b,1S
lb

108.330.350.218

182.68Z623.679

2.21Z764.373

1Z457.814.332

11.657.339.633

330.411.652.008

3.185.188.876

1.562.525.455

65ZS00.256.574

50.357.124.413

41.568.198.593
5.751.163.605

807.417.602

98A83.904.213

750.984.160.787

UAaLmESAND

SHAREHOLDERS'EQUITY

UABIURES

CURRENT UABIUnES

Short-term bank loans

Accounts payable
VttidpaiOes

313.617A4Z348

89Z725.138.507

133.384.950.000

10.260.385.000

5.000.000.000

(23.106.836.569)

125Ja8A98.431

876.52Z659.218

Accrued expenses
Taxes payable

Current mt^uriUes of
longterm debts

Banks and otherlktanctol
Ins^utlons

ConsumerHnance

Obllgatlona under capkal lease

Total CwTSfit IMtllhles

NON-CURRBITUABIUTIES

Employee beneOs UalMy

Long-term debts - net of current
maturities

Banks and other financial
batkudons

Consumer Glance

OlOg^lons under capkai lease

Total Non-Cmarrt UabWaea

Total Uabimies

SHAREHOLDEl^'EQUITY

Share capkai-RpSOO
par value pershare

Aikhaiied-1,200,000,000 shares
in 2000 and400,000A00 shares

in200S
Issued arxl fully paid-
639,817,902 shares

bi 2006 and

255,759,900 shares at 2005
AddiBon^paid-ki capkai

Retained earnings (de/ScfO

Appropriated
Unappropriated

Shareholders'Equlty • Net

TOTAL UABiLmESMfD
SHAREHOLDERS'EQUITY

(tatatan atas laporan keuangan konsoHdasI tedemplr
menipakan bagis) yang tidak teiplsahkan daii laporan

keuangan konsolidasl secara keseiunihan.

The accompanying notes form an Integral part of these
consolidated knandaJ statements.



TIm coRscCdaletf Snendaf staiBflieAis iKAitfJrf h«fsar) <ua in
Indont^an ienguaga.

PT MODERN PHOTO T&k DAN ANAK PERUSAHAAN
LAPORAN LABA RUGI KONSOUDASi

Tahun yang barakhir pada tanggal
31 Desembar 2006

Dengan angka perbandingan untuk tahun 2005
(DiaaJIkan dalam Ruplah, kecuali dinyatakan lain)

PT M0DEPJ4 PHOTO Tbk AND SUBSIDIARIES
CONSOUDATED STATEMENTS OF INCOME

Year ended December 31,2003
\Mth comparaOve Hguras for2005

(Expressed In Rup/s/i, unless tdhennflse stated}

2006

Catalan/

Notes 2005

PENJUALAN BERSIH
1.191.495.437.553

2e,2m,2q,
6,16,19 1.533.479.937.724

BEBAN POKOK PENJUALAN
932.463.831.631

2e,2k,2m,
6,9.17,20 1.189.281.877.971

LABAKOTOR 269.031.605.922 344.198.059.763

BEBAN USAHA

Penjualan
Umum dan admlnistrasi

133.740.237.034
124.395.132.203

2i,2l,2m.
6,14,18,
19,20

168.500.293.247

145.550.354.027

Jumlah Beban Usaha 258.135.369.237 314.050.647.274

LABA USAHA 896.236.685 30.147.412A79

PENDAPATAN(BEBAN)
IAIN-LAIN 2q

Laba penjualan aktiva tetap
Penghasllan sewa
Penghasflan bunga

1.235.040.638

575.383.983
157.134.721

2h,8
2e,6
19

7.789.157.933
371.905.900

327.053.019

Laba (rug!) seflslh kurs - beislh
Beban bunga
Amoitisaal seUsih leblh Maya

perolehan penyeitaan atas
aktiva beisih Anak Pemsahaan

LalnJatn • berslh

30.368.703.993

(26.963.873.918)

(2.746.312.530)
6.842.569.571

2n

19

^,9
8,13

(32.975.574.245)
(42.607.200.740)

(2.746.31^530)
6.301.938.147

Jumlah Pendapatan (Beban)
Laki-lain-Berslh 9.468.646.458 (63.539.032.516)

LABA (RUGI) SEBELUM
BEBAN (MANPAAT) PAJAK 10.364.883.143 (33.391.620.037)

BEBAN (MANPAAT) PAJAK
Tahun berjalan
Tangguhan

3.555.883.100
5.254.057.126

2o,2q,13,19
5.726.075.800

(Z090.618.857)

Beban Ppjak - Berslh 8.809.940.226 3.63IU56.943

LABA (RUGI) BERSIH 1.654.942.917 (37.027.076.980)

LABA (RUGI) BERSIH
PER8AKAMDASAR 4 2p (139)

NET SALES

COST OF SALES

GROSS PROm

OPERATINO EXKNSES

Selling
General and edmlnlsbaSve

Total Operating Expenses

INCOME FRtM OPERATIONS

OTHER INCOME (CHARGES)
Gab) on sale property and

equipment
Rental Income

Interest Income

Gab) (loss) on forel^
exchange - net
Interest expense

Amortization of excess of cost of
brrestments overttie equity in

net assets ofStrttsldletles
Others -net

TONil Ortter Income (Charges) - Met

INCOME (LOSS) BEFORE
rAXE>a>ENSE fiENEFfT)

TAX EXPENSE dBENEFfT)
Currerttyear

Deferred

Tax Expense-Net

NET INCOME (LOSS)

BASICINCOME
(LOSS) PER SNARE

Catalan alas I^Hxan keuangan konsofldasi terianipir
menipakan bas'an yar^ tidak teipisatikan dart lapoian

keuangan konsolidasl secara keseluruhan.

The accompanying notes form an Integral part of these
consolidated bnandal statments.



Thecr:guuleonsoStkacdl'JtancialstatomBrlsbtclu(t»dhetaioar9in
Indoneaan language.

PT MODERN PHOTO Tbk DAN AWAK PERU3AHAAN
LAPORAN PERUBAHAN EKUITAS KONSOUDASI

Tahun yang berakhir pada langgal
31 Deseniber2006

Dengan angka perbandingan untuk tahun 2005
(DisaJIkan dalam Ruplah, kecuali dinyatakan lain)

PT MCDERN PHOTO Tbk AND SUBSIDIARIES
CONSOUDATED STATEU&frS OF

CHANGES IN SHMEHOLDERS' EQUITY
Year ended December 31,2006,

WIdi compamtbre figures for 2005
(Expressed In Ruplah, unless othervrisa stated)

OtMciibtrim

Rugi benBi tahun 200S

8tMo, 31 DaMOibarlOOS

Komenlplnlsnian
■nanladaahiin

late benih tahut 2006

8aklo,31Det«(nlMrI00e

Ctmutl

Ottampattan
DanOiaator Tamtahin Modal

PanuW Oli«tar>Aolo
Sftaia Sahain;
OpM AddAfeoaf

Itautdand fMJn
FiSypad CvHU

3atdoLaba(D«IMiy
Rafafnad Earnings (IMMtl

Talah
Dittntiikifi

Untuk Batum Ekuttas
Cadangan Hsntukan • BaraOiI

Umund PanggunaaiBiya/ SIMtsIMMiis*
Apfuepritad UuppnfiritM Equity-HM

133384.930.000 10330.333.000 S300.00&000 13320340A11 19136S373A11

•  (37.027.076.880) (37.027.076L880)

1331304.960.000 IOJSOJOOlOOO

14.13 186324.001300

60001000.000 (23.106036309) 126836496431

■  186324.001.000

1.SS4.942.917 1.334942.917

3169069BiaOO 16260386000 3J06006000 (21^31396932) 316817A42J48

ea(ane6 04csin0«r31,2004

Met JbasOi 2005

Betmee, Deetmbtril, 2003

Commiananoan
tto sham espial

Net iicomotl 2008

Batancsk OaesnOarSI, 2000

Catalan atas laporen keuangan konsdldasl tertampir
meiupakan baglan yang tidak teiplsahkan dad lapoian

keuangan konsdldasl setaia keselunihan.

The accompanying notes fom en Integral part of these
consoSdated tkmdal statements.



77:9 ori^nal consoBtialad Snandal siatemants Muded heiein art In
Monasien language.

FT MCDSRN PHOTO Tbk DAN ArJAK PERUSAHAAN

LAPORAN ARUS KAS KONSOLiDASI

Tahun yang berakhir pada tanggal
31 De8eiRber200$

Dengan angka perbandingan untuk lahun 2005
(Disajikan dalam Ruplah, kecuall dlnyatakan lain)

PT MODEPN PHOTO Tbk AND SUBSIDIARIES

CONSOLIDATED STATENENTS OF

CASHFLOWS

Year ended December31,2006
WHh comparative Egures for 2005

(Expressed In Ruplah, unless otherv/ise stated)

2006

Catatan/

Notes 2005

ARUS KAS DARIAKTIVITAS

OPERASI

Penerimaan dari pelanggan
Pefflbayaran unhdc/kapada:

Pemasok
Qaji, upah dan kes^ahteraan

kai^nMan
Bebanusaha

Kas dihasHkan dad opeiasi

Peneflmaan dari:
Pajak
Bimga
Laln-lain

Pembayaian untuk:
Bu(^
PaJak

Kas Bonlh Diporaleh dari
AkUvKss OpeiasI

1.166.672.784.458

(809.522.140.397)

(150.496.417.427)
(103.628.548.294)

102.025.678.340

8.533.013.688

157.134.721

11.019.676.536

(26.954.857.122)
(10.491.388.612)

84.289.257.651

13

1.576.606.696.027

(1.118.027.591.124)

(148.857.688.490)
(172.753.596.670)

136.967.820.643

1.598.964.499

327.053.019

19.639.680.103

(43.045.289.132)
(16.314.663.164)

09.173.565.968

CASH FLOWS FROM

OPERATINO Acnvims
Receipts fnatn customers

Payments for/to:

Salaries, wages and
employees'benelSa

Operating expenses

Cash resulting lixtm operations

Cash receipts for
Taxes

Interest
Others

Cash payments for
lirieiest
Taxes

Net Cash Provided by
Operating AeUvWes

ARUS KAS DARI AKTIVITAS

INVESTASI

Kenalkan piutang Itutxoigan istimewa 2.543.042.288

HasU per^ualan aktlva tetap 2.362.587.030

Perolelian aktlva tetap (30.314.316.693)

Kas Beislh Digunakan untuk
AkUvHaslnvostasI (25.408.687.576)

ARUS KAS DARI AKTIVITAS

PENDANAAN

Peroleltan hutang bankjangka pendek
dan Jangka paryang 211.146.597.099

Pembayaian tiutang bankjangka
pofidek dan Jangka pai^ang (256.763.290.982)

Pembayaian iHitang aewa guna usaha (1.607.759.532)
Pembayaran hutang pemblayaan

konsumen (3.343.945.939)

Kenalkan hutang hubungan Istimewa 2.703.781.005

ICas Bemih Digunakan untuk
AktivKas Psndanaan (47.864.617.449)

(418.818.256)

15.453.969.337

(33.421.077.670)

(18.385.926.589)

316.157.650.704

(412.814.556.404)

(1.028.868.841)

(1.194.981.053)

463.227.630

(98.417.527.764)

CASH FLOWS FROM

/NVES7W0 ACTIVmES
Increase in due Oomretated

Proceeds from sale of property
andeqtripmertt

AcqulsNons tri property arxi
equipment

Net Cash Used In Investing
Acthriltos

CASH H.OWS FROM

fWANaNGACJimiES
Pnxxedsfnxn short-term

end long-term
bankloana

Payments ofshort-term
andlongterm

trank loans

Payments of obSgationsimder
eapltallease

Payments of obligations under
oonsumerlinanGe

Increase In due to
related parties

Net Cash Used In
Financing AetMOes

Catatan atas laporan keuangan konsofldasi terlampir
menjpakan bagian yang tidak terpbahkan dail laporan

keuangan konsolidast secara kesetunihan.

The oGcompanybtg notes form an IntegrN part of these
consolidated financial statements.



77w oirginaf eonsafdBl9d/Snandat statements incftxIM Awen aie <n
Indonesian langingo.

FT MODERN PHOTO Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN
LAPORAN ARUS KAS KONSOLIDASI (lanjutan)

Tahun y&ng berakhir pada tanggal
31 Deaember 2006

Dengan angka perbandingan untuk tahun 2005
(Disajikan dalatn Rupiah, kacuali dinyatakan latn)

PT MODERN PHOTO Tbk AND SUBSIDIAFUES
CONSOUDATED STATEMEHTS OF

CASH FLOWS (eonttnue<0
Year ended December31,2006

VWtfi comparative Egures for2005
(Expressed In Rupiah, unless otheradse stated)

KENAIKAN (PENURUNAN)
BERSIH KAS DAN SETARA KAS

KAS DAN SETARAKAS
AWAL TAHUN

KAS DAN SETARAKAS

AKHIR TAHUN

2006

11.015.962.527

23.656.728.998

34.67Z681.S25

Catatan/

Notes 2005

(17.629.888.385)

41.286.617.383

23.656.728.998

NETINCREASECOECREASE) IN
CASH AND CASH EQUIVALENT

CASH AND CASHEQtWALENT
ATBEQNINING OF YEAR

CASH AND CASH EQUIVALENT
AT END OF YEAR

AkttvKas yang TWok
Mempenganihl Anis Kaa

Pflfolehan aktiva melalul:

Sewa guna usaha

Pembiayaan konsumen

ReklasHikasi ke aktiva tetap dari:
Aktiva dalam penyeiesalan

KonversI pokok pinjaman
mei^adi modal saham

1.173.100.000

1.152.SOO.OOO

157.613.750

186.524.001.000 14,15

4.007.600.909

AetMUes NotAlteedog
CashRows

Acquisitions ofpropeiOea under

9.157.787.793 Consumer ̂nance

RectosffiBadons topmperty,
platttattdeqtdpntent tnm:
Construction In progress

Conversion of foan principal
In to share capital

Catatan atas lapoian keuangsn konsolldasi teriampir
merupakan ttaglan yang Qdak teipisahkan dart lapoian

keuangan konsoQdasI aacara kesehnutian.

The accon^mi^nsf notes fotm an Integral part of Oiese
consolidated Bnandal statements.



Tho crigitial oonsoMatoi/ imsnelal stalw-tno mduded hersin a-« in
Indonesian languaga.

PT MODERN INTERNASiONAL Tbk
(DAHULU PT MODERN PHOTO Tbk)

DAN ANAK PERUSAHAAN
NERACAKONSOUDASI

31 Desomber 2007 dan 2006

(Disajikan dalam Ruplah, kacuali dlnyatakan lain)

PTMODBWINTEI^ASSONAL Tbk

(FORMERLY PmeODEM PHOTO Tbk}
AND SUBSIDIARIES

CONSOUDATED BALANCE SHEETS
December31,2007 and 2008

(Expressed In Ruplah, unless otharudse statecQ

2007

akhva

AKTIVAIANCAR

Kas dan bank

Wesel tagih - setelah dtkurangi
pery^han keiugian sebesar
Rp361.S28^

Rutangusaha
Plhak ketlga - setelah
dikurangi penyisihan
plutang ragu-iagu sebesar
Rp7.722.866.468

PDuk yang mempunyai
hubungan isUmewa

Pnitang hubungan isllmewa
Piutang Nn-lain
Pefsedlaan - setelah dikurangi

penyltihan persedlaan usang
sebesar Rp1.608.940.130

Pajak peitambahan nllal dlbayar
dimuka

Biaya dibayar di muka dan
uang mudca

Jumlah Aktiva Lancar

AtCnVATIDAK LANCAR
Aktiva tetap • setelah dlkuan^

akumulasl penyusutan sebesar
Rp580.432.693.293 pada tahun
2007 dan Rp537.402.448.116
pada tahun 2006

Aktiva paJak tangguhan • berslh
Selislh lebRi blaya perolehan

penyertaan atas aktiva berslh
Ar»k Peiusahaan - setelah
dtkurangi akumulasl amortisasl
sebesar Rp38.041.991.698 pada
tahun 2007 dan Rp36.29S.679.168
pada tahun 2006

Takslran taglhan paJak penghasilan
Sewa dibayar di miAaJangka pai^ang
Setoran jarnlnan
Beban tangguhan hak atas tanah
Aktiva dlsewakan - plhak yang

mempuny^ hubungan istlmewa -

25.481.063.721

Catalan/

Notes

2m,3

20,4
2c.2d.2ffl.5.6

2006

34.672.681.525

150.793.329.792

1.347.366.301

2.874.503.301

17.401.985.191

254.463.505.138

3.763.301.051

161.636.533.353

617.761.587.848

2d,6

120.635.387.076

1.285.270.212
865.699.622

18.774.135.631

2e,7.11,14,17 298.263.229.556

2.280.627.759

2f,7 90.992.420.707

567.789.452.088

ASSETS

CUmmiTASSETS
Cash on hand and In banks

Notes mceh/able-net of
aHowanoe tCr losses of

1^)361,S28.299
Accounts receivable - trade

Third parties - net of
aOowance fbr doubtful

accounts ofRp7,72Z866,468

Related peides
Due from related parties

QtherieoNvables

Inventories • net ofaSoimnce
for biventory obsolescence

of 1^1,808.940.130

Prepaid value-added tax
Prepaid expenses and advance

payments

Total CunerX Assets

periyusutan sebesar
Rp2.126.1S2.259 pada tahun
20C7 dan Rp2.046.101.048
pada tahun 2006

Pii^aman dlreksi dan kaiyawan
Aktiva Ialn4aln

Jumlah Aktiva Tidak Lancar

JUMLAH AKTIVA

NON-CURRENT ASSETS
Property, plant and equipment-

netrrtKcumulated
dBDrecfation of

Rp580.432.S93.293 In 2007
209.950.059.769 2g,8,11,14 237.030.927.252 andRpS37.402.448.118ln 2006
42.507.956.344 2n,13 42.380.696.875 DefPned tax assets-net

Excess of cost of brvestments
over the equity In net assets

ofSubsldlartea - net of
accumulated amortization of
Rp39.041.991.698 hi 2007

andRp36.286670.168
bi2006

Esthnated dalma fortnoome tax refund
Prepaid long4em rent

SecwdydeposSs
Defened landrights acquisition cost

Leased property-related party-
net of accumulated

depredation of
2d.2k, Rp2.126.1S2.2S9 In 2007and
6,8,10 364.819.968 RpZ046.101.048 hi 2006
2d,6 157.381.351 Loans to (OBcers end emfrti^fees

247.976.475 Otherassets

325.935.686.419 Told Non-Currant Assets

893.725.138.507 TOTAL ASSETS

11.970.224.745 2i.9 14.716.537.275
15.114.064.212 13 21.072.990.405
6.988.958.224 2f 5.314.261.426
3.688.313.861 3.212.831.492

1.450.504.805 2J 1.437.283.900

284.768.757
120.410.571

247.976.475

292.323.237.763

910.084.825.611

Catalan atas lapoian keuangan konsolldasi terlampir
menipakan baglan yang tidak teipisahkan dad iaporan

keuangan konsolidasi secara kesetunihan.

The accompanying notes fomi en Integral part of these
consolidated financial statements.



PT MODERN INTERNASIONAL Tbk

(DAHULU PT MODERN PHOTO Tbk)
DAN ANAK PERU8AHAAN

NERACA K0NS0UDA8I (lanjutan)
31 Desember 2007 dan 2006

(DIsaJIkan dalam Rupiah, kacuali dinyatakan lain)

TTw ooosaikWatf Aianda'statenMnts owAxM Aarecn arecn
Indonesian langutgs.

PT MODERN INTEIWASIONAL Tbk
(FORMERLY PT MODERN PHOTO Tbk)

AND SUBSIDIARIES

CONStXJDATED BALANCE SHEETS (eonOnued)
DecmnberSI, 20lff and 20W

(Bepnssed In Rupiah, unless oAanwfira statecQ

2007

Catalan/

Notes 2000

KEWAJIBAN DAN BCUITAS

KEWAJtBAN

KEWAilBAN LANCAR
Hutangi
Hjidang

Pihak yang mempunyal
hubunganlstimewa
masih hams cSbayar

Hidangpajak
H^tang Jangka pat^ang Jatuh
tem^ daian satu tahun
Bank dan lembaga keuangan

lalnnya
PemUayaan konsumen
Sewagunausaha

Ju mlah KswaiHHin Lanear

K^AJIBAN TIDAK LANCAR
Kera^ban imbaian keija
Histtig Jangka pai^ang - atielah
' dlkuang] bagtan j^uh teinpo
dalam satutahun
Bank dan lembaga keuangan

labmya
Pembiayaan kortsumen
jSewagunausaba

lumlah Ke«M||Iban TMak Lanear

lumlah Kawmiban

•laiTAS
saham • nlial nomtral

RpSOOpersaham
(tasar -1^.000.000

{aabam
Modal dttempatkan dan disetor
I penuh - 639.817.902 saham

ran^ahan modal disetor- agio saham
Salm laba (defisil)

Telah ditentukan untuk cadangan
I  umum
Mum ditentukan penggunaannya

Ekul ■ Beralh

JUMIAH KEWAJIBAN
danIekuitas

102.665.026.950

217.737.033.709

11.6iai66.806

13.012.158.395
20.105.616.693

99.554.825.418

5.504.923.101

305.813.7%

470l48S.666.9M

38.779.951.000

81.413.808.910
3.703.10a344

275.738.058

124.172.60a312

634.668.173.310

319.90a951.000
10%0.385.000

5.000.000.000

(19.752.683.699)

315w4ia652.301

9ia084.82&611

11.14
2d,2m,
6,12

2n,13

2m,11.14
2g,8
2g.s

2h,21

2m,11.14
2g,8
2g.8

1b,15
lb

87.0/1.uoo.iiof

2/U.»W.Qoi.uiM

4.081.543.878
1 V.4i£/.0IMl.£«v

14.475.896.870

112%2.758.616

3.858.386.470
1.15O.802.z/a

613.863.231.888

40.314.409.647

22.37a067%0
3.172.618.072

279.369.301

00.

58ai07.69&160

UABtUDESANO

SHAREHOLDERS'EOWTY

CURRENT UABajTIES

Accounts payable

ReMedpaitles

Taxes pay^
CumntmMiiriOesaf
tong-temdMs

Banks and Mterknmdel
bislkidlons

Consumer knanoe

Total Currant UablBtles

NON-CURRENT UABIUTIES
Employee benemaaouty

Long-term debts-net of eunam
maturkias

Banks ana omer i»wfiua>
kistkidlota

319.908.951.000
1UJt0U.JO9.IAIU

5.000.000.000
(21.551.893.652)

3ia617.442.348

89a72ai3a607

ObBgaUons under cafOal lease

Total IMrttltloa

SHAREHOLDEI^'EQimY

par value per sham
Authorited-1,200,000,000 shams

Issued and fuBy paid-
039,817,9(0 shares

Raalnedeainlngs(deSeB)

Appmpnatea
Unappropriated

Shatehoioen' Ofuny • i«m

TOTAL UABIUTIES AND

SHAREHOLDEI^'ECaaTY

' Catalan atas laporan keuangan konsolidasl tedamplr
mengiakan bag^ yang tidak teipbahkan dad I^HNan

keuangan konsolidasl secara keseluruhan.

The accompanytng notes mm wi
consoBdatedlktanclalatatements.



PT MODERN INTERNASIGNAL Tbk
(DAHULU PT MODERN PHOTO Tbk)

DAN ANAK PERUSAHAAN

LAPORAN LABA RUQIK0N80UDASI
Tahun yang Berakhtr pada Tanggal-tanggal

31 Desember 2007 dan 2006
(Disajikan daiam Ruptah, keciiali dlnyatakan lain)

neeri^oonsoUOadllnancialttttamanblnckHhdhenlaamln
IndentslBnlanguBoa.

PT MODERN INTBWASKMAL Tbk
(FORMERLY PT MODERN mOTO Tbk)

ANDSUBSIDIA/VES
CONSOUDATED STATEkmHTS OF INCOME

Years Endod

DoemiberSI, 2007 and 2006
(Expraased In Ruplah, unMaa olhanrisa stated)

PENJUALAN BERSIH

3EBAN POKOK PENJUAUN

IKOTOR

EBANUSANA

•-.«ijualan
Umum dan adiiHnlstrasi

JMah Beban Usatia

LjffiAUSAHA
4DAPATAN(BEBAN)

ilN-LAIN

^ba pef^ualan aicUva tetap
I ^hasUanbunga
I anghasOansewa

ibunga

L4>a (nigi) selislh kura • beisih
AnuxOsasi seOsIh lebih bisya

perolehan penyeitaan alas
I aktlva bersih Anak Penisahaan

Laln-lain - beisih

Lalit-lain - Bersih

LA^SEBEUiH
BE^PAJAX
BE^ (MANPAAI) PAJAK
Tahjun beijalan
Tangguhan

BetimPaJak-Bafslli

LABA BERSIH

UBA BERSIH

PERiSAHAM DASAR

2007
Catatan/
Notes 2006

1.256.297.099.863
2d.2i.2p,
6.16.19 1.191.495.437.553 NETSAUSS

2d.2l.
1.007.775.666.333 6.17.20 93Z463.831.631 COSTOFSAiSS

248.521>I13.550 259.031.606.922 GROSS PROm

2h.2k.2l.2p. OPERAmO E3a>ENS^
6,6,16.
19.20.21

114.062.245.677 133.740.237.034 Semg
113.607.757.716 124.395.132.203 General and admlrdstraOve

227.570.003.385 268.135.368.237 Total OperaOig Expenses

20.951.410.155 89A236.685 INCOME FROM OPERATIONS

OTHER mCOME (CHARGES)

9.012.799.267 2g.8
Gaktonsaleofprtx>ertyand

1.236.040.636 equipment
466.263.966 19 157.134.721 Meredlnooote
399.969.172 2d.6 575.363.863 Rental income

(17.495.906.964) 19 ^.963.873.916) Interest expense

(5.643.467.276) 2m
Gain (loss) on foreign

30.366.703.993 exchange- net
Amortbatlon of excess ofcost

(2.746.312.530) 21.9
Investments over the equity In

(Z746.312.530) net assets ofSuttdcSaries
1.966.669.764 13 6.84Z569.S71 Others -net

(14.019.766.591) 9.466.646.456 Other Income (Charges) - Net

6.931.643.564
INCOME BEFORE

10.3S4.86Z143 TAXEXPENSE

5.259.693.060
2n.2p,13,19 TAX EXPENSE fiENERI)

3555.683.100 Current year
(127.259.469) SJ254.057.126 Defsned

5.132A33.611 6.809.940.226 Tax Expense-Nat

1.799.209.953 1.554.94Z917

2o

NETmcaiE

BMICmCOME
KR&IARB

Catalan ataa lapoian keuangan konsolidasi tertampir
menipakan b^ian yang Udak teipisahkan dart laporan

keuangan konsoltdasi secara keseluruhan.

77» accompanying notes form art integral part of tttese
consolUatod finandal statements.



The originBl eontoMafed Bnandal statemenb Included herein am In
Indonesian lengueee.

PT MODERN irrrERNASiONAL Tbk
(OAHULU PT MODERN PHOTO Tbk)

DAN ANAK PERUSAHAAN
LAPORAN PERUBAHAN EKUITAS KONSOLIDASI

Tahun yang Berakhlr pada Tanggal4anggal
31 Desember 2007 dan 2006

(Disajikan dalam Rupiah, kecuali dinyatakan lain)

PT MODERN INTERNASiONAL Tbk
(FORUEM.Y PT MODERN PHOTO Tbk)

MD SUBSIDIARIES
CONSOUDATSa STATEMENTS OF

CHANGES IN SHAREHOLDERS' EQUITY
Yeats Ended

December31,2007 and 2006
(Expressed In Ruplah, unless otherwise stated)

s<wouiM(Mi«ity
RefkMdEmivsCDtncIt}

OHtmptatBi
DtnDlMtor

Cstrmd

Shen
csatet

Stsuedand
FuarPald

Timbthm IMal
«l«iiir-*glo

IMitny
AdiSdonat

T*l«h

umiik
Ctdmgui

Ctpnal

BduRi
DKantukUl •BtnIM

PangittiMntmytf simheUtn'
Equty-MM

SiMo 31 DtMnMraoU

KOnventpIniannn
nwijodl uhsm

LatM baniti Mui 200S

SaWolllXwOwaBW

Liba banii lahun 2007

SiMo 31I)n«nbcr2007

133JI4Me.OOO 10.3tejtSM0 UOOMOjOOO <23.ietJ36Jn) 12I.SS&4a«^

14,15 108,524.001.000 .  180.524.001.000

1.554.842.917 1.554.042.917

319.900J51.000 10i2tOH88JOO SJMOJOOlOOO (21J81J93.eS2) 313J17J42J4S

1.799^09.953 1.799J00.953

319.90t.951JOO 10i20a388g000 8.O0OJOOJ0O <18.752.083.098) 315J10.002J01

aiiain ■ D»e«H*«r3f, 1005

OonnwSbntflgon
Oitosftoncapfal

NeUneame 102006

Ba(anc*0*c«ni0«r3f, 2008

NellneomelnOOOT

ttthnee P4cwi3>4r3fi 2007

Catalan alas laporan keuangan konsondasi tedamplr
menjpsdtan bagto yang Udak teipisahkan dad laporsn

keuangan konsoBdasi oecara keaalunthan.

The accompanylrtg notes tum anMegralpart of those
consoftfated ffnanctaf stafenwflts.



PT MODERN INTERNA3IGNAL Tuk
(DAHULU PT MODERN PHOTO Tbk)

DAN ANAK PERUSAHAAN

LAPORAN ARUS KAS KONSOLIDASI
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal

31 Desember 2007 dan 2006

(DIsajikan dalam Ruplah, kecuall dinyatakan lain)

Tha origin^ eorMSdaSedSn^eialstatemetasiiKluMhenin am In
lndoi»tlan language.

PT MODERN INTERNASIONAL nk
(FCmMERLYPTMMSmt PHOTO Tbk)

ANDSUBSIDIAI^

CONSOUDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS
Years Ended

December31,2007 and 2008
(Expressed In Ruplah, unless othenrise stated)

2007

Catatan/

Notes 2006

ARUS KAS DARIAKHVITAS
OPERAS!

Penerimaan dari pelanggan
Pembayaran untuk/kepada:

PemasoK

GoP, i6>ah dan kesejahteiaan
kaiyawan

Beiwnusaha

Kas dihasSkan dari
(digunakan untuk) operas!

Penerimaan dari:
Tagihanpa]ak

Pembayaran untidc
Bimga
Pajak
Laln-lain

Kas Beralh DIperoIeh dart
(Digunakan untuk)
AMIvitas Operasl

ARUS KAS DARI AKRVITAS
INVE8TASI

Has!! perijualan aktlva tetap

Perolehan aktlva tetap
Penunman (kenaikan)

piutang hubungan istimewa

Kas Barsih Digunakan untuk
AkUvltas Investasi

ARUS KAS DARI AKnVtTAS
PENDANAAN
Perolehan hutang bank Jangka pendek

Pemba^n hutang bank jangka
pendek dan jangka panjang

Pembayaran hutang aewa guna usaha
Pembiqwan hutang pemtHayaan

konsumen

Kas Bereth DIperoIeh dari
(Digunakan untuk)
Aktlvltes Pendanaan

1.226.097.061.078

(1.013.459.785.813)

(136.291.378.985)
(106.039.007.141)

(29.693.110.861)

5.372.564.700
466.263.968

(17.132.903.408)
(9.017.926.963)
(5.725.628.107)

(65.710.740.671)

10.467.452.253

(15.998.291.195)

(2.008.803.679)

(7.S39.64Z621)

287.560.031.385

(226.606.218.656)

(1.260.799.743)

(5.634.247.498)

84.068.765.488

13

1.165.672.784.458

(806.818.358.492)

(150.496.417.427)
(103.628.548294)

104.729.460245

8.533.013.688
157.134.721

(26.954.857.122)
(10.491.388.612)
11.019.676.538

86.993.039.456

2.362.587.030

(30.314.316.893)

2.543.042.288

(25A08.687.575)

211.146.597.099

(256.763290.982)

(1.607.759.532)

(3.343.945.939)

(60.668.399.354)

CASH FLOWS FR<m
oPERAmo AcnvmES
Receipts kom customers

Payments for/to:
SuppSers

Salaries, wages and
employees' benekts

Operating erqwrisea

Cash resulting fmm
(used In) operations

Cash race/pfs from:
Tax refund

Interest
Cash payments for

Interest
Taxes

Ottters

Net Cash Provftted by
(Used In) OpenOng

Activities

CMH FLOWS FROM

INVeSTINO ACTM7IES
Proceeds from sale of property

and equipment
AcqulsSkxJS of poverty and

equipment
Decrease (Increase) bt

due from leMedparOes

Net Cash Used In Investing
AcOvtOes

CASH FLOWS FROM

MNANCINQ ACTMriES
Proceeds from short-term

and kxigtermbardf loans
Paymeida of short-term

and longterm bank loans
Payments ofobBgslions under

apltallease
Payments ̂obligations under

consumer finance

Net Cash Provided by
{Uaedln)Flnmelng

Acdvtdos

Catatan atas laporan keuangan konsoHdasI teriamptr
menipakan baglan yang tidak terplsahkan dari lapcran

keuangan konsotldasi secara keselunihan.

The accomparylng notes tbrm an Integral part of these
oonsoBdated tatartdal statements.



PT MODERN INTERNASIONAL Tbk

(DAHULU PT MODERN PHOTO Tbk)
DAN ANAK PERUSAHAAN

LAPORAN ARUS KAS KONSOUDASI (lanjutan)
Tahun yang Beiakhir pada Tanggal-tanggal

31 D«8ember2007 dan 2006
(Disajikan dalam Ruplah, kecuali dinyatakan lain)

The original consdklatari ffmmcuf sfatoments Incbjdari herala aio In
Indane^anlang-jage.

PT MODERN iNreRNAStONM. Tbk
(FORMERLY PT MODERN PHOTO Tbk)

ANDStmSIDlARIES

CONSOUDATED STATEMENTS OF
CASH FLOWS (conOnued)

Years Bided
December31,2007 and2009

(Expressed In Ruplah, unless othervrise stated)

KENAIKAN (PENURUNAN)
BERSIH KAS DAN BANK

KAS DAN BANK

AWAL TAHUN

KAS DAN BANK

AKHIR TAHUN

2007

(9.101.617.804)

34.672.681.525

2S.481.063.721

Catalan/

Notes 2006

11.016.952.527

23.656.728.906

34.67Z681.525

NETINCRBASE (DECREASB W
CASH ON HAND AND 01 BANKS

CASH ON HAND AND IN BANKS
ATBEBOININQ OP YEAR

CASH ON HAND AND Oil BANKS
ATENDOFYEAR

AktivHaa yang lldak
Mampengaiuhl Anis Kas

Penlehan aktlva melalul:
Sewa guna usaha

PemUayaan konsumen

RekiasiSkasI ke aktlva tetap dari:
Sewa guna usatia

Aktlva dalam penyalesaian

Konversl pokok plr^aman
mei^adt modal aaham

600.300.000

7.683.565.298

4.428^00.909

8

8

8

6

1.173.100.000

1.152.500.000

157.613.750

14,15 186.524.001.000

ActivfUoa Not Affecting
CasA Plows

Acquisitions of pmpeitles under:

Consumer finance

Redass^cations to property,
plant and eqdpment fmm:

CondnKdontn progress

Conversion of loan principal
into share capital

Catalan atas iapomn keuangan konsolidasi tedamplr
menipakan baglan yang 8dak terpisahkan daii laporan

keuangan konsoSdasI secara keselunthan.

The accompanying notes fbtm an Integral part of these
consoUdated financial statements.



Thnorigin3loonsoS<iata<l(ln»icialst3tementslncludidhoniina.'9m
Indonesian languaoc.

PT MODERN iNTERNASIONAL Tbk

DAN ANAK PERUSAHAAN
NERACA KONSOUDASI

31 DosemberSOOS dan 2007

(Diaajikan daiam Rupiah, kecuati dinyatakan lain)

PT MODERN INTSWASIONAL Tbk
AND SUBSIDIARIES

CONSOUDATED BMANCE SHEETS
Docember31,2008 and 2007

(Expressed In Rupiah, unless othandso stated}

2008

Catatanf

Notes 2007

ASET

A8ETLANCAR

Kas dan bank

Plutang usaha
Plhak k^iga - setelah
dikurangi penyislhan
ptutang lagiHagu sebesar
Rp7.816.368.609 pada tahun
2008 dan Rp7.72Z866.468
pada tahun 2007

Pihak yang mentpunyal
hubi^an istlmewa

Piutang hubur^an laUmewa
Piutang lalntein
Peraediaan - aetelah dikurangi

penylsihan peraediaan usang
sebesar Rp1.185.453.179 pada
tahun 2008 dan Rp1.608.940.130
pada tahun 2007

Pajak peitamttehan itilai dllrayar
dl muka

Biaya dibayar di muka dan
uangmuka

JumlahAsetLancar

14.104.861.929

139.896.800.121

3.113.472.627

30.172.005.483

261.169.351.919

3.648.454.679

69.857.578.338

521.76Z525.096

2m,3 25.481.063.721
2c.2d,2m,4,S

150.793.329.792

2d,5
1.347.366.301

2.874.503.301

17.401.985.191

2e,6.10,13,16 254.463.505.138

3.763.301.051

2f,6 181.636.533.353

617.761.587.848

ASSETS

CURRENTASSETS
Cash on hand and b) banks
Aecoants receivable - bade

Third paitlas-net of
allowance for doubOvl accounts of

Rfi7.81S.368,609 In 2O08
and Rf>7.722.866.468 In 2007

Related frarties
Due bom related parties

Other receivables

Inventories • net ofaOowanca
forbiverdoryobsoleacenee
0fRp1.18S!.4S3,179bt2008

endRp1.608.940.130 bt 2007

Prepaid value-added tax
Prepaid expenses and advance

payments

Total Cunerd Assets

ASETHDAKLANCMR

Aset tetap - setelah dikurangi
akunudasl penyusutan sebesar
Rp607.286.993.607 pada tahun
2008 dan RpS80.432.693.293
pada tahun 2007 188.342.242.669

Asetpsyaktangguhan-beraih 33.836.078.299
Selisih Mtih blaya perolehan

penyeitaan atas aset berslh
Anak Perusahaan - s^iah
dlkuran^ akumuiasi amortisasi
sebesar Rp41.788.304.228 pada
tahun 2008 dan Rp39.041.991.698
pada tahun 2007

Takslran tagihan pajak
Sewa dibayar di mukajangka parijang
Setoran jarnlnan
Bebantangguhan hak atas tanah
Aset dtsewakan - plhak yang

mempunyal hubungan IstJmewa -
setelah dikurangi akumuiasi
penyusutan sebesar
Rp1.067.65Z303 pada tahun
2008 dan Rp2.126.1SZ259
pada tahun 2007 198.839.703

Pbt^andbeksidankaiyawan 292.483.520
Aset tak digunakan daiam

I  operasl, beraih 1.121.280.446
Aset tain^ain 2.904.563.036

JumlahAsetT1dakl.ancar 269.060.103.543

JUMLAH ASET 790.84Z628.639

9.223.912.217

9,7,10,13 209.950.059.769
2n,12 42.507.956.344

21,8 11.970.224.745
20.130.017.184 12 15.114.064.212
7.244.188.700 2f 6.988.958.224
4.022.686.666 3.688.313.661
1.763.811.103 2j 1.450.504.805

2d,2k,
5,7,9
2d,6

29.7

284.768.757
120.410.571

247.976.475

292.323.237.763

910.084.825.611

NtNI-CURRENTASSETS
Property, pimrt and equipment-

net ofaccumulated
dbpracHattM of

1^7.288,993,607 bt 2008
and RpS80.432.693.293 bt 2007

Deferred tax assets - net
Excess of cod ot Investments
over the equ^bt net assets

tdStdrddlarlea-netaf
aocumulaledamoibzebon of
Rp41.788,304.228 bt 2008

and 1^,041.991.698
bi2007

Estbnateddedms bxtaxrebrnd
Prepaid long-teim rent

Security deposbs
Deferred landrights acquisition cost

Leased (ooperty - related party -
net of accumulated

depredaOon of
Rp1.867.9S2.303 bt 2008 and

1^2.126.182.2^ In 2007
Lxmns to officers and employees

Assets not used bt operatktns, net
Olherassets

Total Non-Cunent Assets

TOTAL ASSETS

Catalan atas iaporan keuangan konsciidasi teitamplr
menipaksn bagian yang tklak terptsahkan dail Iaporan

keuangan konsciidasi secara kesekouhan.

The accompanying notes form an Integral part of these
consolidated finandal statements.



7J:b onginsl coosoSiiatod iJnancfs/ j<a(en»nls bKtudsd herein are In
Indonesian language.

PT MODERN INTERNASIONAL Tbk
DAN ANAK PERUSAHAAN

NERACA KONSOUDASI (lanjutan)
31 Desember 2008 dan 2007

(DIaaJikan dalam Ruptah, kecuali dinyatakan lain)

PT MODERN INTERNAStONM. Tbk
ANDSUBSIDIAFUES

CONSOUDATED BALANCE SHEETS (conOnuod)
Dacember 31,2008 and 2007

(Bcprassedtn Rupfah, unless otherwise stated)

2008

Catalan/

Notes 2007

KEWAJIBAN DAN EKUITAS

KEWAJIBAN

KEWAJIBAN LANCAR
Hutang bank langka pendek
Hutang

Pttiakketiga
PBiak yang mempunyal
hubungan isUmewa

Blaya maslh harus dtbayar
Hutang pajak
Hutang jangka panjang Jatuh

tem^ dalam tahun
Bank dan lembaga keuangan

lalnnya
Pembiayaan konsumen
Sewa pembiayaan

Jumlah Kowallban Uncar

KEWAJIBAN TIDAK lANCAR
Kewajttwn Imbalan keija
Hutang Jangka pai^ang - setetah

dalam aatutabun

Bank dan lembaga keuangan
talnnya

Pembiayaan konsumen
Sewa pembiayaan

Jumlali KewaJIban TIdak Linear

Jumlatt KewaJIban

142.95Z284.401

138.691.384.352

26.311.080.936
9.965.597.222

23.855.278.500

14.801.319.814
8.150.024.719
240.041.631

364.907.011.576

35.666.797.000

64.166.666.653
8.570.605.245

35.706.426

108459.865.324

Telah dltentukan untuk cadangan
umum

Belum <9tentukan penggunaannya

Ekultas >841810

llUMLAH KEWAJIBAN
DAN EKUITAS

473.36887&899

EKUITAS
Modal saham - nilai nominal

Rp500pef saliam
Modal dasar -1.200.000.000
sabam

Moded ditempalkan dan disetor
penuh - 639.817.902 saham

iTambahan modal disetor - agio saham
319.908.951.000
10.260.385.000

S.OOO.000.000
(17.693.584.260)

317AT8761.740

790.84Z628.639

10,13
2d,2m,
5,11

2n,12

2m,10,13
2g,7
2g,7

2h,20

2m.10,13
2g.7
2a.7

1b,14
lb

102.665.026.950

217.737.033.709

11.610.168.606

13.012.158.395

20.105.616.893

99.554.825.418
5.504.923.101

305.813.726

470.496.566.998

38.779.951.000

81.413.808.910
3.703.108.344

275.738.058

124.17Z606.312

694.668.17Z310

UMILmeSAND
SHMEHOLDERS' EtiUITY

UABIUTIES

CURRENT UABIUTIES
Shoit-tem bank loans

Accounts payable

Thlidpaibes

Rs/Btod parties
Aoatied expenses

Taxes payeMe
Currant matiaiOes of

long-term debts
Banks and other UnaneM

m^U^ons
Cansumerhnance

ObSgatkms undertinance lease

Total Cunerrt LMtllldea

non-current UABIUTIES
Employee beneNs SalMy

Lon(ftum debts • net ofcuireid
maturkles

Banks and otherlmaneIN
Institutions

Consumer finance

319.906.951.000
10.260.385.000

5.000.000.000
(19.752.683.699)

31&41868Z301

910.084.825.611

Total Non-Current UabHldea

TotsJ IMNIItles

SHAREHOLDERS' EQUITY

Share ctpkal-RpSOO
par value per share

Authorized- f,2OO.O0aOpO5h8rBS
Issued and hiBy paid-
639.817,902shares
Addkkmal paid-in caprta/

ROalned earnings (deno)

Appropristed
Unappropdaled

Shateholden'Equity'Net

total UABIUTIES AND
SHAREHUDBIS'EQUITY

Catalan alas laporan keuangan konsolldasi tertamptr
menipakan iMiglan yang Bdak terplsahkan dad laporan

keuangan konsolldasi secara kesehjnihan.

The accompanying mtes kxm an Integral part of these



The iv^nar a»saWs(ad Aiandaf sMaments fncMsd/serafri«« to
liHhimian language.

FT MODERN INTERNASIONAL Tbk
DAN ANAK PERUSAHAAN

LAPORAN LABA RUOl KONSOUDASI

Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal
31 Cosember 2008 dan 2007

(DIaalilcan dalam Ruplah, keeuall dinyatakan lain)

PT MODERN INTERNA&ONAL Tbk

ANDSUBSIDIARI^
CONSOUDATED STATEIil^NTS OF INCOME

Years Ended

December31,2008 and 2007
(Expressed In Ruplah, unless otherwise stated)

PENJUALANBERSIH

2008

1.0S7.3S6.09S.304

Catalan/
Notes

2d.2l.2p.
5,15.18

2007

1,256,297.099.883 NETSALES

BEBAN POKOK PENJUALM4

LABAKOTOR

BEBAN USAHA

Umuffl dan adminlstrasi

Jumlah Beiun Usaha

LABA USAHA

PENDAPATAN (BEBAN)
LAIN-LAIN

Laba pei^ualan aset tetap
Pfinghaanan bunga
Pen^taaflan aewa
Beban bunga

Laba (tug!) seflsth kuro - berslh
AmortJsasJ seJteih lebih Waya

pefoMtan penyedaan atas
aset beraOi Anak Penjsahaan

Labvlain - beislh

' Beban Laln-tain- Berslh

\ isi^fipapiim

BEBAN BtAHEAAl) PAJAK

BEBAN (MANPAA7) PAJAK
Tahun b^alan
'angguhan

Beban Palak • Beisih

kBERSIH

Bouaii

LABAI

LABABEIOIH

PER8AHAMDASAR

2d.2l,
820,554,917.152 5,16,19 1,007.775.686.333 COST OF SALES

238.801.181.152 248.521.413.550 GROSS PRtNTT

2h.2k,2l,2p. 0PERA7W0 EXPENSES

5.7,17.
18,19,20

99,120.693,779 114.062,245.677 SeOng
91,528.467.511 113.507.757.718 General and edministrattve

190.649.161.290 227.570.003.395 Total Opemting Expenses

46.152.019.862 20.951.410.155 INCOME FRtm OPERATIONS

OTHER INCOME (CHARG&)
Gain on sale of property and

2,100.687.797 2g.7 9.012.799.287 equipment

88.237.343 18 466.263.968 Interest income

1,990,411.097 2d,5 399.969.172 Rental income

(29.514,477.146) 18 (17.495.908.964) Interest expense
Gain (loss) on foreign

2,611.027.812 2m (5.643.487.278) exchange-net
Amortbedon of excess of cost of
investments over the equity In

^.746,312.530) a8 (2.746.312.530) net assets o/Subskfiartes

(6.234,393.773) 12,18 1.966.889.754 Others -net

(31.704.819,400) (14.019.766.501) OOterClmges-Net

mCOMEB&Of^

14.447.200A62 6.931.643.564 TAX EXPENSE (OENmi)

2n,2p,12,18 TAX EXPENSE (BENEFIT)
3.716.222.934 5.250.693.080 Current year
8.671.876.089 (127.259.469) Dafermd

12.388.101.023 5.132.433.611 TaxExperme-Net

2.069L099.439 1.799,209.953 NETIMCOME

B/^ INCOME

3 20 3 PERSHARE

Catalan atas laporan keuangan konaoHdasI (ertamptr
meiupakan bagfan yang tidak terplsahkan dati laporan

kmtangan konsoltdasi secara keseluiuhan.

The accompanying notes term en intagrsi part of these
conso/trtated financial statements.



Tho original eorsoSdatedSntnd^slatenMnlsbKbMMherm am in
Indonesian ianguago.

PT MODERN INTERNASIONAL Tbk

DAN ANAK PERUSAHAAN

LAPORAN PERUBAHAN EKUITAS KGNSOLIDASI
Tahun yang Berakhir pada Tanggal^tanggal

31 Deaembar 2009 dan 2007

(Disajikan dalam Rupiah, kecuall dinyatakan lain)

PT MODERN iffTERNASIONAL Tbk

AND SUBSIDIARIES
CONSOJDATED STATBIHENTS OF

CHANGES IN SHAREHOLDERS' EQUrTY
Years Ended

December 31,2O08 and 2007
(Expressed In Ruplab, unless otherwise statatQ

MwUI

s*MeLita(o«ntHy
EMilngs (MMO

OtMcnptlkan
OmDiMlor Timbataa Modtl Totah

PtinM nooter'Aslo Dttonliikin

Shan StrHmr UiOuk BtOjm Boittn

CapHU Addiaonal Cidnigan Ottmlulan • BtfOW

bauadand PMMl Umumr Ptoggunuffliyir STMrarmMira'

FtdTyPM Appnprittsd Equity-Htt

SlWaSI D(Mtnbw2aos OlfSOSJOlOOO lOJOOJOS-OOO SSOO.OOOMO I21M1.BS3.CS2) 31ZS17M2MS BilancaDataaiberU, 2009

Labs barsBt lalun 2007 - - •
1.7MM9.9S3 1.790.209.063 HeltKOmainSOOT

StMoSI DetomlMrSaaT 319.IOO.O«1teO 10J«MSS.OOO SMOMOjm (1S.7S2.eS3.S9S) 31SMS.6S2M1 BaltncaDnamberil, 2007

Ube bareff) lahun 2000 - - ■
ZOSS.OSSMS Z0SS.O9SMS iMlneomoimooa

Stido 31 DtMinbcr 2000 310.0QaLMt.000 1OSC0L3MSOO CMOseo.000 (17.SS3.SS4M0) 317MS.7S1.7M BatoiccOMsmMrSr. 3MS

Catatan atas lapoian k^angan konsoUdasI tertampir
menipakan baglan yang ttdak teiplsahkan dart lispofan

keuangan konsoddasi secara keseluiuhan.

77w accompanying notes term an Integral part of these
consolidated fkiandal stetemente.



PT MODERN INTERNASIONAL Tbk

DAN ANAK PERUSAHAAN

LAPGRAN ARUS KAS KONSOUDASI
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggai

31 Desetnber 2008 dan 2007

(Disajikan daiam Ruplah, kecuall dinyatakan lain)

y^origiialeonailideledlinanchlstateaierblnckxMhetaktamm
lo0ei»^ language.

PT MODERN tHTERNASIONM. Tbk
ANDSUBSiDIARl^

CONSOUDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS
Years Ended

December31,2008 and 2007
(Expressed in Ruplah, unless otherwise statecQ

2008

Catalan/

Notes 2007

ARUS KAS DARIAKTIVITAS

OPERASI

Penedmaan dari pelanggan
Pembayaran untuk/kep^a;

Pemasok

Gajl, upah dan kesejahteraan
kaiyawan

Beban usaha

KasdihasRkandart
(digunakan loituk) operas!

Penerimaan dari:
Taglhan pajak
Bunga

PemtKQ^n untuk:
Bunga
Paiak
Laln-lain

Kas Barelh Oiperelaii dari
(Digunakan untuk)
Akttvttas Operas!

1.069.799.994.277

(796.624,536,319)

(118.540.665,234)
(44.846.206.522)

109.788.586.202

88.237.343

(27.466.297.679)
(8.732.175.906)
(8.842.536.438)

64.838.813.522

12

1.226.097.061.078

(1.013.459.785.813)

(136.291.378.985)
(106.039.007.141)

(29.693.110.861)

5.372.564.700
486.263.968

(17.132.903.408)
(9.017.926.963)
(5.725.628.107)

(55,710.740.871)

CASH H.OWS FROM

OPERATING ACTMTIES
Receipts from customers

Payments ftmto;
Suppters

Sf/arias, wages and
employees'benetOs

Operating expenses

Cast) resulting from
(used bi) operations

Cash receipts ftom;
Tax refund

Interest
Cast) payments for

Irdwest
Taxes

Others

Net Casti Provided by
(Used In) Operating

Activities

ARUS KAS DARI AKHVITAS

fNVESTASI

Has!! per^ualan aset tetap

Peroletian aset tetap
Kendkan pkitang

hutNin^ istimawa

Kas Berelli Digunakan untuk
Aktlvitas Investae!

ARUS KAS DARI AKHVITAS

PENDANAAN

Peralehan hutang bankjangka pendek

Pembayaran hutang bankjangka
pendek dan Jangka parjang

Pembayaran hutang sewa pemblayaan
Pembayaran hutang pemblayaan

konstanen

Kas Beralh DIperaleh dari
(Digunakan untuk)
AMIvHas Pondanaan

3.134.586.415

(9.492.912.514)

(238.974,325)

(6.697.300.424)

286.129.604.780

(347.843.195.190)

(362.213.726)

(7.539.110.754)

(69.614.714.890)

10.467.452.253

(15.998.291.195)

(2.008.803.679)

(7.539.64Z621)

287.560.031.385

(226.606.216.656)

(1.260.799.743)

(5.634.247.498)

84.058.765>I88

CASH FLOWS FROM

INVESTING ACTIVITIES
Proceeds from sate of property

and equipment
Acqtris^ons ofproperty and

equipment
Increase in due from

Net Cash Used in Invesdng
Activities

CASHFLOWSFROM

FiNANaNGAcnvrnES

Proceeds from short-term

andkng-temi bank loans
Payments of short-term

and torrg-term bank loarts
Payments ofobOgadons under

nnanee lease
Payments of dillgallons under

consumer finarKe

Net Cash Provided by
(Used In) Rnmcing

AcfMtfes

Catalan atas laporan keuangen konsoUdasi tertampir
metupakan baglan yang ttdak teiplsehkan dari lapoian

keuangan konsoOdasI secara keselunihan.

The accompanying notes Idrm an Integrelpait of these
consondated fbwndal statements.



PT MOOiERN INTERNAStONAL Tbk
DAN ANAK PERUSAHAAN

LAPORAN ARUS KAS KONSOUDASI (lanjutan)
Tahun yang Berahhtr pada Tanggai-tanggal

31 Desember2008 dan 2007
(Dtsajlkan dalam Rupiah, keeuali dinyatakan lain)

'''^o'H^V'nsoMattdfinandBlstatemembKUiAi^iltitemtnln
Indonesian lansuaaa.

PT MODERN IHTERNASIQNAL Tbk
ANDSUBSIDIAfSES

CONSOUDATB) STATEMENTS OF
CASH FLOWS (conOnuod)

Years Ended
December31. 2008 and2007

(Expressed In Rupiah, unless othervrise statetO

2008

Catatan/

Notes 2007

PENURUNAN BER8IH
KAS DAN BANK

KAS DAN BANK

AWAL TAHUN

KAS DAN BANK

AKHIR TAHUN

AMMtas yang Hdak
Mompongaruhl Arus Kas

Peralehan aset tnelalul:
Sewa pembiayaan

Pembiayaan konsumen

Reklaslfikaal ke aset tetap dan;
I  Sewa pembiayaan

Aset dalam penyelesaian

As^ yang disewakan

Uang mido pembelian aset

ReklasHikasI ke Aset tak d^unakan
dalam operasl dati:
Aset tetap

estniktuiisasi pokok plr^aman
Well Gakt Hnanee UrnHed

(11.370.201.792)

25.481.063.721

14.104.801.929

13.637.759.162

496.500.000

7.952.432.495

244.129.010

75.400.000

1.121.280.446

71.923.900.418

7

7

7

7

7

7

13

(9.191.017.804)

34.672.681.525

25.481.003.721

600.300.000

7.683.565.298

4.428.200.909

NET DECREASE IN
CASH ON HAND MID IN BANKS

CASH ON HAND AND IN BANI^
ATBEQINNING OF YEAR

CASH ON HAND AND m BANKS
AT END OF YEAR

AcOvMea Not Affecting
CasftRtotvs

Acqulsidona ofpmperties under
Fbanee lease

Consunier finance

RedassWcadms to property,
plant and eqidpment from:

Finance tease

Constniction in progress

Lease pmperty

Advance tor purchase asset

RectessHlcattons to Assets
not used In operaSons horn:

Property, plant and equipment

Restructuring dfloan prinrapa!
WeO Gain Finance Limited

Catalan atas lapoian keuangan konsolldasi tedamplr
menipakan ba^«i yang tidak terplsahkan dad laporan

keuangan konsolldasi secara kesehnuhan.

The accompanying notes fym an Integral part ol these
eonsMated taiandal statements.



The original consoSdalod riiwdel statements ineludad hemin am in
the Indonesian language.

PT MODERN iNTERNASIONALTbk
DAN ANAK PERUSAKAAN
NERACA KONSOUDASi

31 Des«mb9r 2009 dan 2008
(Disajikan dalam Rupteh, kecuali dinyalakan lain)

PT MODERN iNTERNASlONAL Tbk
MD SUBSIDIARIES

CONSOUDATED BAUWCE SHEETS
Decembsr 3f, 2009 and 2008 ^

(Expnssad In Ruplah, unless otherwise staierO

2009'

ASET

ASETLANCAR
Kas dan bank
Piutang usaha

Pihak ketlga - seteiah
dHttiransI penyislhan

9.736.563.4«9

Rpl .945.524.435 pada tahun
2009 dan Rp7.816.36e 609
pada tahun 2008

Piutang tuiliungan Istlmewa
Piutang laiivlaln
Persedlaan - seteiah dikurangl

sebesar Rp232.577.818 pada
tahun 2009 dan Rp1.185.453.179

dimuka
Blaya dibayar di muka dan

uangmuka

JumlahAsetlancar

120.916.292.063
6.526.964.287
32.714.596.573

169.641.798.405

1.048.857.249

111.649.122.709

45X234.194.795

ASETTIDAKIANCAR
Asel tetap - seteiah dikurangl

akumulasi penyusutan sebesar
Rp426.328.767.437 pada tahtai
2009 dan Rp607.288.993.607
pada taliun 2008

Aset palak tangguhan • beisih
Selisih l^ih biaya peroltiian

penyeftaan atas aset beisih
Anak Penisahaan - seteiah
dikurangl akumulasi amortlsasl
sebesar Rp47.852285.781 pada
tahun 2009 dan Rp41.788.304.228
pada tahun 2008

Taksirantagihanpajak
Sewa dibayar di mukajangka panjang
Setoran)arnInan

Aset disewakan-pihak yang
mempunyai hubungan istlmewa-

penyusutan setiesar
Rp1.984.397.611 pada tahun
2009 dan Rp1.967.85X303
pada tahun 2008

Pinjaman dbeksl dan karyawan
Piutang hubungan Istlmewa
Aset tak digunakan dalam

operasi, beisih
1 Aset Isdnlaln

j Jumiah Aset Tidak Lancar
JUMiAHASET

141.542.535.297
19.831.038.632

Catatan/

Notes

2n,4

2c,2d,2n.5
2d,6
7

2e,8.13.
16,19

3.159.920.662
16.011.836.923
13.314.305.957
3.117.225.229
2.141.265.326

24.668.686.726

21,8

182.394.395
71.183.098

718.494.668

96.055.805.403

320.814.69X316

773.048.887.111

2i,10
15

21

2j
21,22

2d.2k,
6,9,11
2d,6
2d

2g,9
12

2003

14.104.861.929

139.696.800.121
3.113.472.627

30.172.005.483

261.169.351.919

3.648.454.679

28.785.464.580

480.690.411.338

ASSETS

CURRENTASSBTS

Cash on hand mid In banks
Accounts lacelvable - trade

Thkdpeides-netcf
allowance tor doulOM accounts of

Rp1.94S,S24.43S In 2009
and Rp7.B16,368,609 In 2008

Due tiom related paiOas
Other receivables

Inventories - net of allowance
for inventory obsolescence
0fRp232.677,818 Ui2009

and Rp1.18S.4S3.179 In 2008

2g,9,13,16
20,15

188.342.242.669
33.836.078.299

9223.912.215
20.130.017.184
7.244.188.700
4.022.686.666
1.763.811.103

198.839.703
292.483.520

1.121.280.446
43.976.676.796

310.16X217.301

790.84X628.639

Prepaid value-added tax
Prepaid expenses and
advance payments

Total Current Assets

NON-CWRENT ASSETS
Property, pterrf and egufpmenf -

net of accumulated
depredation of

Rp426.328.787.437 bi 2009
andRp807.288.993.607ln^

Deferred tax assets - not
Excess of cost of Investments
over the eitulty In net assets

of Subsidiaries-net of
accumuIsM amortization of
Rp47.8S2.29S,781ln2009

and Rp41,788.304.228
ln2008

EsOmateddabnskir tax refund
Prepaid longtenn rent

uminandilsecost

Leased property - related party -
netofaoeumulded

depredation of
Flpl.984.397.611 In2009^

Rp1.967.9S2.303 In 20(^
Lxians to ofSoers and employees

Due ftom rotated parffes

Assets not used In operations, net
Other assets

Total Non-Cunent Assets

total ASSETS

* Neiaca PT Hcncrls indusby tidak dikonsoHdasI pada 3)

The accompanying notes fonn an bttegial part of these
secara keseluruhan.



PT MCDSRN INTERNAStCNAL Tbk

DAN ANAK PERUSAHAAN

NERACA KONSOUDASI (lanjutan)
31 Desomber 2009 dan 2003

(DSsaJIkan dalam Rupiah, kecuali dinyatakan lain)

flsoiyisiifialconsoStlalodtinaneial statements IneMedhetBin am bi
Sta Indonesian languegs.

PTUODERNIHTERNASIONAL Tbk

AND SUBSIDIARIES

CQNSOUDATED BALANCE SHEETS (contlnu9t9
December31,2009 end 2008

(Expressed In Rupiah, unless othemlsestatedt

2009'

Catalan/

Notes 2008

KEWAJIBAN DAN EKUITAS

KEWAJIBAN

KEWAJIBAN LANCAR

Kutang bardt jangka pendek
Kutang usaha

Pihakk^a
Pihak yang mempunyai
hubinigan istimewa

Biaya masili hams dibayar
Kutang pajak
Kutang jangka panjang jatuh

tempo dalam satu tahun
Kutang bank
Pembiayaan konsumen
Sewa pembiayaan

Jumlah Kaunjlban Ijmcar

KEWAJIBAN TIDAK LANCAR
Kewajiban imbalan keija
Kutang jangka pai^ang • setelah

dlkurangl baglan jatuh tempo
dalam satu tahun

Kutang bank
Pembiayaan konsumen
Sewa pembiayaan

Jumlah Kowaiiban TIdak Lancar

Jumlah KewajilMin

EKUITAS

Modal saham - nilal nominal
RpSOOpersaham
Modal dasar -1.200.000.000

saham

Modal ditempatkan dan disetor
penuh - 639.817.002 saham

I Tambahan modal disetor - agio saham

Telah (Otentukan untuk cadangan
umum

Belum ditentukan penggunaannya

lEkultas-Befsth

JUMUW KEWAJIBAN
DAN EKUFTAS

UAUUTIESAND
SHAREHOLDERS' EQUITY

UABIURES

CUmEHTUABtUTIES

189.891.400.000

137.441.841.708

13

2d.2n.14

142.952.284.401

138.631.384.352

Short-term bank loans
Aoeoonts payable

Third parbes

2.764.140.129

12.562.330.100
21.868.458.516

21.666.666.645
6.918.186.150

6,14

20,15

2n,16
2g.9
2g,9

26.311.080.936
9.965.597.222
23.855478.500

31.467.986.467

8.150.024.719

240.041.631

Related paibes
Accmed expenses

Taxes payable
Cunentmahxibesof

tong-term debts
Bank Loan

Consumer finance

Obllsationa under flnanoe lease

393.113.025.248 381.573.078428 Total Current UabUWes

18.549.878.000 2h.23 35.686.797.000

NON-CURRENT UABIUTIES
Employee benehts BablRy

27.500.000.000
4.386.248.755

2n.16
20,9
2g,S

47.50a000.000

8.570.605445
35.796.426

Lang^erm detris - net cfcunerd
maturities
Bank Loan

Consumer finance

Obligations under flnanoe lease

60.438.126.755 91.793.198.071 Total Nort-Curreni IMHOdaa

443.549.152.003 473400.870.899 Totti Uaiaitlos

SHAREHOLDERS'EQUITY

319.908.951.000

10.260.385.000
1b,17
lb

319.908.951.000
10.260.385.000

Share capital-RpSOO
par value per share

Authorized - 1,200,000fi00 dtaies
Issued and fully paid -
639,817,902 sttares
AddOlonal paid-in caixtal

Retained eanUngs (defidl)

5.000.000.000

(5.669.600.892)
5.000.000.000

(17.693.584460)
Appropriated for general reserve

Unappropriated

329499.735.108 317475.751.740 SharahoUers'Eqully-Net

773.048487.111 790844028.639

TOTAL UABOJimAND
SHAREHOLDBiS' EQUITY

* Neraca PT Honoris Indusby tidak dikonsolidasi pada tahun 2009 (Catalan 3)
, Balance sheet of PT Honoris Industry was deconsoSdated In 2009 (Note 3)

Catatan terlampir mempakan baglan yang tIdak terpisahkan
dad laporan keuangan konsolktasl secara keseluruhan.

The accompanying notes form an Integra! pad of these
consoUdatedthiandelstelBments.



the angina! consolidated Snandal statemarils intiudad herein am in
the Indonasian language.

FT MODERN INTERNASIONAL Tbk

DAN ANAK PERUSAHAAN

LAPORAN LABA RUGIKONSOLIDASI
Tahun yang Berakhir pada TanggalHanggai

31 Desember 2009 dan 2008

(Dlsajikan dalam Ruplah, kocuali dinyatakan latn)

FT BUODERN INTERNASIONAL Tbk

AND SUBSIDIAfUES
CONSOUDATED STATEMENTS OF INCOME

Years Ended

December 31,2009 and 2008
(Expressed in Ruplah, unless othorvdse stated^

Catalan/

PENJUALAN BERSIH

BEBAN POKOK PENJUALAN

LABAKOTOR

BEBAN USAHA

Penjualan
Umum dan admlnlstrasi

Jumlah Beban Usaha

LABA USAHA

PENOAPATAN (BEBAN)
LAIN-LAIN

Laba penjualan aset teiap
Laba pei^ualan Investasi

anak penjsahaan
PenghasQan bunga

I Penghasilansewa
I Beban bunga

Laba selislh kurs - berelh
Amortlsasi seOsih lebUi biaya

perolehan penyedaan alas
as^ benBt Anak Penisahaan

laMain-befsIb

Pendapatan (Beban) Lain-tain - Beisib

I^ABASEBELUM
BEBAN PAJAK
1
BEBAN PAJAK
Ttfiun beijalan
Tangguhan

Jumlah Beban Pttjak

uikBA BERSIH

LABA BERSIH
PERSAHAMOASAR

2009 Notes 2008

2d,2in.2q,
898.94S.672.S31 6,18,21 1.057.356.098.304 NET SALES

2d,2m,
(702.304.037.886) 6,19,22 (820.554.917.152) COSTOFSM^

196.641.634.645 236.801.181.152 6R0SS PROFIT

2h,2k,2m,2q, OPERAVNO EXPENSES

6.9,20,
21,22,23

98.240.862.935 99.120.693.779 S^ng
82.760.926.172 91.528.467.511 General and aiknlnlstraOve

181.001.789.107 190.649.161.290 Total QperSSng Expenses

1S.639.845.538 46.15Z019.862 INCOME FROM OPERAVONS

OTHER INCOME (CHARGES)
Gain on sate ofproperty and

14.235.935.6S3 2g,9 2.100.687.797 equipment
Gain on sale of Investment In

18.752.580.777 3 - subsidiary
91.193.036 21 88.237.343 interest income

3.185.183.181 2d,6 1.990.411.097 Rental Income

(36.795.248.809) 21 (29.514.477.146) Interest expense
Gain on foreign

7.905.716.474 2n 2.611.027.812 exchange'net
AmortbeUoo of excess of cost of
Investments over the equity in

(2.746.312.530) 21,10 (Z746.31ZS30) net assets of SubsMtedss
2.150.684.888 15,21 (6.234.393.773) Others -net

6.779.732.670 (31.704.819.400) Other Income (Omtges) - Ate/

INCOME BEFORE

22A19.578.208 14.447.200,462 TAXEXPBtSE

2ni,2q,15,21 TAXEXKNSE

7.370.182.508 3.716Z22.934 Current year

3.025.412.332 8.671.878.089 Deferred

10.395.594.840 12.388.101.023 Total Tax Expense

12.023.983.368 Z0S9.099A39 NETINCaUE

BASIC NET INCOME

19 2p 3 PER SHARE

Catalan teriampir meiupakan baglan yang lidak teipisahkan
1 dari lapoian keuangan konsoDdasI secara keseHouhan.

Vk acxxmpanying notes form an Megmi part of these
conaolkialod Onandal atNments.



PT MODERN INTERNASIONAL Tbk
DAN ANAK PERUSAHAAN

LAPOMN PERUBAHAN EKUITAS KOKSOLIDASI
Tahun yang Barakhir pada Tanggai-tanggal

31 Dasembor 2000 dan 2003
(DiaaJIkan dalain Ruplah, kecuali dinyatakan lain)

am In
Siolndonoslankmguoge.

PT MODERN INTERNASIONAL Tbk
ANDSUaSIDIARiES

CONSOUDATED STATEMENTS OF
CHANGES IN SHAREHOLDERS' EQUITY

Yean: Ended
December31,2009 and2000

(Expressed In Ruplah. unless odtetwIsestaierO

Modal
Ddonipilkin
OinOMor

CwlW
ttoiwtfand
FMrPau

SddoSI Dooemborioor

Late bSRih tahun 2000

Soldo Jl OooemberlOOS

Laba bonai tahun 2009

SMdoStOncniboram

StMoUbadMlolty
Wi«i*»orfgonriogi(Daflefj

Tdth
Ditenbdoa

Taaibtlian Modal untuk
Caftmoan

Sahamf Umund Boluin Baotau
NvmpiMid OHontukan -BanW
PgrOoBotd PwBOnnaaoiBftl SAanAoWOn'

UmppmoMae equttp.HM

m9a6.9ci.ooo nuoomooo uoomooo (19.70.(83.699) 3ib(ia.8ojoi

919.(OejC1.IMO

2.009.099.439 20(9^.439

10m388MO 1000.000MO (17.0(3.004.100) 317.470.701.740

:  ■ 12023.903^80 12023m38S

319.908^81.000 IMOOmOOO MOMCMOO (S.t((l(00i892) 329.499.738.108

BaUneaDtettaatr3i,tm

WAloOflM 9)2000

Sotnco OoconiAorJf. 3009

Nat tnoomaki 2009

Btianca OocornAai 37,2O09

dart laporan keuangan konsolidasi secara kesetunihan, The accompanying notes fdm an ttaegralpart of these
consolidated Onandal stNements.



PT MODERN INTERNASiONAL Tbk
DAN ANAK PERUSAHAAN

LAPORAN ARUS KAS KONSOUDASI
Tahun yang Berakhir itada Tanggal-tanggal

31 Dasember 2009 dan 2008
(Disajikan dalam Ruplah, kecuali dtnyatakan lain)

6fotn

indon^sian tanguaga.

PT MODERN tMTEIWASiOtJAL Tbk
AND SUBSIDIARIES

CONSOLIDATED STATEMENTS OFCASHFLOWS
Years Ended

December 31,2009 and 2008
(Expressed In Ruplah, unless olhervdse stated)

2009
Catatan/

Notes 2008

ARUS KAS DARIAKIIVITAS
OPERASI

Penerimaan dad pelanggan
Pembayaran imtuk/kepada:

Pemasok
Gaji, upah dan kesejahteraan

kaiyawan
Bebanusaha

Kas dihasUkan dart operas)

Penerimaandart:

I Pembayaran untuk:
BuiiiBa
Palak
Lain-lafn

Kas Berelh (Digunakan untuk)
Dlperotsh darl
Aktlvltaa Operasi

Irutus KAS OARJ AKRVITAS
INVESTASI

I

HasI) penjualan aset tetap

Piarolehan aset tetap
Kenalkan plutang

iHibungan jstlmewa

Kas Berelh Olperoleh dari
(Digunakan untuk)
Aktlvttas Investaai

ARUS KAS DARI AKTTVtTAS
PENOANAAN
Perolehan hutang bankjangka pendek

danjangka panjang
Peipbayjaran hutang bank jangka

Pembayaran hutang sewa pembtayaan
Penttjayaran tnitang pembiayaan

konsumen
I

Kas Berelh Dlperoleh darl
(Digunakan untuk)
Aktlvttas Pendanaan

917.726.180.568

(673.783.217.605)

(102.554.649.326)
(80.008.895.641)

61.379.417.996

91.193.036

(30.300.256.035)
(7.056.593.087)

(96.122.658.482)

(72.008.890.672)

18.978.071.737

(20.895.500.982)

36.940.127.431

35.022.698.186

206.574.175.596

(165.107.317.967)

(67.130.000)

(6.781.827.683)

32.617.899.946

1.069.799.994.277

(796.624,536,319)

(118.540.665.234)
(44.846.206.522)

109.788.586.202

88.237.343

(27.466.297.679)
(8.732.175.906)
(8.842.536.438)

64.835.813.522

3.134.586.415

(9.492.912.514)

(238.974.325)

(6.697.300.424)

286.129.804.780

(347.843.195.190)

(362.213.726)

(7.539.110.754)

(69.614.714.890)

CASH FLOWS FPtNt
opERAmo AcnvmES
Recaps Horn customers

Payments lOiAo:
Suppliers

Sakules, wages and
envrhyees' beneNs
OpetaOng expenses

Cash resulting from operations

Cash receipts horn:

Cash paymerOs for
Interest

Taxes
Others

Cash (Used for)
Provided by

Operetlttg AetMOos

CASH FLOWS HtOM
WVES77JV6 ACTMTIES

Proceeds horn sale ofpmperty
andnquktmeni

Acquisitions ofprxrperty and
equipment

Increase hi due from
related parties

Net Cash Resulting horn
(Used In) Investing

AcOvitias

CASH FLOWS FROM
miAHCINQ ACJIVmES
Proceeds from short-term

andtongterm bank loans
Payments of short-term

and iong-term bank loans
Payments ofobOgaOons uttder

tinanoe tease
Payments ofobffgations under

consimertinance

Net Cash Proiddedby
(Used In) Financing

Activities

Cal
dM laporan keuangan konsolidasi secara keseluruhan.

The accompanying nUes farm en hdegmlpart ofthese
consolidated tinendal statements.



PT MODERN INTERNAStONAL Tbk
''AN ANAK PERUSAHAANUPORAN ARW KAS KONSOUDASI (tanjutan)

mio«Kw "©aember 2009 dan 2008{Disajttain dalam Ruptah, kacuali dinyatakan lain)

PENURUNAN BERSIH
KAS OAN BANK

KAS OAN BANK
AWALTAHUN

KAS DAN BANK
AKHIRTAHUN

AMIvftas yang TTdak
MompengaruhlArus Kas

Perolehan aset melalui;
Pemblayaan konstmien

ReWasifikasI ke aset tetap dari:
Sewa pelnl^!ayaan

Uang mtika pembeOan aset

dalam operasJ dad;
Asettet^

dai

2009

(4.36&298.440)

14.104.861.929

0.736.S83.489

270.300.000

15.334.579.573

^ lix^mesian laitgu

Pr MODERN INTERNAStONAL Tbk
swss»MR/es

smtbmients ofCASH FLOH® feontfiwed;
Yeais Ended

Oeeomberay. 2009 and 2008
(Expressed In Ruplah, unless of*

Catalan/
Notes 2008

(11.376.201.792)

25.481.063.721

14.104.861.929

13.637.759.162

496.500.000

7.952.432.495

244.129.010

75.400.000

1.121.280.446

^  NETDECREASEi
CASH ON HAND AND IN BANK

CASH ON HMD AND IN BANK
ATBEGINNINO of YEAl

f^HONHANDANDINBANKi
ATENDOFYEAf

ActMtiea Not AffecOns
Cash Rows
.  9s under

Consumer Onance

plant end eqtgpmeik from:

Construction In progress

Lease property

Advance for purchase i

need In oper^cms from:
Property. pNnt ami equipment

The reform an Int
consolidated fbandN statements.


