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6NULSVL� LQL� WHODK� GLSHUWDKDQNDQ� GL� GHSDQ� 6LGDQJ� 3DQLWLD� 8MLDQ� 6NULSVL�
)DNXOWDV�(NRQRPL��8QLYHUVLWDV�1HJHUL�6HPDUDQJ�SDGD�

+DUL ��5DEX
7DQJJDO �����2NWREHU�����

3HQJXML�, 3HQJXML�,, 3HQJXML�,,,

3URI��'U��-RNR�:LGRGR��0�3G����'U��.DUGR\R��0�3G'UD��+DUQDQLN��0�6L
1,3��������������������������1,3���������������������������1,3��������������������
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3(51<$7$$1

'HQJDQ�LQL�VD\D�PHQ\DWDNDQ�EDKZD�\DQJ�WHUWXOLV�GL�GDODP�VNULSVL�LQL�EHQDU�
EHQDU� KDVLO� NDU\D� VD\D� VHQGLUL�� EXNDQ� MLSODNDQ� GDUL� NDU\D� WXOLV� RUDQJ� ODLQ�� EDLN�
VHEDJLDQ� DWDX� VHOXUXKQ\D�� 3HQGDSDW� DWDX� WHPXDQ� RUDQJ� ODLQ� GDODP� VNULSVL� LQL�
GLNXWLS� DWDX� GLUXMXN� EHUGDVDUNDQ� NRGH� HWLN� LOPLDK�� $SDELOD� GLNHPXGLDQ� KDUL�
WHUEXNWL� VNULSVL� LQL� DGDODK� KDVLO� MLSODNDQ� GDUL� NDU\D� WXOLV� RUDQJ� ODLQ�� PDND� VD\D�
EHUVHGLD�PHQHULPD�VDQNVL�VHVXDL�GHQJDQ�NHWHQWXDQ�\DQJ�EHUODNX�

6HPDUDQJ����2NWREHU�����

6LWL�=XODLNDK
1,0�����������



ǀ

02772�'$1�3(56(0%$+$1

0RWWR
� ,OPX�SHQJHWDKXDQ�WDQSD�DJDPD�DGDODK�SLQFDQJ��(LQVWHLQ�
� .HEHUKDVLODQ� DGDODK� NHPDPSXDQ� XQWXN� PHOHZDWL� GDQ� PHQJDWDVL� GDUL� VXDWX�

NHJDJDODQ�EHULNXWQ\D�WDQSD�KDUXV�NHKLODQJDQ�VHPDQJDW��:LVWRQ�&KXFLO�

3HUVHPEDKDQ
� 2UDQJ� WXDNX� WHUFLQWD� \DQJ� VHODOX�

PHPEHULNDQ� FLQWD�� GXNXQJDQ�
VHUWD�GR¶D�GLVHWLDS�ODQJNDKNX

� $OPDPDWHUNX�8QLYHUVLWDV�1HJHUL�
6HPDUDQJ
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35$.$7$
3XML�V\XNXU�SHQXOLV�SDQMDWNDQ�NHKDGLUDW�$OODK�6:7�\DQJ�WHODK�PHPEHULNDQ�

NHNXDWDQ� ODKLU� GDQ� EDWLQ�� VHKLQJJD� SHQXOLV� PHPLOLNL� NHPDPSXDQ� XQWXN�
PHQ\HOHVDLNDQ� SHQXOLVDQ� VNULSVL� GHQJDQ� MXGXO� ³3HQJDUXK� &DUD� %HODMDU� GDQ�
/LQJNXQJDQ� .HOXDUJD� WHUKDGDS� +DVLO� %HODMDU� 6LVZD� 0DWD� 3HODMDUDQ� (NRQRPL�
.HODV�;�GL�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ�.DEXSDWHQ�%ORUD�7DKXQ�$MDUDQ����������´��
GDODP�UDQJND�PHQ\HOHVDLNDQ�6WUDWD���XQWXN�PHPSHUROHK�JHODU�6DUMDQD�3HQGLGLNDQ�
SDGD�)DNXOWDV�(NRQRPL��8QLYHUVLWDV�1HJHUL�6HPDUDQJ�

3HQXOLV�PHQ\DGDUL� EDKZD� SHQ\XVXQDQ� VNULSVL� LQL� WLGDN� OHSDV� GDUL� EDQWXDQ�
GDQ� GRURQJDQ� GDUL� EHUEDJDL� SLKDN�� 2OHK� NDUHQD� LWX�� GHQJDQ� NHUHQGDKDQ� KDWL�
SHQXOLV�PHQJXFDSNDQ�WHULPD�NDVLK�NHSDGD�
�� 3URI�� 'U�� )DWKXU� 5RNKPDQ�� 0�+XP� VHODNX� 5HNWRU� 8QLYHUVLWDV� 1HJHUL�

6HPDUDQJ� \DQJ� WHODK� PHPEHULNDQ� NHVHPSDWDQ� SDGD� SHQXOLV� XQWXN�
PHQ\HOHVDLNDQ�VWXGL�GL�3URJUDP�6WXGL�3HQGLGLNDQ�.RSHUDVL�

�� 'U�� :DK\RQR�� 0�0�� VHODNX� 'HNDQ� )DNXOWDV� (NRQRPL� \DQJ� WHODK�
PHPEHULNDQ�LMLQ�GDQ�NHVHPSDWDQ�XQWXN�PHQJDGDNDQ�SHQHOLWLDQ�

�� 'U�� $GH� 5XVWLDQD�� 0�6L� VHODNX� .HWXD� -XUXVDQ� 3HQGLGLNDQ� (NRQRPL�
8QLYHUVLWDV�1HJHUL�6HPDUDQJ�\DQJ�WHODK�PHPEHULNDQ�EDQWXDQ�GDODP�SURVHV�
LMLQ�SHQHOLWLDQ�

�� 'UD�� +DUQDQLN�� 0�6L� VHODNX� 'RVHQ� 3HPELPELQJ� \DQJ� WHODK� EDQ\DN�
PHPEDQWX��PHQJDUDKNDQ�GDQ�PHPELPELQJ�SHQXOLV� VHKLQJJD�SHQXOLV�GDSDW�
PHQ\HOHVDLNDQ�VNULSVL�LQL�GHQJDQ�EDLN�



ǀŝŝ

�� 3URI�� 'U�� -RNR� :LGRGR�� 0�3G� VHODNX� 'RVHQ� 3HQJXML� �� \DQJ� WHODK�
PHPEHULNDQ�ELPELQJDQ�VHUWD�DUDKDQ�GDODP�PHQ\HPSXUQDNDQ�VNULSVL�LQL�

�� 'U�� .DUGR\R�� 0�3G� VHODNX� 'RVHQ� 3HQJXML� �� \DQJ� WHODK� PHPEHULNDQ�
ELPELQJDQ��SHWXQMXN�GDQ�VDUDQ�\DQJ�VDQJDW�EHUPDQIDDW�VHODPD�SHQ\XVXQDQ�
VNULSVL�LQL�

�� %DSDN�,EX� GRVHQ� GDQ� VHOXUXK� VWDII� )DNXOWDV� (NRQRPL� 8QLYHUVLWDV� 1HJHUL�
6HPDUDQJ� \DQJ� WHODK� PHPEHULNDQ� EHNDO� LOPX� \DQJ� WDN� WHUQLODL� KDUJDQ\D�
VHODPD�SHQXOLV�PHQHPSXK�SHQGLGLNDQ�GL�8QLYHUVLWDV�

�� 'UV�� %DPEDQJ� -XOLDQWR�� 0�3G� VHODNX� .HSDOD� 60$� 1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ�
.DEXSDWHQ� %ORUD� EHVHUWD� VWDII� \DQJ� WHODK� PHPEHULNDQ� LMLQ� GDQ� EDQWXDQ�
NHSDGD�SHQXOLV�XQWXN�PHODNXNDQ�SHQHOLWLDQ�

�� 'UD�� 1XUODHOD� $� VHODNX� JXUX� 0DWD� 3HODMDUDQ� (NRQRPL� \DQJ� WHODK�
PHPELPELQJ�VHODPD�SHQHOLWLDQ�EHUODQJVXQJ�

��� 6LVZD�VLVZL� 60$� 1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ� .DEXSDWHQ� %ORUD� \DQJ� WHODK�
PHPEHULNDQ�EDQWXDQ�GDODP�SHODNVDQDDQ�SHQHOLWLDQ�

��� 2UDQJ�WXDNX�WHUFLQWD�\DQJ�WHODK�PHPEHULNDQ�SHUKDWLDQ��GR¶D�VHUWD�VHPDQJDW�
��� 6HPXD� SLKDN� \DQJ� WLGDN� GDSDW� SHQXOLV� VHEXWNDQ� VDWX� SHU� VDWX� \DQJ� WHODK�

PHPEDQWX�GDODP�SHQ\HOHVDLDQ�VNULSVL�LQL�
6HPRJD� $OODK� 6:7� PHOLPSDKNDQ� VHJDOD� UDKPDW� GDQ� NDUXQLD�1\D� DWDV�

NHEDLNDQ�\DQJ�WHODK�GLEHULNDQ��$NKLUQ\D�EHVDU�KDUDSDQ�SHQXOLV�VHPRJD�VNULSVL�LQL�
GDSDW�EHUPDQIDDW�EDJL�SHPEDFD�GDQ�SHUNHPEDQJDQ�SHQGLGLNDQ�VHODQMXWQ\D�

6HPDUDQJ���2NWREHU�����
3HQXOLV��
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6$5,
=XODLNDK�� 6LWL�� ������ ³3HQJDUXK� &DUD� %HODMDU� GDQ� /LQJNXQJDQ� .HOXDUJD�
WHUKDGDS�+DVLO�%HODMDU�6LVZD�0DWD�3HODMDUDQ�(NRQRPL�.HODV�;�GL�60$�1HJHUL���
7XQMXQJDQ� .DEXSDWHQ� %ORUD� 7DKXQ� $MDUDQ� ���������´�� 6NLSVL�� 3HQGLGLNDQ�
(NRQRPL�.RSHUDVL�8QLYHUVLWDV�1HJHUL�6HPDUDQJ��3HPELPELQJ� � ��'UD��+DUQDQLN��
0�6L�
.DWD�.XQFL���+DVLO�%HODMDU��&DUD�%HODMDU�GDQ�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD

)DNWRU�IDNWRU� \DQJ� PHPSHQJDUXKL� KDVLO� EHODMDU� VLVZD� GLDQWDUDQ\D� FDUD�
EHODMDU�GDQ�OLQJNXQJDQ�NHOXDUJD��+DVLO�REVHUYDVL�DZDO��KDVLO�EHODMDU�VLVZD�NHODV�;�
,36�PDVLK UHQGDK�\DQJ�GLEXNWLNDQ�GHQJDQ�KDVLO�QLODL�XODQJDQ�KDULDQ�VLVZD�\DQJ�
VHEDJLDQ� EHVDU� EHOXP�PHPHQXKL� .ULWHULD� .HWXQWDVDQ�0DNVLPXP�� 3HQHOLWLDQ� LQL�
GLODNXNDQ� XQWXN� PHQJHWDKXL� DGDNDK� SHQJDUXK� FDUD� EHODMDU� GDQ� OLQJNXQJDQ�
NHOXDUJD� WHUKDGDS� KDVLO� EHODMDU� VLVZD�PDWD� SHODMDUDQ� HNRQRPL� NHODV� ;� GL� 60$�
1HJHUL���7XQMXQJDQ�.DEXSDWHQ�%ORUD�7DKXQ�$MDUDQ�����������

3RSXODVL�SHQHOLWLDQ�LQL�DGDODK�VHOXUXK�VLVZD�NHODV�;�,36�\DQJ�EHUMXPODK�����
VLVZD�� -XPODK� VDPSHO� GDODP� SHQHOLWLDQ� LQL� GLWHQWXNDQ� GHQJDQ� PHQJJXQDNDQ�
UXPXV� 6ORYLQ� VHEDQ\DN� ��� VLVZD�� 7HNQLN� SHQJDPELODQ� VDPSHO� PHQJJXQDNDQ�
SURSRUVLRQDO�UDQGRP�VDPSOLQJ��3HQHOLWLDQ�LQL�WHUGLUL�GDUL�GXD�YDULDEHO�EHEDV�\DLWX�
FDUD� EHODMDU� GDQ� OLQJNXQJDQ� NHOXDUJD� VHUWD� YDULDEHO� WHULNDW� \DLWX� KDVLO� EHODMDU��
0HWRGH�DQDOLVLV�GDWD�PHQJJXQDNDQ�DQDOLVLV�GHVNULSWLI�GDQ�UHJUHVL�EHUJDQGD�

+DVLO�SHQHOLWLDQ�GHQJDQ�DQDOLVLV�GHVNULSWLI�PHQXQMXNNDQ�EDKZD�YDULDEHO�FDUD�
EHODMDU� WHUPDVXN�GDODP�NULWHULD�EDLN�GDQ�YDULDEHO� OLQJNXQJDQ�NHOXDUJD� WHUPDVXN�
GDODP� NULWHULD� EDLN�� 6HPHQWDUD� KDVLO� SHQHOLWLDQ� GHQJDQ� DQDOLVLV� UHJUHVL�
PHQXQMXNNDQ� DGD� SHQJDUXK� VHFDUD� EHUVDPD�VDPD� DQWDUD� FDUD� EHODMDU� GDQ�
OLQJNXQJDQ� NHOXDUJD� WHUKDGDS� KDVLO� EHODMDU� VLVZD�� FDUD� EHODMDU� EHUSHQJDUXK�
WHUKDGDS�KDVLO�EHODMDU�VLVZD�VHUWD�OLQJNXQJDQ�NHOXDUJD�EHUSHQJDUXK�WHUKDGDS�KDVLO�
EHODMDU�

6LPSXODQ� GDUL� SHQHOLWLDQ� LQL�� DGD� SHQJDUXK� SRVLWLI� EDLN� VLPXOWDQ� PDXSXQ�
SDUVLDO� FDUD� EHODMDU� GDQ� OLQJNXQJDQ� NHOXDUJD� WHUKDGDS� KDVLO� EHODMDU� VLVZD� NHODV�
PDWD� SHODMDUDQ� HNRQRPL� NHODV�;� ,36� GL� 60$�1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ�� 6DUDQ� \DQJ�
GLEHULNDQ�� XQWXN� PHQLQJNDWNDQ� FDUD� EHODMDU EHODMDU� NKXVXVQ\D� GDODP� KDO�
SHPEXDWDQ� MDGZDO� GDQ� SHODNVDQDDQQ\D� KDUXV� GLODNVDQDNDQ� VHFDUD� UXWLQ� VHVXDL�
GHQJDQ� MDGZDO�\DQJ� WHODK�GLWHQWXNDQ�VHUWD�PHQJNRQGLVLNDQ�VLWXDVL�GDODP�EHODMDU�
VHQ\DPDQ�PXQJNLQ�DJDU�SURVHV�EHODMDU�ELVD�EHUMDODQ�GHQJDQ�EDLN�



ŝǆ

$%675$&7
=XODLNDK��6LWL��������³7KH� ,QIOXHQFH�RI�+RZ� WR�/HDUQ�DQG�)DPLO\�(QYLURQPHQW�
RQ�7KHLU�/HDUQLQJ�2XWFRPH�RI�(FRQRPLFV�LQ�WKH�&DVH�RI�WKH�7HQWK�*UDGHU�RI�60$�
1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ� %ORUD� 5HJHQF\� LQ� WKH� DFDGHPLF� \HDU� RI� ���������´�� )LQDO�
3URMHFW��&RRSHUDWLYH�(FRQRPLFV�(GXFDWLRQ��6HPDUDQJ�6WDWH�8QLYHUVLW\��$GYLVRU��
'UD��+DUQDQLN��0�6L�
.H\ZRUGV���/HDUQLQJ�2XWFRPH��+RZ�WR�/HDUQ�DQG�)DPLO\�(QYLURQPHQW

7KHUH� DUH� VRPH� IDFWRUV� LQIOXHQFLQJ� VWXGHQWV¶� OHDUQLQJ� RXWFRPH� VXFK� DV�
WKHLU�KRZ�WR�OHDUQ�DQG�IDPLO\�HQYLURQPHQW��%DVHG�RQ�WKH�LQLWLDO�REVHUYDWLRQ��LW�ZDV�
NQRZQ�WKDW�WKH�OHDUQLQJ�RXWFRPHV�RI�WKH�WHQWK�JUDGHU�RI�,36�EHORQJHG�WR�SRRU��,W�
ZDV� SURYHG� E\� WKHLU� WHVW� UHVXOWV�� ZKLFK� PRVW� RI� WKHP� KDG� QRW� UHDFKHG� WKH�
PLQLPXP�OHDUQLQJ�PDVWHU\�\HW��7KLV�VWXG\�ZDV�FRQGXFWHG�WR�ILQG RXW�WKH�LQIOXHQFH�
RI�KRZ�WR�OHDUQ�DQG�IDPLO\�HQYLURQPHQW�RQ�WKHLU�OHDUQLQJ�RXWFRPHV�LQ�WKH�FDVH�RI�
WKH� WHQWK� JUDGHU� RI� 60$� 1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ� %ORUD� LQ� WKH� DFDGHPLF� \HDU� RI�
����������

7KH�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VWXG\�ZDV�DOO�RI�WKH�WHQWK�JUDGHU�RI�,36�FODVV�ZKLFK�
DPRXQWV� WR� ���� VWXGHQWV�� 7KH� QXPEHUV� RI� VDPSOH� XVHG� LQ� WKLV� VWXG\� ZHUH� ���
VWXGHQWV� GHWHUPLQHG� XVLQJ� WKH� 6ORYLQ� IRUPXOD�� DQG� WDNHQ� XVLQJ� SURSRUVLRQDO�
UDQGRP�VDPSOLQJ��7KLV�VWXG\�KDG� WZR� LQGHSHQGHQW�YDULDEOHV�ZKLFK�ZHUH�KRZ�WR�
OHDUQ� DQG� IDPLO\� HQYLURQPHQW�� DQG� RQH� GHSHQGHQW� YDULDEOH� ZKLFK� ZDV� OHDUQLQJ�
RXWFRPH��7KH�PHWKRG�RI�DQDO\]LQJ�GDWD�LQFOXGHG�GHVFULSWLYH�DQDO\VLV�DQG�PXOWLSOH�
UHJUHVVLRQ�DQDO\VLV�

7KH�UHVXOW�RI�GHVFULSWLYH�DQDO\VLV�VKRZHG�WKDW�WKH�YDULDEOH�RI�KRZ�WR�OHDUQ�
EHORQJHG� WR� JRRG� FDWHJRU\� DV�ZHOO� DV� WKH� YDULDEOH� RI� WKHLU� IDPLO\� HQYLURQPHQW��
7KHQ� WKH� UHVXOW� RI� UHJUHVVLRQ� DQDO\VLV� VKRZHG� WKDW� WKHUH� ZDV� D� VLPXOWDQHRXV�
LQIOXHQFH� RI� KRZ� WR� OHDUQ� DQG� IDPLO\� HQYLURQPHQW� RQ� WKHLU� OHDQLQJ� RXWFRPHV��
ZKLOH�SDUWLDOO\�� WKH� LQIOXHQFH�RI� VWXGHQWV�KRZ� WR� OHDUQ�DQG� WKH� LQIOXHQFH�RI� WKHLU�
IDPLO\�HQYLURQPHQW�

,W�FDQ�EH�FRQFOXGHG�WKDW� WKHUH�ZDV�D�SRVLWLYH�LQIOXHQFH�ERWK�SDUWLDOO\�DQG�
VLPXOWDQHRXVO\� RI� VWXGHQW¶V� KRZ� WR� OHDUQ� DQG� WKHLU� IDPLO\� HQYLURQPHQW� RI� WKHLU�
OHDUQLQJ� RXWFRPHV� RI� HFRQRPLFV� LQ� WKH� FDVH� RI� WKH� WHQWK� JUDGHU� RI� ,36� FODVV� LQ�
60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ��,W�ZDV�UHFRPPHQGHG�IRU�WKH�VWXGHQWV�WR�LPSURYH�WKHLU�
KRZ� WR� OHDUQ�� HVSHFLDOO\� LQ�PDQDJLQJ� WKH� OHDUQLQJ� VFKHGXOH� DQG� WR� LPSOHPHQW� LW�
UHJXODUO\� DV� ZHOO� DV� FRQGLWLRQLQJ� WKH� OHDUQLQJ� VLWXDWLRQ� WR� EH� DV� FRPIRUWDEOH� DV�
SRVVLEOH�VR�WKDW�WKH�OHDUQLQJ�SURFHVV�UXQV�ZHOO�
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������ 3HQJHUWLDQ�&DUD�%HODMDU ��������������������������������������������������������������������� ��
������ &DUD�%HODMDU�(IHNWLI ��������������������������������������������������������������������������� ��
������ ,QGLNDWRU�&DUD�%HODMDU������������������������������������������������������������������������ ��

���� /LQJNXQJDQ�.HOXDUJD ������������������������������������������������������������������������������������ ��
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������ 3HQHJUWLDQ�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD ������������������������������������������������������ ��
������ ,QGLNDWRU�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD��������������������������������������������������������� ��

���� 3HQJDUXK�&DUD�%HODMDU�WHUKDGDS�+DVLO�%HODMDU�6LVZD������������������������������������ ��
���� 3HQJDUXK�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD�WHUKDGDS�+DVLO�%HODMDU�6LVZD ��������������������� ��
���� 3HQHOLWLDQ�7HUGDKXOX�������������������������������������������������������������������������������������� ��
���� .HUDQJND�%HUILNLU ������������������������������������������������������������������������������������������ ��
���� +LSRWHVLV �������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

%$%�,,,�0(72'(�3(1(/,7,$1
���� -HQLV GDQ�'HVDLQ�3HQHOLWLDQ ��������������������������������������������������������������������������� ��
���� 3RSXODVL��6DPSHO�GDQ�7HNQLN�3HQJDPELODQ�6DPSHO�������������������������������������� ��

������ 3RSXODVL�3HQHOLWLDQ����������������������������������������������������������������������������� ��
������ 6DPSHO ����������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ 7HNQLN�3HQJDPELODQ�6DPSHO ������������������������������������������������������������� ��

���� 9DULDEHO�3HQHOLWLDQ����������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ 9DULDEHO�%HEDV��;� ���������������������������������������������������������������������������� ��
������ 9DULDEHO�7HULNDW��<���������������������������������������������������������������������������� ��

���� 0HWRGH�3HQJXPSXODQ�'DWD���������������������������������������������������������������������������� ��
������ 0HWRGH�$QJNHW GDQ�.XHVLRQHU ���������������������������������������������������������� ��
������ 0HWRGH�'RNXPHQWDVL ������������������������������������������������������������������������� ��

���� $QDOLVLV�,QVWUXPHQ ����������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ 9DOLGLWDV��������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ 5HOLDELOLWDV ����������������������������������������������������������������������������������������� ��

���� 0HWRGH�$QDOLVLV�'DWD ������������������������������������������������������������������������������������ ��
������ $QDOLVLV�'HVNULSWLI ����������������������������������������������������������������������������� ��

���� 8ML�$VXPVL�.ODVLN ����������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ 8ML�1RUPDOLWDV������������������������������������������������������������������������������������ ��
������ 8ML�0XOWLNRORQLHULWDV�������������������������������������������������������������������������� ��
������ 8ML�+HWHURVNHGDVWLVLWDV ���������������������������������������������������������������������� ��

�����$QDOLVLV�5HJUHVL�%HUJDQGD����������������������������������������������������������������������������� ��
�����8ML�+LSRWHVLV �������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

������ 8ML�6LPXOWDQ��8ML�)���������������������������������������������������������������������������� ��
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������ 8ML�3DUVLDO��8ML�W��������������������������������������������������������������������������������� ��
������ 8ML�.RHILVLHQ�'HWHUPLQDVL�*DQGD���ଶ����������������������������������������������� ��
������ .RHILVLHQ�'HWHUPLQDVL�3DUVLDO��U�� ����������������������������������������������������� ��

%$%�,9�+$6,/�3(1(/,7,$1�'$1�3(0%$+$6$1
���� +DVLO�3HQHOLWLDQ���������������������������������������������������������������������������������������������� ��

������ *DPEDUDQ�8PXP�2EMHN�3HQHOLWLDQ��������������������������������������������������� ��
������ +DVLO�$QDOLVLV�'HVNULSWLI�������������������������������������������������������������������� ��

�������� 9DULDEHO�&DUD�%HODMDU��;����������������������������������������������������� ��
�������� 9DULDEHO�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD��;�������������������������������������� ��
�������� 9DULDEHO�+DVLO�%HODMDU��<� ��������������������������������������������������� ��

������ 8ML�$VXPVL�.ODVLN������������������������������������������������������������������������������ ��
�������� 8ML�1RUPDOLWDV�'DWD������������������������������������������������������������� ��
�������� 8ML�0XOWLNRORQLHULWDV ����������������������������������������������������������� ��
�������� 8ML�+HWHURVNHGDVWLVLWDV �������������������������������������������������������� ��

������ $QDOLVLV�5HJUHVL�%HUJDQGD����������������������������������������������������������������� ��
���������3HQJXMLDQ�+LSRWHVLV ��������������������������������������������������������������������������� ��

�������� 3HQJXMLDQ�+LSRWHVLV�VHFDUD�6LPXOWDQ��8ML�)������������������������ ��
�������� 3HQJXMLDQ�+LSRWHVLV�VHFDUD3DUVLDO��8ML�W� ���������������������������� ��

������ .RHILVLHQ�'HWHUPLQDVL ����������������������������������������������������������������������� ��
�������� .RHILVLHQ�'HWHUPLQDVL��5���VHFDUD�6LPXOWDQ ���������������������� ��
�������� .RHILVLHQ�'HWHUPLQDVL���ଶ��VHFDUD�3DUVLDO ��������������������������� ��

���� 3HPEDKDVDQ ��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ 3HPEDKDVDQ�+DVLO�$QDOLVLV�'HVNULSWLI����������������������������������������������� ��
������ 3HPEDKDVDQ�+DVLO�5HJUHVL�%HUJDQGD ������������������������������������������������ ��
������ 3HQJDUXK�&DUD�%HODMDU�WHUKDGDS�+DVLO�%HODMDU�6LVZD ������������������������ ��
������ 3HQJDUXK�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD�WHUKDGDS�+DVLO�%HODMDU�6LVZD ��������� ��
������ 3HQJDUXK� &DUD� %HODMDU� GDQ� /LQJNXQJDQ� .HOXDUJD� WHUKDGDS� +DVLO�

%HODMDU 6LVZD ������������������������������������������������������������������������������������� ��
%$%�9�3(18783
���� 6LPSXODQ�������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���� 6DUDQ �������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
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*DPEDU +DODPDQ
��� 6NHPD� .HUDQJND� %HUILNLU� 3HQJDUXK� &DUD� %HODMDU� GDQ� /LQJNXQJDQ�

.HOXDUJD�WHUKDGDS�+DVLO�%HODMDU�6LVZD���������������������������������������������������� ��
��� *UDILN�1RUPDO�3�3ORW ������������������������������������������������������������������������������� ��
��� *UDILN�6FDWWHUSORW ������������������������������������������������������������������������������������� ��
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7DEHO +DODPDQ
��� .HWXQWDVDQ� %HODMDU� 6LVZD� .HODV� ;� ,36� 60$� 1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ�

7DKXQ�$MDUDQ���������� ������������������������������������������������������������������������ �
��� &DUD� %HODMDU� 6LVZD� .HODV� ;� ,36� 60$� 1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ� 7DKXQ�

$MDUDQ���������� ����������������������������������������������������������������������������������� �
��� 3HNHUMDDQ�2UDQJWXD�6LVZD ���������������������������������������������������������������������� �
��� /LQJNXQJDQ� .HOXDUJD� 6LVZD� .HODV� ;� ,36� 60$�1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ�

7DKXQ�$MDUDQ���������� ������������������������������������������������������������������������ �
��� 3HQHOLWLDQ�7HUGDKXOX������������������������������������������������������������������������������� ��
��� 3RSXODVL�3HQHOLWLDQ�.HODV�;�,36�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ������������������ ��
��� 3HQJDPELODQ�6DPSHO�3HQHOLWLDQ ������������������������������������������������������������� ��
��� +DVLO�$QDOLVLV�8ML�&RED�9DOLGLWDV�9DULDEHO�&DUD�%HODMDU����������������������� ��
��� +DVLO�$QDOLVLV�8ML�&RED�9DOLGLWDV�9DULDEHO�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD �������� ��
��� +DVLO�8ML�&RED�5HOLDELOLWDV�9DULDEHO�&DUD�%HODMDU ��������������������������������� ��
��� +DVLO�8ML�&RED�5HOLDELOLWDV�9DULDEHO�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD ������������������ ��
��� -HQMDQJ�.ULWHULD�9DULDEHO�&DUD�%HODMDU��������������������������������������������������� ��
��� -HQMDQJ�.ULWHULD�9DULDEHO�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD������������������������������������ ��
��� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�9DULDEHO�&DUD�%HODMDU�������������������������������������������� ��
��� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�,QGLNDWRU�3HPEXDWDQ�-DGZDO�GDQ�3HODNVDQDDQQ\D ��
��� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�,QGLNDWRU�0HPEDFD�GDQ�0HPEXDW�&DWDWDQ ����������� ��
��� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�,QGLNDWRU�0HQJXODQJ�%DKDQ�3HODMDUDQ������������������ ��
��� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�,QGLNDWRU�.RQVHQWUDVL �������������������������������������������� ��
��� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�,QGLNDWRU�0HQJHUMDNDQ�7XJDV ������������������������������� ��
��� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD�������������������������������������������� ��
��� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�,QGLNDWRU�&DUD�2UDQJ 7XD�0HQGLGLN��������������������� ��
��� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�,QGLNDWRU�5HODVL�$QWDU�$QJJRWD�.HOXDUJD ������������ ��
���� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�,QGLNDWRU�6XDVDQD�5XPDK ������������������������������������� ��
���� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�,QGLNDWRU�.HDGDDQ�(NRQRPL�.HOXDUJD������������������ ��
���� 'LVWULEXVL�)UHNXHQVL�,QGLNDWRU�3HQJHUWLDQ�2UDQJ 7XD���������������������������� ��
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���� +DVLO�$QDOLVLV�'HVNULSWLI�9DULDEHO�+DVLO�%HODMDU������������������������������������ ��
���� 8ML�1RUPDOLWDV ���������������������������������������������������������������������������������������� ��
���� 8ML�0XOWLNRORQLHULWDV ������������������������������������������������������������������������������ ��
���� $QDOLVLV�5HJUHVL�%HUJDQGD���������������������������������������������������������������������� ��
���� +DVLO�8ML�6LPXOWDQ ���������������������������������������������������������������������������������� ��
���� +DVLO�8ML�3DUVLDO�������������������������������������������������������������������������������������� ��
���� 8ML�.RHILVLHQ�'HWHUPLQDVL�6HFDUD�6LPXOWDQ������������������������������������������� ��
���� 8ML�.RHILVLHQ�'HWHUPLQDVL�6HFDUD�3DUVLDO ���������������������������������������������� ��
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/DPSLUDQ +DODPDQ
�� 'DIWDU�1LODL�+DVLO�%HODMDU�6LVZD���������������������������������������������������������������������� ��
�� $QJNHW�2EVHUYDVL�$ZDO ����������������������������������������������������������������������������������� ��
�� 7DEXODVL 2EVHUYDVL�$ZDO�&DUD�%HODMDU ������������������������������������������������������������ ��
�� 'DIWDU�1DPD�5HVSRQGHQ�8ML�&RED�2EVHUYDVL�$ZDO���������������������������������������� ��
�� 'DIWDU 1DPD�2UDQJWXD�GDQ�3HNHUMDDQ ������������������������������������������������������������� ��
�� .LVL�NLVL�,QVWUXPHQ�8ML�&RED ��������������������������������������������������������������������������� ��
�� 8ML�&RED�$QJNHW�3HQHOLWLDQ ����������������������������������������������������������������������������� ��
�� 'DIWDU�1DPD�3HVHUWD�8ML�&RED�$QJNHW ������������������������������������������������������������ ���
�� 7DEXODVL�+DVLO�8ML�&RED�$QJNHW�&DUD�%HODMDU ������������������������������������������������� ���
��� +DVLO 8ML�9DOLGLWDV�&DUD�%HODMDU ���������������������������������������������������������������������� ���
��� +DVLO�8ML�9DOLGLWDV�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD�������������������������������������������������������� ���
��� +DVLO�8ML�5HOLDELOLWDV���������������������������������������������������������������������������������������� ���
��� 'DIWDU�1DPD�5HVSRQGHQ�3HQHOLWLDQ ����������������������������������������������������������������� ���
��� .LVL�NLVL�,QVWUXPHQ�3HQHOLWLDQ�������������������������������������������������������������������������� ���
��� $QJNHW�3HQHOLWLDQ��������������������������������������������������������������������������������������������� ���
��� 7DEXODVL�'DWD�3HQHOLWLDQ�&DUD�%HODMDU ������������������������������������������������������������� ���
��� 7DEXODVL�'DWD�3HQHOLWLDQ�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD ���������������������������������������������� ���
��� $QDOLVLV�'HVNULSWLI�9DULDEHO�&DUD�%HODMDU ������������������������������������������������������� ���
��� $QDOLVLV�'HVNULSWLI�9DULDEHO�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD����������������������������������������� ���
��� $QDOLVLV�'HVNULSWLI�9DULDEHO�+DVLO�%HODMDU������������������������������������������������������� ���
��� 3HUKLWXQJDQ�$QDOLVLV�'HVNULSWLI ����������������������������������������������������������������������� ���
��� +DVLO�2XWSXW $QDOLVLV�8ML�$VXPVL�.ODVLN �������������������������������������������������������� ���
��� +DVLO�2XWSXW�$QDOLVLV�5HJUHVL�/LQLHU�%HUJDQGD����������������������������������������������� ���
��� 7DEHO�U�GDQ�W�SURGXFW�PRPHQW �������������������������������������������������������������������������� ���
��� 6XUDW�,MLQ�2EVHUYDVL������������������������������������������������������������������������������������������ ���
��� 6XUDW�,MLQ�3HQHOLWLDQ������������������������������������������������������������������������������������������ ���
��� 6XUDW�.HWHUDQJDQ���������������������������������������������������������������������������������������������� ���
��� 'RNXPHQWDVL ���������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
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���� /DWDU�%HODNDQJ
3HUNHPEDQJDQ�]DPDQ�\DQJ�VHPDNLQ�PRGHUQ�WHUXWDPD�SDGD�HUD�JOREDOLVDVL�

VHNDUDQJ� LQL� PHQXQWXW� DGDQ\D� VXPEHU� GD\D� PDQXVLD� \DQJ� PHPSXQ\DL� NXDOLWDV�
WLQJJL�� GLPDQD� SHQLQJNDWDQ� NXDOLWDV� WHUVHEXW� PHQJDUDK� XQWXN� PHQFDSDL� WXMXDQ�
SHPEDQJXQDQ�\DQJ�OHELK�EDLN�3HQJHPEDQJDQ�VXPEHU�GD\D�WHUVHEXW�GDSDW�GLOLKDW�
GDUL� VHJL� SHQGLGLNDQ� \DQJ� WHODK� WHUNDQGXQJ� GDODP� WXMXDQ� SHQGLGLNDQ�
QDVLRQDO�3HQGLGLNDQ�PHPSXQ\DL�SHUDQ�\DQJ�VDQJDW�VWUDWHJLV�GDODP�PHQLQJNDWNDQ�
NXDOLWDV�VXPEHU�GD\D�PDQXVLD�GDQ�XSD\D�PHZXMXGNDQ�FLWD�FLWD�EDQJVD�,QGRQHVLD�
GDODP�PHZXMXGNDQ�NHVHMDKWHUDDQ�XPXP�GDQ�PHQFHUGDVNDQ�NHKLGXSDQ�EDQJVD�

8QGDQJ�8QGDQJ� 1R�� �������� WHQWDQJ� 6LVWHP� 3HQGLGLNDQ� 1DVLRQDO��
WHUFDQWXP�EDKZD�SHQJHUWLDQ�SHQGLGLNDQ \DLWX�VHEDJDL EHULNXW�

³3HQGLGLNDQ� DGDODK� XVDKD� VDGDU� GDQ� WHUHQFDQD� XQWXN� PHZXMXGNDQ� VXDVDQD�
EHODMDU� GDQ� SURVHV� SHPEHODMDUDQ� DJDU� SHVHUWD� GLGLN� VHFDUD� DNWLI�
PHQJHPEDQJNDQ� SRWHQVL� GLULQ\D� VHKLQJJD� PHPLOLNL� NHNXDWDQ� VSLULWXDO�
NHDJDPDDQ�� SHQJHQGDOLDQ� GLUL�� NHSULEDGLDQ�� NHFHUGDVDQ�� DNKODN� PXOLD�� VHUWD�
NHWHUDPSLODQ�\DQJ�GLSHUOXNDQ�ROHK�GLULQ\D��PDV\DUDNDW��EDQJVD�GDQ�QHJDUD´�

%HUGDVDUNDQ�3DVDO���88�5,�1R����������PHQ\HEXWNDQ�EDKZD�SHQGLGLNDQ�
QDVLRQDO� PHPLOLNL� IXQJVL� VHEDJDL� SHQJHPEDQJDQ� NHPDPSXDQ� GDQ� PHPEHQWXN�
ZDWDN� VHUWD� SHUDGDEDQ�EDQJVD� \DQJ�EHUPDUWDEDW� XQWXN�PHQFHUGDVNDQ�NHKLGXSDQ�
EDQJVD�VHUWD�XQWXN�PHQJHPEDQJNDQ�SRWHQVL�\DQJ�GLPLOLNL�ROHK�SHVHUWD�GLGLN�DJDU�
PHQMDGL� PDQXVLD� \DQJ� EHULPDQ� GDQ� EHUWDTZD� NHSDGD� 7XKDQ� <DQJ� 0DKD� (VD��
EHUDNKODN�PXOLD��EHULOPX��FDNDS��NUHDWLI��PDQGLUL�GDQ�PHQMDGL�ZDUJD�QHJDUD�\DQJ�
GHPRNUDWLV� VHUWD� EHUWDQJJXQJ� MDZDE�+DO� LQL� PHQXQMXNNDQ� EDKZD� SHQGLGLNDQ�
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PHUXSDNDQ� VXDWX� XSD\D� \DQJ� WHUHQFDQD�� PHQJJXQDNDQ� EHUEDJDL� SURVHV� GDQ�
PHWRGH� WHUWHQWX� GHQJDQ� WXMXDQ� XQWXN� PHQJHPEDQJNDQ� SRWHQVL� GLUL� \DQJ� DGD�
VHKLQJJD� WHUMDGL� SHUXEDKDQ� GDODP� VHJL� SHQJHWDKXDQ�� WLQJNDK� ODNX� GDQ�
NHWHUDPSLODQ���

'HQJDQ� GHPLNLDQ� SHQGLGLNDQ� PHUXSDNDQ� VDUDQD� XWDPD� GDODP� XSD\D�
PHQLQJNDWNDQ�NXDOLWDV�VXPEHU�GD\D�PDQXVLD�\DQJ�OHELK�EDLN�ODJL��2OHK�VHEDE�LWX��
WDQJJXQJ�MDZDE�WHUKDGDS�SHQGLGLNDQ�EXNDQ�KDQ\D�GDUL�VDWX�SLKDN�VDMD�PHODLQNDQ�
VHPXD�SLKDN�KDUXV� WXUXW� DQGLO� GLGDODPQ\D��%HUNDLWDQ� GHQJDQ�KDO� WHUVHEXW��PDND�
GLSHUOXNDQ� VXDWX� OHPEDJD� GDODP� XSD\D� PHODNXNDQ� SURVHV� SHQGLGLNDQ� VHKLQJJD�
WXMXDQ�SHQGLGLNDQ�QDVLRQDO�DNDQ�WHUFDSDL�6HNRODK�PHUXSDNDQ�OHPEDJD�SHQGLGLNDQ�
IRUPDO� \DQJ� PHQ\HGLDNDQ� EHUEDJDL� PDFDP� NHJLDWDQ� SHPEHODMDUDQ� DJDU� VLVZD�
PHQGDSDWNDQ�SHQJDODPDQ�GDODP�SHQGLGLNDQ��VHNRODK�PHPLOLNL�SHUDQ�\DQJ�VDQJDW�
SHQWLQJ�GDODP�PHQFHWDN�JHQHUDVL�\DQJ�EHUNXDOLWDV�WLQJJL�

6HWLDS� SURVHV� SHPEHODMDUDQ� SDVWL� PHPLOLNL� WXMXDQ� \DQJ� VDPD� \DLWX� DJDU�
VLVZD� PHPSHUROHK� KDVLO� EHODMDU� \DQJ� PDNVLPDO� GDQ� PHPXDVNDQ�� 6ODPHWR�
���������PHQGHILQLVLNDQ�EDKZD�³EHODMDU�LDODK�VXDWX�SURVHV�XVDKD�\DQJ�GLODNXNDQ�
VHVHRUDQJ� XQWXN� PHPSHUROHK� VXDWX� SHUXEDKDQ� WLQJNDK� ODNX� \DQJ� EDUX� VHFDUD�
NHVHOXUXKDQ�� VHEDJDL� KDVLO� SHQJDODPDQQ\D� VHQGLUL� GDODP� LQWHUDNVL� GHQJDQ�
OLQJNXQJDQQ\D´� 3URVHV�SHQGLGLNDQ�\DQJ�GLODNXNDQ GL�VHNRODK�PHQFDNXS�EHUEDJDL�
KDO�� VDODK� VDWXQ\D� \DLWX� NHJLDWDQ�EHODMDU��.HJLDWDQ�EHODMDU� \DQJ�GLODNXNDQ� VLVZD�
GDSDW� GLODNXNDQ� GHQJDQ� EHUEDJDL� FDUD� VHSHUWL� PHPEDFD�� PHQJDPDWL��
PHQGHQJDUNDQ�� PHQLUX� GDQ� ODLQ� VHEDJDLQ\D�� %HODMDU� DNDQ� PHPEXDW� VLVZD�



ϯ

PHQJDODPL� SHUXEDKDQ� SHQJHWDKXDQ�� VLNDS� GDQ� NHWHUDPSLODQ�� GLPDQD� SHUXEDKDQ�
NHPDPSXDQ�LWXODK�\DQJ�VHODQMXWQ\D GLVHEXW�VHEDJDL�KDVLO�EHODMDU�

6XGMDQD� ���������� PHQJXQJNDSNDQ� EDKZD� ³KDVLO� EHODMDU� DGDODK�
NHPDPSXDQ�NHPDPSXDQ� \DQJ� GLPLOLNL� VLVZD� VHWHODK� PHQHULPD� SHQJDODPDQ�
EHODMDUQ\D´��+DVLO�EHODMDU�WDPSDN�VHEDJDL�WHUMDGLQ\D�SHUXEDKDQ�WLQJNDK�ODNX�SDGD�
GLUL�VLVZD��3HUXEDKDQ�WHUVHEXW�GDSDW�GLDUWLNDQ�VHWHODK� WHUMDGLQ\D�SHQLQJNDWDQ�GDQ�
SHQJHPEDQJDQ�\DQJ�OHELK�EDLN�GLEDQGLQJNDQ�GHQJDQ�VHEHOXPQ\D�

6DODK� VDWX� WRORN� XNXU� \DQJ� GLJXQDNDQ� ROHK� JXUX� XQWXN� PHQJHWDKXL�
NHEHUKDVLODQ� VLVZD� GDODP� EHODMDU� \DLWX� GLOLKDW� GDUL� KDVLO� EHODMDU� \DQJ� GLSHUROHK��
+DVLO� EHODMDU�PHUXSDNDQ� WRORN� XNXU� \DQJ� WHODK� GLFDSDL� VLVZD� VHWHODK�PHODNXNDQ�
SURVHV� EHODMDU�� .HJLDWDQ� EHODMDU� PHQJDMDU� \DQJ� GLODNXNDQ� GL� VHNRODK� GDSDW�
GLNHWDKXL� WLQJNDW�NHEHUKDVLODQ�EHODMDUQ\D�GHQJDQ�FDUD�GLDGDNDQ�SHQJXNXUDQ�DWDX�
HYDOXDVL� GDUL� SHPEHODMDUDQ� \DQJ� GLVHEXW� KDVLO� EHODMDU�� (YDOXDVL� GDSDW� GLODNXNDQ�
VHWHODK� SURVHV� SHPEHODMDUDQ� VHOHVDL� PDXSXQ� VHEHOXP� SHPEHODMDUDQ� GLPXODL�
GHQJDQ�FDUD�EHUWDQ\D�JXQD�PHUHIUHVK�LQJDWDQ�VLVZD�WHQWDQJ�PDWHUL�\DQJ�GLSHODMDUL�
VHEHOXPQ\D��6HRUDQJ� JXUX�GDSDW�PHOLKDW� KDVLO� EHODMDU� \DQJ�GLSHUROHK� VLVZD�GDQ�
GHQJDQ�EHJLWX�JXUX�DNDQ�PHQJHUWL� WHUNDLW� ODQJNDK�ODQJNDK�DSD� \DQJ� VHODQMXWQ\D�
DNDQ�GLEHULNDQ�NHSDGD�VLVZD�

%HUGDVDUNDQ� XUDLDQ� GLDWDV� PDND� KDVLO� EHODMDU� ELVD� WHUMDGL� MLND� DGDQ\D�
SHUXEDKDQ� SDGD� GLUL� VHVHRUDQJ� EDLN� LWX� GDUL� VHJL� SHQJHWDKXDQ�� VLNDS� PDXSXQ�
NHWHUDPSLODQ� \DQJ� PHQMDGLNDQ� LQGLYLGX� WHUVHEXW� OHELK� EDLN� ODJL� GLEDQGLQJNDQ�
GHQJDQ�VHEHOXPQ\D��3HUXEDKDQ� WHUVHEXW�QDQWLQ\D�DNDQ�PHQJDUDK�NHSDGD� WLQJNDW�
NHEHUKDVLODQ�EHODMDU�SHVHUWD�GLGLN�\DQJ�PDNVLPDO�



ϰ

+DVLO�EHODMDU�GLSHQJDUXKL�ROHK�EHEHUDSD�IDNWRU��VHSHUWL�\DQJ�GLXQJNDSNDQ�
ROHK�'DO\RQR�EDKZD�KDVLO�EHODMDU�GLSHQJDUXKL�ROHK���IDNWRU�\DLWX�IDNWRU� LQWHUQDO�
GDQ� IDNWRU� HNVWHUQDO�� )DNWRU� LQWHUQDO� DGDODK� IDNWRU� \DQJ� DGD� GDODP�GLUL� LQGLYLGX�
\DQJ� VHGDQJ� EHODMDU� DQWDUD� ODLQ� NHVHKDWDQ�� LQWHOLJHQVL� GDQ� EDNDW�� PLQDW GDQ�
PRWLYDVL� VHUWD� FDUD� EHODMDU�� VHGDQJNDQ� IDNWRU� HNVWHUQDO� DGDODK� IDNWRU� \DQJ� DGD�
GLOXDU� LQGLYLGX� DQWDUD� ODLQ� OLQJNXQJDQ� NHOXDUJD�� VHNRODK�� PDV\DUDNDW� GDQ�
OLQJNXQJDQ�VHNLWDU�

60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ�PHUXSDNDQ�VHNRODK�PHQHQJDK�DWDV�\DQJ�EHUDGD�
GL�.DEXSDWHQ %ORUD� \DQJ� LQJLQ�PHQFHWDN� OXOXVDQ� EHUNXDOLWDV� WLQJJL�� VHNRODK� LQL�
PHPLOLNL� GXD� SHQMXUXVDQ� DQWDUD� ODLQ� ,OPX� 3HQJHWDKXDQ� $ODP� GDQ� ,OPX�
3HQJHWDKXDQ�6RVLDO��6HNRODK�LQL�MXJD�PHPLOLNL�WXMXDQ�XQWXN�PHQFHWDN�VLVZD�\DQJ�
EHUNDUDNWHU��8SD\D� \DQJ� GLODNXNDQ� GDODP�PHZXMXGNDQ� KDO� WHUVHEXW� GLDQWDUDQ\D�
GHQJDQ� DGDQ\D� UHODVL� \DQJ� EDLN� DQWDUD� VLVZD� GHQJDQ� VLVZD�� JXUX� GHQJDQ� VLVZD��
RUDQJ� WXD� GHQJDQ� JXUX�� RUDQJ� WXD� GHQJDQ� VLVZD� VHUWD� PDV\DUDNDW� \DQJ� GDSDW�
GLZXMXGNDQ�GDODP�EHQWXN�SHUKDWLDQ� WHUKDGDS�KDO�KDO� \DQJ�EHUSHQJDUXK� WHUKDGDS�
KDVLO�EHODMDU�SHVHUWD�GLGLN�WHUVHEXW�

%HUGDVDUNDQ�REVHUYDVL DZDO�GL�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ�NKXVXVQ\D�NHODV�
;�,36�GDODP�PHPSHUROHK�KDVLO�EHODMDU EHOXP�GDSDW�GLNDWDNDQ�RSWLPDO GLEDQGLQJ�
GHQJDQ�NHODV�ODLQQ\D��+DO�LQL�GDSDW�GLOLKDW�GDUL�SHUROHKDQ�KDVLO�EHODMDU�VLVZD�\DQJ�
PHQ\DWDNDQ� EDKZD� WHUGDSDW� ��� VLVZD� GLQ\DWDNDQ� WXQWDV� GDODP� EHODMDU�� .ULWHULD�
.HWXQWDVDQ�0LQLPDO� \DQJ� WHODK� GLWHWDSNDQ� ROHK� VHNRODK� \DLWX� VHEHVDU� ��� XQWXN�
PDWD� SHODMDUDQ� HNRQRPL� 5HQGDKQ\D� KDVLO� EHODMDU� VLVZD� GDSDW� GLOLKDW� GDUL�
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NHWXQWDVDQ� EHODMDU� VLVZD� NHODV� ;� ,36� PDWD� SHODMDUDQ� HNRQRPL� WDKXQ� DMDUDQ�
�����������VHSHUWL�SDGD�WDEHO�����

7DEHO����
.HWXQWDVDQ�%HODMDU�6LVZD�.HODV�;�,36�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ

6XPEHU�� 'DWD� 1LODL� 6LVZD� .HODV� ;� ,36� 60$� 1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ� 7DKXQ�
$MDUDQ����������

0HQXUXW�0XO\DVD�����������VLVZD�GLNDWDNDQ�WXQWDV�GDODP�EHODMDU�DSDELOD�
PDPSX� PHQ\HOHVDLNDQ�� PHQJXDVDL� NRPSHWHQVL� DWDX� PHQFDSDL� WXMXDQ�
SHPEHODMDUDQ� VHNXUDQJ�NXUDQJQ\D� ���� GDUL� MXPODK� VLVZD� \DQJ� DGD� GL� NHODV�
WHUVHEXW��%HUGDVDUNDQ� WDEHO�GLDWDV�GDSDW�GLOLKDW�EDKZD� WLQJNDW�NHWXQWDVDQ�EHODMDU�
HNRQRPL� VLVZD� NHODV� ;� ,36� EHOXP� RSWLPDO�� 7RWDO� NHVHOXUXKDQ� \DQJ� VXGDK�
PHQFDSDL�..0�\DLWX�VHEHVDU����GHQJDQ�SHUVHQWDVH�VHEHVDU��������GHQJDQ�UDWD�
UDWD�NHWXQWDVDQ�EHODMDU�VHEHVDU��������VHKLQJJD�GDSDW�GLNDWDNDQ�FXNXS�

6HSHUWL� \DQJ� GLMHODVNDQ� GLDWDV� EDKZD� EDQ\DN� IDNWRU� \DQJ�PHPSHQJDUXKL�
NHEHUKDVLODQ� VLVZD� GDODP� EHODMDU� VHSHUWL� \DQJ� GLXQJNDSNDQ� ROHK� 'DO\RQR�
���������� EDKZD� IDNWRU� \DQJ� PHQHQWXNDQ� SHQFDSDLDQ� KDVLO� EHODMDU� \DQJ� EDLN�
GLEDJL�PHQMDGL���\DLWX�IDNWRU�LQWHUQDO�GDQ IDNWRU�HNVWHUQDO��)DNWRU�LQWHUQDO�DGDODK�
IDNWRU� \DQJ� DGD� GDODP� GLUL� LQGLYLGX� \DQJ� VHGDQJ� EHODMDU� VHGDQJNDQ� IDNWRU�
HNVWHUQDO� DGDODK� IDNWRU� \DQJ� DGD� GLOXDU� LQGLYLGX�� )DNWRU� LQWHUQDO� DQWDUD� ODLQ�
NHVHKDWDQ��LQWHOLJHQVL�GDQ�EDNDW��PLQDW�GDQ�PRWLYDVL�VHUWD�FDUD EHODMDU�GDQ�IDNWRU�

.HODV -XPODK�
6LVZD

7XQWDV�
..0

� 7LGDN�
7XQWDV�
..0

� 5DWD�UDWD�
.HWXQWDVDQ�
%HODMDU

;�,,6�� �� �� ������ �� ������
�������
�&XNXS�

;�,,6�� �� �� ������ �� ������
;�,,6�� �� �� ������ �� ������
;�,,6�� �� �� ������ � ������
7RWDO ��� �� ������ �� ������
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HNVWHUQDO� DQWDUD� ODLQ� OLQJNXQJDQ� NHOXDUJD�� VHNRODK��PDV\DUDNDW� VHUWD� OLQJNXQJDQ�
VHNLWDU�� 6DODK� VDWX� IDNWRU� \DQJ� GDSDW� PHPSHQJDUXKL� KDVLO� EHODMDU� VLVZD� DGDODK�
IDNWRU� LQWHUQDO� \DLWX� FDUD� EHODMDU��&DUD� EHODMDU� \DQJ� GLODNXNDQ� ROHK� VLVZD� GLVLQL�
DQWDUD�ODLQ�PHPEXDW�MDGZDO�EHODMDU�GDQ�SHODNVDQDDQQ\D�VHFDUD�WHUDWXU��VLVZD�DNDQ�
PHPEDFD�GDQ�PHPEXDW�FDWDWDQ�EHUNDLWDQ�GHQJDQ�PDWHUL�EHODMDU��PHQJXODQJ�EDKDQ�
SHODMDUDQ�� PHQJHUMDNDQ� WXJDV� GDQ� EHUNRQVHQWUDVL� SHQXK� GDODP� SURVHV�
SHPEHODMDUDQ�� 6HPDNLQ� EDLN� FDUD� EHODMDU� VLVZD�PDND� DNDQ� GDSDW�PHQLQJNDWNDQ�
KDVLO�EHODMDU��VHEDOLNQ\D�MLND�FDUD�EHODMDU�EXUXN�PDND�KDVLO�EHODMDU�MXJD�WLGDN�DNDQ�
RSWLPDO�

%HODMDU� PHPLOLNL� NDWHJRUL� \DQJ� VDQJDW� NRPSOHNV� GDQ� EHOXP� GLNHWDKXL�
VHJDOD�VHOXN�EHOXNQ\D��+DVLO�EHODMDU�VHQGLUL�GLSHQJDUXKL�ROHK�EHUEDJDL�IDNWRU��+DO�
LQL� VHMDODQ� GHQJDQ� 6ODPHWR� ���������� PHQHUDQJNDQ� EDKZD� ³EDQ\DN� VLVZD� GDQ�
DWDX�PDKDVLVZD�JDJDO� DWDX� WLGDN�PHQGDSDW�KDVLO� \DQJ�EDLN�GDODP�EHODMDUQ\D� LWX�
GLNDUHQDNDQ� PHUHND� WLGDN� PHQJHWDKXL� EDJDLPDQD� FDUD� EHODMDU� \DQJ� HIHNWLI� GDQ�
PHUHND� KDQ\D� PHQFRED� PHQJKDIDO� SHODMDUDQ´�� -DGL� GHQJDQ� GHPLNLDQ� GDSDW�
GLVLPSXONDQ�EDKZD��VLVZD�\DQJ�PHPSXQ\DL�FDUD�EHODMDU�\DQJ�EDLN�NHPXQJNLQDQ�
DNDQ� PHPSHUROHK� KDVLO� EHODMDU� \DQJ� EDLN�� $UWLQ\D� VHPDNLQ� EDLN� FDUD� EHODMDU�
\DQJGLODNXNDQ�ROHK�VLVZD��PDND�VHPDNLQ� WLQJJL�SXOD� LQWHQVLWDV�XVDKD�GDQ�XSD\D�
\DQJ�GLODNXNDQ�XQWXN�PHPSHUROHK�KDVLO�\DQJ�PDNVLPDO�

&DUD�EHODMDU�VLVZD�GL�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ KDUXV�PHQGDSDW�SHUKDWLDQ�
NKXVXV� NDUHQD� NXDOLWDV� EHODMDUQ\D� VHFDUD� NHVHOXUXKDQ� VXGDK� FXNXS� EDLN� QDPXQ�
EHUWRODN EHODNDQJ� GHQJDQ� KDVLO� EHODMDU� \DQJ� GLGDSDW� GDSDW� GLNDWHJRULNDQ� EHOXP�
FXNXS� PHPXDVNDQ�� +DVLO� ZDZDQFDUD� SHQHOLWL� WHUKDGDS� VDODK� VDWX� JXUX� PDWD�
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SHODMDUDQ� HNRQRPL� PHQ\DWDNDQ� EDKZD� WLGDN� DGD� WDUJHW� QLODL� NHODV� \DQJ� KDUXV�
GLFDSDL�DNDQ�WHWDSL�VLVZD�KDUXV�ELVD�PHPHQXKL�..0�\DQJ�WHODK�GLWHQWXNDQ�ROHK�
VHNRODK� VHQGLUL�� 6HODLQ� LWX� SHQHOLWL� MXJD� WHODK� PHODNXNDQ� ZDZDQFDUD� NHSDGD�
VHEDJLDQ� VLVZD� NHODV� ;� NKXVXVQ\D� ;� ,36� \DQJ� SDGD� XPXPQ\D� PHUHND� VXGDK�
PHPLOLNL�NHPDXDQ�NHUDV�XQWXN�PHUDLK�NHEHUKDVLODQ�EHODMDU��GLVLQL�ELVD�GLOLKDW�GDUL�
VHNRODK�PHPEHULNDQ� MDP� WDPEDKDQ� NHSDGD� SHVHUWD� GLGLN� VHODPD� �� MDP� GLPXODL�
GDUL� SXNXO� ������ VDPSDL� GHQJDQ� SXNXO� ������� SHQJDGDDQ� HNVWUDNXULNXOHU� \DQJ�
EHUNDLWDQ�ODQJVXQJ�GHQJDQ�SHQGLGLNDQ�GDQ�ODLQ�VHEDJDLQ\D��0HUHND�PHQJHUMDNDQ�
WXJDV�\DQJ�GLEHULNDQ ROHK�JXUX�GDQ�PHPDQIDDWNDQ�ZDNWX�\DQJ�DGD�XQWXN�EHODMDU�
DNDQ�WHWDSL�QLODL�\DQJ�GLSHUROHK�EHOXP�PDNVLPDO�VHVXDL�WDEHO�����GL�EDZDK�LQL�

7DEHO����
&DUD�%HODMDU�6LVZD .HODV�;�,36�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ

1R ,QWHUYDO���� .ULWHULD )UHNXHQVL � 5DWD�UDWD�
� ���± ���� 6% � �

������
��FXNXS�

� ���± ��� % � ��
� ���± ��� & �� ��
� ���± ���� .% � ��
� ���± ��� 7% � �

6XPEHU��/HPEDU�REVHUYDVL�DZDO�GL�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ VHWHODK�GLRODK
+DVLO�GDUL�SHQ\HEDUDQ�OHPEDU�REVHUYDVL�DZDO�NHSDGD�VHEDJLDQ�VLVZD�NHODV�

; ,36�GLSHUROHK�GDWD�EDKZD�FDUD�EHODMDU�PHUHND�VHFDUD�NHVHOXUXKDQ�VXGDK�FXNXS�
EDLN��LQL�GDSDW�GLOLKDW�GDUL�VLVZD�\DQJ�VHODOX�PHQJHUMDNDQ�WXJDV�GDUL�JXUX�GHQJDQ�
EDLN� GDQ� EHNHUMD� VDPD� VDDW�PHODNXNDQ�GLVNXVL� NHORPSRN��6HODLQ� LWX� VDDW� SURVHV�
SHPEHODMDUDQ� EHUODQJVXQJ� PHUHND� MXJD� GHQJDQ� EDLN� EHUNRQVHQWUDVL�
PHPSHUKDWLNDQ�SHPEHODMDUDQ�

6HODLQ� FDUD EHODMDU�� WHUGDSDW� IDNWRU� HNVWHUQDO� \DQJ� MXJD� PHPSHQJDUXKL�
KDVLO� EHODMDU� VLVZD� \DLWX� OLQJNXQJDQ� NHOXDUJD�� 3URVHV� SHPEHODMDUDQ� \DQJ�



ϴ

GLODNXNDQ�ROHK� VLVZD� VHQGLUL� WLGDN� DNDQ� SHUQDK� OHSDV� GDUL� SHQJDUXK� OLQJNXQJDQ��
6ODPHWR� ��������� PHQ\DWDNDQ� EDKZD� ³EHODMDU� LDODK� VXDWX� SURVHV� XVDKD� \DQJ�
GLODNXNDQ�VHVHRUDQJ�XQWXN�PHPSHUROHK�VXDWX�SHUXEDKDQ� WLQJNDK� ODNX�\DQJ�EDUX�
VHFDUD�NHVHOXUXKDQ��VHEDJDL�KDVLO�SHQJDODPDQQ\D�VHQGLUL�GDODP�LQWHUDNVL�GHQJDQ�
OLQJNXQJDQQ\D´�� 6HODQMXWQ\D� 6ODPHWR� ���������� MXJD� PHQMHODVNDQ� EDKZD� VLVZD�
\DQJ� EHODMDU� DNDQ� PHQHULPD� SHQJDUXK� GDUL� NHOXDUJD� EHUXSD� FDUD� RUDQJ� WXD�
PHQGLGLN�� UHODVL� DQWDU� DQJJRWD� NHOXDUJD�� VXDVDQD� UXPDK� WDQJJD� GDQ� NHDGDDQ�
HNRQRPL�NHOXDUJD�

%HUGDVDUNDQ�REVHUYDVL� DZDO� GL� 60$�1HJHUL� ��7XQMXQJDQ� MXJD� GLSHUROHK�
GDWD�SHNHUMDDQ�GDQ�OLQJNXQJDQ�NHOXDUJD�VLVZD�NHODV�;�,36�VHEDJDL�EHULNXW�

7DEHO����
3HNHUMDDQ�2UDQJ 7XD�6LVZD�.HODV�;�,36�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ

1R� .HODV
3HNHUMDDQ�2UDQJ�7XD

-PO316 3HWDQL %XUXK :LUDVZD
VWD

6ZDVWD /DLQQ\D
� ;�,36�� � �� � �� � � ��
� ;�,36�� � �� � � � � ��
� ;�,36�� � � � � � � ��
� ;�,36�� � � � �� � � ��

7RWDO �� �� � �� �� �� ���
3HUVHQWDVH�� ������ ������ ����� ������ ������ ������ ����
6XPEHU���78�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ

7DEHO����
/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD�6LVZD�.HODV�;�,36�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ

6XPEHU��/HPEDU�REVHUYDVL�DZDO�GL�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ VHWHODK�GLRODK
'DWD� GL� DWDV� GDSDW� GLNHWDKXL� EDKZD� VHEDJLDQ� EHVDU� SHNHUMDDQ� RUDQJ� WXD�

VLVZD� NHODV� ;� ,36� GL� 60$� 1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ� DGDODK� VHEDJDL� SHWDQL� \DLWX�
VHEDQ\DN� ��� VLVZD� DWDX� VHEHVDU� �������� .RQGLVL� LQL� PHPEXNWLNDQ� EDKZD�

1R ,QWHUYDO���� .ULWHULD )UHNXHQVL � 5DWD�UDWD�
� ���± ���� 6% � �

���
�FXNXS�

� ���± ��� % �� ��
� ���± ��� & � ��
� ���± ���� .% � �
� ���± ���� 7% � �



ϵ

NHOXDUJD� VDQJDW� EHUSHQJDUXK� GDODP� PHQGLGLN� DQDN�� +DO� LQL� DNDQ� PHPEXDW�
VHPDQJDW�EDJL�VLVZD�XQWXN�OHELK�WHNXQ�ODJL�GDODP�EHODMDU�DJDU�KDVLO�EHODMDU�\DQJ�
GLFDSDL�ELVD�PDNVLPDO��6HODLQ�LWX�EHUGDVDUNDQ�REVHUYDVL�DZDO�\DQJ�GLODNXNDQ�ROHK�
SHQHOLWL� GDODP� SHQ\HEDUDQ� DQJNHW� REVHUYDVL� GLGDSDWNDQ� EDKZD� OLQJNXQJDQ�
NHOXDUJD� VLVZD� GDODP� NDWHJRUL� FXNXS� EDLN� XQWXN� PHQXQMDQJ� WHUFDSDLQ\D� KDVLO�
EHODMDU� VLVZD�� %HUGDVDUNDQ� KDO� WHUVHEXW� PDND� FDUD� \DQJ� GLODNXNDQ� ROHK� VHWLDS�
RUDQJ�WXD�GDODP�PHPEHULNDQ�SHUKDWLDQ�DWDXSXQ�PHPELPELQJ�DQDN�GL�UXPDK�DNDQ�
VDQJDW� EHUSHQJDUXK� WHUKDGDS� SHUEHGDDQ� VHWLDS� KDVLO� EHODMDU� \DQJ� GLFDSDL� GL�
VHNRODK�

%HUGDVDUNDQ� XUDLDQ� GL� DWDV�� PDND� SHQHOLWL� WHUWDULN� XQWXN� PHQJDGDNDQ�
SHQHOLWLDQ�GHQJDQ� MXGXO��³3HQJDUXK�&DUD�%HODMDU� GDQ�/LQJNXQJDQ�.HOXDUJD�
WHUKDGDS� +DVLO� %HODMDU� 6LVZD� 0DWD� 3HODMDUDQ� (NRQRPL� .HODV� ;� GL� 60$�
1HJHUL���7XQMXQJDQ�.DEXSDWHQ�%ORUD�7DKXQ�$MDUDQ����������´�
���� 5XPXVDQ�0DVDODK

%HUGDVDUNDQ� ODWDU� EHODNDQJ� PDVDODK� GL� DWDV�� SHUPDVDODKDQ� \DQJ� GDSDW�
GLLGHQWLILNDVL� GDUL� SHQJDUXK� FDUD� EHODMDU� GDQ� OLQJNXQJDQ�NHOXDUJD� WHUKDGDS�KDVLO�
EHODMDU� VLVZD� PDWD� SHODMDUDQ� HNRQRPL� NHODV� ;� GL� 60$� 1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ�
.DEXSDWHQ�%ORUD�7DKXQ�$MDUDQ�����������DGDODK�
�� $GDNDK�SHQJDUXK�FDUD�EHODMDU�WHUKDGDS�KDVLO�EHODMDU�VLVZD�SDGD�PDWD�SHODMDUDQ�

HNRQRPL� NHODV� ; ,36� GL� 60$� 1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ� .DEXSDWHQ� %ORUD� WDKXQ�
DMDUDQ����������"



ϭϬ

�� $GDNDKSHQJDUXK� OLQJNXQJDQ�NHOXDUJD� WHUKDGDS� KDVLO� EHODMDU� VLVZD�SDGD�PDWD�
SHODMDUDQ�HNRQRPL�NHODV�;�,36�GL�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ�.DEXSDWHQ�%ORUD�
WDKXQ�DMDUDQ����������"

�� 6HEHUDSD�EHVDU� SHQJDUXK�FDUD�EHODMDU�GDQ� OLQJNXQJDQ�NHOXDUJD� WHUKDGDS�KDVLO�
EHODMDU� VLVZD� SDGD� PDWD� SHODMDUDQ� HNRQRPL� NHODV� ;� ,36� GL� 60$� 1HJHUL� ��
7XQMXQJDQ�.DEXSDWHQ�%ORUD�WDKXQ�DMDUDQ����������"

���� 7XMXDQ�3HQHOLWLDQ
7XMXDQ� \DQJ� LQJLQ�GLSHUROHK�GDUL�SHQHOLWLDQ� LQL� DGDODK�XQWXN�PHQJHWDKXL�

GDQ�PHQJDQDOLVLV�
�� 0HQJHWDKXL� DGD� WLGDNQ\D� SHQJDUXK� FDUD� EHODMDU� WHUKDGDS� KDVLO� EHODMDU� VLVZD�

SDGD� PDWD� SHODMDUDQ� HNRQRPL� NHODV� ;� ,36� GL� 60$� 1HJHUL� �� 7XQMXQJDQ�
.DEXSDWHQ�%ORUD�WDKXQ�DMDUDQ�����������

�� 0HQJHWDKXL�DGD�WLGDNQ\D�SHQJDUXK�OLQJNXQJDQ�NHOXDUJD�WHUKDGDS�KDVLO�EHODMDU�
VLVZD�SDGD�PDWD�SHODMDUDQ�HNRQRPL�NHODV�;�,36�GL�60$�1HJHUL���7XQMXQJDQ�
.DEXSDWHQ�%ORUD�WDKXQ�DMDUDQ�����������

�� 0HQJHWDKXL� VHEHUDSD� EHVDU� SHQJDUXK� FDUD� EHODMDU� GDQ� OLQJNXQJDQ� NHOXDUJD�
WHUKDGDS�KDVLO�EHODMDU�VLVZD�SDGD�PDWD�SHODMDUDQ�HNRQRPL�NHODV�;�,36�GL�60$�
1HJHUL���7XQMXQJDQ�.DEXSDWHQ�%ORUD�WDKXQ�DMDUDQ�����������

���� 0DQIDDW�3HQHOLWLDQ
0DQIDDW�\DQJ�GDSDW�GLSHUROHK�GDUL�SHQHOLWLDQ�LQL�DGDODK�

�� 0DQIDDW�7HRULWLV



ϭϭ

0DQIDDW� WHRULWLV�GDODP�SHQHOLWLDQ�LQL�\DLWX�GDSDW�PHQDPEDK�NKDVDQDK�LOPX�
SHQJHWDKXDQ� DWDX� PHQJHPEDQJNDQ� SHQJHWDKXDQ� EDUX� GDODP� GXQLD�
SHQGLGLNDQ�NKXVXVQ\D�SDGD�PDWD�SHODMDUDQ�HNRQRPL�

�� 0DQIDDW�3UDNWLV
0DQIDDW�SUDNWLV�VHWHODK�GLDGDNDQ�SHQHOLWLDQ�LQL�DGDODK�
D� %DJL�6HNRODK

0HPEHULNDQ� VXPEDQJDQ� SHPLNLUDQ� NHSDGD� VHNRODK� WHQWDQJ� EDJDLPDQD�
SHPEHODMDUDQ� HNRQRPL� \DQJ� EDLN� GLOLKDW� GDUL� VHJL� FDUD� EHODMDU� VLVZD�
WHUKDGDS�KDVLO�EHODMDU�HNRQRPL�PDXSXQ�GDUL�VHJL�OLQJNXQJDQ�NHOXDUJD�

E� %DJL�*XUX
0HPEHULNDQ�PDVXNDQ�NHSDGD�JXUX�\DQJ�GDSDW�GLJXQDNDQ�VHEDJDL�EDKDQ�
HYDOXDVL�GDQ�PHPEHULNDQ�PRWLYDVL�XQWXN�PHODNVDQDNDQ�WXJDVQ\D�GHQJDQ�
EDLN�GDODP�SHPEHODMDUDQ�VHUWD�PHPEHULNDQ�SHQJHWDKXDQ�\DQJ�OHELK�OXDV�
NH�VLVZD�


