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RINGKASAN EKSEKUTIF

PT.Astra International, Tbk. merupakan salah safu raksasa otomonf di
Indonesia dan perusahaan publik yang sshammya telah dimiliki secara luas oleh
publik. Karenanya publik harus mengetahui kinerja perusahaan publik yang dipilih
sebagai obyek investasi sebelum melakukan investasi. Hal ini untuk menilai seberapa
besar resiko dalam berinvestasi kerena investasi menyangkut jumlah dana vang besar
dan ada kemungkinan mengalami kerugian hilangnya dana vang ditanamkan sebagai
investasi. Kemudian PT.Astra Intemnational, Thk. juga mencanangkan mencapai zero
debt, Perumusan masalah dalam tesis ini adalah bagaimanakah profitabilitas PT.Astra
Intemational, Tbk. selama tahun 2001 - 2004, bagaimanakah nilai PT.Astra
Intemational, Thk, menurut Metode EVA selama tahun 2001 - 2004, dan dapatkah

perusahaan mencapai sero delt 7

Cara menilai kinera yang umum dilakukan sdalah analisis rasio profitabilitas.
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan menghasilkan profit (laba). Semakin
besar laba maka hasil investasi investor akan semakin besar. Beberapa tahun ini
dikembangkan juga analisis Fconomic Valwe Added (EVA) yang memperhitungkan
biava modal atas ckuitas (saham perusahaan) dan biava modal atas hutang. Dan
dengan metode EFA menyvebabkan perhatian manajemen sesuai dengan kepentingan
pemegang saham  vaitu memilih  investasi yang memaksimumkan tingkat

pengembalian dan meminimumkan tingkat biava modal sehingga nilai (valueg)
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perusahaan dapat dimaksimumkan. Karena alasan ini penulis memilih kedua metode
tersebut, yaitu analisis rasio profitabilitas dan analisis EV4 dalam menilai kinera
perusabaan. Penulis menggunakan dea metode analisis sebagai perbandingan, di
mana walaupun menggunakan dua metode vang berbeda namun hasil analisis harus

menunjukkan kesimpulan yang sama.

Adapun metode yang  digunakan  untuk  mempercleh  data-data  vang
berhubungan dengan masalah yang akan dibahas adalah dengan menggunakan smudi
kepustakaan vaite pengumpulan data vang dilakukan dengan membaca buku-buku,
referensi, mavpun sumber lainnya yang berkaitan dengan analisis rasio profitabilitas
dan £FA, juga masalah yang akan diteliti, dan pengumpulan data primer berupa
wawancara dengan manajemen perusahaan, serta pengumpulan data sekunder berupa
laporan keuangan perusahaan yang sudah go pubfic dan Pusat Referensi Pasar Modal,
Data yang diperoleh diolah dengan rumus-rumups dalam Bab 11, vaitu Telaah

Kepustakaan.

Drari penelitian yang dilakukan, disimpulkan babwa Pl Astra Intermational,
Thk, menunjukkan tren profitabilitas yang meningkat selama tahun 2001 sampai
tahun 2004, dan nilai £V4 yang semakin naik selama tahun 2001 sampai tahun 2004
walaupun masibh menunjukkan nilai EFA4 yang negatif. Dan melihat tren profitabilitas
dan menurunnya total hutang Perusahaan maks Perusahasn diperkirakan akan

mencapai zero debi di tahun 2010
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BAB 1

PENDAHULUAN

A, Latar Belakang

Perusahaan publik merupakan perusahaan vang telah menjual sahamnya kepada
masvarakat (publik) dan telah tercatst di Bursa Efek. Dengan demikian kepemilikan di
serusahaan tersebut dapat dimiliki oleh masyaraken luas secara bebas, di mana masyarakat
dapat membeli saham perusahaan melalui Bursa Efek. Masyarakat yang dimaksud di sini
dapat merupakan badan wsaha maupun individu Istilah yang sering dipakai adalsh go public,
4i mana dengan melakukan go public ini perusahaan akan lebih mudah memperoleh sumber
tana dengan biaya vang lebih murah dibandingkan dengan melskukan pinjaman dari bank,
varena dananya berasal langsung dan masyarakat,

Banyak sekali kepentingan yang terdapat di dalam suatu perusahasn publik
kepentingan vang terutama adalah kepentingan masyarakal yang menanamksan dananya di
perusahaan  dengan membeli saham perusshsan publik tersebut. Masyarakal ingin
menanamkan dananya di perusahaan publik tersebut harus mengetahui bagaimana kinerja
perusahaan publik tersebut agar dapat memperkirakan resiko yang mungkin akan dihadapinya.
Artinya, membandingkan antara manfaat yang diharapkan dari investasi dengan resiko
nvestasi. Yang diharapkan investor dan setiap investasinya adalah mendapatkan keuntungan
dari investasi di mana nilai investasinya akan meningkat. Namun tentunya harapan fersebut
mempunyai kemungkinan tidak dapat tercapai, yang disebut resiko. Untuk itulah salah satu
carzg pencegahan untuk menghindari resiko adalah dengan mengukur dahulo kinerja

perusahaan publik yang dipilih scbagai obyek invesiasi.



Ada beberapa metode untuk mengukur kinerja perusahaan, di mana biasanya yang
Sislcukan adalsh pendekatan analisis rasio profitabilitas perusahaan, dan metode yang muncu)
dalam beberapa tahun ini adalah pendekatan Economic Value Added (EVA). Analisis rasio
peofitabilitas telah umum digunakan oleh perusshaan-perusahaan untuk mengukur kinerjanya
dan merupakan analisis yvang telah lama, bahkan DuPomr telah menggunakannya di dalam
sstem gnalisis DuPomt Framework pada mhun 1920, Sedangkan Ecomomic Value Added
pertama kali dikembangkan pada awal tahun 90-an oleh Steward Management Service, suatu
perusahaan konsultan di Amerika, di mana pendekatin ini mengukur nilai tambah (value
cregrion) yang dihasilkan oleh perusahaan dengan cara mengurangi beban biaya modal yang
smbul sebapai akibat investasi yang dilakukan.

Analisis rasto  profitabilitas mengukur bagaimana kemampuan  perusahaan
menghasilkan profit atau laba dari operasionalnya, jadi menggunakan dasar tingkat
pengembalian (refurn) yang diperoleh perusabaan. Tingkat pengembalian ini merupakan profit
vang dapal dihasilkan oleh perusshaan, sehingga melihat efektivitas dan efisiensi dari
operasional yang dilakukan oleh perusahaan di dalam mencapai tujpannya. Jadi, analisis ini
berfokus pada hubungan antara hasil operasional perusahaan, baik laba maupun rugi, dengan
sumber daya yang tersedia atan dimiliki perusahaan.

Dengan metode £V4 menvebabken perhatian manajemen sesuai dengan kepentingan
pemegang saham yaitu memilih investasi vang memaksimumkan tingkat pengembalian dan
meminimumbkan tingkat biaya modal sehingga nilai (value) perusahaan dapat dimaksimumkan.
Perusshaan juga harus melibat struktur modalnya di dalam pembiayaan perusahaan, EVA
secara eksplisit memperhitungkan biaya modal atas ekuoitas (saham perusahaan) dan biaya
modal atas hutang. Biaya modal atas hutang sering diperhatikan oleh perusahasn karena

mienyangkut besarnya bunga yang hams dibayarkan kepada kreditor sehingga perusahaan



verfokus pada hutang dengan tingkat bunga vang rendah. Sedangkan vang sering kurang
diperhatikan oleh perusahaan adalah bizya modal atas ekuitas, karena anggapan bahwa dana
ckuitas yang diperoleh dari pasar modal adalah dana yang murah atau bahkan gratis sebab
tidak adanya kewsjiban atau keharusan bagi perusshasn untuk membayar dividen kepada
pemegang saham (stockholders) dan tidak pernah muncul dalam Laporan Laba Rugi (fncome
Statentent) perusahaan.

PT.Astra International, Thi. (PT.AT} merupakan perusahaan publik yang telah besar
dan dikenal sebagai salah sate raksasa industri otomotif, dengan memegang hak merek Tovola,
Peugeot, Isuzu, Motor Honda, di mana merupakan salah satu emiten vang sahamnya aktif
diperdagangkan di Bursa Efek Jakarta. Masvarakat yang menapamkan dananya di PT.Astra
International, Thk. juga skan menghadapi resiko meskipun merupakan perusahaan yang besar
dengan modal yang kuat, Dengan menganalisis kedua metode tersebut diharapkan perusahaan
vang menjadi obyek investazi dapat diketahui profitabilitasnya dan pertambahan nilai
perusahaan, di mana dapat diketshuw bapaimana struktor modal perusahaan di dalam

membiayai operasionalnya,

E. Perumusan Massalah

PT.Asira International, Thk. di tshun 2000 mengalami kerugian vang cukup besar,
mencapai milyaran Rupiah, di mana di tahun sebelumnya (tahun 19949} mengalami laba bersih
rafusan milyar Rupiah. Di tahun berikuinya perusahaan mengalami perbaikan keuangan
dengan mencetak laba dan meningkat ke tahun-tahun berikutnva. Kemudian perusahaan

mencanangkan “Astra go fo zero debr” di mana berarti perusahaan ingin mencapai bahwa



perusahaan tidak mempunyai hutang. Hal ini tentu perlu dicermati lebih lanjut sehingga dapat
diperkirakan apakah PT.Astra International, Thk. mencapai zero debr tersebut,
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, penulis merumuskan pokok masalah
sehagai berikut :
1. Bagaimanakah profitabilitas PT. Astra International, Thk. selama tabun 2001 - 2004 7
2. Bagaimanakan nilai PT.Astra International, Thk. menurut Metode EVA selama tahun
2001 - 2004 7

3. Dapatkah perusabaan mencapai zerg debr 7

. Tujuan Penelitian

Penelitian dari tesis ini bertujuan untuk ;

1. Melakukan analisis untuk mengetabui bagaimanakah tingkat dan frend profitabilitas
PT.Astra Intemational, Thk. selama tahun 2001 — 2004.

2. Melakukan analisis EV4 untuk mengetahui nilai PT Astra International, Thk. selama
tahun 2001 —2004.

3. Menganalisis kemungkinan tercapainya zero debt bagi PT. Astra International, Thik.

D). Manfaat dan Roang Lingkup Penclitian

Manfaat penelitian dari tesis ini adalah bagi :

1. Penulis, vaitu mengetahui kinerja PT.Astra International, Thk. szlama tahun 2001 —

2004 dengan metode analisis rasio profitabilitas dan Ecomomic Value Added.



2. Perusahaan, yaitu menjadi bahan masukan dan evaluasi bagi PT.Astra International,
Thk. dan memberikan informasi kepada para investor yvang berinvestasi pada P1T.Astra
Intermational, Thik.

3. Pembaca, vaitu baik kalangan akademis maupun masyarakal umum, vaitu mengctahus
bagaimana menganalisis kinerja perusahaan dengan metode analisis rasio profitabilitas
dan Economic Valwe Added dan masukan bagi calon investor PT.Astra International,
Thk. schagai bahan pertimbangan melakukan investasi.

Penelitian dilakukan pada PT.Asta International, Thk. dengan pericde analisis 4

{emipat) tahun yaitu 2001, 2002, 2003, dan 2004,

E. Metode Penclitian

Pengumpulan data yang dilakukan di dalam tesis ini dilakukan dengan cara :

1. Studi kepustakaan, vaitu pengumpulan data yang dilakukan dengan membaca buku-
buku, referensi, maupun sumber lainnya yang berkaitan dengan analisis rasio
profitabilitas dan Ecomomic Value Added.

1. Pengumpulan data sekunder berupa laporan kevangan PT.Astra International, Thk.
vang diperoleh dan perusahaan dan Pusat Referensi Pasar Modal (PRPM).

Teknik pengolahan data yang dilakukan dalam tesis ini adalah dengan :

|. Melakukan perhitungan-perhitungan secara kuantitatif, vaitu dengan menghitung rasio-

rasio profitabilitas berdasarkan rumus yang ada, dan melakukan perhitungan nilai

perusahaan menurut £74 menurut rumus yang ada.



2. Menjelaskan sebab-sebab perubahan rasio profitabilitas dan nilai perusahaan secara

gistematis dan menjelaskan arti dari perubahan rasio profitabilitas dan nilai perusahaan

yang terjadi.

F. Sistematika Pembahasan

Penulis membagi tesis ini menjadi lima bab vang akan dijabarkan menjadi sub hab-sub bab

sebagai berikut :

BAB I

BABTI

BARTN

BAR IV

PENDAHULUAN

Bab pertama dalam ftesis ini akan membahas tentang Latar Belakang, Pokok
Masalah, Manfaat Penelitian dan Ruang Lingkup Penelitian, Metode Penelitian,
serta Sistematika Pembahasan.

LANDASAN TEORI

Dalam bab ini akan dibahas mengenai kerangka teoritik dan tinjauan pustaka
tentang Laporan Keuangan, Analisis Rasio Profitabilitas, Economic Value Aded.
Biaya Modal termasuk Biaya Hutang Jangka Panjang dan Biava Modal Saham.
GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

Bab ini akan menguraikan gambaran umum perusahaan yang akan diteliti
meliputi Sejarah Perusahaan. Bidang Usaha Perusahaan, Kinerja Perusahaan.
ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bab ini akan membahas tentang analisis-analisis rasio dalam Rasio
Profitabilitas, vaitu menghitung Retwrn on Assets, Profii Margin, Asset

Turnover, Return on Common Shareholder’s Equity, Accownt Receivable



BAB WV

Turnover, Inventory Turnover, Fixed Assets Twrnover, Commeon Earning
Leverage, dan Analisis EVA.

KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini merupakan bab penutup tesis, yang berisi kesimpulan dari analisis dan
pembahasan vang dilakukan, serta saran-saran vang dapat diberkan vang

diharapkan akan berguna bagi pihak-pihak vang berkepentingan



BAR 11

TELAAH KEPUSTAKAAN

A MANAJEMEN KEUANGAN

1. Keputusan Kevangan dan Manajemen Kenangan
Menurut Husnan (1998, 3} pam individu harus mengambil berbagai keputusan
kzuangan, vang pada dasarnya dapat dibagi menjadi :
1. Berapa jumlah yang akan dikonsumsikan uniuk setiap periode (keputusan konsumsi) 7
2. Bagaimana kelebihan penghasilan mereka akan diinvestasikan (keputusan investasi) 7
3. Bagaimana mendanai konsumsi dan/atau investasi tersebut (keputusan pendanaan) 7
Masalah ini juga dihadapi oleh perusahaan, Perusahaan memerlukan berbagai sumber
dava untuk menjalankan operasinya sehingga memerlukan sumber dana untuk membiayai
operasinya. Pengaturan kepiatan keuangan sering disebut sehagai manajemen keuangan.
Manajemen kevangan menvangkut kegintan peréncanaan, analisis, dan pengendalian
kegiatan kevangan. Tujuan manajemen keuangan menurut Weston dan Copeland (1995, 10)
adalah memaksimalkan nilai perusahaan, yang lebih luas daripada memaksimalkan laba, yang
herarti mempertimbangkan pengarub waktu terhadap nilai uang, mempenimbangkan berbagai
resiko terhadap arus pendapatan perusahaan, dan mutu dari arus kas vang diharapkan diterima
di masa vang akan datang.
i dalam prakteknya, nilai perusahonan dapat diindikasikan dengan nilai pasar saham
vang dimiliki, pangsa pasar yang dimiliki, seperti tingkat arus kas yang dimiliki dan

profitabilitas jangka panjang, tergantung dari sasaran apa vang ingin dicapai perusahaan.



2. Manajer Keuangan dan Fungsi Keuangan

Pihak yang bertanggung jawab untuk mengelola manajemen kevangan di suatu
perusahaan dischbut manajer keuangan. Menurnt Weston dan Copeland (1995, 5) fungsi
kevangan yang utama adalah keputusan investasi, pembiavaan, dan dividen unfuk suatu
organisasi. Dana dikumpulkan dari sumber-sumber keuangan (pembiayaan) ckstern dan
dialokasiken untuk penggunaan yang berbeda-beda, Imbalan uniuk sumber-sumber
permibiayaan dapat berupa hasil pengembalian frefiern), pembayaran kembali, produk, dan jasa.

Tanggung jawab manajer keuangan menurut Weston dan Copeland {1995, 6) adalah
merencanakan untuk memperoleh dan menpgunakan dana guna memaksimalkan nilai
organisasi.

Kegiatan vang terlibat adalah

l. Perencanaan dan perkiraan {forecasiing).

L
H

Pemusatan perbatian pada keputusan investasi dan pembiayaan,
3. Bekerja sama dengan manajer lain dalam perusahaon agar operasional perusahaan
dapat berjalan lancar.
4. Menghubungkan perusahaan pada pasar uang (money markes) dan pasar modal feapital
markef),

Sehingga dapat disimpulkan bahwa tugas pokok manajer keuangan berkaitan dengan
keputusan investasi dan pembiayaannyva. Dalam menjalankan fungsinya, tugas manajer
keuangan berkaitan langsung dengan keputusan pokok perusahaan dan berpengaruh terhadap
mila: perusahaan,

Menunit Ross, Wesierfield dan Jaffe (2005, &) cara manajer kevangan menciptakan
milal fvaefwe) bagi perusahaan adalah :

I. Perusahaan harus membeli aktiva fassets) yang menghasilkan kas melebihi biayanya.



2. Perusahaan harus menjual obligasi fhonds) dan saham {stocks) dan instrument

keuangan lainnya vang menghasilkan kas melebihi bigvanya,

3. Kenangan dalam Strukiur Organisasi Perusahaan.

Gambar 2.1 Kenangan dalam Struktur Organizsasi Perusahaan Besar
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Sumber : DNadaptasi dari Weston dan Copeland {1995, 7).

Menurut Ross dan Westerfield dan Jaffe (20035, 5):

“In large firm the finance activity is wsually associated with o top officer of

the firm. such as the vice president ared chief financial officer, and some lesser

afficers. "

Menurut Weston dan Copeland (1995, 7) funpsi keusngan dalam organisasi dipisahkan
antari dua jabatan, yaitu bendahara (treasurer) dan administrasi pembukuan (libat gambar

2.1.). Bendaharawan beranggung jawab atas perolchan (akuisisi) dana dan pengamanannya.

n



Hidang tanggung jawab administrasi pembukuan adalah skuntansi faceomting), pelaporan
ireporting), dan pengendalian (control).

Perusahaan besar juga biasanya membentuk komite keuangan (finance commitie) yang
swdealnya terdiri dari orang-orang dengan latar belakang dan kemampuan yang berbeda-beda,
dengan tugas menyusun kebijaksanaan dan mempersispkan keputusan penting perusahaan.
Terutzma keputusan mengenai pembiavaan (fimancing) yang memerlukan pengetaliuan vang

fuas dan pertimbangan yang matang.

4. Sumber Pembiayaan Perusahaan

Suatu perusahaan memerlukan sumber dana untuk membiayai operasionalnya, Sumber
dana tersebul, menurut Husnan (1998, 253). dapat berasal dari dalam maupun luar perusahaan.
Sumber dana dari dalam perusahaan finternal financing) berasal dan hasil operasi (laba) vang
ndsk dibapikan kepada pemegang saham {refained earnings) sedangkan sumber dana dari luar
perusahaan (exiernal finamcing) dapat berasal dari modal sendiri fequity financing) dan hutang

mngka panjang {debt financing),

5. Pembiayvaan Dengan Modal Sendiri (Equity Financing)

Menurut Husnan (1998, 276) saham menunjukkan bukti kepemilikan vang diterbitkan
sleh perusuhean. Pemilik sabam sustu perusahean disebut pemegang saham (sfockholder),
merupakan pemilik perusahaan fowser).

Saham sendin dapat dibedakan memadi dua jenis yaitu saham biasa fcommon siock)

dan saham preferen (preferred stock).
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2. Saham Biasa (Common Stock)

Menurut Skousen. Stice dan Stee (2000, 604), pemilik saham biasa adalah pemilik
schenarnya perusahaan karena jika kinerja perusahaan buruk mereka menanggung kehilangan
sebagian atau seluruh investasinya karena mereka hanya dapat menerima kas setelah
perusshaan melunasi klaim pthak lain (misalnya kreditor, karyawan, pemerintah, pemegang
saham preferen), [N sisi lain, jika kinerja perusahaan baik mereka mendapatkan manfaat
karena mereka memiliki semua sisa harte perusahaan setelah perusahaan memenuhi klaim
pihak lain,

Hak dasar yang dimiliki pemegang saham biasa adalah :

. Mempunyai hak suara dalam pemilihan direksi dan menentukan kebijakan perusahaan
sepert: rencana kompensasi manajemen alau keputusan akusisi.
1. Mempertahankan proporsi kepentingan dalam perosahaan melalui pembelian tambahan

saham jika dan ketika saham baru diterbitkan, disebut preemprive right.

b. Saham Preferen (Preferred Stock)

Memiliki saham ini bukan berarti lebih bak, dalam arti akan mendapatkan balas jasa
berupa dividen, dibandingkan dengan memiliki szham biasa, dan menurut Skousen, Stice dan
Stice (2000, 606) pemilik saham preferen mengorbankan banyak hak-hak dari kepemilikannya
ok menikmati perlindongan yang diberikan perusahaan,

Hak-hak vang dikorbankan adalah :

|, Tidak mempunyai hak suara untuk memilih anggota dewan direksi
L. Jumlah dividen kas yang diterima tetap, sehingga bila kinera perusahaan baik

pemegang saham preferen tidak mendapat bagian dari kesuksesan perusahaan.



Sedangkan perlindungan vang diterima olch pemegang saham preferen adalsh :
1. Berhak menerima dividen kas sccara penuh sebelum dibayarkan kepada pemegang
saham biasa (cash dividend preference).
2. Jika perusahaan dilikuidasi, berhak menerima pembayaran kembali atas investasinva
secara penub, sebelum pemegang saham biasa menerima pembayaran.

Husnan (1998, 280) mengatakan bahwa saham preferen sebenarnya merupakan
kombinasi antara bentuk hutang dan modal sendiri. Hal ini mengingat bahwa perusahazn
mempunyal kewajiban untuk membayar dividen kepada pemegang saham preferen, secara
penuh, berspapun keuntungan perusahaan (bahkan bila perusabasn mengalami kerugian).
Namun bila perusahaan dilikuidasi, haknya dibayarkan setelah memenuhi kewajiban kepada

kreditor.,

c. Dividen bagi Pemegang Saham

Hasil operasional yang dicapai perusahaan dapat berupa laba bersih fnet income) atau
rugi bersih (mer loss). Menurut Warren. Reeve dan Fess (2004, 19), laba bersih dialami
perusahaan jika jumlah pendapatan (revernwe) perusahasn melebihi beban fexpense)
perusahaan sedangkan rugi bersih dialami perusahaan jika jumlah beban fexpense) melebihi
mumlah pendapatan (revente) perusahaan.

Laba bersih yang dicapai perusahaan dialokasikan untuk :

1. Dividen vang dibagikan kepada pemegang saham, baik saham preferen maupun saham
biasa, yang dapat berupa dividen kas feash dividend) maupun dividen saham (sfock

dividend).
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2. Saldo laba (retained earning), yaitu bagian laba yang tidak dibagikan kepada
pemegang saham, yang digunakan untuk membiayai operasional perusahaan di periode
yang akan datang.

Dividen kas menurut Warren, Reeve dan Fess (2004, 493) adalah pembagian kas yang
berasal dari laba kepada pemegang saham, dan merupakan bentuk yang paling umum dari
pembagian dividen. Biasanya ada tiga kondisi di mana perusahaan harus membayar dividen
k=s, vaitu tersedianya saldo laba, tersedianya kas, dan kebijakan dari dewan dircksi.

Menurut Warren, Reeve dan Fess (2004, 485) saldo laba dihasilkan dari operasional, di
mana laba bersih akan meningkatkan saldo laba dan dividen aksn mengurangi saldo laba,
schingga saldo laba menunjukkan akumulasi laba bersih perusahaan yvang tidak dibagikan
kcpaca pemegang saham sebagai dividen. Jadi dapat disimpulkan bahwa tersedianya saldo
kaha herarti adanya laba bersih yang dicapai perusahaan.

Namun besarnya jumlah laba belum tentu berarti perusahaan akan membagikan
dividen. karena perusahaan tidak mempunyai kewajiban membagikan dividen bagi pemegang
ssham. Pembagian dividen dapar dilakukan sckali setahun (amually), cnam bulan sekali
semianuaily), caturwulanan (guarferfy), dan dapat juga diatur khusus oleh dewan direksi.

Pembagian saham kepada pemegang saham disebut dividen saham ferock dividend),

dan biasanya yang dibagikan saham bissa kepada pemegang saham biasa.

&. Pembiayaan Dengan Hutang (Debt Financing)
Pembiayaan ini biasanva berasal dari hutang jangka panjang (one-term liabilities),

¥ang umum dilakukan oleh perusahaan adalah menerbitkan obligasi (homds).



Perusahaan biasanya lebih suka menerbitkan obligasi sebagai sumber pembiayaan

dibandingkan menggunakan saham sebagai sumber pembiayaan, menurut Skousen, Stice dan

Stice (2000, 546), adalah karena alasan-alasan :

L.

1

Pemilik dapat mempertahankan pengendaliannya atas perusahaan.

Bunga yang merupakan beban adalah pengurang pajak, sedangkan dividen tidak dapat
mengurangi pajak.

Tingkat sukun bunga pasar dapat lebih menguntungkan dibandingkan dengan harga
pasar salwm,

Besarnya bunga dapat lebih rendah dibandingkan jumiah dividen kepada pemegang
saham.

Namun ada beberapa kekurangan pembiayaan dengan hutang yaitu pembiayaan ini

Sanya mungkin dilakukan jika perusahaan berada dalam kondisi kewangan yang baik dan

dapat menawarkan keamanan yang cukup kepada kreditor. Kemudian bunga wajib dibayarkan

mnpa melihat apakah perusahaan mengalami laba atau rugi, bahkan kalan perusahaan tidak

dapat membayar bunga maka kreditor dapat mengajukan tuntutan hukum kepada perusahaan,

Menurut Warren, Reeve dan Fess (2004, 613) dan Skousen, Stice dan Stice {2000,

34%-549) ada beberapa tipe obligasi yang umumnya dikeluarkan perusahaan, yaitu :

1

[

Bl

Term bonds, bila semua obligasi perusahaan jatuh tempo pada tanggal yang sama.
Sevial bonds, bila tangga! jatuh tempo obligasi perusahaan berbeda-beda.

Convertthle bonds, vaitu obligasi yang dapat dikonversi menjadi sekuritas lain seperti
saham biasa.

Callable bondy, yaitu obligasi yang dapat ditebus oleh perusahaan sebelum tanggal
jatuh tempo.

Debenture bonds, yaitu obligasi yang tidak dijamin dengan aktiva perusahaan,
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6. Aegistered bonds, di mana di lembaran obligasinya terdapat nama kreditor.

7. Bearer {eoupon) bonds, di mana nama kreditor tidak dicantumbkan.

8. Zero-imteresi bonds, yaitu obligasi yang tidak berbunga dan biasanya dijual dengan
harga vang jauh di bawah nilai nominal obligasi (dengan diskon yang besar).

1. Junk bowds (high-risk, high-return bonds), yaitu obligasi vang diterbitkan oleh
perusahaan yang mempunyai jumiah hutang vang hesar dan dalam kondisi keuangan

vang lemah,

7. Biaya Modal Perusahaan

Gambar 2.2 Dua Model Strukiur Modal
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Dari Gambar 2.2 dapal dilihat babwa struktur modal sustu perusahaan terdiri dari
modal saham dan obligasi. Artinva pembiavaan perusahaan berasal dari modal sabam dan
@hligasi. Dan tentunya ada biays vang dikeluarkan perusahaan untuk memperoleh sumber
pembiavaan tersebut, baik modal saham maupun obligasi,

Menurat Husnan (1998, 299) biaya modal dapat bersifat eksplisit dan implisic
Ehsplisit artinya nampak dan dibayar oleh perusahaan sedangkan implisit artinva tidak

Bempak. bersifat opporiunistic, atau disvaratkan oleh pemodal. Bagi modal yang berasal dari
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butang, maka biaya modal mudal diidentifikasikan, vaitu biaya hunganya. Sedangkan bagi
modal yang berasal dar saham biayva modalnya tidak tampak. Meskipun demikian tidak
berari bahwa biaya modalnya lebih murah daripada biaya modal hutang. Biaya modal saham
memupgkan fingkat keuntungan vang disyaratkan oleh pemilik modal sebelum mereka
meny¢rahkan dananya ke perusahaan, dan belum tentu lebih kecil dibandingkan dengan bunga

pimjaman.

B. Laporan Kevangan

1. Pengertian Laporan Keuangan

Semua perusahaan diwajibkan untuk menyusun laporan keuangan pada akhir periode
skuntansi yang digunakan, di mana biasanya pada tanggal 31 Desember. Laporan keuangan
vang disusun ini merupakan laporan yang menyatakan hasil kinerja perusahaan vang terjadi di
masa lalu dan bergina untuk kepentingan di masa vang akan datang baik untuk kepentingan
pihak internal maupun pihak eksternal perusahaan,

Homgren, Harrison dan Bamber {2002, 5) memberikan definisi laporan keuangan
schagai ¢

"Dacumenis that report on a business in mongtary amounts, providing

information e help people make Informed business decisions.”

Menurut Myer, sebagaimana dikutip oleh Munawir (1995, 5) laporan keuangan dapat
mga didefinisikan sebagai dus daftar yang disusun oleh Akuntan pada akhir periode untuk
suatu perusahaan, Kedua daftar i adalah dafiar neraca stan daftar posisi kevangan dan daftar

pendapatan atau daftar laba-rugi. Pada wakt akhir-akhir ini sudah menjadi kebiasasn bagi



perscroan-perseroan untuk menambahkan daftar ketiga yaitu daftar surplus atan dafiar laba
vang tidak dibagikan.

Sehingga dapat disimpulkan bahwa Laporan Keuangan adalah suatu laporan mengenai
hasil operasi perusahaan, posisi keuangan perusshaan, dan ekuitas perusahaan yang berisikan

miormasi bagi pengambilan keputusan ekonomi,

L Sifat Laporan Keuangan

Menurut Munawir (1995, 6) laporan keuangan disusun dengan tujuan memberikan
gamburan atau laporan kemajuan yang dilukukan manajemen perusahaan selama periode
Ereniu,

Laporan keuangan adalah bersifat historis serta menveluruh dan sebagai suatu laporan
kemajuan laporan keuangan yang terdiri dari fakta kevangan yang merupakan suatu kombinasi
aniara ;

|. Fakta vang telah dicatal (recorded juct), berarti bahwa laporan keuangan disusun
berdasarkan fakita dari catman akuntansi. Pencatatan dan akun-akun yang ada
berdasarkan catatan historis dari transaksi atau kejadian di mass lampau, sedangkan

untuk uang kas dicatat pada harga saat terjadinya transaksi tersebut (origingl cosi),

| ]

Prinsip-prinsip dan kebiasaan-kebiasaan di dalam akuntansi juccounting comvention
and posiularel. beranti fakta yang dicatat berdasarkan pada prosedur maupun asumsi
tertentu vang merupakan prinsip-prinsip akuntansi yang diterima umum (General
Accepied Accownting Pringiples), yang bertujuan untuk memudabkan pencatatan dan

keseragaman.

Ll
iy

Pendapat pribadi (personal judgement). vang berarti bahwa walaupun pencatatsn

transaksi telah diatur dalam prinsip-prinsip akuntansi yang diterima wmum, namun ada
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beberapa hal penggunaan prinsip-prinsip terscbut tergantung dari akuntan atau

manajemen perusahaan.

A Tujuan Laporan Keuangan

Penyusunan Laporan Keuangan merupakan laporan keuvangan untuk tujuan umum
tgemeral purpose financial statements) yang disusun oleh akuntansi keuangan [financial
sccownting) berdasarkan suatu standar yang telah ditetapkan oleh badan yang berwenang. Di
Iadonesia, standar ini ditetapkan oleh lkatan Akumtan Indonesia (LAL) melalui Pernvataan
Standar Akuntansi Keuangan (PSAK).

Iujuan Laporan Keusngan menurul lkatan Akuntan Indonesia (2002, 4) adalah
menvediskan informasi yang menyanghkut posisi keuangan, kinerja, serta perubahan posisi
keuangan sunty perusahaan yang bermanfaat bagi scjumlah besar pemakai dalam pengambilan
keputusan ekonomi.

Laporan keuangan fidak menyedioken semua informasi vang mungkin dibuubkan
pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi karena secara umum laporan keuangan
mengeambarkan kejadian di masa laln yang akan mempengaruhi kondisi di masa vang akan
datang. Laporan keuangsn juga menunjukkin apa yang telah dilakukan manajemen, atau
pertanggungjawaban manajemen atas sumber daya yang dipercayakan kepadanya yang telah
an akan dikelola.

Pemakai laporan keuangan ingin menilal apa vang telah dilakukan atau
perianpgungjawaban manajemen dalam melaksanakan operasional perusahaan agar mercka

dapat memahami isi dan laporan kevangan dan kemudian dapat membuat keputusan.
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4. Pemakai Laporan Keunangan dan Kebutnhan Informasinya

Pemakai Laporan Keuvangan adaloh semua pihak yang menggunakan Laporan
Reuangan uniuk mengambil keputusan ekonomi berkaitan dengan kepentingannya dengan
entitas yang menerbitkan Laporan Keuangan tersebut,

Menurut Warren, Reeve dan Fess (2004, 6) pihak yang berkepentingan dengan
perusahaan (husiness siakeholders) adalah orang atau entitas lain yang mempunyai
kepentingan dengan performa ekonomi perusahaan tersebut, yang dapat dibagi menjadi :

1. Internal Siakeholders, vartu pemilik. manajer, karyawan.
2. External Stakeholders, yain pelanggan, kreditor, pemeriniah,

Skousen, Stice dan Stice (2000, 6) mengatakan bahwa keputusan yang diambil oleh
pemaokai internal berpengaruh secara langsung terhadap operasional internal perusahaan.
sedangkan keputusan vang diambil oleh pemakai eksternal berkaitan dengan kepentingannya
& pernsahaan.

Menurut Kerangka Dasar Penyusunan dan Penyajian Laporan Keusngan Standar
Akuniansi Keuangan (2002, 2) kebutuhan informasi vang diperlukan oleh :

1. Investor adalah untuk membantu apakah harus membeli, menshan atau menjual
investagi tersebut, Pemepgang saham juga tertarik pada informasi yang memungkinkan

miereka untuk menilai kemampuan perusahaan untuk membayar dividen.

L

Karyawan dan kelompok-kelompok vang mewakili mereka tertarik pada informasi

mengenai stabilitas dan profitabilitas perusahaan.

3. Pemberi pinjaman adalah untuk membantu memutuskan apakah pinjaman serta
bunganya dapat dibayar pada saat jatuh tempo.

4. Pemasok dan kreditor usaha lainnya adalah membantu mercka untuk memutuskan

apakah jumiah yang terhutang akan dibayar pada saat jatuh tempo.
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Ly

Pelanggan adalah mengenai kelangsungan hidup perusahsan, terutama kalay mereka
terlibat dalam perjanjian jangka panjang dengan, atan tergantung pada perusahaan,
Pemeriniah dan berbagai lembaga vang berada di bawah kekuasaannya berkepentingan
dengan aktivitas perusahaan untuk menctapkan kebijakan pajak dan sebapai dasar
untuk menyusun statistik pendapetan nasional dan statistik lainnya.

Masvarakat, di mana Laporan Keuangan dapal membantu masyarakat dengan
menyediakan informasi  kecenderungan  (trend) dan  perkembangan  terakhir

kemakmuran perusahaan serta rangkaian aklivitasnya.

5. Bentuk-Bentuk Laporan Keuangan

[

Menurut Warren, Reeve dan Fess (2004, 19) suatu Laporan Keusngan terdiri atas ;
Laporan Laba Rugi {fncome Siatermeni) yaitu ringkasan pendapatan dan beban untuk
sustu periode wakiu tertentu.

Laporan Ekuitas Pemilik (Statement of Owner's Eguify) vaitu ringkasan perubahan

dalam ckuitas pemilik yang terjadi selama suatu periode wakiu tertentu.

. Laporan Posisi Kevangan (Balance Sheer) yaitu dafiar aktiva, kewajiban, dan ckuitas

pemilik pada tanggal tertentu,
Laporan Arus Kas (Stafement of Cash Flows) yaitu ringkasan penerimaan dan
pengeluaran kas sclama suatu periode waktu tertentu,

Menurut Skousen, Stice dan Stice (2000, §) ada sam lagi bentuk Laporan Keuangan

yaim Catatan atas Laporan Keuangan {Notes o Financial Statement) yang berisikan estimasi

dan pertiimbangan vang digunakan dalam menyusun Laporan Keuangan, Di mana Catatan ini

jugs menampung catatan dan skedul tambahan seria informasi lainnya. Misalnya, laporan

rersebut mungkin menampung informasi tambahan yang relevan dengan kebutuhan pemakai



neraca laporan laba rugi. Mungkin pula mencakupi penggunaan temtang resike dan

ketidakpastian yang mempengaruhi perusahasan dan setiap sumber daya dan kewajiban

(obligation) yang tidak dicantumkan dalam nersca (seperti cadangan mineral), Informasi

segmen-segmen industri dan geografi serta pengaruhnya pada perusahaan akibat perubahan

harpa dapat juga disediakan dalam bentuk informasi tambahan.

& Unsur-Unsur Laporan Kevangan

Menurut Skousen, Stice dan Stice (2000, 24) suatu laporan kevangan akan memual

unsur-unsur sebagai berikut

I.

b

Aktiva, waitu harta perusshaan yang diperoleh perusahaan di masa lalu dan
dikendalikan oleh perusahaan, yang akan bermanfaat bagi operasional perusahaan di
masa mendatang,

Kewajiban, yaitu pengorbanan yang skan terjadi di masa yang akan datang yang
dischabkan adanya transaksi di masa lalu.

Fkuitas, yaitu sisa kepentingan pada aktiva yang merupakan hak dari pemilik.

Investasi pemilik, yaitu suatu kenaikan dalam ekuitas, merupakan hasil darn penyetoran
nleh pemilik, entitas lain, yang bizsanya berupa aktiva. ataupun hal lain vang berharga
(something valwahle),

Distribusi pemilik, yaitu suatu pemurunan ckuitas entitas dihasilkan dari penyetoran
entitas tersebut kepada pemiliknya.

Laba komprehensif, vaitu suatu peminghatan ekuitas perusahaan di Juar dari investasi
pemilik,

Pendapatan, yaitu semua pemasukan vang diperoleh perusahaan dari operasional

rutinnyg, baik bertambahnya aktiva ataupun kewajiban vang telah dilunasi.
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nerace laporan laba rugi. Mungkin pula mencakupi penggunaan tentang resiko dan

ketidakpastian yang mempengaruhi perusahaan dan setiap sumber daya dan kewajiban

(obligarion) yang tidak dicantumkan dalam neraca (seperti cadangan mineral), Informasi

segmen-segmen industri dan geografi serta pengaruhnya pada perusahaan akibat perubahan

harga dapat juga disediakan dalam bentuk informasi tambahan.

6. Unsur-Unsur Laporan Kenangan

Menuryt Skousen, Stice dan Stice (2000, 24) suatu laporan keuangan akan memuat

unsur-unsur sehagai berikut

i

Aktiva, vaitu harta perusahaan yang diperoleh perusahaan di masa lalu dan
dikendalikan oleh perusahazn, vang akan bermanfast bagi operasional perusahaan di
masa mendatang.

Kewajiban, yaitu pengorbanan yang ukan terjadi di masa vang akan datang vang
disebubkan adanya transaksi di masa lalu.

Ekuitas, vaitu sisa kepentingan pada aktiva yang merupakan hak dari pemilik.

Investasi pemilik, vaitu suatu kenaikan dalam ckuitas, merupakan hasil dari penyetoran
leh pemilik, entitas lain, vang biasanya berupa aktiva, ataupun hal lain yang berharga
{vomething valuahie),

Distribusi pemilik, yaitu suatn penurunan ckuilas entitas dihasilkan dar penyetoran
entitas tersebut kepada pemiliknya.

Laba komprehensif, yaitu suatu peningkatan ekuitas perusahaan di luar dan investasi
pemilik.

Pendapatan, yaitu semua pemasukan vang diperoleh perusahaan dari operasional

rutinnya, baik bertambahnya aktiva ataupun kewajiban yang telah dilunasi.
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£ Beban, yaitu semua penggunaan aktiva atau timbulnya kewsjiban perusahaan dari
operasional rutinnya.

9. Keuntungan, yaitu kenaikan ckuitas perusahaan vang berasal dari operasional tidak
rutin perusahaan.

10. Kerugian, yaitu penurunan ckuitas perusahaan yang timbul dari operasional tidak rutin

perusahaan.

C. ANALISIS LAPORAN KEUANGAN

L. Definisi Analizis Laporan Keuangan

Skousen, Stice dan Stice (2000, 1186) mengatakan hahwa analizis laporan keuangan
sdalah pemerikssan atas hubungan antara angka-angka laporan kevangan dan kecenderungan
angka-angka tersebut selama suatu periode wakin tertentu

Bemnstein dan Wild (2001, 4) juga mengemukakan bahwa analisis laporan keuangan
adalah aplikasi dari alat-alat dan teknik-teknik analisis untuk laporan keuangan dan data
serkait untuk analisis bisnis scbagai dasar estimasi dan referensi.

Dari kedua definisi vang dikutip di atas maka dapat disimpulkan bahwa analisis
laporan kevangan (financial statement analysis) adaloh sustu alst dan teknik  wntuk
menganalisis  hubungan antara angka-angka calam laporan keuvangan dengan tendensi vang
terjadi selama beberapa periode, untuk menghasilkan sustu informasi yang berguna agar dapat
mengetahw performa yang telah dicapar oleh perusshasn, Hal ini dapai membantu para
pemakal faporan keuangan dalam pengambilan keputusan ekonomi (economic decision

making),
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Kecenderungan (frendys) suatu laporan kevangen merupakan suatu hasil analisis yang
dilakukan dalam beberapa periode tertentu untuk memperkirakan hasil kegiatan suaty
perusahaan di masa yang akan datang. Kecenderungan ini dapat dicand dengan mengadakan

suatu pembandingan laporan keuangan beberapa periode.

1. Metode dan Teknik Analisis Laporan Kevangan
Menurut Bernstein dan Wild {2001, 33) ada lima perangkal penting untuk analisis
keuanpan yaitu ¢
I, Comparative fimancial statement analyyis,
2. Commow-size financial statement analysis.
3. Ratio analysis.
4. Cash flow analysis,
3. Faluation.
Menurut Munawir (1995, 36) teknik analisis yang biasa digunakan dalam analisis
laporan kevangan adalah
1. Analisis Perbandingan Laporan Keuangan, adalah metode dan teknik analisis
dengan cara memperbandingkan laporan kevangan untuk dua periode atau lebih
dengan menunjukkan ;
a. Data absolut atau jumlah-jumlah dalam rupiah.
b. Kenaikan atau penurunan dalam jumlah mupiah.
c. Kenaikan atan penurunan dalam persentase.
d. Perbandingan vang dinyatakan dengan rasio.

e. Persentase dari total,
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2

lendensi posisi dan kemajuan perusahaan vang dinyatakan dalam persentase
{tremd percentage analysiz), adalah sua metode stau teknik analisis untuk
mengetahuil tendenst dari keadaan kevangannya, apakah menunjukkan tendensi

\etap, naik atay bahkan turun.

. Laporan dengan persentase per komponen (common size statemeni), adalah

suatu metoede analisis untuk mengetahui persentase investasi pada masing-
masing aktiva terhadap total aktivanva, jugs unmtuk mengetahui struktor
permodalannya dan komposisi pembiayaan vang terjadi dibubungkan dengan
Jjumlah penjualannya,

Analisis Sumber dan Penggunasn Modal Kerja, adalah suatu analisis untuk
mengetahui  sumber-sumber serta penggunaan modal kerja atau untuk

miengetahui sebab-sebab berubahnya modal kerja dalam periode tertentu.

. Analisis Sumber dan Penggunaan Kas (Cash Flow Stavement Analysis) adalah

suatu analisis untuk mengetahui sebab-sebab berubahnya jumlah vang kas atau
untuk mengetahui sumber-sumber serta penggunaan uvang kas selama periode
terteni.

Analisis Rasio, adalah suaty metode analisis untuk mengetahui hubungan dari
akun-akun tertentu dalam peraca atan laporan laba rugi secara individu stau
kiornbinasi dari kedua laporan tersebut,

Analisis Perubahan Laba Kotor (Gross Profit Analysis), adalah suatu analisis
untuk mengetahni sebab-sebab perubahan laba kotor suatu porusahaan dar
periode ke periode yang lain atau perubahan laba kotor suatu periode dengan

dengan laba vang dianggarkan untuk periode tersebut.
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8. Analisis Titik Impas (Break-Even Poinr Analysis), adalah suata analisis untuk

menentukan timgkat penjualan yang harus dicapai oleh suatu perusahaan agar
perusahaan tersebul tidak menderita kerugian, tetapi juga belum memperaleh
keuntungan. Dengan analisis ini juga akan diketahui berbagai tingka

keuntungan atau kerugian untuk berbagai tingkat penjualan.

3. Manfaat Analisis Laporan Keuangan

mengetshui posisi dan performa keusngan perusahaan, dan memperkirakan performa

keuangan perusahaan di masa yang akan datang, vang akan digunakan sebagai dasar dalam

Analisis laporan keuangan (fimancial statement analysis) biasanva dilakukan untuk

pengambilan keputusan.

keuangan dan potensi atan kemajuan-kemajuan perusahaan, fakior vang paling utama untuk

Munawir (1995, 31) mengatekan bahwa dalam menganalisis dan menilai posisi

mendapatkan perhatian oleh penganalisis adalah -

L.

Likuiditas, adalah menunjukkan kemampuan susty  perusshasn  untuk
memenuhi  kewajiban keuangannya vyang harus segera  dipenuhi, atau
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewsjiban keuanpan pada samt
ditagih, di mana kewajiban tersebut pada dasarnya dapat digolongkan menjadi
kewajiban kepada kreditur dan kewajiban kepada intern perusahaan.
Solvabilitas, adalah menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban keuangannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasi, baik kewajiban
keuangan jangka pendek maupun jangka panjang.

Profitabilitas atau rentahbilitas, adalah menunjukkan kemampuan perusahaan

untuk menghasilkan laba selama periode terteniu, Rentabilitas suatu perusahaan
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diukur dengan kesuksesan perusahaan dan  kemampuan menggunakan
aktivanya secara produktif, dengan demikian rentabilitas susiu perusahaiarn
dapat diketahui dengan memperbandingkan antara laba vang diperoleh dalam
suatu periode dengan jumlah aktiva atau jumlah modal perusahaan tersebut,

4. Stabilitas usaha, adalah menunjukkan kemampuan perusahasn  unmk
melakukan usahanya dengan stabil, yang dinkur dengan mempertimbangkan
Kemampuan perusahaan untuk membayar beban bunga atas hutang-hutangnya
dan akhimya membayar kembali hutang-hutang tersebut tepat pada waktunya,
serla kemampuan perusahaan untuk membayar dividen secara teratur kepada

pars pemegang saham tanpa mengalami hambatan ataw krisis keuangan.

0. Analisis Profitabilitas

Kemampuan suatu perusshaan di dalam menghasilkan laba bersih tergantung dari
Segaimana manajemen melakukan operasional perusahaan dengan cara vang efektil dan
efisien. Efektif berarti perusahaan melakukan operasionalnya sesuai dengan tujuan perusahaan
gang iclah ditetapkan sedangkan efisien berarti perusahaan dalam  melaksanakan
operasionalnya, melakukan cara-cara yang tepat sehingga dapat menekan biaya vang terjadi..

Warren, Reeve dan Fess (2004, 704) mengatakan bahwa fokus analisis profitabilitas
adalah pada hubungan antara hasil operasional dan sumber daya yang tersedin, Bernstein dan
Wild (2001, 619) juga menyatakan bahwa analisis profitabilitas melebihi pengukuran
skuntansi seperti penjualan, hiaya pokok, dan beban operasional dan non-operasional, untuk

menilai sumber dava, resolusi, pengukuran, dan hubungan ckonomi.
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1. Rasio dalam Analisis Profitabilitas

Gambar 2.3, Rasio-Rasio dalam Analisis Profitabilitas

RASIO ANALISIS PROFITABILITAS
|

. RETURN ON ASSETS

’ PROFIT MARGIN

ASSET TUBRNCOVER

RETURN ON COMMON SHAREHOLDER'S EQUITY

s ACCOUNT RECEIVABLE TURNOVER

. INVENTORY TURNOVER

" FIXED ASSET TURNOVER

COMMON EARNINGS LEVERAGE

Surnber - Diadaptasi dar Stickeey, Chede P, Financlal Reporting and Stetement Amalysls @ A Sirategie
Perspective, 3" ed, (1996, lampiran).

L Return on Assefs

Diterjemahkan  secara umum, Refurn on Assels (Rod) berarti suatn  tingkat
pengembalian atas seluruh investasi pada aktiva perusahaan.

Menurut Stickney (1996, 102} tingkat pengembalian aktiva mengukur keberhasilan
perusahaan dalam menggunakan aktivanya untuk menghasilkan pendapatan fearning), tidak

sergantung dari pembinyaan aktiva terscbut.



Besamya tingkat Kod dapat diketahui sebagai berikut :

Netlncome +(1 - mx}fm.t!ﬂr.f;ﬁpfﬂsﬁ + MinoritvInterestEgrnings |

Rod = -
Average I'ifal Assets

=

Dari rumus di atas :
1. Ner fncome berarti laba bersih perusahasn setelah dikurangi dengan besamya pajak

penghasilan vang dikenakan atas laba perusahaan.

1=

Di dalam akuntansi laba bersih dihitung setelah pengurangan beban bunga (interest
expenye) yang mana merupakan beban pembiayaan (financing costs). Untuk mencan
tingkat Rod berarti perusahaan harus menyesuaikan nilai laba bersih setelah pajak
dengan menambahkan biaya pembiavaan, Namun vang dimasukkan haruslah beban
bunga setelah pajak sehingga harus dikalikan dengan tarif setelah pajak.

3. Minority Interest Earnings berarti laba bersih perusahaan vang merupakan hak
pernegang saham minoritas (minorioe imerest), dab biasanya di dalam perusahaan
konsolidasi biasanya laba minoritas ini dikurangkan. Untuk mengetahui besarnya laba
bersih operasional, laba minoritas ini harus ditambahkan pada laba bersih setelah pajak

4. Average Tota! Assets menunjukkan ratas-rata investasi perusahaan dalam aktivanya,

yang dicari dengan menjumlahkan nilai aktiva awal periode dengan nilai aktiva akhir

periode kemudian dibagi dua.

3. Profit Margin

Profit Margin {marjin laba) merupakan suatu indikasi atas kemampuan perusahaan

menghasilkan laba operasional (nperating income) pada nilai penjualan tertentu.
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Humus mencari besarnya Prafir Margin (PM) adalah

PM

_ Netlneome + (| - tax)InteresiExpense + Miﬂﬂﬂ’f_ﬁnfere'ﬂfﬂrﬂfﬁﬂ
B Sales

4. Assel Turnover
Assei Turnover merupakan suatu indikasi mengenai seberapa cepal dana vang
ditanamkan dalam aktiva perusahaan dapat dikonversikan dalam kas.

Rumus dari Asser Turnover (A7) adalah -

'l-‘”. _ Sales

AverapeTotalAssets

Dilihat dari ramus Red, Projfit Margin, dan Asset Turnover dapat ditarik suatu persamaan
bahwa nilai Red adalah sama dengan nilai Profit Margin dikalikan dengan nilai Asset

Turnoeer,

5. Return on Common Shareholder’s Eguity
Stickney (1996, 109) menyebukan bahwe

“The raie of refirm on common shareholder's equity (RoCE} measures the return (o
common shareholders after subiracting fram revenues not only aperating expenses (for
example, cost of goods sold, selling and administration expenses, income fixes) buf
alse the costs af financing debt and equity securities that are senior to conmmon stock
The latter includes interest expense on debt and dividends en preferved stock (if any). "

Secara matematis diramuskan sebagai berikut :

Roc — Nethcome — preferredStockDividends
AverageCommonShareholder' s Equity

RoCE sering disebut juga Return on Eguity (RoE), adalah merupakan suatu

snghkat hasil yang diterima oleh pemegang saham biasa (common siock shareholders).
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ReCE dapat dicari juga dengan rumus :

| ReCE = RoA = CEL x C5L|

Hubungan antara Rod dengan RoCE adalah bahwa hasil pengembalian atas
sktiva akan dibagikan kepada kredilur, pemegang saham preferen, dan pemegang
saham biasa.

& Account Receivable Turnover

Analisis Accounr Receivable Twrnover merupakan analisis secara spesifik dari
malisis Asset Turnover. Analisis ini akan memberikan indikasi seberapa cepat nilai
peutang dagang yang dimiliki perusahaan dapat dikonversikan menjadi uang wnai.

Secara perhitungan matematika rumus Account Receivable Turnover (ART)

NetSalesOnAdccouni
AveragedR

ART =

" dnmventory Turnover
Analisis ini juga merupakan perluasan dari analisis Asser Turnover, vang memberikan
mdikasi seberapa cepat persediaan perusahaan dapat dijual.

Secara perhitungan matematika dirumuskan sebagai berikut ;

CostOf roodsSold

ImvenioryTurnover =
Averagelnventories




. Fixed Asset Turnover

Rasio ini mengukur relasi antara nilai penjualan dan nilai investasi di dalam properiy.
plant, and equipment. Analis harus memperhatikan perubahan dalam rasio ini secara seksama
karens perusahaan biasanya berinvestasi dalam aktiva tetap untuk menghasilkan nilai
penjualan vang lebih tinggi di perinde yang akan datang.

Rumus dari rasio ini ;

Serles
AveragelFixedAssets

FixedAsseisTurnover =

% Commaon Earnings Leverage (CEL)
The Common Earnings Leverage (CEL) Ratie merupakan suatu indikasi atas proporsi
dari |aha operasional yang dialokasikan kepada pemegang sahom biasa.

Perumusannya adalah :

Netlncome - preferredDividends

CEL=— .
NetIncome + (1 = 1) Interest Expense + Minoritywreresi Earnings

10. Kelebihan dan Kekurangan Analisis Rasio

Analisis rasio mempunyai kelebihan sebagai dasar dan pengambilan keputusan dan
dasar perencanaan masa depan, Dengan analisis rasio dapat dilihat bagaimana frend rasio-rasio
sang ada umuk kemudian digunakan sebagai sumber informasi bagi pengambilan keputusan.
fadi, tidak hanva berfokus pada melihat pada besarnya laba vang dicapai namun juga fokus
pada hubungan antara sumber daya, tingkat pengembalian, kebijakan manajemen, vang dapat
memberikan informasi vang lebih jelas atas tindakan yang dilakukan manajemen sebagai dasar

Begi pengambilan keputusan di masa depan.
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Mamun terdapat kekurangan analisis rasio, yaitu :

. Angka-angka rasio sulit dipahami bagi pemakai laporan keuangan. Biasanva rasio
adalah sngka persentase schingga sulit bagi pemakai laporan keuangan yang tidak
mempunyai latar belakang kevangan untuk memohami arti yang ditunjukkan rasio
tersebut.

. Analisis rasio sangat bergantung pada data-data dalam laporan kewangan. Hal ini
mengacu pada kemungkinan window dressing oleh manajemen keuangan untuk
meningkatkan rasio keuangan mereka.

. I dalam laporan keuangan antar safu perusshaan dengan perusahaan yang lain
terdapat prakiik akuntansi yang berbeds, misalnya metode penyusutan aktiva tetap,
eslimasi penvisthan pintang usaha, sehingga sulit membandingkan rasio keuangan
perusahaan yang satu dengan perusahaan vang lain. Hal ini karena dasar analisis yang
dapat berbeda antar satu perusahaan dengan perusahaan lainnya.

. Twak dianalisisnya rencana sumber dana perusahaan sehingga berpolensi bahwa
sumber dana bagl perusahbaan memimbulkan biaya modal vang besar sehingga

merugikan perusahaan.

E. Economic Value Added

Menurut Hansen dan Mowen (2000, 524) Economic Value Added (EVA) adalah suatu

alternatif pengukuran kinerja yang menghitung pertambahan nilai perusahaan dengan

membandingkan antara laba operasi setelah pajak dengan jumlah biaya modal tahunan. lika

EVA positif berarti perusahaan bertambah nilainya dan jika negatif berarti perusshaan

menghancurkan modalnva sendiri, Di dalam jangka panjang, hanya perusahsan vang dapat

menambah nilainya, atau bertambah modalnya vang dapat bertahan.
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EVA disajikan dalam satusn moneter, bukan persentase tingkat pengembalian. Tetapi,
mirip dengan persentase tingkat pengembalian, EF4 ini menghubungkan antara laba bersih
dengan modal yang dimiliki. Investor memilih £V4 karena menghubungkan laba dengan
jumlah sumber daya yang dibutubkan untuk memperoleh laba tersebut. Perusahaan vang telah
menerapkan EVA antara lain Coca-Cola, General Flectric, Mirosoft, Merck. 1BM, Boeing,

Disney. dan Dupont.

1. Menghitung Economic Value Added (EVA)

Rumus untuk menghitung EFA

EVA = ATO! —(WACC % TotalCapitalEmployed )|

keterangan :

AT = After-Tax Operating Income

WACC = Weighted-Average Cost of Capital

Kesulitan yang dihadapi dalam menghitung £V.4 adalah menghitung biava modal yang
dimiliki. Ada dua langkah yong harus dilakukan, yaitu menghitung mta-rata biaya modal
sertimbang dan menghitung besarmya modal vang dimiliki. Dan untuk menghitung rata-rata

Beava modal terfimbang harus diidentifikasi semua sumber modal vang dimiliki perusahaan.

L Menghitung After-Tax Operating Income

Untuk menghitung laba bersih setelah pajak (afier-lax operaring income) dapat

@hitung, menunat Warren, Reeve dan Fess (2004, 233), sebagai berikut ;

34



Tahel 2.1 Perhitungan Laba Bersih Setelah Pajak

Penjualan bersih (net sales) KHX
Biaya pokok penjualan (cost of goods sold) (xxx
Laba kotor (gross profit) XXX
Beban vperasi {operating expenses) _{xxx) |
Laba dari operasi (operating income) XXX
Pendapatan dan beban lain-lain {other income and expense)
l Pendapatan lain-lain {(other income) XX
| Beban lain-lain {other expense) (a0} |
Laba sebelum pajak (income before tax) XXX
Beban pajak penghasilan (income fax expense) _{xxx) |
Laba bersih setelah pajak (afler-tax income) XXX

Sumber : Diadaptasi dari Warren, Carl 5, Jamey M. Reeve & Philip E Fess, dceownting, 21" ed, Cincirnmi -
Beauth-Western College Prbliching, (2004, 233)

Beban bunga hutang termasuk di dalam kategori beban lain-lain (other expensel
sehingga ada juga referensi yang mengatakan bahwa laba dari operasi foperating income)
disebut juga laba sebelum bunga dan pajak jearning before income and iux = EBIT). Laba
sebelum pajak juga dapat discbut juga earming before tax (EBT) dan laba bersih setelah pajak

disebut juga earning after fax (EAT).

3. Menghitung Biaya Modal Saham
Menurut Husnan (1998, 301) biaya modal saham (atau disebut juga biaya modal

sendiri) dapat dilitung dengan rumus

ke = £
8|
k¢ = Biaya modal saham
E = Laba tersedia uniuk pemegang saham
5 = Nilai modal sasham

Laba tersedia untuk pemegang saham berbeda dengan bagian dari laba bersih yang

dicapai olch perusahaan vang dibagikan kepada pemegang saham atau dikenal dengan nama
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dividen, Laba tersedia untuk pemepang saham (ref income attributable to stockholders)
merupakan laba bersih setelah pajak perusahasn. Laba tersedia untuk pemegang saham ini
dapat dibagikan kepada pemegang saham, disebut dividen, dan dapat ditahan di dalam
perusahaan, disebut saldo laba freiained earnings).

Dividen kepada pemegamg saham tergantung dar kebijakan dewan direksi (hoard of
direcior) yang berwenang memutuskan besarnva dividen dan laba vang tidak dibagikan. Nilai
modal saham adalah jumlah ekuitas yang dimiliki perusahaan,

Menurut Warren, Reeve dan Fess (2004, 484) ekuitas perusahaan terdiri dari

1. Modal saham {capital stock), yaitu total saham vang beredar dikalikan dengan nilai
nominal saham.

I ¥

Fambahan modal disetor (uddivional puld-in capiial), yaitu selisih antara harga yang
dibayarkan pemegang saham untuk membeli saham perusahaan dengan nilai nominal

saham vang dibeli tersebut.

Lt

Saldo laba (refoimed earming). yaitu bagian laba yang tidak dibagikan kepada

pemegang saham.

4. Menghitung Biaya Modal Hutang

Menurut Hasnan (1998, 302) biava modal hutang dapat dihitung dengan rumus :

=

kd = Biava modal hutang
F = Bunga hutang
B = Nilai hutang vang dimiliki

Mamun dikarenakan adanya pajak dan diketahui bahwa dengan adsnya hutang maka

besarnyvo pajak terhutang perusahaan akan menjadi lebih kecil bila dibandingkan tidak adanya
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Butang (rax shield), maka biaya modal hutang di atas harus disesuaikan karena adanya pajak
tersebut. Tarif pajak sendiri dapat dihitung dari besarmya pajak penghasilan dibandingkan
dengan laba bersih yang dicapai perusahaan.

Rumus di atas harus disesuaikan menjaci :

Ikd.r = kil % (1 =1}
kdt = Biaya modal hutang setelah pajak
kd Biaya modal hutang sebelum pajak

I = Tarif pajak

& Menghitung Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang

Setelah menghitung besamya biaya modal saham dan biaya modal hutang maka dapat

@hitung besarnya biaya modal rata-rata tertimbang (weighted-average cosi of capital) yaitu

g@engan rumus ¢

[WACE = (ax ke) + (b= kdr)|
WACC = Biavamodal rata-rata tertimbang
a Besarmya bagian modal saham dari struktur modal

ke = Biaya modal saham
b = Besarnya bagian modal hutang dari struktur modal
kdt = DBiayamodal hutang setelah pajak
& Total Modal yang Dimiliki

YVang dimaksuwd di sini adalah besarnva pembiayaan (finamcing) vang dimiliki
perusahaan. [N mana biasanya perusahaan mempunyai sumber pembiayann dari hutang (debi

Emancing) dan sumber pembiayam dari modal fequity financing,
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7. Kelebihan dan Kekarangan Economic Volue Added (EVA)

Ll

Id

Kelebihan metode EVA adalah

Memperhitungkan biava modal sendiri karena biava modal sendini merupakan sumber
dana vang harus diperhitungkan dan memiliki biaya. Sehingga biava temscbhut harus
diperhatikan agar tidak merugikan perusahaan.

E¥VA akan mengarahkan perusahaan untuk lebih memperhitungkan kebijakan struktur
modalnya, Hal ini merupakan keputusan pendanaan, yaity apakah menggunakan
pendanaan dari sgham atau hutang. Perlu diperhatikan adalah hiaya pendanaan
sehingga perusahaan harus memperhaiikan struktur modalnya agar biaya tersebut

lidak merugikan perusahasn.

. EFA akan membanty manajer untuk lebih bertanggung jawab dalam membuat

keputusan investasi, dividen, dan pembiayaan.
EVA lebih mudah digunakan karena berupa angka. Hal ini lebih mudah dipahami oleh
pihak vang tidak mempunyai latar belakang keuangan.

Namun juga terdapat kekurangan dari Metode £V, vaitu :

. FFA berdasarkan data historis lapotan keuangan perusahaan, khususnya laporan laba

rugi, karena melihat laba bersih setelah pajak. Adanya kemungkinan window dressing
akan membuat VA tidak akurat dan memberikan informasi vang keliru.

£¥A4 hanya menggambarkan penciptaan nilal pada satu tahun tertentu.

Karena EV4 hanya melihat laba atau rugi perusahaan maka hanya terbatas pada faktor
ckonomi saja. Faktor-faktor non ekonomi seperti sosial, politik, atau budava tidak
diperhatikan, padahal ada kalanya faktor-faktor non ekonomi tersebut mempunyai
pengaruh yang lebih besar dibandingkan faktor ckonomi di dalam usaha perusahaan

mencapai tujuannya.
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BARIII

GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

A. Sejarah PT. Astra International, Thk.

PT.Astra International, Thk. (kemudian disebut “Perusshaan™ didirikan pada tahun
1957 dengan nama PT.Astra International Incorporated berdasarkan Akta Notaris Siec Khwan
Djioe No.67 tanggal 20 Februari 1957, Akt pendirian ini disabkan oleh Menteri Kehakiman
Republik Indonesia dalam Keputusan Mo A 5/53/5 tanggal | Juli 1957. Saat ini Perusahaan
berdomisili di Jakarta, Indonesia dengan kantor pusat berlokasi di J1.Gaya Motor Raya No.8,
Sunter 11, Jakarta, dan memulai kegiatan komersialnya pada tahun 1957,

Anggaran Dasar Perusahaan telah mengalami beberapa kali perubahan. Perubahan
seluruh snggaran dasar sesvai dengan Undang-Undang Perseroan Terbatas No.l Tahun 1995
dilakukan dengan Akta Notaris Benny Kristianto No.61 Tanggal 11 Juni 1997, Perubahan ini
telah disetujui oleh Menteri Kehakiman Republik [ndonesia dalam Sural Keputusan No C2-
6452HT.01.04.Th.97 tanggeal 9 Juli 1997,

Perubohan terakhir dilakukan dengan Akta Wotaris P.5.A Tampubolon, S.H. No.30
Tanggal 25 Maret 1999. Perubahan tersebit meliputi, pembenan wewenang kepada direksi
Perusahaan untuk melakukan penerbitan saham dan/stau efck bersifat ckuitas tanpa
memberikan hak kepada para pemegang saham untuk memesan terlebih dahuly saham vang
diterbitksn menurut peraturan pasar modal vang berlaku saat itn dengan persetujuan Rapat
Umum Pemegang Saham. Perubahan Anggaran Dasar ini telah dilaporkan kepada Menteri
Kehakiman Republik Indonesia dan telah diterima dan dicatat berdasarkan Surat Keputusan

No.C2-5625.HT.01.04.Th.99 Tanggal 30 Maret 1999,
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B Ruang Lingkup Usaha dan Anak Perusahaan PT.Astra International, Thic

Ruang lingkup kegiatan utama Perusahaan dan anak perusahaan meliputi perakitan dan

penvaluran mobil, sepeda motor berikul suku cadangnya, pertambangan, pengembangan

perkebunan, perkayuan dan produk-produknya (telah dilepas pada tanggal 19 Agustus 2002,

gesa kevangan, dan teknologi informasi.

Perusahaan mengendalikan dan karens itu mengkonsolidasi perusahaan-perusahaan

Serikui ini, yang disebutkan berdasarkan bidang usabanya :

L

[

Iied

L* ]

Bidang Otometif, yaitu PT.Aryaloka Sentana dan anak perusahaan, PT.Arya Kharisma,
PT.Astra France Motor, PT Astra Isum Casting Company, PT.Astra Nissan Diesel
Indonegia, PT.Astra Otoparts Tbk, dan anak perusahaan, PT.Astra Perdana Dinamika,
PT.Gaya Motor, PT.Inti Pantja Press Industri, PT.Pulogadung Pawitra Laksana,
PT.Serasi Autoraya, PT.Survanusa Sepeda Motor Indonesia, PT.ati Sinar Telaga,
PT.Tjahja Sakt Motor Corporation, dan PT. Toyota Astra Motor.

Bidang Jasa Keuangan, yaitu Astra Overseas Finance B.V., PT.Astra Mitra Ventura,
PT.Federal International Finance, PT Sedaya Multi Investama dan anak perusahaan,
PT.Astra Multi Finance, PT.Sedaya Praiama, PT.Estika Sedaya Finance, PT.Stacomitra
Sedaya Finance, dan PT Swadharma Bakti Sedaya Finance.

Bidang Perkebunan, yaitu PT Astra Agro Lestari Thk. dan anak perusshaan.

Bidang Perkayuan, yaitu PT.Sumalindo Lestari Jaya Thik. dan anak perusahaan.

. Bidang Teknologi Informasi. yaitu PT.Astra Graphia Thk. dan anak perusahaan.

Bidang Alat-Alat Berat, yaitu PT. Traktor Nusaniarm dan anak perusahaan,
Bidang Lain-Lain, yaitu PT.Astratel Nusantara dan anak perusahaan, PT.Astra Persada

Raya, PT.Brahmayasa Bahtera, PT.Intertel Nusaperdana, PT.Suryaraya Prawira
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Terdapat anak perusahsan dengan kepemilikan di atas 50% yang tidak dikonsolidasi
kmrena anak perusahasn tersebut dalam proses likuidasi danfatau tidak material. Anak
perusabaan terscbut mencakup Cambodia Astua Motor Ltd., Myanmear Astra Cinthe Motor
Lud.. Astra International (HK) L., Eutas Investment Pte Lid, PT.Kanko Seiki Teknik
Pratama, dan PT.Survaraya Persada. Dan pada tanggal 19 Agustus 2002, Perusahaan telah

melepaskan kepemilikannya pada PT.Sumalindo Lestari Jaya Thk.

. Struktur Organisasi PT.Astra International, Thik.

‘Struktur organisasi sustu perusahaan amai penting karena merupakan suatu gambaran
dari tugas, wewenang, dan kegiatan yang ada dalam tiap bagian dari suatu perusahaan dan
menghasilkan suatu tanggung jawab bagi tiap bagian tersebut, sehingga operasional organisasi
dapar dilakukan secars optimal dalam mencapai tujuan perusahaan,

Strukiur organisasi tergantung dari besar atau kecilnys perusahaan, bidang uwsaha
perusahaan, twjuan perusahaan, sifat perusabaan, dan faktor-fakior lainnya. Di dalam
prakicknya. struktur organisasi satu perusahaan pasti berbeda dengan perusahaan lainnya dan
dikarennkan adenya faktor-faktor yang menenfukan strukiur organisasi terscbut maka sulil
Skatakan strukiur organisasi mana yang terbaik

Dengan struktur organisasi yvang baik dan efektif diperolch pembagian vang jelas dan
serperinet mengenai semua kegiatan perusahaan, pembagian tugas, wewenang, dan tanggung
mwab dari masing-masing bagian dalam perusabaan, yang akan memperlancar kerja sama
sntar bagian tersebut serta memudabkan koordinasi dan pengawasan seluruh kegiatan

perusahaan.
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Berikut ini merupakan struktur organisasi PT.Astra International, Thik. dan berikut
wewenang dan tanggung jawabnya (data PT. Asira International, Tbk. Tahun 2004) :

1. Hapat Umum Pemegang Saham, vang mempunyai kekuasaan tertinggi dalam
perusahaan dan diadakan minimal satu tshun sekali, dengan wewenang dan tanggung
jawab antara lain :

a. Menctapkan dan mengesahkan Anggaran Dasar dan Anggaran Rumah Tangga
Perusahaan.

b. Menerima atau menolak laporan keuangan Perusahasn vang disampaikan oleh
manajemen Perusahaan,

¢. Mengangkat, menyusun, dan memberhentikan anggota Dewan Komisaris dan
Diewan Direksi Perusahaan.

2. Dewan Komisaris (Board of Commniissioners), merupakan wakil dari pemegang saham
yang mempunyai wewenang dan tangeung jawab antara lain ;

4. Mengawasi jalannya operasional Perusahaan dan menerima serta mengevaluasi
laporan dar Dewan Direksi Perusahaan.

b. Menyelenggarakan Rapat Umum Pemegang Saham Perusahaan,

¢. Memberi nasehat dan penilaian kepada manajemen Perusahaan sehubungan
dengan kinerja Perusahaan.

3. Dewan Direksi (Board of Directors) merupakan bagian Perusahaan vang mempunyai
fungsi operasional, yang terdiri dari :

a. Presiden Direkiur (Chief” Executive Officer), yang dijabat oleh sa orang vang
membawahi para Dincktur Pernsahaan dan merupakan pimpinan puncak dalam
manajemen Perusahaan (Top Maragement) yang mempunyai wewenang dan

tanggung jawab antara lain ;
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(W

L Menetapkan kebijaksanaan mengenai operasional Perusahaan haik
untuk jangka panjang maupun jangka pendek.

ii. Mengarahkan dan mengawasi semua kegiatan perusahsan agar sesuai
dengan target dan anggaran (hudees) Perusahaan.

iii, Menilai, menganalisis, mengevaluasi secara periodik  kegiatan
Perusahaan dan perkembangan Perusahaan serta mengambil tindakan
perbaikan untuk mengantisipasi kelemahan yang ada,

iv. Bertanggung jawab kepada Dewan Komisaris Perusahaan.

b. Dircktur Perusahasn (Direcior fn Charge), yang merupakan pembantu-
pembantu dari Presiden Direktur dalam melaksanakan togasnya dalam

Perusahaan, sesuai dengan fungsi vang dipimpinnya.

. Komite Eksckutif (Execwtive Commiife), merupakan suatu fungsi di luar manajemen

Perusahaan. dengan wewenang antara lain :
a. Mengkaji berbagai keputusan bisnis utama Perusahaan,
b. Melakukan pengkajian terhadap Kinerja kevangan dan operasional.
¢. Memeriksa anggaran tabunan dan rencana usaha triwulan Perusahaan.
Komite Audit (dudit Committee), merupakan fungsi di luar manajemen Perusahaan,
dengan wewenang antara lain :
a. Mengevaluasi hasil dari imternal audit vang dilakukan oleh bagian Pemeriksaan
Internal Perusahaan,
b. Memberikan saran-saran perbaikan atas hasil evaluasi iwernael audit vang telah
dilakukan kepada Dewan Komisaris Perusahaan.

c. Melakukan penelaahan dari informasi keuangan yang akan diterbitkan.
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6. Remuneration and Nomination Commiitee, vang merupakan fongsi di luar manajemen
Perusahaan, dengan wewenang antara lain :

a.  Menetapkan kebijakan mengenai remunerasi, formulasi bisnis, dan pembagian
mgas di antara anggota Direksi,

b. Mengkaji pejabat eksekutif, selain Direksi, Perusahaan yang memiliki potensi.

7. Sekretaris Perusahaan [Corporate Secretgry), merupakan bawshan dari Presiden
Direktur Perusahgan dengan wewenang dan tanggung jawab :

a. Mempertahankan komunikasi yang wajar, konsisten dan terbuka dalam hal
seputar tata kelola perusahann, transaksi material dan kegiatan perseroan.

b. Dalam kegiatan schari-hari fungsi hubunpan masyarakat di bawah pengarahan
Sekretaris Perusshsan menyedickan informasi terkini mengenai Persercan
kepadn pemegang saham, publik. investor pasar modal, analis dan media.

¢. Sebagai tambahan, Sekretans Perusahasn memantau hal-hal yang berhubungan
dengan kepaiuhan dan ketentuan pasar modal yang berlaku dan memberikan
informasi kepada Direksi mengenai perubahan ketentuan dan implikasinya.

8. Manajer-manajer Perusahaan yang merupakan bawahan Direktur Perusahaan dalam
melaksanakan tugas-tugasnya, vang antara lain :

i Menetapkan kebijakan operasional jangka pendek sesuai dengan bidangnya
masing-masing.

b. Mengawasi dan mengevaluasi hasil pekerjaan bidang yvang dipimpin.

fr

Menetapkan langkah perbaikan atas kelemahan dalam bidangnya.
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Gambar 3.1. Strukiur Organisasi PT.Astra International, Thi.

RAPAT UMUM PEMEGANG SAHJAM

BOARD OF COMMISSIONER

BOARD OF DIRECTORS

LANJUT KE
GAMBAR 3.2

Samber: PT Asira fniernations, Thi Tatme 2004

EXECUTIVE COMMITTE

AUDIT COMMITE
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CGambar 3.2, Struktur Organisasi PT.Astra International, Thk. (Lanjutan)

BOARD OF DIRECTORS

COROPORATE SECRETARY

DIRECTOR Chief of Corporate Finance

Chief af Corporate Internal Audit

DIRECTOR Chief of Corporate Strategic Planning
amd Business Development

Chief of Corporate Environment,
Health, Safery. Security, and
Communily Development

Chiglof Corporate Legal

Chief of Corporate Humen Resources

Development
3 DIRECTOR Chief of Carporate Communications
Chief of Corporate Business Proccess
DMRECTOR Chief of Corporate Information System
e Technology
| DIRECTOR Chiefof Business Divisions
— pmecror Chief of Asira Foundation

Sumber : PT. Axtra fnteimational, Thi, Tabmr 2004
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Periu dicatat bahwa Perusshaon mempunyai divisi-divisi schagai berikes Towota Sales
Wperstion.  Astraworld, lsuzu Sales Operation, Daihatsu Sales Operstion. Peuscet Sales
e=ion. BMW Sales Operation, Nissan Diesel Sales Operation, Honda Sales Operanon.

[an vang termasuk dalam Astra Foundation adalah Yavasan Dharma Bhakt Asrs |

Weperasi Astra Intemational, Dana Pensiun Astra, Politeknik Manufaktur Astra,

B Dasar dan Prinsip Penyusunan Laporan Keuangan PT.Astra International, Thk.

Laporan Kewangan PT.Astra International, Thk. (selanjutnya discbut “Laporan
Eevangan Fonsolidasi™) ini merupakan suatu laporan konsolidasi yang disusun berdasarkan
konsep harga perolehan, kecuali untuk investas: efek yang vang diklasifikasi sebagai “untuk
diperdapangkan”™ (“wrading”) dan “tersedia untuk dijual® (Cavailable for sale”) dan
mstrument derivatil yang disajikan sebesar nilai wajarnya serta aktiva tetap terientu yang telah
Jinilai kembali sesuai dengan peratiran pemerintah,

Luporan Keuangan Kousolidasi Perusahaan merupakan dikonsolidasikan dengan
flaporan keuangan anak-anak perusahaan vang sahamnya dimiliki Perusahaan lebih dari 50%,
scperti PT.Aryaloka Sentana dan ansk perusshaan (dar Bidang Otomotif), PT. Astra Mitra
Ventura (dari Bidang Jasa Kevangan), PT.Astra Agro Lestari Thk. dan anak perusahaan (dari
Bidang Perkebunan), PT.Sumalindo Lestari Java Thk. dan anak perusahaan {(dari Bidang
Perkavuan), PT.Astra Graphia Thk. dan anak perusahaan (dari Bidang Teknologi Informasi),
PT.Traktor Nusantara dan anak perusshaan (dari Bidang Alat-Alat Berat), PT.Astratel
Nusantara dan anak perusahsan (dari Bidang Lain-Lain), dan anak-anak perusahzan lainnya
dari berbagai bidang usaha Perusahasn.
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Laporan Keuangan Konsolidasi juga disusun menggunakan dasar skrual facorual
savis), kecuali untuk Laporan Arus Konsolidasian (Consalidated Statement of Cash Flows).
Laporan Arus Kas Konsolidasian disusun menggunakan metode langsung  dengan
mengelompokkan arus kas atas dasar kegiatan operasi, investasi, dan pendanaan,

Laporan Keuangan Konsolidasi meliputi laporan kevangan Perusahaan dan anak
perusahaan di mana Perusahaan mempunyai penyertaan saham dengan hak suara lebih dari
5% baik langsung maupun tidak langsung, serta apabila Perusshaan memiliki 50% atau
Smrang saham dengan hak suara tetapi dapat dibuktikan adanya pengendalian. Porsi
Sepemilikan pemegang saham minoritas atas aktiva bersih anak perusahaan disajikan sebhagai
“¥iek minoritas atas aktiva bersih perusahaan™ (“Minarily imteresi in nel asseis of
wehwidiaries ") di Meraca Konsolidasian. Seluruh transaksi dan saldo yang material antara
perusshoan-perusahanm  yang dikonsolidasi telah dicliminasi dalam penyajian Laporan
Ecuangun Konsolidasi,

Croodwill merupakan selisih lebih antara harga perolehan investasi dengan nilai wajar
sktiva bersih pada saat perolehan investasi. Goodwill diamortisasi selama 20 tahun dengan
menggunakan metode garis lurus, dengan pertimbangan bahwa taksiran masa manfaat

skonomis aktiva utama vang diakuisisi adalah 20 tahun.



BAB IV

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

A, Asumsi Dasar Analisis

Di dalam melakukan evaluasi terhadap analisis profitabilitas PT.Astra International,
Ibk, {selunjutnya disebut Perusahaan), perlu ditentukan asumsi-asumsi dasar sebagai berikut :

4. Besarnya persentase pajak penghasilan (% Pajak Penghasilan) dihitung dengan
membandingkan besarnya beban pajak rahun berjalan dibandingkan dengan besamya
laba bersih sebelum pajak Perusahaan.

b. Di dalam menghitung besarmnya Return on Common Shareholders’ Equity (RoCE),
Perusahaan digsumsikan tidak memiliki saham preferen (preferred stock).

¢. Besamya "Common Shareholders ' Eguity " diasumsikan jumlahnyva sebesarmya Toral
Shareholders' Equity Perusahaan.,

d. Semua penjualan Perusahuan diasumsikan dijual secara kredit.

e. Besarnya nilai penjualan diasumsikan sebagai total pendapatan bersih Perusahaan.
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B. Analisis Profitabilitas PT.Astra International, Thk. Tahun 2001 — 2004

1. Razio Profitabilitas Tahwn 2000 — 2004

. Persentase Pajak Penghasilan Tahun 20010 - 2004

Besarnva persentase pajak penghasilan (FPh) vang terutang oleh PT.Astra International,

Thk. (Al) dihitung dengan rumus sebagai berikut :

YoPPh=

BebanPajakPenghasilanTa frunﬂecj: alan

LabaBersihSebelumPajakMenghasilan

Berikut ini merupakan persentase pajak penghasilan tahun berjalan PT.Astra

International, Thk. menurut perhitungan rumus di atas :

Tabel 4.1. Perhitungan %PPh PT.Astra International, Thk. Tahun 2001-2004

(Dalam jutaan Rupiah, kecuali persentase)

Current

Year Yiiccinic T Income (Loss) Belore Tax Y PPh
2001 SR6.621 1,940,029 30.24%
2002 1,528, 566 5,535,185 27.62%
2003 1,891,568 7,039,254 26.87%
2004 1625364 8.007.203 20.30%

Sunrber ¢ Hosil Pesrgolahan Data oleh Penulis

b. Rerurn on Assetss Tahun 2001 — 2004

—

Bernkut ini merupakan nilai Refwrn on dssetss (RoA) PT.Astra Intemational, Thk.

selama tahun 2001 - 2004 :
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Tabel4.2 Perhmmungan RoA PT.Astra International, Thk. Tahun 2001-2004
{ Dalam jotaan Rp., kecuali persentasc)

et Income . Interzst MBS Average Total Re hﬂ
Year (Net Loss) | - %aPPh Fipense Interest Aggsten on
g Expense Assets
2001 844,511 69.76% | 1,277,122 | 411,625 | 26,713,145.00 5.04%
g 2002 | 3,636,608 12.38% 840,366 | 584705 | 2637957550 18.31%

2003 4421583 73.13% 656,056 725015 26,794 956,50 21.00%

04 | 5,405,506 T9.70% 500,692 976,333 | 28.774,680.50 23.57% |
| Keterafgan :

Average Total Assets = (Total Assetss, beginning + Total Assetss, ending )2

Minority Interest Expense = Minority Interests in Net Income Subsidiaries

Swmber - Husil Pengolakan Data oleh Penufis

| & Profit Margin Tahun 2001 — 2004

Berikut ini merupakan nilai Profir Margin PT Astra International, Thk. selama tahun

2001 — 2004 :

Tabel4.3 Perhitungan Profit Margin PT.Astra International, Thk. Tahun 2001-2004
(Dalam jutaan Rp., kecuali persentase

Minori Profit
Year Ejt Y T | 1-%PPh E‘::;::‘: b | %de Margin
? Expense (%o}
2001 844,511 69.76% | 1277122 411,625 | 30,122,723 7.13%
2002 3,636,608 72.38% R4D366 | SBA.TOS | 30.685.031 15.74%
2003 4,421,583 73.13% 656.056 | 725,015 | 31,512,954 17.85%
2004 5405506 | 79.70% 500692 | 976,333 | 44344572 15.29%
Eeterangun

Minaority Interest Expense = Minority Intercsts in Net Income Subsidianies
Swmber ; Hasil Pengolatan Daia oleh Penulis
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i Asyers Turnover Tahun 2001 - 2004
Berikui ini merupakan nilai dssers Turmover PT.Astra International, Thk. selama tahun

2001 — 2004 1

Tabel 4.4 Perhitungan Assets Turnover PT.Astra International, Thik. Tahun 2001-2004
{Dalam jutaan Bp., kecuali nilai Assets Tumover)
|

Ir 1 Axsets

Vear Sales T-:I:-Lal_ﬁo.s'setss, Total r"].w:tas, Average Total i
gInning ending Asgselss (Kali)

2001 30,122,723 26,862,744 26,573,546 26,718.145.00 1.13
2002 | 30,685,033 26,573,546 26,185,605 256,379.575.50 1.16
2003 31,512,954 26,185,605 27,404,308 26,7%4,956.50 113
2004 | 44344572 27,404,308 30,145.053 | 28.774.680.50 1.54
Egterangan ;

Average Total Assets = (Total Assetss, beginning + Total Assetss, ending)2
Sumber ; Masil Pengodaha Data oleh Pennlis

e. Return on Conunon Sharelolder Equity Tahun 2001 — 2004

Berkut ini merupakan nilai Retwrn on Common Shareholder Equity (RoCE) PT.Astra
l
' International. Thk. selama tahun 2001 — 2004 :

Tabel 4.5 Perhitungan RoCE PT.Astra International, Thk. Tahun 2001-2004
{Dalam jutaan Rp_, kecuali persentase)

Average
, Common Common
Year :‘;‘gme Sharcholder's | Sharcholder’s SC‘“’”;“‘&:HH R{;’fE
Equity, beginning | Equity, ending IWEEI' ; ")
quity
2001 844,511 1,704,971 2 566,826 2,135,898 50 39.84%,
W02 | 3.636.608 2,566,826 6,498,561 4,532,693.50 80.23%
2003 | 4.421,5%3 6.498.561 11,710,712 9, 104.636.50 48.56%
2004 | 5405506 11,710,712 16,485,126 14,097 919.00 38.34%
_Relerangan :

Average Common Sharcholder's Equity = (Commeon Shareholder’s Equity. beginning +
Commoen Shareholder's Equity, ending 2
Sumber - Hasl Penpolahan Data ofel Parmfic
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f. Account Receivable Turnover Tahun 2001 — 2004

Imternational. Thk. selama tahun 2001 — 2004

Berikut ini memp-aknn nilai Aceount Receivable Turnover (AR Turnover) PT.Astra

Tabel 4.6 Perhitungan A/R Turnover PT.Astra International, Thk. Tahun 2001-2004
(Dalam jutaan Rp., kecuali Account Receivable Tumover)

Account
Account Account Average

Year Nel Sales Receivable, Reccivable, Accourt Receivable

i . : Turnover
beginning ending Receivable (kali)
—mm 33,122,723 1,724,571 1648, 738 | ,686,654.50 17.86
2002 F0.685.033 | 648,738 1.481_ 864 1.565,301.00 19.60
2003 31,512,954 481,864 1.488.226 1. 485 045.00 21.22
2004 44,344,572 488,226 3,266,980 2.377,603.00 18.65

Keteranpan :

Average Total Assets = (Total Assetss, beginning + Total Assctss, ending )2
Sumber : Hasil Pengolabon Data aleh Perulis

o. Inventory Turmover Tahun 2000 — 2004

tahun 2001 — 2004 :

Berikut ini merupakan nilal fevermiory Turnover PT.Astra International, Tok. selama

Tabel 4.7 Perhitungan Inventory Turnover PT. Astra International, Thk. Tahun 2001-2004
(Dalam jutaan Rp., kecuali nilai Inventory Turnover)

33

Average Inventories = (Inventories, beginning + Inventories. ending)/2
Sumber | Hasil Pengolafion Data oleh Perdiz

; . Inventory
Year | Cost of Sales mﬂtpmﬂm [n‘l.-':n!:urlts. .-"werag.;e Turnover
beginning ending Inventories ;
{ kali)
2001 24,465,854 3,038,371 3,028,927 3.033,649.00 8.06
2002 24059817 3,028,927 2,590,775 2.809.851.00 5.56
2003 21,833,547 2.500.775 1,759,560 2.175.167.50 10.96
2004 34,031,168 1,759, 56{ 3,334329 2,546,944 .50 13.36
Keterangan :




b. Fixed Assers Tarnover Tahun 2001 - 2004

sshun 2001 — 2004 :

Berikut ini merupakan nilai Fived Asseis Tirnover PT.Astra International, Thk. selama

Tabel 4.8 Perhitungan Fixed Asset Turnover PT.Astea International, Thi. Tahun 2001-2004
{ Dalam jutaan Bp., kecuali nilai Fixed Asset Turnover)

Year Sales Fixaq A;&:Ia‘, Fixed Assets, Average Fixed Fixed Asset .
beginning ending Assels Turnover (kali)

2001 30,122,723 6,880,463 7,052,594 6,266,528.50 4.32

2002 | 30,685.033 7.052.594 6,420,806 6,736,700.00 4.55

2003 | 31,512954 6,420,806 6,079,002 6,250354.00 5.04

2N | 449344572 6,079 902 B 548,140 7.314,021.00 6,06

Ecterangan :

Average Fixed Asset = (Fixed Assct, beginning + Fixed Asset, ending)/2
Bamber - Hosil Ffﬂgﬂfﬂ#ﬁﬂ Digta ofeh Penulix

L Common Earnings Leverage Tahun 2001 - 2004

Thk. selama tahun 2001 — 2004 :

(Dalam jutaan Rp., kecuali persentase)

Berikut ini merupakan nilai Common Earnings Leverage (CEL) PT.Astra International,

Tabel 4.9 Perhitungan CEL PT.Astra International, Thk. Tahun 2001-2004

Net Income | - %PPh Interest Minority %:::;::
(Net Loss) Expense Interest Expense Leverage
844511 69, 76% 1,277,122 411,625 39.33%
3,636,608 72.38% 840366 584,705 75.30%
4,421 583 73.13% 656,056 725,015 78.5%%
5405506 | 79.70% | 500,642 976,333 79.72%

clerangan ;
Minority Interest Expense = Minority Interests in Net Income Subsidiaries

Swmber ; Hlasi! Peagolaban Daia ofel Penulis
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2. Analisis Rasio Profitabilitas Tahun 2001 - 20402

2. Analisis Return on Assefss Tahun 2001-2002

Bezamya nilai R4 Perusahaan di tahun 2002 meningkat drastis dan tahun 2001 yakni
sckitar 1,3 kali dari tahun 2001. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat pengembalian atas
investasi pada aktiva Perusahaan meningkat drastis. Dapat dilihat bahwa di tahun 2002 ini
Perusahaan mengalami peningkatan laba bersih sekitar 330% dari tahun 2001 namun terdapat
penurunan fotal aktiva Perusahaan sekitar |,45% dard tahun 2001.

Laba bersih sekitar Rp.3.6 trilvun yang dicapai Perusahaan tahun 2002 dipengaruhi
oleh naiknya penghasilan bersih sekitar 1,86% dan whun 2001, twrunnya beban pokok
penghasilan Perusahaan sekitar 1,65%, adanya keuntungan selisih kurs di tabun 2002, dan
wrunnya beban bunga sekitar 27.5%. Namun pada sektor beban usaha ternyata mengalami
kenaikan sckitar 25, 7% dari tahun 2001,

Kenaikan penghasilan bersih di tahun 2002 ini berasal dari divisi jasa kevangan (naik
sckitar 34.45%), divisi perkebunan {naik sckitar 43.3%), divisi teknologi informasi (naik
sekitar 16,2%), dan divisi alat-alat berat (naik sekitar 2, 44%). Namun juga terdapat penurunan
pada divisi otomotif (turun sekitar 0,45%) dan divizi perkayuan (turun sekitar 47,14%).

Untuk menurunnya beban pokok penghasilan terutama disebabkan menurunnya heban
tersebut di divisi otomotf (turun sekitar 1.99%). divisi perkayvuan (tarun sekitar 48.25%), yang
jumlahnya lebih besar bila dibandingkan adanya kenaikan pada divisi jasa keuangan {naik
sckitar 933%), divisi perkebunan (naik sekitar 30,44%), divisi teknologi informasi (naik
sekitar 25%), divisi alat-alat berat (naik sekitar 4.04%).

Keuntungan selisih kurs di tahun 2002 ini pournd merupakan keuntungan dan transaksi

dalam mata uang asing, yang telah sesuai dengan PSAK 35.
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Beban bunga vang menurun di tahun 2002 ini timbul akibat beban untok pembiayaan
fcost of financing) operasional Perusahaan, vang otomatis tercermin dari beban bunga per
divisi. Divisi-divisi vang mengalami penurunan beban bunga adalah divisi otomotif (turun
sekitar 30.97%, divisi perkebunan 2.48%), divisi perkavuan (twrun sekitar 57.15%), divisi
teknologi infrmasi (turun sekitar 53,25%), dan divisi alat-alat berat (furun sekitar 42,41%).

Kenaikan beban usaha di tahun 2002 ini terutama disebabkan dani kenaikan komponen-
komponen “Iklan dan promosi”™ naik sekitar 28,27%, “(Gaji. upah, bonus, dan kesejahteraan-
hagian penjualan™ naik sekitar 31%, “Komisi penjualan™ naik sekitar 17.23%4, “Beban gudang
dan pengepakan™ naik sekitar 16,94%, “Gaji, upah, bonus, dan kesejahteraan-bagian umum
dan administrasi” naik sekitar 22 34%, “Honorarium tenapa ahli" natk sekitar 47.76%.
“Penyisihan piutang ragu-ragu” naik sekitar 38.18%, “Perbaikan dan pemciiharaan™ naik
sckitar 24.92%, “Komunikasi® naik sekitar 39,64%, “Sumbangan dan representase” naik

sekitar 16,34%,

b. Analisiz Profir Margin Tahun 2001-2002

Besarnya nilai Profit Margin Perusahaan di tahun 2002 meningkat sekitar 1.2 kali dari
tahun 2001 yang menunjukkan bahwa kemampuan Perusshaan dalam menghasilkan laba
operasional meningkal signifikan dengan adanya kenaikan penghasilan bersih Perusahaan
vang dalam jumlah tidak signifikan.

Analisis mengenai kenaikan penghasilan bersih Perusahaan telah dianalisis di atas.
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¢. Analisis Assefs Twrnover Tahun 2001-2002

Besamya nilai Assets Turnover Perusahaan di tahun 2002 mengalami kenaikendari
tahum 2001, Hal ini menunjukkan bahwa adanya kenaikan pada kecepatan konversi dana vang
diinvestasikan pada aktiva Perusahaan menjadi kas.

Penurunan nilai aktiva di tahun 2002 tercermin pada komponen-komponen aktiva yaitu
“Investas: jangka pendek” fumn sekatar 10.89%, “Piotang usaha™ turon sekitar 10,12%,
“Piutang lain-lain™ turun sekitar 22.5%, “Persediaan” turun sekitar 14 46%, “Kas dan deposito
berjangka yang dibatssi penggunaannya” turun sekitar 69.8%. “Aktiva tetap” wrun sekitar
2.95%, “Piutang derivatif” turun sekitar 99,74%.

Piutzng uszha Perusahaan di tahun 2002 yang menurun terutama disebabkan
menurunnys piutang usaha kepada pihak ketiga yvang mencapai penurunan hingga Ep.193,64
milvar yang menvebabkan turunnya total piutang usaha Perusahaan di tahun 2002 ini.

Perscdisan yang menurun di tahun 2002 sekitar 14,46% tersebul terutama terdapa
pada penurunan komponen-komponen “Barang dalam proses™ turun sekitar 10,48%, “Bahan
baku dan unit CKD” marun sekitar 4.41%, “Suku cadang™ turun gekitar 23 41%, “Kayu bulat™
yang turun 100%,. dan “Barang dalam perjalanan™ turun sekitar 66,65%, di mana melebihi
kenaikan komponen “Barang jadi termasuk CBL™ vang naik sekitar 0,95% dari tahun 2001,

Kas dan deposito berjangkn yang dibatasi penggunasnnya berasal dan charged
accounts sebagal bagian pengendalian dan pengawasan kas, dan margin deposits sebagai
bagian {asilitas letter of credil vang diperoleh anak perusahaan tertentu.

Aktiva tetap Perusahaan di tahun 2002 yaitu menurun pada komponen-komponen
“Bangunan Jdan fasilitasnya™ turun sekitar 7,34%, “Mesin dan peralatan™ turun sekitar 23,57%,

vang melebihi kenaikan-kennikan pada komponen-komponen “Tanah™ naik sekitar 6,76%,
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“Alat-alai pengangkuian™ naik sckitar 26,77%, “Perabot dan peralatan kantor™ naik sekitar
47.51%, “Aktiva sews guna usaha” naik sekitar 34, 8%,

Piutang derivatil jugs merupakan piutang yang berasal dari kontrak dalam USS dan
IPY baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang, yang semuanva terkait dengan
kontrak mata vang asing. Pihak lewan dalam Xontrak tersebut adalah Credit Suisse First
Boston Intemnational, Sumitomo Bank, HSBC. Mizuho Corporate Bank, UBS Singapore,
Citibank N.A., Standard Chartered Bank, dan JI* Morgan Chase. Dan pembukuan untuk

kontrak tersebut telah sesuai dengan PSAK 35,

d. Analisis Return on Common Shareholders” Equity Tahun 2001-2002

Besamya nilai ReCE Perusahaan di tabun 2002 meningkat sekitar 3,1 kali lipat dari
wmhun 2001 vang menunjukkan bahwa semakin besamya tingkal pengembalian vang diterima
oleh pemepang saham atas dana yang diinvestasikannya pada saham Perusahaan di tahun 2002,
Hal ini juga didukung dengan besarnya kenaikan laba bersih per saham sckitar 319% dar
sshun 2001,

Terdepatnya kcnaikan nilai rafa-rata ckuitas pemegang saham perusahaan yang
sgnifikan (sekitar 153% dari tahun 2001) terutama berasal dari komponen-komponen “Modal

ssham™ naik sekitar 2.75% dan “Tambahan modal disetor™ naik sekitar 33,64%,

e Analisis Account Receivable Turnover Tahun 2001-2002
Besamya nilai dccouni Receivable Twrnover Perusahaan tahun 2002 naik dari tahun
2002, yakni darl 17.86 kali menjadi 19,6 kali. Hal ini menunjukkan bahwa semakin cepatnya

komversi piutang usaha Perusahaan menjadi kas di tahun 2002 sehingpa dapat juga sebagai
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mdikasi menurunnya resiko ketidaktertagihan pintang usaha yang dimiliki Perusahaan bila

dihandingkan di tahun sehelumnya.

Artinya, ada perhaikan dalam kebijakan pemberian kredit Perusahaan di tahun 2002 in

vang akan mendukung kelancaran kolektivitas piutang usaha tersebut schingga mendukung

kelancaran arus kas Perusahaan di tahun 2002,

Piutang usaha kepada pihak hubungan istimewa diberikan kepada perusahaan-

perusahaan yang mempunyai hubungan istimewas, seperti vang sesuai dengan PSAK No.7,

“Pengungkapan Pihak-Pihak yang Mempunyai Hubungan Istimewa™, vang tergolong dalam

kategori perusahaan vang :

2

Terasosiasi secara langsung dan tidak langsung.

Dimiliki hak suaramya, baik sccara langsung maupun tidak langsung. oleh anggoua-
anggota manajemen kunei (termasuk anggota keluarga dekat).

Dimiliki oleh karyawan Grup Astra.

Dimiliki dan dikendalikan olch pemegang saham tertentu dari Perusahasn dan anak
perusahaan baik secara langsung maupun tidak langsung.

Merupakan pemegang saham, langsung maupun tidak langsung, dari Perusahaan, anak
perusahaan, dan perusahaan asosiasi.

Piutang usaha kepada pihak ketiga merupakan piotang Pernsahaan kepada pihak-pihak

& luar pihak-pihak vang memiliki hubungan istimewa seperti vang disebutkan di atas,

Manajemen Perusahaan juga berkevakinan bahwa penyisihan piutang ragu-ragu atas

piutang usaha telah cukup untuk menutup kemungkinan tidak tertagihnya piutang wvsaha

kersehut di kemudian hari.
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L Analisis fnvendory Turnover Tahun 2001-2002

Besamya nilan Javeniory Turnover Perusahaan di tabun 2002 mengalumi peningkatan
dari tahun 2001, yakni dari 8,06 kali menjadi 8,56 kali, Hal ini menunjukkan bahwa semakin
cepainya persedinan bersih dapat dijual dan laku di pasaran di tahun 2002 schingga
mendukung kelancaran arus kas dan menghindari kerugian Perusahaan akibat faktor

keusangan persediaan yang dimiliki Perusahaan.

g Analisis Fived Assetss Turnover Tahun 2001-2002

Besamya nilan Fived dsserss Twrnover Perusahaan tahun 2002 meningkat sckitar dari
mhun 2001, yakni dari 4,32 kali menjadi 4,55 kali. Hal ini menunjukbkan bahwa semakin
cepatnya dana yang diinvestasikan dalam aktiva tetap (property, plant. and eguipment)
Yerusahaan dikonversikan menjadi kas. Hal ini juga berarti bahwa meskipun terdapar
penurunan pada investasi aktiva tetap Perusahaan di tahun 2002 tetapi dengan nilai aktiva

ketap tersebul masih dapat meningkatkan penghasilan frevenue) Perusahaan di tahun 2002,

| & Analisis Common Earnings Leverage Tahun 2001-2002

Besarnya nilai CEL Perusahaan di tahun 2002 meningkat sekitar 1 kali lipat dari tahun
=001, Ha! ini berarti bahwa meningkainya alokasi hasil operasional Perusabaan kepada
pemegang saham biasa di tahon 2002, vang ditunjukkan meningkamya secara signifikan nilai

Baba per saham.




A Analisis Rasio Profitabilitas Tahun 2002 - 2003

2. Analisis Return on Assetss Tahun 2002 - 2003

Besamya nilai Retwrn on Assetss Perusahaan di tahun 2003 meningkat sekitar 0,14 kali
bpat dan tahun 2002, Hal ini menunjukkan babwa perusahaan dapat meningkatkan tingkat
pengembalian dar dana vang ditanamkan pada aktivanya, yakni terlihat dari meningkatnya
kaba bersih tahun 2004 sekitar 21,59% dari laba bersih tahun 2002,

Kenaikan laba bersih yang meninghat sckitar Rp.784 milyar ini didukung oleh
peningkatan penghasilan bersih sekitar 4,12%, adanya keuntungan penjualan investasi sebesar
®p 1,566 irilyun, dan menurunnya beban bungs sekitar 22%. Di sisi lain ada peningkatan
Seban uwsaha yang signifikan sekitar 13,3% dari mhun 2002, dan kenaikan beban pajak
perghasilan sebesar 25 78%.

Kenatkan penghasilan  bersih  Perusahsan  sckitar 2,7%  terutama  berasal  dard
meningkainya penghasilan bersih divisi jasa keuangan sekitar 38,5%, divisi alat-alat berat
sekitar 26.44%,. divisi perkebunan sekitar 25,19%, dan terakhir divisi ofomotif yang hanya
sckitar 0.57%. Sedangkan untuk divisi perkayuan Perusahaan tidak dikonsolidasikan
disebabkan karena Perusahasn menjual kepemilikannyva di PT.Sumalindo Lestari Jaya. Thk,
sehesar 74.56%. vang menyebabkan Perusahsan memperoleh keuntungan penjualan investasi
schesar Rp. 1,560 trilyun.

Meningkatnyva beban usaha di tabun 2003 scbesar 13.3% tidak seimbang dengan
meningkatinya penghasilan bersih Perusahann schingga berpotensi akan menurunkan laba
bersih Perusahaan di masa akan datang jika tidak ditanpgulanpi, sebab akan membuat
Perusahazan mengalami pengeluaran vang lebih besar daripada pendapatannya. Beban usaha

yang meningkat terutama disebabkan karena meningkatnya “Iklan dan promosi™ sebesar
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11,78%. “Beban karyawan” sebesar 12,54%, “Komisi penjualan” sebesar 25,55%, “Gudang
dan pengepakan” sebesar 21.24%, “Penyisihan pivtang ragu-ragu” sebesar 129,13%,
“Fenvusutan dan amortisasi” schesar 19.42%, “Pajak dan perizinan™ sebesar 56.06%, dan
“Komunikasi” sebesar 18,27%, Namun juga terdapat penurunan komponen-komponen beban
m=zha yaitu pada “Honorarium tenaga ahh™ sebesar 42,19%, “Perbaikan dan pemeliharaan™
scbesar 7.38%, “Perlengkapan kantor™ sebesar 7,93%, “Perjalanan dan transportasi” sebesar
26%, dan “Sumbangan dan representasi” sebesar 39.47%,

Menurunnya beban bunga Perusahaan disebabkan karena menurunnya hutang jangka
panjung Perusahaan yakni sckitar 33.57% dari tahun 2002, Hal ini berasal dari serangkaian
pembayaran hutang sesuai jadwal, pembelian kembali hutang, atau percepatan pembayaran.
Dengan berkurangnya hutang jangka panjang membuat kewajiban membayar bunga juga
m=nirun di tahun 2003 ini.

Meningkatmya beban penyusutan dan amortisasi disebabkan karena meninghkatnya total
skniva lancar Perusahaan sebesar 1548% dari tahun 2002 yang menyebabkan akan
Bertambahnya beban penyusutan dan amortisasi di tahun 2003 ini.

Meningkatnva penghasilan bersih Perusahaan juga berdampak pada meningkatnya
Beban iklan dan promosi, dan beban komisi penjualan di tabun 2003 ini. Kedua komponen
Beban usaha ini akan mempunyai arah pergerukan vang sama dengan penghasilan bersih
Porusahaan. Artinya, jika penghasilan bersih Perusahaan meningkat maka pasti beban iklan
dan promosi, dan beban komisi penjualan juga akan meningkat, karena iklan dan promosi, dan

bomizi penjualan merupakan pendukung untuk penghasilan Perusahaan.

62



b. Analisis Profit Margin Tahun 2002-2003

Besarmya nilai profil margin Perusahaan di tahun 2003 ini meningkat 0,13 kali lipat
dari tahun 2002. Hal ini menunjukkan bahwa Perusahaan dalam menghasilkan laba
operasional meningkat di tahun 2003 ini, dengan nilai penjualan tertentu.

Laba operasional yang dihasilkan Perusahsan ditunjukkan dengan peningkatan
penghasilan bersih Perusahaan di tahun 2003 ini. Penjelasan mengenai penghasilan bersih

telah dijelaskan di analigis refure on axsetss di atas.

e Analisis Assefs Turmover Tahun 2002-2003

Besarnya mila assets furnover Perusahasn di tahun 2003 ini mengalami peningkatan,
walaupun tidak signifikan, yakni tahun 2002 sebesar 1,16 kali menjadi 1,18 kali di tahun 2003,
Hal ini menunjukkan bahwa Perusahaan dapat mempertahankan dan meningkatkan kecepatan
perputaron dana yang ditanamkan dalam aktiva menjadi kas. Kenaikan penghasilan bersih
sebesar 2.7% dari iahun 2002, di tahun 2003 ini menunjukkan bahwa kemampuan Perusahaan
memperoleh penghasilan meningkat dan rata-rata nilai aktiva di whun 2003 ini meningkat
1.57% dari tahun 2002,

Peningkatan penghasilan bersih di tahun 2003 ini vang melebihi peningkatan rata-rata
Botzl aktiva Perusahaan di tahun 2003 ini menunjukkan bahwa Perosahasn mempertahankan
dan meningkatkan kemampuannya memutar dana vang ditanamkan dalam aktiva menjadi
menmgkat.

Eomponen aktiva Perusahaan yang mengalami peningkatan adalah “Investasi jangka
pendek” vang meningkat sekitar 58.27%, “Piutang usaha kepada pihak ketiga™ vang

meningkat sekitar 8,62%, “Kas dan deposito berjangka vang dibatasi penggunaannya™ vang
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Imeninglat sekitar 857,65%, “Piutang pembiayaan™ yang meningkat sekitar 77.6%. “lnvestasi
peia perusahaan asosiasi dan fointly controlled entities™ yang meningkal sekitar 7.74%,

Sedangkan komponen aktiva Perusahaan yang mengalami penurunan cukup signifikan
lsfalah “Piutang usaha kepada pihak yang mempunyai hubungan istimewa™ sekitar 51.09%,
FPutang usaha lain-lain™ sekitar 87.55%. “Persediaan” sekitar 32,08%. “Dana pelunasan
Ehigasi” sekitar 91.51%.

Kas dan depesito berjangka vang dibatasi penggunaannya merupakan kas dan deposito
Berjangka untuk melunasi pokok pinjaman dan biaya bunga. juga ditempatkan sebagai murgin
deposit untuk fasilitas letter of credit (L/C), gruarantee deposit, atan untuk menampung dana
Besil penerbitan saham baru serta dana hasil penjualan aktiva Perusahasn,

Wilai “Persediaan™ di tahun 2003 menurun sekitar 32.08% dari tahun 2002. Hal ini
Eschabkan karena menurunnya komponen persediaan vaitu “Barang jadi termasuk CBU™
sehesar 12,44%, “Barang dalam proses”™ sebesar 49,18%, “Bahan baku dan unit CKD™ sebesar
A7 4%, “Suku cadang™ sebesar 37,61%.

Untuk dana pelunasan obligasi, vang merupakan cadangan dana Perusahaan untuk
mefuncsi hutang obligasinya, menurun discbabkan karena Perusahaan melunasi hutang

pligasinya di tahun 2003 ini.

W Analisis Return on Common Shareholder’s Equity Tahun 2002-2003
Besarnya nilal RoCE Perusahaan di wahun 2003 ind menurun dari nilai RoCE tahun
P02 yukni dari 216.11% menjadi 181,43%. Hal ini mengindikasikan bahwa tingkat hasil

e diterima oleh pemegang saham (shareholder) mengalami penurunan vang cukup

Fmﬂkaﬂ,



Penurunan ini discbabkan karena peningkatan laba bersih Perusahaan, yakni sekitar
21.59%% dan tahun 2002, tudak melebihi peningkatan nilai rata-rata ekuitas pemegang saham
Perusahann, yakni sekitar £0,22% dari tahun 2002,

Kenaikan nilai rata-rata ekuitas pemegang saham Perusahaan di tabun 2003 disebabkan
kzrena kenaikan “Modal saham™ scbesar 54.73% dari tahun 2002, dan “Tambahan modal

disetor™ schesar 142.55% dari tohun 2005

& Analisis Account Receivable Turnover Tahun 2002-2003

Nilai gecount receivable furnover Perusahaan di tahun 2003 ini meninghkat dari tahun
2002, vakni dari 19,6 kali menjadi 21,22 kali. Hal ini menunjukkan bahwa menunjukkan
bahwa Pernsahaan telah sukses meningkatkan kemampuan ketertagihan nilai piutang usahanya
di tahun 2003 ini. Hal ini juga menunjukkan bahwa kebijakan kredit Perusahaan telah dapat
mengurangi semaksimal mungkin kemungkinan ketidaktertagihan pivlang usaha yang telah
diberikan kepada pelanggannya.

Kenalkan nilei accownr receivable frmover di tahun 2003 ini didorong oleh
menurunnya “Piutang ussha kepada pihak yang mempunyai hubungan istimewa™ sekitar
51.09%, Mamun di sisi lain “Piutang usaha kepada pihak ketiga™ justru naik sebesar 8.62%
sshingga menyebabkan nilai akhir piutang usaha Perusahaan mengalami peningkatan sckitar
0.43%. Dengan kenaikan penghasilan bersih Perusahaan sekitar 2,7% di tabun 2003 ini,
kenaikan piutang usaha Perusahaan tidak melebihi kenaikan penghasilan bersih Perusahaan
vang artinya Peruzahaan dapat meningkatkan ketertagihan piutang usahanya di tahun 2003 ini.

Minajemen Perusahaan juga berkeyakinan bahwa penvisiban piutang ragu-ragu atas
piutang usaha telah cukup untuk menutup kemungkinan tidak tertagihnya pintang usaha

tersebut di kemudian hari,
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L Analisis fmventory Turnover Tahun 2002-2003

Nilai imventory iurnover Perusahaan di tahun 2003 ini meningkat dan tahun 2002, dari
£.56 kali menjadi 10,96 kali. Hal ini menunjukkan bahwa di tahun 2003 ini Perusahaan dapat
mempercepat penjualan persediaan-bersih vang dimilikinya agar arus kas Perusshaan tidak
mergangpy akibat besamya dana yang diinvestasikan untuk memperoleh persediaan-bersih

Eersebut.

e Analisis Fixed Assets Turnover Tahun 2002-2003

Nilai fixed assets turnover Perusahasn di tahun 2003 ini meningkat dari tabun 2002,
waity dari 4,55 kali menjadi 5,04 kali, Hal ini menunjukkan bahwa tingkat pengembalian atas
dana vang ditanamkan pada aktiva tetap, yang tercermin pada penghasilan bersih Perusahaan,
meningkat dibandingkan tahun 2002,

Schingga meskipun investasi pada aktiva tetap Perusahaan menurun ternyata masih

d@apat meningkatkan penghasilan bersihnya dengan cukup baik.

& Analisis Common Earnings Leverage Tahun 2002-2003

Besamnya nilai commen earnings leverage Perusahaan di tahun 2003 meningkat 0,04
kali lipat dari tahun 2002. . Hal ini berarti balvwa meningkatnya alokasi hasil operasional
Perusahasn kepada pemegang saham biasa di tahun 2003, vang ditunjukkan meningkatnya

milai laba per saham Perusahaan di tahun 2003 ini.



A& Analivis Rasio Profitabilitss Taben 2003-2004

& Analisis Return on Asserss Tahun 2003-2004

Besarnya nilal refurn on asseiss Perosahaan di tahun 2004 meningkat sekitar 0,12 kali
Spet dari tahun 2003, Hal ini berarti Perusabaan dapat meningkatkan tingkal pengembaliannya
s dana yang ditanamkan di dalam aktiva-aktivanya di tahun 2004 dibandingkan tahun
sehelumnya.

Naiknya laba bersih Perusahaan dipengaruhi oleh kenaikan “Pendapatan bersih™ sekitar
40.72%, adanya “Keuntungan atas selisih transaksi restrukturisasi entitas sepengendali™
sehesar Ep. 112 milyar, turunnya “Beban bunga™ sekitar 8.44%, dan kenaikan “Penghasilan
Bmin-lain™ sekitar 55,57%.

Namun di sisi lain terdapat peningkatan “Beban pokok penghasilan™ sekitar 42,799,
“Beban usaha™ sekitar 27.41%, dan adanya “Kerugian selisih kurs™ sekitar Bp.11.6 milyar,
Beban usaha Perusahaan terbagi menjadi dua bagian vaitu “Beban penjualan™ sekitar 36.14%
dun “Beban umum dan administrasi™ sekitar 24,06%.

Kenaikan penghasilan bersih Perusahaan di tahun 2004 ini berasal dari kenaikan
penghasilan bersih divisi otomotf sebesar 20.08%, kenaikan penghasilan bersih divisi jasa
kcuangan sebesar 55.02%, kenaikan penghasilan bersih divisi perkebunan sebesar 36,54%.
dan kenaiksn dalam jumlsh luar bizsa penghasilan bersih divisi alat-alat berat/pertambangan
schesar 1.483,38%. Namun terdapat turnnnya penghasilan bersth divisi teknologi informasi
sehesar 23, 16%.

Sedangkan kenaikan beban pokok penghasilan Perusahaan di tahun 2004 ini berasal
dari kenaikan beban pokok penghasilan divisi otomotif sekitar 21.24%. divisi jasa kevangan

sckitar 34,54%, divisi perkebunan sekitar 23 36%. dan kenaikan luar biasa dari divisi alat-alat
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Serat/pertambangan sekitar 1.381,63%. Dan terdapat turunnya beban pokok penghasilan divisi
scknologi informasi sekitar 29,16%.,

Heban bunga vang turun mengindikasikan bahwa semakin berkurangnya hutang jangka
pamjang Perusahaan yang akan memperkecil kewajiban membayar bunga kepada kreditor
Perusahuan,

Adanya kerugian selisih kurs ini mengindikasikan babwa Perusahaan harus
memperbaiki kebijakannya mengenai nilal tukar mata uang asing dan mata vang asing yang

Emilikinya agar tidak berpotensi merugikan Perusahaan di masa mendatang,

b Analisis Profit Margin Tahun 2003-2004

Besamya nilal profit margin Peruzahaan di tabun 2004 ini menurun dan tabun 2003,
watu dari 17.85% menjadi 1525%. Artinya di tabun 2004 ini kemampuan Perusahaan
menghasilkan laba bersih menurun dibandingkan tahun 2003,

Dari kenaikan penghasilan bersih sekitar 40,72% adalah wajar ditkuti dengan naiknya
beban pokok penghasilan dan beban penjualan. Meskipun terlihat bahwa kenaikan penghasilan
bersih Perusahaan di tahun 2004 ini lebih tinggi dibandingkan kenaikan beban pokok
penghasilan dan beban penjualan di tahun 2004 ini. Tetapi temyata kemampuan Perusahaan
menghasilkan laba operasional menurun dibandingkan tahun 2003 ini.

Hal ini mengindikasikan bahwa jika Perusahaan tidak dapst menekan kenaikan beban
pokok penghasilan dan beban penjualannya akan membuat Perusahaan berpotensi mengalami

kerugian di dalam jangka panjang.
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= Analisis Assets Turnover Tahun 2003-2004

Nilai assets turmover Perusahaan di tahun 2004 ini meningkat sekitar 0,3 kali lipat dari
=hun 2003. Ini menunjukkan bahwa Perusahsan semakin meningkatkan kecepatan
mengkonversikan dana yang ditanamkan dalam akfiva-aktiva Perusahaan menjadi kas. Adanya
benaikan penghasilan bersih Perusahaan sekitar 40,72% diikuti oleh kenaikan total aktiva
Ferusahaan sekitar 10%. Hal ini menunjukkan bahwa dengan meningkatkan investasinya pada
sitva Perusahaan akan meningkatkan penghasilan bersih Perusahaan secara signifikan,

Kenaikan aktiva perusahaan terdapat pada komponen “Kas dan setara kas” naik sekitar
17.05%, “Piwang usaha™ naik sekitar 119,52%, “Piutang lain-lain™ sekitar 163.43%,
“Persediaan™ naik sekitar 89,5%, “Piutang pembiayaan™ naik sekitar 66,18%, “Investasi pada
perusahaun asosiasi dan jointly controlled entitics” naik sekitar 37,86%, dan “Aktiva tetap”
maik sekitar 7,7%.

Investasi pada perusahaan asosiasi dan jointly comtrolled entities merupakan invesiasi
pada perusahaan di mana Perusahaan memiliki antara 20% sampai 50% hak suara dan
mempunyai pengaruh signifikan tetapi tidak mengendalikan perusahaan (asosiasi) dan
perusahaan di mana Perusahaan memiliki 50% atau lebih hak suara tetapi dikendalikan secara
sersama dengan pemegang saham lain (ointly contvolled entities), yang dicatat dengan

metode ekuitas,

d. Analisis Refurn on Common Shareholder’s Equity Tahun 2003-2004

Nilai RoCE Pernsahaan di tahun 2004 ini menurun dari tahun 2003, vaitn dari 181,43%
metjaci 173,05%. Hal ini menunjukkan menurunnya tingkat pengembalian dana yang
ditanamkan pemegang saham Perusahaan, meskipun laba bersih Perusahaan meningkat di

mhun 2004 ini.
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Terdapat kenaikan yang tidak signifikan dalam modal saham dan tambahan modal
disetor Perusabaan. Menurunnya nilai RoCE di tahun 2004 ini dibandingkan tahun 2003
karena kenaikan laba bersih di tahun 2004 lebih kecil dibandingkan kensikan laba bersih di

tahun 2003,

e. Analisis Account Receivable Turnover Tahun 2003-2004

Besamya nilai accouni receivable turnover Perusahaan di talun 2004 ini menurun dari
thun 2003, yaitu dari 21,22 kali menjadi 18,65 kali, vang menunjukkan semakin lambatnya
ketertagihan piutang usaha Perusahaan di tahun 2004 ini.

Nazknya milai penghasilan bersih Perusahaan sekitar 40,72% di tahun 2004 tidak
diimbangi dengan besaran kenaikan piutang usaha sekitar 119,52%. Artinya jika nilai akhir
piutang usaha melebihi nilai awal pintang usaha maka berarti ada piutang yang belum lertagih
oleh Perusahaan,

Hal ini dapat menjadi masalah sebab semakin lama sualu piutang usaha tidak tertagih
akan membual resiko ketidaktertagihan piutang usaha tersebut semakin besar. Dalam jangka
panjang akan berpotensi merugikan Perusahaan karena akan membuat nilai piutang tak
tertagih menjadi besar sehingga membuat Perusahaan mengalami rugi yang cukup besar,

Perusahzan hendaknya memperbaiki kebijekan pemberian kreditnya dan memperbaiki

kebijakan penagiban piutangnya untuk mengatasi masalah tersebut di tahun berikutnya,

L. Anmalisis [mventory Turnover Tahun 2003-2004
Besamya nilai mventory turnover Perusahaan di tahun 2003 ini meningkat dari tahun
2003, yaitu dari 1096 kali menjadi 13,36 kali. Ini menunjukkan semakin meningkatnya

xonversi dana yang ditanamkan dalam persediaan Perusahaan menjadi kas kembali, di mana
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terlihat dengan meningkatnya penghasilan bersih dan meningkatnya beban pokok penghasilan
Perusahasn di tahun 2004 ini dibandingken dengan tahun 2003,

Komponen-komponen persediaan yang meningkat adalah “Barang jadi termasuk uni
CBU" sekitar 115,14%, “Barang dalam proses™ sekitar 56,57%, “Bahan baku dan unit CKD®
sekitar 31,38%, “Suku cadang™ sekitar 39.26%, dan “Barang dalam perjalanan” sekitar
143.31%.

Jadi meskipun nilai persediaan meningkat di tahun 2004 ini ternyata sejalan dengan
meninghainya penghasilan bersth Perusahaan yang menunjukkan bahwa kebijakan mengenai
persedinan yang dijalankan Perusahaan telah berhasil. Sebab persediaan vang terlalu banyak
menumpuk di gudang dan tidak dapat terjual dengan cepat akan membuat kerugian, karena ada

fakior keusangan, dan meningkatkan biaya persediaan seperti biaya penvimpanan,

g Analisis Fived Assets Tarnover Tahoun 2003-2004

Besamya nila fived assets nornover Perusahaan di tahun 2004 ini meningkat tahun
2003, yaitu dari 5,04 kali menjadi 6,06 kali. Hal ini menunjukkan bahwa semakin cepatrya
dana yang diinvestasikan dalam aktiva tetap (property, plam, and equipment) Perusahaan
dikonversikan menjadi kas di tahun 2004 im. Artinya dengan menambah investasi pada aktiva

tetapnya, Perusahaan dapat meningkatkan penghasilan bersihnya secara signifikan.

b Analisis Common Earnings Leverage Tahun 2003-2004
Nilai CEL Perusahaan di tahun 2004 ini meningkat sekitar 0,02 kali lipat dari tahun
=003, Artinya proporsi laba bersih uniuk pemegang saham Perusahaan meningkat di tahun

2004 ini dibandingkan tahun 2003,
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C. Analisis Economic Valuwe Added PT.Astra International, Thk. Tahun 2001 — 2004

L Perhitungan Economic Value Added Tahun 2801 - 2004

Berikut ini merupakan persentase hutang dan modal sendiri dar strukiur modal

T Astra International, Thk. selama tahun 2001 — 2004 -

{Tabel 4.10 Perhitungan % Debt dan % Equity PT.Astra International, Thk. Tahun 2001-2004

{ Dalam jutaan Rp., kecuali persentase)

|
Year | Tmiﬁﬁﬁgm Total Equity TEELE;ET' % Debt | % Equity
2001 . 11 688 228 1,608 203 13,296,431 87.91% 12.09%
2002 9,280,880 1, 757253 11,038,133 54.08% 15.92%
2003 6.165,477 3.116.947 09.282.424 66,427 33.58%
2004 | 6,189,975 3,130,290 9,320,274 6. 41%% 33.59%
Keterangan ;

Total Capital Employed = Total Long-Term Liabilities + Total Equity
% Debt = Long-Term Liabilities / Total Capital Employed

% Equity = Total Equity / Total Capital Employed

Sumber ; Haxll Pemgolahan Dina ofeh Pewulis

Berikut ini merupakan biaya hutang dan biava modal sendiri PT.Astra International,

Thk. selama tahun 2001 = 2004 :

12




Tabel 4.11 Perhitungan Cost of Capital PT.Astra International, Thk. Tahun 2001-2004

(Dralam juisan Rupiah, kecuali persentase)

MNet Income Cost of Cost of .
Vear | TS ributable to e | | .%PPh| Debt e ;f
P Shareholders o after Tax | 9
2001 1,277,122 844.511 1093% | 69.76% | 7.462% 52.51%
2002 840,366 3,636,608 0.05% | T238% |  6.55% | 206.95%
2003 656,056 4,421,583 10.64% | T303% | 7.78% | 141.86%
2004 500,692 5,405,506 BO9% | 7970% |  6.45% |  172.68%

Katerangan .

Cost of Debt before Tax = Interest Expense / Total Long-Term Liabilities
Cost of Debt after Tax = Cost of Debt Before Tax x (1 - %PPh)

Cost of Equity = Net Income Attributable 1o Sharcholder / Total Equity
Sumber : Hasil Pengolahan Data oleh Penntfs

Berikut ini merupakan biaya modal rata-rata tertimbang (weighted-average cost of

capiial/WACC) dan nilai EVA PT Astra International, Thk. selama tahun 2001 — 2004 :

Tabel 4,12 Perhitungan EVA PT.Astra International, Thk. Tahun 2001-2004

_(Dalam jutaan Rupiah, kecuali persentase)

Vi w&iﬂt:??a;ﬁ:lﬁ Net Inf:,,- :; (MNet Ecnn:u:ti;:::'aiue
(WACC)
2001 13.05% 844,511 (890,920.31)
2002 J8.46% 3,636,608 (608,256.91)
2003 52.80% 4,421 583 {(479,773.75)
204 62 28% 5,405 506 (399,051.52) |
Keterangan ;

WACC = (%Debt x Cost of Debt after Tax) + (%Equity x Cost of Equity)
Sumbor » Hasil Pengolahan Dela oleh Pendis
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L Analisis Economic Value Added Tahan 2001-2002

Meskipun nilai economic vafue added (EVA) Pernsahaan di tahen 2002 ini masih
scgatif namun lebih membaik dibandingkan nilai EVA di tshun 2001, Hal ini meounjukkan
adalah semakin bertambahnya nilai Perusahaan di tahun 2002 ini.

Terlihat bahwa di dalam struktur modal Perusahaan tahun 2002 ini besarnyva modal
dari huteng semakin menurun dan hesamya modal saham semakin meningkat yang artinva
Perusahaan mengurangi pembiavasn dari hotangnya. Hal ini akan berdampak pada
menurunnys kewajiban membayar bunga kepada kreditor, namun di sisi lain Perusahaan akan
kehilangan fax shield dari pembayaran beban bunga tersebut.

Laba bersih di tabun 2002 imi juga didukung dari menurunnya beban bunga Perusahaan,
vang hanva sekitar Rp.840 milyvar dibandingkan Rp.1.2 trilyun di tahun 2001 lalu, Hal ini
membuat mepurunnya biaya modal hutang dan meningkatnya biaya modal saham di tahun
2002 im.

Bagi investor, ini menunjukkan bahwa akan semakin membesamya laba perusahaan
untuk pemegang saham, di mana akan memperbesar fingkat pengembalian dana vang
ditanamkan dalam saham Perusahaan di tahun 2002, yaitu berupa dividen.

Selain ity jumlah hutang jangka panjang yang menurun menunjukkan bahwa ada kas
vang cukup untuk membayar hutang jangka panjang vang telah jatuh tempo dan dengan
menurunnya hutang jangkas panjang juga mengindikssikan bahwa Perusahaan telah

mempunyai sumber dana internal yang keat untuk membiavai operasionalnya di tahun 2002,
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3. Analisis Ecemomic Value Added Tahun 2002-2003

Milai EVA Perusahaan di tabun 2003 ini masih negatif namun menunjukkan nilai yang
semakin membaik, yvang cukup signifikan dibandingkan tahun 2002, Hal ini menunjukkan juga
semakin bertambahnya nilai perusahaan di tabun 2003 ini,

Terlthat pula bahwa semakin kecilnya porsi hutang jangka panjang dan semakin
meningkamya porsi modal saham dalam strukiur modal Perusahaan vang antinya kekuatan
keuangan Perusahaan semakin kuat di tahun 2003 ini. Artinya di tahun 2003 ini Perusahaan
semakin dapat membiayai sendiri kebutuhan dana bagi operasionalnya.

Begitu pula dengan beban bunga vang semakin berkurang di tahun 2003 dan
meningkatnya modal saham Perusahaan vang menunjukkan meningkatnya ketertarikan
mvestor menanamkan dananya di Perusahaan,

Namun biaya modal saham (cost of eguity) menurun dibandingkan tahun 2003 yang
menunjukkan semakin kecilnya laba bersih untuk pemegang saham per lembar saham vang
dimilikinya, Namun dengan adanya kenaitkan modal saham Perusahaan menunjukkan masih
kuatnya kepercavaan investor terhadap Perusahaan di mana Perusahaan dianggap mampu
memberikan fingkal pengembalian yvang cukup untuk memenubi persyaratan dan imvestor

tersabut.
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4. Analisis Economic Value Added Tahun 2003-2004

Milai £F4 Perusahaan di tahun 2004 ini juga masih negatif namun menunjukkan nilai
vang semakin membaik dari tabun 2003 sehingga milal perusabaan semakin bertambah di
tahun 2004 ini.

MNamun terdapat sedikit kenaikan hutang jangka panjang Perusahaan di tahun 2004 im
namun terdapal penurunan beban bunga Perusahsan vang cukup besar. Sehingea hasil
perhitungan hiaya bunga setelah pajak (eost of defr afier tax) di tahun 2004 ini menurun
signifikan dibandingkan tahun 2003,

Terdapat juga sedikit kenaikan modal ssham vang menunjukkan semakin kuatnya
kepercayaun investor menanamkan modalnya di Perusabasn schingga menunjukkan bahwa
adanya kekuatan finansial Perusahaan yang dilihai oleh para investor di tahun 2004 ini.

Biava modal saham Perusahaan juga meningkat dibandingkan tahun 2003 yang
menunjukkan semakin besarnya laba bersih untuk pemegang saham per lembar saham yang
dimilikinys, yang mana berarti akan semakin besarnya tingkal pengembalian dana atas dana

vang ditenamkan investor.
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BABYV

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpualan

Dari analisis profitabilitas dan economic value added yang telah dilakukan terhadap

PT.Astra [nternational, Thk. selama tahun 2001-2004 dapat diambil kesimpulan sehapai

berkut ini :

Besamya Return on Assels (Rod), Proflt Margin (PM), Asser Turnover, Accourt
feceivable Turnover, Inventory Turnover, Fixed Assets Turnover, Common Earnings
Leverage (CEL), dan mempunyai tren yang meningkat selama tahun 2001-2004. Hal
ini menunjukkan semakin tingginva profitabilitas, ataw kemampuan Perusshaan
menghasilkan laba, selama tahun 2001-2004. Hal ini ditandai dengan meningkatnya
penghasilan bersih Perusahaan selama tabun 2001-2004, dengan perincian penghasilan
bersih Perusahaan tahun 2002 meningkat 1,87% dari whun 2001, penghasilan bersih
Perasahaan tahun 2003 meningkat 2,7% dari tahun 2002, dan penghasilan bersih
Perusahaan tahun 2004 meningkat 40,72% dan tabun 2003, vang berdampak pada
kenaikan laba bersih Perusahaan selama tabun 2001-2004. Kenaikan laba bersih akan
berdampak pada meningkatnya laba per saham (earnings per share) vang ada sehingga
akan meningkatkan harga saham Perusahaan. Hal ini akan berdampak pada semakin
tingginya minat investor uniuk menanumkan dananya di Perusahaan sehingga
Perusahaan dapai meningkstkan sumber pembiayaan modal sendirinva fequity
Sfincmeing), vang akan membawa pada dicapainya zero debr bagi Perusahaan. Selain itu,

semakin meningkatnya laba bersih akan meningkatkan kemampuan Perusahaan uniuk
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melunasi kewajiban dan bunganya pada wakiu jatub tempo, memberikan dividen bagi
pemegang saham, dan mampu melanjutkan usahanya di masa yang akan datang.

. Untuk nilai Rerurn on Comman Shareholder s Equity (RoCE) menunjukkan tren yvang
menurun selama tahun 2001-2004. Hal ini memmjukkan semakin menurunnya tingkat
pengembalian (refarn) kepada pemegang saham. Namun dengan meningkatnya laba
bersih Perusahaan dari tahun ke tabun, dan dalam jumlah yang signifikan, hal imi
menunjukkan semakin kuatnya ekuitas Perusahaan dalam membiayai Perusahaan. Bagi
permnegang saham, hal ini akan membuat semakin amannya dana yang ditanamkan,
Dalam kenvataannya, meskipun nilai ReCE mempunyai tren menurun  namun
Perusahaan membayar dividen vang semakin meningkat jumlahnya dari tabun ke ahun.
. Nilai perusabaan, yvang ditunjukkan dengan ecomomic value added, selama tahun 2001-
2004 masih negatif namun meningkat dari tahun ke tabun. Artinya ada penambahan
nilii perusahaan selama tahun 2001-2004 yang akan membuat ketertarikan investor
menanamkan dananya di Perusahaan, Turunnya proporsi meddal hutang dan naiknya
proporsi modal saham mepunjukkan bahwa semakin kuatnva kekuvatan fnansial
Perusahaan untuk membavar kewajiban hutang dan bunganya, serta menunjukkan
semakin  besarnya pembiavaan modal saham atanw pembiayaan modal sendiri
Perusahaan. Hal ini berdampak pada menurunnya kewajiban pembayaran bunga
hutang dan meningkatnya kepercayaan masvarakat atas Perusahaan.

. Dari analisis ¥4 maka diketahui bahwa hutang jangka panjeng Perusahaan selama
tahun 2001-2004 semakin menurun dan semakin meningkatnya laba bersih Perusahaan
selama tahun 2001-2004. Hal ini menunjukkan bahwa tujusn Perosshaan agar zero
debi, yang dicapangkan tercapai tahun 2010, berpeluang besar dapat dicapai

Perusahaan,
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B. Saran

b

Saran vang dapat diberikan kepada PT.Asua International, Thk. adalah :

. Nilai profit margin Perusahaan selama tahun 2001-2003 meningkat terus menerus

namun terdapat penurunan di tahun 2004, Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan
Perusahaan menghasilkan Jaba operasional selama 2001-2003 terus menerus
meningkat namun di tabun 2004 sedikit mengalami penutunan, di mana kenaikan
penghasilan bersih Perusahaan di tahun 2004 ditkuti pula kenaikan signifikan dalam
beban usaha Perusshaan. Perusahaan seharusnya dapat menekan beban usaha
Perusahaan dengan cara seperti menerapkan sistem produksi vang lebih baik dari vang
suclah ada, misalnya menata kembali loyosr tempat produksi sehingga produksi dapat
lebih cepat dikerjakan.

Milai RoCE Perusshaan naik secara signifikan di tabun 2002 vang dikarenakan
kenaikan laba bersih yang besar di tahun tersebut dibandingkan tahun 2001, Namun di
tahun 2003 dan 2004 menurun vang menychabkan turunnya tingkat pengembalian atas
dana yang ditanamkan pemegang ssham. Meskipun jumlah modal saham terus
meningkat namun dengan urunmya nilai KoCE dua tahun terakhir harus diperhatikan
oleh Perusahasn karema hal ini berkaitan dengan tingkat pengembalian investor.
Perusahaan harus meningkatkan tingkst pengembalian kepada investor untuk menjaga
kepercayaan investor pada saham Perusahaan di mana akan berpengaruh langsung pada
nilai saham Perusahaan, dengan cara seperti meningkatkan penjualan dengan promosi
vang lebih hesar atau mengeluarkan produk-produk baru yang lebih disukai oleh selera

konsumen,



3

Perpularan piutang usaha menjadi kas Perusahaan selama tahun 2001-2003 meninghat
terus menerus namun sedikit melambat di whun 2004, Perusabaan scharusnya
memperhatikan  kebijakan pemberian kredit kepada pelanggan. Seperti misalnya
pemberian kredit kepada pembeli kemdarsan bermotor di mana lebih melihat
kredibilitas  pelanggan, jumlah penghasilan pelanggan. reputasi pelanggan. Juga
memperhatikan kebijakan penagihan piutang agar memperbaiki ketertagihan piutang
usahanva dan memperkecil kerugian ketidakiertagihan piutang usaha tersebut. Seperti
jangka waktu pembayaran lebih diperpendek ataupun meningkatkan jumlah vang muka
vang harus dipenuhi sewaktu pertama kali pembavaran. Kredibilitas pelanggan seperti
melihat slip gajinya, perusahaan tempal ia bekerja, atau NPWFP (Nomor Pokok Wajib

Pajak) bila pelanggan seorang wiraswasta,

. Perusahaon hendaknya berhati-hati dalarn mencapai zero debr karenanya Perusahaan

harus mempertimbangkan alokasi kas vang dimilikinya. Jangan sampal Perusahaan
hanva mengejar target zero debt namun mengabaikan kebutuhan dana untuk aktivitas
lain Perusahaan agar Perusahaan kelak tidek terjerat lagi dalam krisis likuiditas vang

dapat membuat Peruszhaan mengalami tuntutan pailit oleh kreditomya.
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PFT ASTRA INTERNATIONAL Thk

DAN ANAK PERUSAHAAN/AND SUBSIDIARIES

NERACA KONSOLIDASIAN
1 DESEMEER 2001 DAN 2000

CONSOLIDATED BALANCE SHEETS
AS AT 31 DECEMBER 2601 AND 2004

Dhinyatakan dalam jutzan Fupiah, FExpreised fn millions of Rupiah,
tecuali nilai nominal per saham) except par value per share)
Catatan/

ool Neres 2ikHb
PAKTIVA ASSETS
Aktiva Lancar Current Assets
_Iﬂ dan sctara kas 11552.3 35 zi!.'ﬂ- 3 5. 172 Cepvh gl r.'d\'.ir c'qm"l.-qrfmr:
Inestast jangks pendek S ARG 2h 21349 Shari-feem investHenis
Fueng usaha Trade receivables
faetelah dikurangi penyisihan et of provision for
piutang ragu-ragu sebesar donbifil accounts of
Ep 44,104 pada mhun 2001 dan Ko 44 104 10 2001 and
Ep 60.340 pads twhun 200073 2d.5 K an), 346 i 2000)

« Pihak yong mempunyai
hubungan istimewa 176,563 23g 220486 Related parties -

- Pihak ketiga | 472175 1. 504 085 Thivd pereties «
Putang lain-lain Orher receivable
(serelah dikurangt penvisihan feret o provision for
plutang ragu-ragn sebesar chonebafil aecouner of
g &:.5% padn tahun 2000 dan Rip 6,394 i 2000
Rp 11.535 pada tahusi 20007 34461 167 B0 v R A8, 535 in 2000
Fiutang derivatif a1 1402 2n.7 . Derivative recoivahles
Eontrak valuta berjangka - 7 21,550 Fareign exchange contraces
Persediaan Oz a7 2e & 1R AT Trivarilariog
Lang muoka 258,145 213332 Advances
Pyjak disbavar di muka 408953 25,5 235811 Prepaid tates
Biava dibavar di muka |04, 716 94,507 Prenaid expemnies
Jumlah aktiva lancar 10172616 .90 | 34 Toval current assets

Catatan atas laporan keuengon konsslidasian merapakan bagian

The arcompanying aones faear o iteeral part of e



NERACA KONSOLIDASIAN
3 DESEMBER 2007 AN 2000
iDinvatakan dalom jutaan Rupial,
kecaali nilai pominal per saham)

PT ASTRA INTERNATIONAL Thk
AN ANAK PERUSAHAANAND SUBSIDIARIES

CONSQLIDATED BALANCE SHEETS
AS AT 31 DECEMEER 2001 AND 200

Catatan/
2001 Mader 204H0

Aktiva Tidak Lancar
Kas dan deposito berjangka

vang dibatas pengrunaanova 343 398 4 1125, 234
[Mnn pelunasan obligas 132,381 1% 105360
Punang pembiavaan

{setelah dikurangi penvisihan

plutang ragu-ragu schesar

Rp 202.828 pada tahun 2001 dan

Rp 135687 pada tahun 2000} 2,534,408 i) 2051 BRI
Piutung lain-lz2in

isetelab dikurang: penvisiban

plutang ragu-ragu sehesar

Kp 43,422 pada tahun 2001 dan

Rp 36,603 pada tabusn 2000 ): 2d

= Pihik vang mempunyal

hubusgan istimewa Qs 0as 23h | SH. 554

- Pihak ketiga f. 8if 566 1 &R
Investasi pada peruschosn

Ass0slasl 23424915 2p.10 1795 501
Investas: jangha panjang kain-ldin

isetelah dikurangs penyisiban

penurunan nilai schesar Rp 6,067

pade ahun 3001 dan Rp 8.26]

pada tahan 2000 GR.622 h | B, 746
Hutan tanaman indsiri 154624 il 342,463
Hutarn tanimizn indwstn dalam

pengembangn 77660 3 27582
Llang muka provek perkebunan

plasma L7674 X 249684
Aktiva tetap

{setalnh dikurangi aloimiilag

penyusutan sebesur Bp 3 E5] 082

pitda tahon 2001 das

Bp 3347000 pada tahun 20600 105259 el 8 B & ERO 403
Aktiva yang belum digunakan

dalam usaha 282,891 124,293
Croaatwill 295.995 b 336888
Aktive pagak tangeuhan [ 95%.404 25.8d LBT7.997
Piuitang dervatif I TE34 0.7 .
Komtrak vahiia berjangka - 7 423,872
Piutang karyawan 188,944 I35 127343
Higva tanppuhan 51634 | 47658
Adaiva lain-tags 5101 |23 BART
Jumiah akiiva tidak lancar 16 40K B30 B L X ) ]
JUNML AN ARTIV A 20,571 346 b E62T.

Lamitas ol Sporan keuangan Konsolidasian merspakan Bigzin

{Expressed i millions of Rupiah,

excEpl P vialug per s furel

Nan-Current Axseis

Resrwicied cash and time
dapading
Romd sinking flands
Fimanciag recelvinhiles
et of provision for
ol accouny af
Rp J1LRIK in 200
and Kp [35.687 in 20000
Chiver receivables
faer af proviston for
dnrdtfon aocoums of
Rp 43,422 tn 200N
and Bp 38, 603 jn 2000

Rilated parties -
Thivd parties -

Imvesiments in GEFACINES

CIther fows v Ve eni
fher of proviston for deciing
m walfe aof By 6,067 ir 2000
arared R 8. 26 ] i 20000
Irgfearvial Herher plantalions
Iadwarrnal dmber plisiaiions
ireler develaprmen
Auhvermees for plaxama
et
Fixed axneis
Ot pf accimdated
depreciation of
Ryp 3851 082 i 2007 anedd
Ri 1347000 in 2000)
Aggets Bl Vet iked in
e raltian
{ronihalf
Dgferved fax assets
Drevivarive receivables
Foreigmexchange comtracty
Leaies for officers and emplovees
Dretereed chavgoy
CXhers assers

Total men-cuarrenl assals

TOTAL ASSETN

St mOrUmpANTARE ALY forg ar felegrar part of Mese



FT ASTRA INTERNATIONAL Thk

DAN ANAK PERUSAHAANAND SUBSIDIARIES

SERACA KONSOLIDASIAN
DESEMBER 2001 DAN 2000
imyatzkan dalam jutasn Rupsah,

CONSOMIDATEDR BALANCE SHEETS
AS AT 3 DECEMEBER 2001 AND 2060
(Expressed in riliions o Kwpiah,

i nilan nominal per sabam) Except par volue por shove)
Cutntan/
241 Nores 2006
lI;EWMTHAN BAN EKUITAS LIABILITIES AND EQUITY
[Kewajiban Jangka Pendek Currerns Liahilisies
!’Phjaman Fanghka pendik 795072 L2 2.006,320 Shet-rerar foany
Hutang uzaha; 13 Trade payahles;
= Pihak vang mempunen
hibamnpran 1simews 1,086 857 1k 1,750 204 Helated pariies. -
= Pibak kesiga 1180567 046, 790 Thivel portics -
Hutang lain-lain 188 283 433 445 Other pavitiles
Ling muks pelanggan dan Cuestamer depasits amd
perijualan 155,092 150400 wales: pelvaices
Hutang pajak 536,674 25.5h 532375 Taven pervably
Biava yang masih harus dibayar 895,731 RIR 625 Acerved sxpensey
Penghasilan tangguhan 519,455 2r 214,783 {inearned incams
Bagian hutzng jangks panang
yang jatuby tempo dalam Cirvent meturisies of
wiaktu sahs tahun: fumgeform debl:
i+ Hutang bank dan pinjaman
lnin-lain 2570 480 14 2,395.742 Bank ard other leans -
. Dbligasi 564,085 15 542,142 Bands -
- Pingaman dana reboisasi 270,805 16 250,089 Reforestation loans -
= Ohligasi konversi - T.543 Corveriihily boads -
« Sevwa guma usaho 21,589 41.511 Flaaee deaiex -
Juimlah Kewajiban
jnngks pendek 10334 a4 [ KRR e Toral currenr Habilities

Cotatan atas kaporan kemngan konsohdacian menepakan baglan - T AT I A ET e aR mr."';_lrm' Frary i et



FT ASTRA INTERNATIONAL Thk
DAN ANAK PERUSAHAAN AND SUBSIINARIES

NERACA KONSOLIDASIAN CONSOLIDATED BALANCE SHEETS
N DESEMBER 2001 DNAN 20040 AN AT 3] DECEMEBER 2081 AND 2060
{Danyatakan dalam jutazn Rupiah, {Expressed in millions of Rumabh,
kecuali nilai nominal per saham) except par vilwe per shore)
Catatan
20071 e 200
Kewajiban Jangka Panjang Non-Correns Llabilines
H'u.l.l.nE larm-laim: fJfIrﬂ'M‘d’-fh.l'ﬂF.‘
- [Pihak yamng mermpamvai
hubungan istimess B8543 21 05 425 Relared parites -
- Pihak ketiga 414 | 5 s Third parties -
Perghasiban anggihan 13,689 Ir 175,433 Enearmed incosta
Eewajiban pajak mngeuben | 57,504 2s.84 L3R, 00S Dieforvod tax Fabilifies
Eewajiban diestimasi 525 003 235k 140 457 Provigians
Hulang jangka parjang - setelah
dikurangi bagian yvang jamuh Long-term dehix
tempo dalam wakiu satu tabun « et 6 T mairities
- Hutang bank dan pinjasman
lain-lain 7061377 i4 7447874 Bank and other Joans -
- Obligas 3699776 53 4.417.079 Bords -
= Chligast konverss . R7.000 Convertible bondy -
- Sews guna usaha 0,348 11,712 Finunce feares -
- Biaya bunga vang masih
dibayar 113,170 6,272 Acerued inreresi -
Jumlah kewajiban
jangka panjang —L1.f6R 28 308,177 Tatal nen-carrent liabilities
Huk mineritas atas aktiva Minoriry inlerest in pet
Bersih anak perusahoan I g3 552 17 |, 74% 584 axxers of subsidizries

Catstan atas lporan keuangan kondahidasan meripakan bogion
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PT ASTRA INTERNATIONAL Thk
DAN ANAK PERUSAHAANAND SUBSIDIARIES

NERACA KONSOLIDASIAN
Al DESEMBER 2001 DAN 2000
(Irinyatakan dalam jutazn Rapiah,

CONSOLIDATED BALANCE SHEETS
AS AT 3T DECEMBER 2000 AND 2Ny
FExpressed in millions of Rupialk,

Jkecuali nilsi nominnl per saham) ereepl par valie per sliare)
Catatan/
o0l Neages 20M01
[ERUITAS EQUITY
[Madal ssham: Share capital:
Modal dasar - 6000000000 Awfhoeised - & OO0 (08
sabim dengan nilai nominal shares viuth par value of
Rp 300 per snham Ep 3001 per shumwe
Muodal ditempatkan dan discior Ixswed and feffy poid
penuh - 2538 179 783 2538079 783 shares
saham pada tabuers 200] fre 200 armed
divin 2 506,647, 3046 250G A2 30 shares
sabam padi tabwn 2000 1, 269,05 18 | 253321 in I
Tumbohan modal disetar 339,013 14 FML233 Addciniveal paid-ien capinad
Sehisih penilaian kembali Fixed arrety sevaluerion
aktiva teinp 430,121 2k 430,121 e
Selisih transaksi perubahan
ckuitas perusahaan afiliasi 1,376 831 28 1248924 Capital tramsactions of affifiate
Akumulasi selisih kurs Evelange difference due to
karenn penjabaran Sinancinl sretemient
laporan keuangan {G.5T6) Ih (6, 576) transiofion
Cadangan penilaian fnvesias: (345957 2Bk (291 42Ty Frvecimrent rivvallicTion Faserve
Saldo laba telsh ditentukan
PERgRUnManny 4,700 4,00 Appropeiated retcined eareings
ftdo defisit (500,497} 264325 Aconmulated fagses
Jumlah ekuitas — 66526 — L704.971 Total equity
JUMLAH KEWAJIBAN TOTAL LIARILITIES
DAN EKUITAS 26,57 . 2GR62.744 AND EQUITY

Catatin oixs lupoean Kewangan konsolidasian nwnipakan banprian
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PT ASTRA INTERNATIONAL Thk
DAN ANAKR PERUSAHAANAND SUBSIIARIES

LAPORAN LABA RUGI KONSOLIDASIAN
UNTUK TAHUN YANG BERAKHIR

CONSOLIDATED STATEMENTS OF INCOME
FOR THE YEARK ENDED

1 DESEMBER 2001 DAN 2004
iDinvatakan dalam juiaan Rupiah,

kecuall tabaneei) por seham)

I DECEMBER 1001 AND 2008
fErprieved v millions of Rupiah,
gicent earningsToiser) per shore

Catatan/
AN Mpfes 2iMN
Penghasilan bersih 3002273235 2p 2032 28.403,770 Ner reveRues
feban pokok penghasilan 424,455 854) r (23.284,363) Cost af revenues
Luba kotar 6568690 5,119,407 Cirous profi
Beban usaha {2.980,008) 2r21 _ (2542617 Operating experses
Laha usahs 2676 86 22 2.5 Th, 790 Operativg fneome
Fenghasilam'(beban) Lain-kin: hfier IncomeTexpenses):
Rugi seliaily kuwrs (FR3,033) (2,520 350 Foreign exchange losser
E.:h:l._ﬂ _hl‘.ll'lﬂ:-'! - (L2TT122) (1425550 Imferes! expense
Fl‘.'ﬂ]-'L'iII'ilﬂ.n kerugian (55.900) (214,892 Pronision fov losses
Pengzhasilan 411,509 375,228 Tmdereds incame
Laba penjualan imvestasi h3. 454 21609 Gaaim ot safe af invesmwrents
Penghasilan loin-fain 230,986 1858340 Chtkier fmeomie
— (L612.061) 1574616
Bagian laba bersih Eguity in nef income of
perusahasn asosiasi 875229 i [4] il AR axxociaies
Lihi.l'{rlli} sebelum .Frq-,l'i:-"i'ﬁps.rj h‘ﬁlrr
pajak penghasilan [ 40,029 (59],358) income fax
(Bebanymanfast fncome tax fexpense)’
pajak penghasilan {556,621} Is.8c 219,004 benefit
Laba/irugi} dari Proficiloss) from erdinary
nktivites normal 1.355.40% (372.354) aeriviries
Pengarul kuimialatif Crmulative effect of
penerapan FSAK 55 implementing PYAK 55
pada tanggal | Janauri 2001, as af [ Jenpary 2000, ner
setelah pajak {128.678) Zn = o r
Fendapatan luar biasa, setelah Exrerordinary income,
pajak 11,406 Je.ldb 392, (00 wer of iy
Lala sebelum hak minoritas |, 256,136 [9.646 Imcowne before minariiy inferess
Hak minoritus atas laha hersih Minerilty ntevest fn med
anak perusahann 4] 5 {258,.353) incare of subsidianie
Laba/{rugi) bersih Ba4.511 235707 Net incomeiflos)
Laba/{rugi} per saham; Exrnlmpsifosses) per share;
Drasar {Rupioh penub ) 115 34 B Basic {full Rupriah)
Mhlusian { Rupah penuh) ; 10 24 e Difuted il Rupiah)
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PT ASTRA INTERMATIONAL Thk
DAN AMAK PERUSAHAAN/AND SURSIDIARIES

CONSHIDATED STATEMENTS
OF CHANGES Y EQLITY

FOR THE YEARS ENDVED

31 DECEMBER 20010 AND 2000

LAPORAN PERUBAHAN

EKUITAS KONEGLIDASIAN
UNTUK TAHUMN YANG BERAKHIR
N DESEMBER 2001 DAN 2000

[Mrimyatakan dalam jutann Rupiak) (Exprensed (n millions of Rupiah)
RLRE_TFI o
wrlonil
Eors harins
bt perjabaren
Frasian ksl Nparimm
Seplmib i ubabian ki R
Tamaahan jrrelmimn whaiiay Enhenge St b
i il je v shama Aifevence ilipindst-
Al mbitv e srigp wll sl duap an bgm
Wladal Asaivanal Pirsd avien ! Foanga! ravr
g p-I{-l-'r Arralisiig :r.-nn-,um LA AT Formwed
—oopital | e | gfmlfiees  _rewbmin_ bslens
Ealda 1 Jasmiary 2000 | 20,228 P 430,121 | A (BETR)  LIRIATT  Belesceral |oiwevane 2000
Rugi herak - . = - . - Wi Tiss
Fenersainn saharn (7493 2 = 17043 Fvaarery (waviend
Tetahan madal desesor - 54,861 - 24,561 Avhfiirowai poid e copiund
Selisihi irmvssisi pembahan apainall peeemmactiony af
akasns ponisalinsn afilue & EEIRE S %], 0u2 BT
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inveslasi = a T
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HERACA KONSOLITASIAN
EI DESEMBER 2002 DAN 2001
{Dinyatakan dalamn jutsan Rupiah,
kectsali nitai nominal per saham)

AKTIVA

Aktiva Lancar

kas dan seiara kas
evestasi pngka pendek
Fanang wsahia
{serelah didoarangl penyisihan
pREAZNE ragu=rapu scbesar
Fyr 44,780 pada 31/1272002 dan
By bk, 104 pada 31/1272001)
Fihak yang mempunyal
hubungan istumewa
Finak ketiga
Fizlang lain-lain
(se1elah dikurangi penyisihan
piULEng FAZU-TRE Sehesar
Rp 15851 pada 31/122002 dan
Hp &.396 pada 3 1/122001)
Puiang derivatil
Periediaan
Veng maka
Papak dibavar di mubs
Bizya dibayar di muka

lumlah akiiva lancar

Ciratan atas laporan Keuanpan konsolidasian merupakan bagsan
sang tidnk 1emmasankan dan loperan keuangan bondnldasian

FT ASTRA INTERNATIONAL Thk
DAN ANAK PERUSAHAANAND SUBSIIMARIES

CONSOLIDATED BALANCE SHEETS
AS AT 31 DECEMBER 2002 AND 2(h1

{Expressed in millions of Rupiah,
except par value per sharel
Catatan/
20032 N 2001
ASSETS
Current Assers
4,779,330 2a4 3532385 Cash und cavk eguivalens
485 342 Zh 544 689 Shorr-rermm IvesImenis
Trode receivabies
deibiful acoouns of
Ry 44, 780 o 3471202002 andd
Rp Sl 1M @i 310202000 )
203,193 24525« 176,563 Related partiea
| 278,671 205 1,472,175 Therd paries
tirher recenvabies
{net of provision for
dorabiful accouns of
Rp 15850 at 31/ 272002 avd
243 684 2d 314,461 Rp 6,396 o0 2141 272001)
INE.027 n,7 311,682 Dermvarive receivablies
o) TS 2eb 3,028,927 [mvenneries
124,064 258,145 Advances
353,527 2582 408953 Propond fgrer
_ 10K 003 104,716 Frepoud expenses
10468 616 10, 172616 Tote! currens auvels

The arcompanving motes form anamlegeal gard of these

romratidoied fTagrcael stalpmems



CA KONSOLIDASIAN

DESEMBER I00I DDAN 2001
[Dinvataxan dalam jutazn Rupiah,

zumli nilai nominal per saham)

Tidak Lancar

dan deposite berjangkn
yang dibatasi penggunasnnya
pe lunaz=n ubli.g_::'t
pembiayasn
{setelah dikurangi
pemyisihan piulang ragu-ragu
sebesar Bp 253 865 pada
11242002 dan Rp 202 823
mde 31/1272001)
Finang kain-lain
{umlart dikurangi penyisihan
phatang ragu-ragu scbesar

Rp 43,422 pada 315122001 )
Pihak yang mempunvai
hubungan jsrimewsa
Pihak ketigs
vestasi pada perusahaan
s0gias

{setelah didurangi penyisihan
pemuruman nilai sebesar

Rp 5667 pada 31,/122002 dan
Ep 6.067 pada 317122001
wnn tanaman ndustr

Hwan tanaman industr dalam

Aktiva tetap
(setelah dikurangi akumulasi

pada 31/12/2007 dan

‘Akriva yang belum digunakan

daiam ugahs

eadwl!

{Aktiva pajak tangeuhan
derivatd
karyawan

'EIE}'E. tangguhan

Akiiva lain-kain

Jemiah aktiva tidak lancar

JUMLAH AKTIVA
(lermasuk ol aktiva dar
operasi dafam penghentian
sebesar Rp | 607 559
pada 3 17127200
lhat Cacxtan 30k

Catatan atas |aporan kewangas kenzelidesaan menspakan bagsen
mng fidak lemisahkan darm Baporan keuanpean kensehdanas

Rp 20.719 pada 31/12/2002 dan

estasi jangka panjang lzin-tain

penyusutan s=besar Rp 3930709

Ep 3851982 pada 31/12/2001)

PT ASTRA INTERNATIONAL Thic
DAN AMAK PERUSAHAAN/AND SUBSIDIARIES

CONSOLIDATED BALANCE SHEETS
AN AT 3 DECEMEBER 201 AND 2001

Catatan'

L 2002 MNarex il
103,680 dade 343 308
152,359 X0 132381

1,054,258 G 2.534 498
G ED Fd 25F 05 09%
591% d 6 B0
3.7 1% Sk Zo. 10 25470715
B8.Zo4 zh 68 6522

- b5 %462
X T.766
b1 117674
4 1008 k1 T052 594
FLEETO 2R ERI
283618 b 295905
1269 681 2=.8d 1.95% 404
00 nT A T56
173,443 2,258 188,946
KR A i al 52,4634

T2 dbd 53,93
15,716,989 16 A0HD F50
26,183,603 R YL L

(Expressed in millions of Rupiah,

ercepil par value per share)

Noa=Currenl Aiiet
Restricied cavh and time

depogits
Hered sl'nl'inﬂ_ﬁm'ir
Fr'nmni.r:lg recervahlers
{uel of provision for
dauhtful aceoumts af
Rp 253 845 ar 211202002
and Kp 202 828 o
I8 272000)

Cther recervables
fret af pronisnen for
doubifil accownrs af
Rp 20,718 art 311 22002 and
Rp 43437 ar J11 22001 );
Related pariies
Third pariies

fevestments in assacioles
Cither long-term imvesiments
et of provision far
decline invalue of
Rp 3,667 ar 31/1 22002 and
R 6.0067 ar 31012 2007)
Induriciad imber plamiaiions
inguririal wmber plantgions
wader aevedopamn
Plarma projects - net
Fread assers
frel af accwmnlaed
deprecosiron of Rp 1858299
et JIALR 2002 and
Rp 3,830,982 ar 311 272001}
Agséls mol used in
aperalions
Cropawil]
Deferced fax axseds
Blerivative recervahies
Lours fo officers and employees
Deferved charges
iher axseis

Toval nom-curren? Fises
TOTAL ASSETS

femeluding foval asvers of

descoriinuing aperation of
Kp 1A07,35% a1 3170 0200 )
Fefer e More 306

The aconmpanvng aedes foem gn integeal part of Mhesr

cdiras atidled ngacil Shatemmeniy

AN LGy



SERACA KONSOLIDASIAN

I DESEMBER 2002 DAN 2001
([Pmyatakan dalam jutaan Rupizh,

iccuali nilal nominal per saham)

Eﬂ."ﬁ.]l BAN DAN EKUITAS

ajiban Jangka Pendek
jaman janpka pendek
g usaha:
Pihak vang mempunyai
hubungan istimewa
Fihak ketiga
Hetang lain-lain
Gang muka pelanggan dan
penjualan
Hutang pajak
Bizva vang masih hares dibavar
fenghasilan tangmukan
fagian hutang janaks panjang
vang jatuh 1empo dalam
wakiy sans 1ahun
Hurtang bank dan pinjaman
lain-lain
DObligasi
Pinjaman dana reboisesi
Sewa puns usaha

I.Innlah kewnjiban
| jangka pendek

[Kewajiban Jangha Panjang

Hutang. lain-lain:
Pihak vang mempunval
hubungan istimews
Prhak ketiga
Perghasi len rangeuhan

Provel perkoebunan plasma - bersih

kewaiihan pajak tanpouhan
Kewajiban diestimas
Hatang jangka panjang - setelah
dikurangi bagian vang jaiuh
termpo dalam waktu satw tabun:
Hurang bark dan pinjaman
lain-lain
Oiblizasi
Sewa puna usaha

fumlah kewajiban
jangka panjang

Hak mimaritas anas akiiva
bersih anak perusahaan

FT ASTRA INTERNATIONAL Thic
DAN ANAK PERUSAHAAN/AND SUBSIDIARIES

CONSOLIDATED BALANCE SHEETS
AFAT I DECEMBER 2002 AND 2oy

Catatan/

2002 Maotes 20w
| 334 584 ] 1.7495 072
257088 13.25h [.0E6.E57
Fab.004 13 1,150,563
354 82| 388283
220,803 135,092
GT0G] S a5.8b S36.628
842 4585 BU5.731
5E0.43% r 5194455
1,397 442 15 2970, 480
TET.370 16 ELERIE
. 17 270805
P LE2 21, K80
__ 1983418 _ 0,384,940
43.529 25 67,843
3.0605 429
=7 2 23689
28953 2 -
181, 04% Tu.8d 157,504
474 547 2n.l4 AT5.002
A9 15 T.1 18695
3.657 325 1] 3,755,628
3,518 348
0 280, BH0 LL6aB I8
—  aalaTaY b, 18 9 53

(Expressed fn millions of Rupial,

except par valus per share)

LIARIEITIES AND EQUITY
Current Liohilities

Shori-term laans

Trade pavables

Related partiex
Third parties

Other pavobles

Cuslomer deposits angd
soley odvances

Taxes pavabie

Acorued expenses

Unearned income

Current mofurities of
long-rerm deby
Hank gnd orher leons
By
Reforesraron loons
Finonce lreares

Total current labilities
Nen=Cirreal Liokhilities

Ciher pavables,
Related pariies
Third prartics
Liarmed income
Mlagma prajects - mel
i c_'.l"r.rre.u:.l' fax lrabilidies
Provisions

Levrg-term debi
= Rl Of currenl moluriies
lant gnd ather loans
Fonds
Frnance leaves

Tofa! nem-cuarrent liahiliries

Mimprite infereil ln nef
asven af swhyidiaries

Latatan alzs laporan keunrgen Konsolidasan merupaken bageen  The accompanyong ofes form an emiegrad pord of iheie
consifadated nameial Starpmenia

e Ligak tormisahken dos loporan bousngan kossolidasas



PT ASTRA INTERNATIONAL Thic
DAN ANAK PERUSAHAAN/AND SUBSIDIARIES

ERACA KOMNSOLIDASIAN CONSOLIDATED BALANCE SHEETS
| DESEMBER 002 DaMN 2001 AN AT i3I DECEMBER 2002 AND 200!
yatzkan dalam jutaan Rupiah, {Espressed tn millions of Rupiah,
krcuall nilai nominel per saham) ercept par value per shore)
Catatan/
2002 Notes 2041
EKLUITAS EQUITY
Modzl saham: Share capilal.
hodal dasar - 6,000,000, 000 Avthorised - & 000,000 (G0
saham dengan nilai nominal shares with par value of
Ep S0 peer saharn Rp 500 per 1hare
Modal ditempatkan dan disetor Iozwed and fully paid
penah — 2.608.088.910 - 2O08 088 Q10 chares
saham pada 3 15122002 dan at 3147 N2 and
=.338.179.783 saham pada 2,338, 179 783 shares af
JVI22001 1,304 044 1% 1,264,090 JIA 220
imbahan modal diseter 433,209 0 339,113 Addieonal poid-in coprial
Lelisih penilaian kembali Frred acrels revaludmiion
aktiva tetap 430,121 2k 30,121 Feserve
Difference arising from
[Selissh eransaks) restrukiurisasi FEStrRCIUTINg Iravsacions of
entitas sepengendal; 124,351 2u = eives wnder common coatrol
[Selisth transaksi perubahan
ehuitas perusahaan afiliasi | 405 002 g L3T6.832 Capnal ransdctirs of affiliates
[Mbumulasi selisih kurs Exchange difference due 1o
karena penjobaran fimancial srotement
laporan keuzngan (6,976) b (0,575 fransiation
[Akumulasi penyesuaian nilal wajar frvestaent fair valie
MYesiast (352411 2h {345.957) revaluaiion reserw
Salde laba yvang telah ditentukan
pEREEENAANRY 4,7 | 4,700 Approprigred Feiained earnings
Zaldo laba vang belum disentukan Linappropriated retained
penggunasnnyal saldo defisin) 313 | (S0DA9T)  earmagsioccrmelaied losses)
Jumlah ekuiras _h498 %4 2 L) Tval equiry
UMLAH KEWAJIRAN TOTAL LIABILITIES
DAN EKUITAS ANMD EQUITY
{fermasuk total kewajiban dar itncluding roral labiliies of
aperas: dalam penahentian discartinuing operation of
sebesar Rp 1,741 483 pada Rp 1,740 483 ar 3147 2/200]
2200 lihat Catatan 30b) 2 § Rl ERL refer o Note 3y

Lalatan atas laporen kewangas kensolidasan merupakan bagian
rang tidak tedpisahkian dam laporn veuangan kassobidasan

T aorampany tRE Aedes form on integral paer of these
¢ v idaied fnawcial rimiewsenis

RGN WL S



PT ASTRA INTERNATIONAL Thk
DAN ANAK PERUSAHAAN/AND SUBSIDIARIES

CONSOLIDATED STATEMENTS OF INCOME
FOR THE YEARS ENDED

LAPORAN LABA RUGI KONSOLIDASIAN
UNTUK TAHUN YANG BERAKHIR

31 DESEMBER 2002 DAN 2001

31 DECEMBER 2002 AND 2001

(inyatakan dalam jutaan Rupiah, (Expressed in millions of Rupiah,
kecuali laba per saham) except earnings per share)
Catatan/
2002 Notes 2001 *

OPERASI YANG DILANJUTKAN CONTINUING OPERATIONS
Penghasilan bersih 30.266,605 2r,22.24 29,235,113 Net revenues
Beban pokok penghasilan 23,605,009) 2r.24 23 586.896) Cost of revenues
Laba kotor 6,661,596 5,648.217 Gross profit
Beban usaha {3.779.080)y  2r.23 2,963,944) Operating expenses
Laba usaha 2882516 24 2,684,273 Gperating income
Penghasilan/(beban) lain-lain: Orther income/(expenses):
Keuntungan/(rugi) selisih kurs 940.079 20 (857.076) Foreign exchange gain/(loss)
Penghasilan bunga 400.324 410,023 Interest income
Laba penjualan investasi 184.329 66.989 Gain on sale of investments
Penyisibzn kerugian 138,579 (55,900) Provision for loss
Beban bunga {840,366) 24 (1,159,446) Interest expense
Selisih lebih biaya pengembangan

perkebunan plasma atas Excess plasma development cosis

nila’ konversinva {188,669 2j - over conversion value
Penghasilan lain-lain 268,046 314919 Qrher income

902.322 (1.280.491;

Bagian laba bersih Equity in net income of
perusahaan asosiasi 1.667.926 10 865.188 associates
Laba sebefum pajak penghasilan 5,452.764 2.268.570 Profit before income tax
Beban pajzk penghasilan (1.503.964) 2s.8¢ (574.514) Income tax expense
Laba dari aktivitas normal 3,948 800 1,694,456 Profit from ordinary activities
OPERASI DALAM PENGHENTIAN 30 DISCONTINUING OPERATION
Penghasilan bersih 418,428 202224 887010 Net revenues
Beban pokok penghasilan {454 BO8)  2r24 {878.958) Cost of revenues
{Rugi)}laba kotor (36.380) 8.652 Gross (loss)/profit
Beban usaha (35.56%)  2r.23 {69,419} Operating expenses
Rugi usaha (71.949) 24 {60.767) Operating loss
Penghasilan/(beban) lain-lain 153.724 (278.215) Other income/{expenses)
Bagian laba bersih Equity in net income of

perusahaan asosiasi 646 10 10,041 associates
Labaf(rugi) sebelum Profit/dloss) before
pajak penghasilan 82421 (328.941) income tax
Beban pajak penghasilan (24,602}  2s.8¢ {12.107) Income tax expense
Laba/¢rugi) sebelum hak Profit/(loss) before
minoritas 57.819 {341.048) minority interest
Hak minoritas atas rugi bersih Minority interest in net
anak perusahaan - 2b.18 1.179 loss of subsidiaries
Kerugian dari penghentian Loss en disposal of wood-
segmen perkayuan {58.795) - based segment
Manfaat pajak atas penghentian Tax benefit on disposal of
segmen perkayuan 17.639 2s.8c - wood-based segment
Labaf(rugt) dari Profit/(loss) from ordinary
aktivitas normal 16,663 {339.869) activities

*  Disajikan ulang. lihat Catatan 30

*  Restated. refer to Note 31

Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian  The accompanwing notes form an wntegral part of these
consolidared financiaf statemenis

vang tidak terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian.



T ASTRA INTERNATIONAL Thk.

DAN ANAK PERUSAHAANAND SUBSIDIARIES

LAPOHAN LABA RUGI KONSOLIDASLAMN CONSOLIDATED STATEMENTS OF INCOME
UNTUK TAHUN YANG BERAKHIR FOR THE YEARY ENDED
N DESEMBER 2042 [VAN 20401 3§ DECEMBER 2002 AND 2001
[Dinvatskan dalam jutaan Rupiah, (Expressed in millions of Repiah,
kecaals laba per saham) except earnings per share)
Catatan/
1002 Noves 2001 *
SLLURLUH OFERAS] TOTAL OPERATIONS
Laba dari sktivitas normal 3,965,463 1,354,587 Profit from ordirary aciivites
Fengeruh kumulatif Cummuiative effect of
penerapan F3AR 55 pada implementing PA4K 55
mnggal 1 Janweari 201, ax i | Fosarary 2007,
wrtelak pajak penghatilon = n [12B.6TH) mer af incosne fax
Pradgpatan ludr biada, Exfraprdinary income,
setelah pajak penghasilan 255, BAl I 5k 31,406 net gff income lay
Liba sebelum hak minoritas 4,221 313 1, 2157313 Incower before minorify inferest
Hak minaritas atas laha bersik Mimority imterest in ner
wnek perusahaan (3R4, TS 2, 18 {412 804y incomie of suhsidizriey
Laba bersih B30 B0 £44.511 Boet g e
Lehz bersih per sahsm; Mol earnings per thove:
far | Kaprah penuh ) R | 2w 5 E"-_lj Basie (el Rapreodi)
Dilumian [Rupiah penub} LG w6 241 Ihlwredd (full Ragriah)
Difapikcan wlanp, lihat Cataian 30 * fNerired refer to Nae 20

Lxalen dtas lapsre keuanpan kbonsalidasian mensmakan bagian The accompanseg Aales foes an iateprel el of thess
vang bidak terpisahkan dan laporan kewangan konsolidasian cewinianed fimdrcial siclémears



RAN PERUBAHAN
AS KONSOLIDASIAN
KTAHUN YANG BERAKHIR
DESEMBER 2042 DAN 2041
nyatakan dalam jutaan Hupiah)

Selah measay pennahz
poarlas et alidn
Froveiaainn nakin s
[ =" 1

Silds 11 Depnber JKIL

135330

1,253,321
11760

PT ASTRA INTERNATIONAL Thk
DAN ANAK PERUSAHAAN/AND SUBSIDIARIES

i

330,331

ez

EREA

a30,121

. 1148374

CONSOLIDATED STATEMENTS
OF CHANGES IN EQUITY

FOR THE YEARY ENDED

31 DECEMBER 2002 AND 2001
{Expressed in millions of Bupiah)
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NERACA KONSOLIDASIAN

31 DESEMBER 2003 DAN 2002

(Dinyatakan dalam jutaan Rupiah,
kecuali nilai nominal per saham)

AKTIVA
Aktiva lancar
Kas dan setara kas
Investasi jangka pendek
Piutang usaha
{setelah dikurangi penyisihan
piutang ragu-ragu sebesar
Rp 14.594 pada 31/12/2003 dan
Rp 44.780 pada 31/12/2002):
Pihak yang mempunyai
hubungan istimewa
Pihak ketiga
Piutang lain-lain
(setelah dikurangi penyisihan
piutang ragu-ragu sebesar
Rp 17.012 pada 31/12/2003 dan
Rp 15.851 pada 31/12/2002)
Persediaan
Pajak dibayar di muka
Pembayaran dimuka lainnya

Jumlah aktiva lancar

Aktiva tidak lancar
Kas dan deposito berjangka
yang dibatasi penggunaannya
Dana pelunasan obligasi
Piutang pembiayaan
(setelah dikurangi
penyisihan piutang ragu-ragu
sebesar Rp 355.699 pada
31/12/2003 dan Rp 253.865
pada 31/12/2002)
Piutang lain-lain
(setelah dikurangi penyisihan
piutang ragu-ragu schesar
Rp 21.410 pada 31/12/2003 dan
Rp 29.719 pada 31/12/2002):
Pihak yang mempunyai
hubungan istimewa
Pihak ketiga
Investasi pada perusahaan asosiasi
dan jointly controlled entities
Investasi jangka panjang Jain-lain
(setelah dikurangi penyisihan
penurunan nilai sebesar
Rp 1.003 pada 31/12/2003 dan
Rp 5.667 pada 31/12/2002)
Aktiva tetap
(setelah dikurangi akumulasi
penyusutan sebesar Rp 3.176.675
pada 31/12/2003 dan
Rp 3.959.29% pada 31/12/2002)
Goodwill

LI 1

PT ASTRA INTERNATIONAL Tbk.
DAN ANAK PERUSAHAAN/AND SUBSIDIARIES

CONSOLIDATED BALANCE SHEETS
AS AT 31 DECEMBER 2003 AND 2002

Catatan/

2003 Notes 2002
4,550,960 2a,4 4,779,330
768,173 2a,2) 485,342
99,376  2¢,2d,5,25e 203,193
1,388,850 2d,5 1,278,671
58,347 2d,2n,6 468,695
1,759,560 2e,7 2,590,715
437,730 2¢,8a 436,543
191,067 226,067
9,254,063 10.468.6[6
992,800 2a.4 103,680
12,933 20 152,359
5,246,714 2f2g9 2,954,258
547219 2¢,2d.6,25( 317,523
578 2d,2n6 6,719
4,007,843 2i,10 3,719,900
(26,518 2j 88,299
6,079,902 21,11 6,420,806
270,882 2b 283,618

PSRN

LA

4 omon s

(Expressed in millions of Rupiah,

except par value per share)

ASSETS

Current assets

Cash and cash equivalents
Short-term investmenis

Trade receivables
{net of provision for
doubiful accounts of
Rp 14,594 at 31/12/2003 and
Rp 44,780 ar 31/12/2602);
Relared parties
Third parties
Other receivables
(net of provision for
doubtful accounts of
Rp 17,012 ar 31/12/2003 and
Rp 15,851 ar 31/12/2002)
Inventories
Prepaid 1axes
Cther prepayments

Total current assets

Non-current assets
Restricted cash and time
depasits
Bond sinking funds
Financing receivables
{net of provision for
doubtful accounts of
Rp 355,699 at 31/12/2003
and Rp 253,865 at
31/122002)

Other receivables
{ner of provision for
dowubitfl accounts of
Rp 21,410 at 31/1272003 and
Rp 29,719 at 31/12/2002):
Related parties
Third parties
Investinents in associates
and juintly controlled entities
Other fong-term invesiments
(net of provision for
decline in value of
Rp 1,003 ar 3171272003 and
Rp 5,667 at 31/12/2002)
Fixed assets
{net of accurnulated
depreciaiion of Rp 3,176,675
ar 317122003 and
Rp 3,959,299 at 31/12/2002}
Goodwill

-~ -



NERACA KONSOLIDASIAN

31 DESEMBER 2003 DAN 2002
(Dinyatakan dalam jutaan Rupiah,

kecuali nilai nominal per saham)

KEWAJIBAN DAN EKUITAS
Kewajiban jangka pendek
Pinjaman jangka pendek
Hutang usaha:

Pihak yang mempunyai

hubungan istimewa

Pihak ketiga
Hutang lain-lain
Uang jaminan pembelian dari

pelanggan dan uang muka penjualan

Hutang pajak
Biaya yang masih harus dibayar
Penghasilan tangguhan
Kewajiban diestimasi
Bagian jangka pendek dari
hutang jangka panjang:
Hutang bank dan pinjaman
lain-lain
Obligasi
Sewa guna usaha

PT ASTRA INTERNATIONAL Tbk.
DAN ANAK PERUSAHAAN/AND SUBSIDIARIES

CONSOLIDATED BALANCE SHEETS
AS AT 31 DECEMBER 2003 AND 2002

Jumiah kewajiban jangka pendek 7,732,824

Kewajiban jangka panjang
Hutang lain-lain:

Pihak yang mempunyai

hubungan istimewa

Pihak ketiga
Penghasilan tangguhan
Kewajiban pajak tangguhan
Kewajiban diestimasi
Hutang jangka panjang - setelah

dikurangi bagian jangka pendcek:

Hutang bank dan pinjaman
lain-lain

Obligasi

Sewa guna uszha

Jumiah kewajiban jangka panjang 6165477

Hak minoritas atas ekuitas
anak perusahaan

Catatan atus laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian
yang tidak terpisabkan dan laporan keuangan konsolidasian.

Catatan/

2003 Notes 2002
1,382,520 13 1,224,584
808,583 2¢,14,25g 967,688
743,633 4 854,686
573,336 2h,2n 456,149
298,397 2r 220,805
436,495 25.8b 670,615
733,329 842,455
585,083 2r 580,439
343,044 26,15 -
932,326 16 1,397,442
888,822 17 757,370
7256 11.182
_ 7983415
26,002 2c¢.,25h 43,529
189,145 2k.2n 31,960
34,930 2r 31,047
231,894 2s,8d 181,049
166,821 2,15 420 542
1,997,818 16 4.901,110
3,510,846 17 3,657,325
_— 84021 — 5318
9,280,880
1,795,295 2b,18 _ 2422749

{ Expressed in millions of Rupiah,

except par value per share)

LIABILITIES AND EQUITY
Current liabilities
Short-term loans

Trade payables:
Related parties
Third parties
Other pavables
Purchases guarantee from
customers and sales advances
Taxes payable
Accrued expenses
Unearned income
Provisions

Current portion of
long-term debi:
Bunk and other loans
Bonds

Finance leases
Total current liahilities
Neon-carrent liabilities

Other pavables:
Relared parties
Third parties
{/nearned income
Deferred rax liabilities
Provisions

Long-term debt
- net of current portion:
Bank and other loans
Bonds
Finance leases

Total non-current liabilities

Minority interest in equity
of subsidiaries

The accompanying notes form an integral part of these

consofidated financial statements.
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PTASTRA INTERMATIONAL Thi.
DAN ANAK PERUSAHAANAND SURSTIMARIES

MERACA KONSOLIDASIAN
M DESEMBER 2003 DDAMN 24612
{I'.I-inr.u.!.ul:nn dalam jutammn Hul'riuh.
kecuali nilad peminal per sl m)

CONSOELRDA TED BALANCE SHEETS
AS AT I DBECEMBER 2003 ANE M2
{Eipressed i millions of Bupal,

excepd par valie per share

Caiatand
1L Nates iz
EKUITAS EQNTY
Mouial salsam, Share capial;
hodia] dasar - 6. (0L D0 DN Aurhorised - 6, MM 00 D)
swham dengan nilai nominal Mrarres with por vl of
Rp S{¥F per saham Fip MM per share
Pistal (e palkan dan dissgor Tusreed e fally paid
prenub - 4083, 376, 4000 = o ST 3, AR haaires
saham poda Y1 2F20003 dan arr 3T 2003 and
2608058010 saham puda LAORONE DN shares o
312002 1017, 6ER [£1] | Bk Tl
Tambahan modal diseror 109,250 2q.20 453,200 Adefirional paid-in copined
Selesils penilaian kembali aktiva tetop 430,121 F 4L Fired auzets revalaciion reterve
Liifference arising freim
Selisih iramsaked mestrulkieiriss FesdFinc e PR iFansaeTiony of
entitis sepengendali 122361 2w 124,361 FRiies winder SR S
Selisih ransales perubahon fferenee cerising frow egindiy
chailes perusaboan alilins | O3k G43 2i | A0S 002 fraresaofions of wfififiaes
Akummilad] seliaih kurs karenn Evehimape difference died s
jeea jabagin lapocan kwangan (6576} 2b (65760 fneacdal draremear reeislation
Akumulssi peavesunian nilal wajar Tovestmenr fair valne
investnsi {H545T) 2j (352411} rewalietion resend
Sabdo laba vang telah dilentukan
PemEEInaanyL &, 700 Zi 4, i) Appropriarted renrined carsingy
Snkio laba vang belum ditentukan Unapprapriated retafied
pem gy LA1597% UM g T
Juwimikinh whiitas I Pl e AR 361 Tearail' eqiviy
JUMLAH KEEWATIBAN TOFAL LIABILITIES
DAN EKUITAS 21404 308 26,185,605 AND EQUITY

Calnizn atns laporan keuangan konsoladosion menupaknn haginn
Fung tichk te=rpisalkan dari laprean kessngan konsobihissin

Tive aveemmpurmving aertes form oo g el pot af e
werahralivlredgd Towa el starereecmrs
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PT ASTRA INTERNATIONAIL Tbk.
DAN ANAK PERUSAHAAN/AND SUBSIDIARIES

LAPORAN LABA RUGI KONSOLIDASIAN
UNTUK TAHUN YANG BERAKHIR

31 DESEMBER 2003 DAN 2002

(Dinyatakan dalam jutaan Rupiah,

kecuali laba bersih per saham)

CONSOLIDATED STATEMENTS OF INCOME
FOR THE YEARS ENDED

31 DECEMBER 2003 AND 2002

(Expressed in millions of Rupiah,

except net eqrnings per share )

Catatan/
2003 Notes 2002
OPERASI YANG DILANJUTKAN CONTINUING OPERATIONS
Penghasilan bersih 31,512,954 2r2224 30,266,605 Net revenues
Beban pokok penghasilan {23,833.547) 20,24 (23,605,009 Cost of revenues
Laba kotor 7,679,407 6,661,596 Gross profit
Beban usaha (4281613) 2123 (3,779,080 Operating expenses
Laba usaha 3.397.794 24 2882516 Operating income
Penghasilan/(beban) lain-lain: Other income/(expenses):
Keuntungan penjualan investasi 1,566,887 184,329 Gain on sale of investments
Penghasilan bunga 392,176 400,324 Interest income
Keuntungan selisih kurs 162,424 20 940,079 Foreign exchange gain
Keuntungan dari penjuatan aktiva tetap 61,297 2011 64,312 Gain on sale of fixed assets
Keuntungan pembelian kembati hutang 25,521 - Gain on debt buy backs
Selisih lebih biaya pengembangan
perkebunan plasma atas Excess plasma development costs
nilai konversinya (22,309) 2k (188,669} aver conversion value
Penyisihan kerugian atas investasi Provision for loss on investment
dan opsi (66,357 138,579 and option
Bebao bunga (656,056) 24 (840,366) Interest expense
Penghasilan lain-lain 347.216 203,734 Other income
1,810,799 902,322
Bagian atas laba bersih perusahaan Egquity in net income of
asosiasi dan joirtly controlled associates and jointly
entities 1.830.657 10 1.667.926 controlled entities
Laba sebelum pajak penghasilan 7.039,250 5,452,764 FProfit before income tax
Beban pajak penghasilan {1,891,568) 2s5,8c (1,503,964} Income tax expense
Laba dari aktivitas normal 5,147,682 3 800 Profut from ordinary activities
OPERASI DALAM PENGHENTIAN 30a DISCONTINUING OPERATION
Penghasilan bersih - 222,24 418,428 Net revenues
Beban pokok penghasilan - 2r,24 (454 808) Cost of revenues
Rugi kotor - (36,380) Gross loss
Beban uszha - 2r,23 (35,569 Operating expenses
Rugi usaha - 24 (71,949} Operating loss
Penghasilan lain-lain - 153,724 Other income
Bagian atas laba bersih Eguity in net income of
perusahaan asosiasi - 10 646 associates
Laba sebelum Praofit before
pajak penghasilan - 82,421 fncome tax
Beban pajak penghasilan - 25.8¢ (24,602} Income tax expense
Laba sebelum hak Profit before
minoritas - 57,819 minority interest
Kerugian dari penghentian Loss on disposal of wood-
segmen perkayuan - {58,795) based segment
Manfaat pajak penghasilan atas facome tax benefit on disposal
penghentian segmen perkayuan - 2s5.8¢c 17,639 of wood-based segment
Laba dari aktivitas Profit from ordinary
normal 16,663 activities

Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian ~ The accompanying notes form an integral part of these

yang tidak lerpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian.

consolidated financial statements.
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PT ASTRA INTERNATIONAL Thk.
DAN ANAK PERUSAHAAN/AND SUBSIDIARIES

LAPORAN LABA RUGE KONSOLIDASIAN
UNTUK TAHUN YANG BERAKHIR

31 DESEMBER 2003 DAN 2002
(Dinyatakan dalam jutaan Rupiah,

kecuali laba bersih per saham)

SELURUH OPERASI
Laba dari aktivitas normal

(Kerugian)/keuntungan luar
biasa, sctelah pajak penghasilan

Laba sebelum hak minoritas

Hak minoritas atas laba bersih
anak perusahaan

Laba bersih

Laba bersih per saham:
Dasar (dalam satuan Rupiah)}

Ditusian (dalam saman Rupiah)

Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian
yang tidak terpisahkan dari laporan kevangan konsolidasian.

CONSOLIDATED STATEMENTS OF INCOME

FOR THE YEARS ENDED

31 DECEMBER 2603 AND 2002
{Expressed in millions of Rupiah,

Catatan/
2003 Notes 2002

5,147,682 3,965,463
(1.084) 16a 255,850

5,146,598 4,221,313

{725,015} 2b,18 (584 705}

— 442]583 e 2,036,608
_ . 1J00 2v,26 1.024
1056 2v,26 _ 1016

excepi net earnings per share)

TOTAL OPERATIONS
Profit from ordinary activities

Extraordinary (loss)Y/gain,
net of income tax

Income before minority interest

Minority interest in net
income of subsidiaries

Net income

Net earnings per share:
Busic (full Rupiafi)

Dilured (full Rupiah)

The accompanying notes form an integral part of these

consolidated financial statements.
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PT ASTEA INTERNATIONAL Thi.
PAN ANAK PERUSAHAANAND SUBSHMNARIES

LAPORAN PERUBAHAN
ERKUITAS KONSOLIDASIAN
UNTUK TAHUN YANG BERAKHIR
31 DESEMBER 2003 DAN 2002

CONSINADATED ASTATEMENTS
OF CHANGES IN EQUITY

FOR THE YEARS ENIIED

A DECEMRBER 2003 ANDF 2082

i Dinyatakan dalam jutasn Rupiah) {Exprested in millions of Bipiah)
Tollin Py Sk
Arimnalsi Earkaril
bl L el [ ]
rinlHsn cliillis
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Sakka | Fanus 2002 1269 0 8013 AMLLET LAMEIE  FALS 56 Bebweor axai § Jamsary TN
|Laba Basridh - = - - LR TR
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Tambahan misls] b E [FENH S [REF LE Ao povc-an capan!
i fferemee ariang e
L7 g P [T T
Selisily rreaksn pevirukinmsas) af e r waker
mitas scpeagemnial 124, 3l - [ crmrTITAl g sl
Solisib rursaksi perubsbom TN erenre arsing frow gy
cuias perusahaam alilis: N i R T Fromaaaiens of il
Ponvisuazan nilm wajar Ervraiment fare vl
vk - - aeriniaatiiim
Siibda 30 [hemember N2 L HE g A53 N L LA el (24,860 _ | AUSIEE 3296037 Halwece o ar 3 Deoember 200
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e bl
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e, g s
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Lrrp b o e? Jarrafor  prggusssenya’ [P
Serwurd [ERTr P T PR LARY i i e Jumpkals
anie | il | fewirnd | eesieed swoviegy | Sokovd oo bl
Rald | Januan 2006 1418050 BTl (RESOETH i, K (SO AST) TG EDS Oibassr e J Aaiiiey 067
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IHffEFrbe i fresi
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investas {AS 4} - 0fi 454 rrvliarim
Salan 3 Dosember 2007 3716037 G300 _ 2] AT ANNELL| GA9E.5G] Bk ar 3] esder 2
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PT ASTRA INTERNATIONAL Thk.
DAN ANAK PERUSAHAAN/AND SUBSIDIARIES

LAPORAN PERUBAHAN

EKUITAS KONSOLIDASIAN
UNTUK TAHUN YANG BERAKHIR
31 DESEMBER 2003 DAN 2002
(Dinyatakan dalam jutaan Rupiah)

Salde 1 Janwari 2003
Laba hersih
Dividen

Pembentukan cadangan wajib

Penerbitan saham

Tambhahan modal disetor

Selisih transaksi perubahan
ekuitas peruszhaan afiliasi

Penyesuaian mlal wajar
investasi

SRaldo 31 Desember 2003

Saldo 1 Januari 2003
Laba bersih
Dividen

Pembentukan cadangan wajib

Penerbitan saham

Tambahan modal disctor

Selisih transaksi perubuhan
ekuilas peruszhaan afiliasi

Peryesuaian nilai wajar
investasi

Saldo 31 Desember 2003

Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian
yang liduk terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian,

CONSOLIDATED STATEMENTS
OF CHANGES IN EQUITY

FOR THE YEARS ENDED

31 DECEMBER 2003 AND 2002
(Expressed in millions of Rupiah)

Selisib . Selisih .
resrrukturimsi p:mbaha
entitas ekuitas
Setisih . tali/ pecusal
Tumbahuan penilaian Difference afdiasif Saldo
madal kembaii ariging from Difference dipindah-
Muxtal disetor/ aktiva tetapd  restructuring arising from kand
suham/ Additional Fixed assefs  transactiors af equity Carry
Share perid-in revalugtion  entifies under ransactiony Jorward
capital copital reserve common control __ of affiiiates balance
1,304,044 453,208 430,121 124,361 1,405,002 3,716,737 Balance as at ! January 2003
- - - - - - Met income
- - - - - - Dividend
Appropriation Lo statutory
- - - - - - reserve
T13.644 - - - - 713,644 Shares ixsued
- 646,050 - - - 646,050 Additional paid-in capital
Difference arising from eqiiity
- - - - (374,359 (374,359 transactions of affifiares
Invesiment fair value
- - - - - - revaluation
2017688 _ 1,099,259 _ 430,121 124361 . L030.643 4700072 Betunceas ar 31 December 2003
Akumulasi
selisih
kurs Rarena
penjabaran Akuronlasi
laporan penyssuaian
keuvangan/ nilal wajar Salda laba yang
Saldo Exchange investast{  galda laba yang belum
pindahanf  difference due telah di ! i }
Carried to finaneiad  fair value penag yaf
forward revaliaii Appropriied Inappropriated Jumlah/
balonce fransiation reserve refained earvingy  retained earmings Tetai
NG (6,576) (352411) 4,700 3,136,111 6,498,561 Balance as ar | January 2003
- - - - 4,421,583 4,421,583 Net income
- - - - 201,721y (201,721) Dividend
Apprropriation o slatulory
- - - 40,000 (40,000) - resere
T13.644 - - - 713,644 Shares {ssued
646,050 - - - - 646,050 Adeditivnal paid-in capital
Difference arising from equiry
(374,359) - - - - 1374359 trensdciions of affiliates
Invesiment fair value
- - 6,954 - - 6,954 revaluation
4,702,072 (6.576) __(345457) 44,700 1315973 |1LA10F12 Bafance as ar 31 December 2003

Halaman -7 - Page

The accompanying notes form an integral part of these
consofidated financial statements.



HERACA KONSOLIDGSIEN

N OESEMBER E00G DAk 20035
Oirrasokan Jdata m sn Byplagh
irrwati mig. naminal Ser saram)

AKTIVA

Aitiva lansar
rasdan salara Las
FreEtas @rghs pandos
PrilEng viaha
{sotelah ¢ sumangi ponysikan
E-213np fagu-mnu sebesar
Bp 4% 73 pada 31202004 ga=
Rp o 508 pada 341202003
Funipk ¥eng mempunygai
Inalmeraggen wsthaure
Palaik e Byl
Puslang Ik
[etelah Sdurang Py Sinan
L3NG F&jR-f3gu 3050 Ear
Fp 17727 pada S1rR2004 dan
Bp 17,607 poda 310 22003)
Parual; g )
Eapak dififngdf ol rmiad
P s 30 &0 Araskial GO
Fuanban akki &3 Fans s

akilva tdak lancar
L2z dan gopasn borangkl
yang dibatasi panggunaantiys
Dana polunasan a3laas
Py premibiiyasn
[zemphab dikusng
pariaihan pislasg gu-ragy
sabesar Rp G0 R paaa
I 200 den Rp 355 699
pada 310122000
i ng Lain=la.m
(seielan diku targ D353
PUENg Fa0 -G S8 0853
Fo 38 434 paga 31112200« dan
R 21 d ) poda 3100
Fihak yang mom .y
Bilpningn e
Pimak, gyl

FT ASTRA INTERNATHIMAL T
CAN AMAK PERUSAHAANAND SUIBSOARIES

COMSQLIDATED BALAMNCE SHEETS
AZ AT 31 DECEMBER J004 4MNE 2K
fErorarsod ;m muinaag af B,
ErCans Sar '.-'.'.'I.".'.?E"pE'r' share)

v gt gl poresilaen 9ot sl

e pmanfly goalrpilod ankies
mveslEs janagks penjarg laedgs
[zeteinh dilysingi panyigihan

pinurpnzn nifni sohoss
B Ml pradha 3101 202004 g
Bl 10000 puseda 31009004)
Aletiva pajihk eataiuhan
Akdiva bl
(EZC O R TR w DT RS e DR A T N S

Py e peleegaar B 5 24T 085

Py T IS0 L

Hp LATHETS puondis 3001 2020020
(i fuell
Btz lsim-lenn

Jumlaf aktiva Bedk lancar
SUAALEH ARTIVA

Lalnan atag 39a00n RCuASGHR =0rS0 FREIn Mitey 300 b B
PG 1 IS k]S CEAE P00 A Rl el A kO s 1 via

Catatan:
Zoh4 WNoles 2003
ASSETS
Cuwemortt a5504F
b3 234 4 550 5 Cashr and cash equiralionts
Gl Bed 23.2% TIE.2N3 SROT-A0TR MWARSETICTINS
Trpoho rpaoivdbigs
smpl of prossann oo
dpalffor irocounls of
Bp 45,736 & 200 pnd
Rip 14,5008 a5 J1r o006,
160,493 2 2df5 2o T4 0 Hiolsfod pefa
L A0E BES7 2.5 1414 Dy Tard pames
ihmsr desah abacs
[ret of prowsion for
ol aoowns oF
Bp (X727 o) 33032004 andd
153 704 M IoE 58 347 R 1 7002 of 1A 22003
3334 309 o 1 5 HED wsitlones
14,72 2% Ry 4317 730 s raxes
140 FAT 1ik] O ey prepaymenis
1 L ] B2 133 Tt etrfrardd asiais
Non-cumrent assele
RurpfEsl e g sl S divre
i dal bk FRT R0 A L
L 12053 it b Tuniels
Frmrciley fedd vabiod
{red of pvigas for
CoDif acs ooE Of
R G041, 936 af J /120004
and g 355609 ar
BriEArs Hias L6714 311 & 2R
Qifer recelvadies
tned of gaotasaor oy
ALl acaoanis of
Rp 25434 31 31122002 and
o 206 00 ot 30 ST 003
U G47  dldE2E 355,200 Relried partes
JEAT 4.20.6 2547 Tinid partioes
Pnvpshrgils T SESeETIOS
8525327 2j.10 4007847 ard jealy coriratad Balher
Cithas Jong-form inva BTERls
frat af prens ke
OECHRE ul valoe of
A Sl gt 30 0004 and
i %] Tk 13E 514 B L0073 af 305272000
G215 2304 467 748 Detored 1ax assmls
Eved sisels
inar oif accamuiahed
oopraceion of Ap S 087 58
al 31 M0 and
L 1al 2m 11 GETF00? Bp I JEE75 ar A0 12
M0 D4l b 12 210 EED el L
- 1 1 || O e | I J57 0971 CENBT 4598k
_ 2 AnAan 16,143,175 Torfal Aca-cerrend A8500
3145933 T 2T A0a.508 FOTAL AGSETE

Hilirmam

Tl avvumpanspag aes foes on vl g of fhess
conia'dareg Sramoa Blalomedls

-1+ Pagn



HEEACA HONSOLIOASI AN

At OF £ FMBE R 26 DM 2003
| Dirycamstedn elalirm Lt Rz
Epciabmly pom nagl per gaham)

FTASTRA INTERNATIONAL Thk
sl LN AK PERUS AHARNAND SUBSIGIARES

COMS L IDA TED BALANCE SHEETS
ASAT 31 DECEMAER Mk AT 0]
fERHEsE00 o) il s 0f Hougah,

pEgLpl por rodag por ghaer)

I atatand
2004 Biyios 203
KEWANISAN DAMN EXUITAS . LIRm ITIES 4D EQUITY
Foawapian Jamgha pomd s Curreert Mabulities
fif#""" ke pondok 2108451 14 155074 Shcrr-temng foans
iy Ligana; Trnder ;
Pihak vang mempunga: iagi oy
hazeanggan igliAcaa 130065 Je 1536y Ta0, T Frigied parties
Pirsak katiga 2438482 15 B854 8a Then pares
Hut Laan-bay T34 B30 2, Ja 573 105 Oitieee jarpibhe s
Linriy poefianan g ons el dace
prlangan dan uani mysa Farchaig pusrardecs fom
peraaakan I8 37 293, 507 (walwhifs and saiel sdvanies
Hul 3wy pog ik . LOFaETY 2l 435 405 Tazgs payelin
Bayd wang masih kans dibayar 03e.523 i P ACCIUED @ X ponsos
Fengnasilan k3% 730 Tes ] 525,083 Locgrnnd inoahe
Fomer 3N 4% inuchsi 12511 Zl By ig J4k a4 Pruwinioes
Bagan jangka perack dar Cuerrant pevbon of
hulang pngha B fearagy-teerams ehfaf:
Poraiesin Bnk g pinjimas
dgindain CosA4T 17 032 A6 Dandk and oliver I0ans
Criteg a4 2aadugy 18 pels e S
Larard grara uhahia 117 075 T 258 Firijincd pgscs
Jugnah kows) iBan jangis
prancek 3 A5 TR A Tl cuvrgnl Habilifies
Hewajlban [angka pangang Nor-corrant kabilides
Hutanog ye=aha - pihek kg 427 055 15 Teggle papadias - It pates
HuUEanG -1 a.n; OfREr gayaties
Ptk gang mdsmpyrypai
mnnm 122k 2o 9. Y2F Falaled parfie s
Pibaik katlige 1RS Bah el 205 420 Thing' pyreicg
Penghagilan titangsufikan 2T Fy | a0 Eih Linezmmad mcome
o npaan poEk L ngguhan 173477 7484 731 Ao Do tewereye? By Jyebubfig
K trweirgibainrs i Timgsi 2¥ 22 Bl 2w iG GG A2 Prowigions
Hutang [angxa Sarghng - satalah L orig-rat dalid
Biburang. Daginn Angks precnk = g ol puvnosd porkon;
Pungaenn tefik dan pinjaman
ar-lain 16807 BT 11 1,537 B0 Baund 8.1 pihes (Cang
Dabkgas 1214 £dD 1R LS10RIE Baonls
Sarad guns uyaha 120 257 ; _BGT Financs learas
Aurrilah ke ban [angka
panjang i, 488 8TS G ARS ATY Tgda) rom-cuereat HakiliTes
Hak minoriias 1.¥34 Ay 29,18 1,795 F45 inority infarest

i=atakan alns R Bz B o] L By e e g L kgidey

AU SPBATEeT A frta s faom ae selogral paet af s
¥ ANk bretnPann G I L, A6t sge sl dgwds,

ronsrtdaieEs Fans sl anencwn e

Haleeyrgy < 3 = Poge



PT ASTRA INTERNATIOMAL Tbk
DAM ANAK PERUSAHAANIAND SUBSIDIARIES

NERACA KONSTILIDASIAN

3 DESEMBER 2004 DAM 2403
[Crnyatakan dalam julian R sah,
kecuzh nilai nominal por sahom§

CONSLIDATED BAL ANCE SHEETS
AS AT 3T DECEMBER 24 AND 2003
(Exaprosses in malions of Rugiah,
Exenpl par walun S Shae;

Catatanf
2004 Moles 2003
Ehuitas . Equily
todal saham: Share capitat:
MadnT dasar - 600G D000 Acatigrnved - & (0,000 OO0
spham Gz dongan rbai argingry LS Wil gir
normnal {p 60 per saham value of Rp 500 per share
Madnt dibempatkca: dan Jaclor Issunl send Gy poend -
ponuh - 2 48355314 4,048,356, 314
(2003, $.035.374.450) IRGA3 4015, 375.460)
&3lxn biaga 2.08d 173 20 2017688 ardinury shgres
Tambahan moda disclor 1104121 g, 1.0%.259 Acgdicnal pad-in capita)
Selish pemlaan kembai Foxpll BEB0IS 60 p2MLalon
akhva telapr 430,121 2Zm 433,121 e
Seligh brang e Eifurenco ansing from
rosirukiurisas ont1as resiruclunng of enhibes
SEpeng endal - 2y 124,361 e CORION CODI
Salsih transais: perukahan e anskag Gom By
rkuilas perysobazm gHliliasi 1,251,803 2 1030, Ga2 trxnsaciions of afthalas
dkyemulasi solish kurs Excharge ditference due (o
karena penabaran laporan Inanegl efalentenls
kevargan (2,220} 2h (A.S576) Irangharice
Al Al pay S ELREn nilan Jowesienenl fdie vl
wz.ar inveslast - L (245,550 Fevralualion rese e
Saldao 1sba: Redmnne i g
Teteh ditenlyman paesge unaisnny Y24 70 24 44 700 Agpropnghed
Balum deentskan ,
pengqunan inya 11 548 £ 73154971 Ussiparafnated
Jumlatr o kultas 16 485 126 11 710,732 Tofal egesity
JUMLAH KEWAJIOAN TOTAL LIARIEIHES
DAMN ERSHTAS =R N I A ICA AND EQUITY

L3I0 326 1300 A keud A an syl dasan imerupaka bug an

Fho accomaanenr Acdos [0 an singeT S ar thase
vang & |orpsankdy @ gporet keaunga 1 koasolicasaan,

CONSIHER T RLamiin slegnts

Halaman 3« Pago



PTASTRAINTERNATIONAL Thi
DAN AMAK PERUSAHAARIAND SUBSIOIARIES

LAPQRAN [ARA RUGT KONSOLIDASIAN

UINTLE TAHUN TAaNG BERBKHIR

21 DESEMDER 004 QAN PO0Z
Dtk an gdaa m ylann Rupiah,
kizterali laba bets ik ger sanam)

Fondapalan berzib
Heban pokak pandapatan
Laba kator

Eaban uzahe:
Buahan pan)satan

Betair urmium dars admia. sl s

Laba wsaha

Parghaailand| e tsn) Landala

FaSurhu W A0 plnyg s S sl

Puzrwghigilan byngd

Kaunlimsgan atas selsih
ransaksi restrukiuisas
enlles EEpHRgondad

B=ban B

R fugnan g sehisihhurs
Famhiasidam Lok

Baglan atas faba barsihb
prrutihass arodlati dan
Joiadly &anbalied fnlties

Laba seheium pajak panghasiian

Hghan pajak ponghasilan

Laba dar| akiiveies nodmal

Karuglan lus Brass,
satalah patak penghasilan

Laba zebalum hak mineriiay

Hek minorites a1y 18ha Dersin
andk H‘I'III-II'I-IM

Laba bk ik

Labs Bardih per saham:
Dasm

il im

Cdtatdi. dlak lapoean beasogae Lorentdaian Cerep ks Bagoee
v Bl ey ohis o 3p0 o ESJUrgan kodnei i,

CONSOLMATED STATEMENTE GF INCOME
HIR THE YEARS EMDED

I DECEMBER 20034 AND I0FT

{Espressed in miliong of Supah,

mraspl ARl BRI E PBs EA3M]

Catatznl
ey Woies 203
44 384 572 e 2T 3 512 054 Mol reverue
[34,C31 63| nar {21 883 i 1) Cosl of revenua
T30 A0 ! ATD 407 Gross profif
FiL Opgradng Qrprnses.
(2.45% 738 10 B0E TOG) Eﬂlﬁp EIONICE
Goasral ang aominsivaive
e T 12414 BT BNDENSES
AR 14} |4,H-H1,L1"|3|
4 BEE QA8 27 1. ng7 ?EI- ﬂj-#a'll.l'#ﬂ' (A E frie
Gt mrﬁiiﬂﬂhiﬂ.'
575254 1,966 887 Gaif o Lahe 8l awbilnanis
Mz a3 i v ) gl eheepar
Gaim gn Sfprpooe griging
frcim ra sk of corias
112635 o - UAOR CmIRON SR
(a0 S%2 ar LEES N | nigtps! erpenss
(1164963 2p 162 424+ Foregh gachange flossiizoms
517,245 25 25 3654 CNET B
1 On5 517 18107
Equily i watl tnconma of
ASSACIAIeS S0 ol
— 2055 TA0 FHap 1 #IG 657 eonialivd oolifies
00 203 T FProflt befare ncome tas
L5250 Bdd) fafle (LB SEE) iRceama lax sxporss
.37 855 5047 687 Prafir feae erdinlany ssiivlies
Extraarelinay logs,
AT 11,0846 el &f e tiche Lix
frccurs) Bfoe slinerly
G301 859 5,140 506 Inlorest
Mimprify irtprpst ie et
Fairg, 33 3p 2h.1g (728 DS} frncanne of aubildiaren
5. 405,504 e L 20,58 Mt incoa
Mot parpings por sRaee,
e e | T 20 I ] Sasic
PR o = o, R, B . | Dyl

Halamiaa -4 - Pifo

Fis atcompany g i fom am infagna! Dot of Pase
Gumliipialng B pcig) salooen s



LAPCRAN FERUDAHAN EKUITAZ KON SOLIDASLAN
UNTUK TAHLN YAND BERAKHIR 31 OESEMEER 2004 DAM 2004

{D.vyalakan dalam juiaan Rupiaht

CONSOLIDATED STATEMENTS QF CHANGES IN EQUITY
FUR THE YEARS ENOED 31 DECEMBER 004 AND 7003
(Ezpreessoddin nufians of Repxiehy

Galinih Salits Adumutasl
rmakil uscashil 2alisih
ren LIk parubahad butd hdrena
At ilu-‘l;l . ﬁ‘i“l‘h"hh
e 8 Soprapire K purusahad Iparyy Takde faba'Reldined warningy
Tambatran s:\llmn Iy T aniliadis Keudngars Akumulasl —_—
meaal >amkul arliirg boo Dyfarence Evchangs  pempanalar naal Tylah Balum
Modal diraoont Ihbiwd DRl AEARUC ludieg ofF msmn'.m mifarence dua fo  wajar rvaataat’ SAeniLan dieniylan
saham! Adomanal  Fiaed antals  enthes wodsy *uiry financiy Invasimant Fay paantral ,
Shace asldic L Ly eomman fransacnans Tlafemenis valug revafsaion SENRQLNAInngl PANTI RARNY, Jumlak,
capital capiral e ool ot atiiatas It anzlydipn reseve Appeauridiod  Leopproaransd, | Tedd
4o a1 1. 3 L i w22 ¢ 143000 A 1352501 ieg HEH ALY sS4 SRT O Atxing a1 2t 1 Lay A
Ls:efw;r\“y 208 taaks . a3 am 136, 1 . . . -I . 5201 B4 +427 BA3 f.'tl-'?gtéw‘t
I . . . . - . Ehor} Bl LELIR Lasn Awgpnds
gL SahaT . Shamn ey
Hengadran Umom Tobaine ! ID2T0D ) 13m0 Lard haele Qe 1t
S ghs iR bomAr LA, B g eveh ed
P ANTY ST b m w10 1105 15820 - . - - . . ' 2007 shap based edn0NEs OF
TidasukS 2erckanan eoutas YRR T
perusihap allae . ' L [N - - . . 134,200 U LR |
A JUE 0L s (LAY 1B P ) K N
rertEtid - . . . - - G.hod . . [HUEZ] gl At gn
Anpapral qu ta Rlat ey
Pamberiyh 10 32000 ¢, 5 r - - LI L) - LT
daanze oy al
oG I Deadvmher 2000 2017.GEL ' BE 20D ERUR | VAL LGt 1.630.5=2 VST {24%.435 LI EH TASN nsmwmns I Dzt D)
Lol It - - - - . 3420 W4 LA {oelr oo
Joaenhad - - . - 195 0 [QRRHE Y Cash Logags
Sanprilam sotam QiR E RIS SeAfeL o ssdd Boa il 40
IERY TS RO TR NI Y G Spde BROE DaS0T
L3R L E.50 L3-]: ] . . - - . . . R Lo por salen
Prthgta Js3A kInEng Aludliede T e drve!
preerpan DS 18 adegt o pf PEAN 19
1Aie i PR i e s T
. e nan - . . 1828 32 1133 !r.--a- Ty -
- Lnad poUsIhaan dar
AT T AR WA . - - . 035 - - . ' 298y Sebsdanns g Tracas -
Toahdaed paubiabon Fonty Y rrdves
GmniDdG AL 420AT T B . . . . 2"ampy . . FAER- TR al gy aas
Lr gt van b muigs salvh Hagagatan & patigsgd
[ RR WP SRR ot N PN ] A Gl Lor g
[TEian =stuk™g 9 - - . . - 4,150 . . . -+ 405 FT o ood sl tt R IME LRSI
Dyt hEarlyngan day alinh, Re3520 31 I g O
[RLIVR e 1=l B T YIS . . . . - - 3HE AE7 - . MLAYT gocn! gy 303030 i RO
. AL npvalen 13 5 At
Zom o)y Ladeviat war h - - . . L e WG L - osEn D
doanig aF 3
Sace 31 Cegambe 202 eadrd LNl JdMUT . . 1750503 12,2200 . L P L2 - R VAR | T ) ] 21 rzauier A0

Tamaan 41as Laponan heoargds keasshadas g aneuga’san Bl vang [Jak wdisalhan
dar Lypana kyggar gar wen: dusian,

Halarman

TN ACCEMERG ARG AGDG 0T an (tagedl Gar 5f Mese corsulippg fingapig? iyl dme s

4. Pape



