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BBAABB  II  

PPEENNDDAAHHUULLUUAANN  

  

AA..  LLaattaarr  BBeellaakkaanngg  MMaassaallaahh  

PPeennggeerrttiiaann  ppaajjaakk  bbeerrddaassaarrkkaann  UUUU  KKUUPP  NNoommoorr  2288  TTaahhuunn  22000077  PPaassaall  11  aayyaatt  11  

aaddaallaahh  kkoonnttrriibbuussii  wwaajjiibb  kkeeppaaddaa  nneeggaarraa  yyaanngg  tteerruuttaanngg  oolleehh  oorraanngg  pprriibbaaddii  aattaauu  bbaaddaann  

yyaanngg  bbeerrssiiffaatt  mmeemmaakkssaa  bbeerrddaassaarrkkaann  UUnnddaanngg--UUnnddaanngg,,  ddeennggaann  ttiiddaakk  mmeennddaappaattkkaann  

iimmbbaallaann  sseeccaarraa  llaannggssuunngg  ddaann  ddiigguunnaakkaann  uunnttuukk  kkeeppeerrlluuaann  nneeggaarraa  bbaaggii  sseebbeessaarr--

bbeessaarrnnyyaa  kkeemmaakkmmuurraann  rraakkyyaatt..  MMeennuurruutt  WWaalluuyyoo  ((22001177::33))  ppaajjaakk  aaddaallaahh  pprreessttaassii  yyaanngg  

ddii  ppaakkssaakkaann  sseeppiihhaakk  oolleehh  ddaann  tteerruuttaanngg  kkeeppaaddaa  ppeenngguussaahhaa  ((mmeennuurruutt  nnoorrmmaa--nnoorrmmaa  yyaanngg  

ddii  tteerraappkkaannnnyyaa  sseeccaarraa  uummuumm)),,  ttaannppaa  aaddaannyyaa  kkoonnttrraa  pprreessttaassii,,  ddaann  sseemmaattaa--mmaattaa  

ddiigguunnaakkaann  uunnttuukk  mmeennuuttuupp  ppeennggeelluuaarraann--ppeennggeelluuaarraann  uummuumm..  

PPuunngguuttaann  ppaajjaakk  tteellaahh  ddiiaattuurr  oolleehh  UUnnddaanngg--UUnnddaanngg  yyaanngg  bbeerrgguunnaa  ddaallaamm  

ppeemmbbaanngguunnaann  yyaanngg  ddiillaakkuukkaann  ppeemmeerriinnttaahh  uunnttuukk  mmeennsseejjaahhtteerraakkaann  rraakkyyaatt..  SSaallaahh  ssaattuu  

yyaanngg  mmeennjjaaddii  oobbjjeekk  ppaajjaakk  aaddaallaahh  bbaaddaann  aattaauu  ppeerruussaahhaaaann  yyaanngg  bbeerrooppeerraassii  ddii  IInnddoonneessiiaa..  

NNaammuunn,,  hhaall  iinnii  ttiiddaakkllaahh  sseellaalluu  mmeennddaappaatt  dduukkuunnggaann  ppeennuuhh  ddaarrii  ppeerruussaahhaaaann  yyaanngg  

bbeerrooppeerraassii  ddiikkaarreennaakkaann,,  ppeemmbbaayyaarraann  ppaajjaakk  yyaanngg  ddiillaakkuukkaann  aakkaann  mmeenngguurraannggii  

ppeennddaappaattaann  aattaauu  llaabbaa  bbeerrssiihh  ppeerruussaahhaaaann,,  oolleehh  kkaarreennaa  iittuu  ppeerruussaahhaaaann  sseellaalluu  mmeennccaarrii  

ccaarraa  uunnttuukk  mmeemmbbaayyaarr  ppaajjaakknnyyaa  sseerreennddaahh  mmuunnggkkiinn  aaggaarr  mmeennddaappaattkkaann  llaabbaa  yyaanngg  

mmaakkssiimmaall..  SSeeddaannggkkaann  ppeemmeerriinnttaahh  mmeennggiinnggiinnkkaann  ppeemmbbaayyaarraann  ppaajjaakk  sseebbeessaarr  mmuunnggkkiinn  

uunnttuukk  mmeennaammbbaahh  ppeennddaappaattaann  nneeggaarraa..  PPeerrbbeeddaaaann  iinniillaahh  yyaanngg  mmeennggaakkiibbaattkkaann  wwaajjiibb  

ppaajjaakk  mmeenngguurraannggii  ppeemmbbaayyaarraann  ppaajjaakk  bbaaiikk  sseeccaarraa  lleeggaall  mmaauuppuunn  iilleeggaall..    
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DDhhaarrmmaawwaann  ddaann  SSuukkhhaarrttaa  ((22001144))  mmeennggaattaakkaann  bbaahhwwaa  uussaahhaa  ppeenngguurraannggaann  ppaajjaakk  

sseeccaarraa  lleeggaall  ddiisseebbuutt  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  ((ttaaxx  aavvooiiddaannccee)),,  sseeddaannggkkaann  uussaahhaa  

ppeenngguurraannggaann  ppaajjaakk  sseeccaarraa  iilleeggaall  ddiisseebbuutt  ppeennggggeellaappaann  ppaajjaakk  ((ttaaxx  eevvaassiioonn))..  PPeerrbbeeddaaaann  

kkeedduuaannyyaa  tteerrlleettaakk  ppaaddaa  aassppeekk  lleeggaalliittaass,,  ddiimmaannaa  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  ((ttaaxx  aavvooiiddaannccee))  

aaddaallaahh  ssaallaahh  ssaattuu  uuppaayyaa  mmeemmiinniimmaalliissaassii  bbeebbaann  ppaajjaakk  yyaanngg  sseerriinngg  ddiillaakkuukkaann  oolleehh  

ppeerruussaahhaaaann,,  kkaarreennaa  mmaassiihh  bbeerraaddaa  ddaallaamm  bbiinnggkkaaii  ppeerraattuurraann  ppeerrppaajjaakkaann  yyaanngg  bbeerrllaakkuu,,  

sseeddaannggkkaann  mmeennuurruutt  ((YYuulliiaannttii  ddkkkk,,  22001177))  ttaaxx  eevvaassiioonn  mmeerruuppaakkaann  ssuuaattuu  uuppaayyaa  aattaauu  

ttiinnddaakkaann  yyaanngg  mmeerruuppaakkaann  ppeellaannggggaarraann  tteerrhhaaddaapp  kkeetteennttuuaann  ppeerraattuurraann  ppeerruunnddaanngg--

uunnddaannggaann  ppeerrppaajjaakkaann  yyaanngg  ddaappaatt  mmeenngghhaammbbaatt  ppeenneerriimmaaaann  NNeeggaarraa..  TTiinnddaakkaann  iinnii  

tteerrmmaassuukk  ppeerrbbuuaattaann  kkrriimmiinnaall,,  kkaarreennaa  mmeennyyaallaahhii  aattuurraann  yyaanngg  bbeerrllaakkuu  ddaann  mmeennccaakkuupp  

ppeerrbbuuaattaann  sseennggaajjaa  ttiiddaakk  mmeellaappoorrkkaann  sseeccaarraa  lleennggkkaapp  ddaann  jjeellaass  oobbjjeekk  ppaajjaakk..  

PPeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  mmeerruuppaakkaann  ssaallaahh  ssaattuu  uuppaayyaa  mmeemmiinniimmaalliissaassii  bbeebbaann  ppaajjaakk  

yyaanngg  sseerriinngg  ddiillaakkuukkaann  oolleehh  ppeerruussaahhaaaann,,  kkaarreennaa  mmaassiihh  bbeerraaddaa  ddaallaamm  bbiinnggkkaaii  ppeerraattuurraann  

ppeerrppaajjaakkaann  yyaanngg  bbeerrllaakkuu..  MMeesskkii  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  bbeerrssiiffaatt  lleeggaall,,  ddaarrii  ppiihhaakk  

ppeemmeerriinnttaahh  tteettaapp  ttiiddaakk  mmeennggiinnggiinnkkaann  hhaall  tteerrsseebbuutt  ((DDaarrmmaawwaann  &&  SSuukkaarrtthhaa,,  22001144))..  

MMeennuurruutt  ((NNggaaddiimmaann  &&  PPuussppiittaassaarrii,,  22001177))  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  ddaappaatt  ddiiaarrttiikkaann  sseebbaaggaaii  

rreekkaayyaassaa  ‘‘ttaaxx  aaffffaaiirrss’’  yyaanngg  mmaassiihh  tteettaapp  bbeerraaddaa  ddii  ddaallaamm  bbiinnggkkaaii  kkeetteennttuuaann  ppeerrppaajjaakkaann  

((llaawwffuull))..  WWaajjiibb  ppaajjaakk  mmeellaakkuukkaann  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  ddeennggaann  mmeennttaaaattii  aattuurraann  yyaanngg  

bbeerrllaakkuu  yyaanngg  ssiiffaattnnyyaa  lleeggaall  ddaann  ddiippeerrbboolleehhkkaann  oolleehh  ppeerraattuurraann  ppeerruunnddaanngg--uunnddaannggaann  

ppeerrppaajjaakkaann..  PPeemmeerriinnttaahh  ttiiddaakk  bbiissaa  mmeellaakkuukkaann  ppeennuunnttuuttaann  sseeccaarraa  hhuukkuumm,,  mmeesskkiippuunn  

ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  iinnii  aakkaann  mmeemmppeennggaarruuhhii  ppeenneerriimmaaaann  ddaarrii  sseekkttoorr  ppaajjaakk  ((NNggaaddiimmaann  

&&  PPuussppiittaassaarrii,,  22001177))..    

AAddaappuunn  ppeennggeerrttiiaann  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  mmeennuurruutt  ssiittuuss  rreessmmii  ppeerrppaajjaakkaann  

IInnddoonneessiiaa  ((ppaajjaakk..ggoo..iidd))  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  iiaallaahh  ppeerrllaawwaannaann  aakkttiiff  yyaanngg  ddiillaakkuukkaann  

oolleehh  wwaajjiibb  ppaajjaakk..  HHaall  iinnii  ddiillaakkuukkaann  kkeettiikkaa  SSuurraatt  KKeetteettaappaann  PPaajjaakk  ((SSKKPP))  bbeelluumm  
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ddiikkeelluuaarrkkaann..  PPeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  yyaanngg  ddiillaakkuukkaann  oolleehh  WWaajjiibb  PPaajjaakk  ddiimmaakkssuuddkkaann  

uunnttuukk  mmeenngghhiinnddaarrii  kkeewwaajjiibbaann  ppeerrppaajjaakkaann  aattaauu  uunnttuukk  mmeenngguurraannggii  kkeewwaajjiibbaann  

ppeerrppaajjaakkaann  bbaaiikk  iittuu  ppeerroorraannggaann  mmaauuppuunn  ppeerruussaahhaaaann..  KKoommiissii  PPeemmbbeerraannttaassaann  KKoorruuppssii  

((KKPPKK))  mmeenneemmuukkaann  sseekkiittaarr  6633..000000  WWaajjiibb  PPaajjaakk  ddii  sseekkttoorr  iinndduussttrrii  ssaawwiitt  bbeerrmmaassaallaahh,,  

tteerrkkaaiitt  ddeennggaann  dduuggaaaann  ppeenngghhiinnddaarraann  sseettoorraann  ppaajjaakk  ddaann  ppeemmuunngguuttaann  yyaanngg  ttaakk  ooppttiimmaall  

ddaarrii  DDiirreekkttoorraatt  JJeennddeerraall  PPaajjaakk..  KKaajjiiaann  SSiisstteemm  PPeennggeelloollaaaann  KKoommooddiittaass  KKeellaappaa  SSaawwiitt  

22001166  mmiilliikk  KKPPKK  mmeenneemmuukkaann  DDiittjjeenn  PPaajjaakk  ttaakk  mmeennddoorroonngg  kkeeppaattuuhhaann  WWaajjiibb  PPaajjaakk  

((WWPP))  ddii  sseekkttoorr  ppeerrkkeebbuunnaann  ssaawwiitt  sseehhiinnggggaa  tteerrjjaaddii  ppeennuurruunnaann  ppeennddaappaattaann  nneeggaarraa..  WWPP  

iittuu  tteerrddiirrii  ddaarrii  bbaaddaann  mmaauuppuunn  oorraanngg  pprriibbaaddii  ddii  sseekkttoorr  kkoommooddiittaass  tteerrsseebbuutt..  KKPPKK,,  

mmeenngguuttiipp  ddaattaa  DDiittjjeenn  PPaajjaakk,,  mmeennyyaattaakkaann  aaddaa  sseekkiittaarr  7700..991188  WWPP  bbaaiikk  bbaaddaann  mmaauuppuunn  

oorraanngg  pprriibbaaddii  yyaanngg  tteerrddaaffttaarr  ddaallaamm  ssiisstteemm  aaddmmiinniissttrraassii  ppeerrppaajjaakkaann..  NNaammuunn,,  hhaannyyaa  

sseekkiittaarr  99,,66  ppeerrsseenn  yyaanngg  mmeellaappoorrkkaann  SSuurraatt  PPeemmbbeerriittaahhuuaann  ((SSPPTT))  PPaajjaakk..  JJiikkaa  

ddiikkaallkkuullaassii,,  mmaakkaa  aaddaa  sseekkiittaarr  6633..000000  WWPP  yyaanngg  ttaakk  mmeellaappoorrkkaann  SSPPTT  PPaajjaakk  kkee  DDiittjjeenn  

PPaajjaakk..  MMeennuurruutt  DDeeppuuttii  BBiiddaanngg  PPeenncceeggaahhaann  KKPPKK  mmeennggaattaakkaann  bbaahhwwaa  ttiinnggkkaatt  

kkeeppaattuuhhaann  WWaajjiibb  PPaajjaakk  bbaaddaann  sseebbeessaarr  4466,,33  ppeerrsseenn,,  ttuurruunn  ddaarrii  7700,,66  ppeerrsseenn  ppaaddaa  22001111,,  

sseeddaannggkkaann  kkeeppaattuuhhaann  WWaajjiibb  PPaajjaakk  oorraanngg  pprriibbaaddii  sseebbeessaarr  66,,33  ppeerrsseenn,,  ttuurruunn  ddaarrii  4422,,44  

ppeerrsseenn  ppaaddaa  22001111..  DDiikkeettaahhuuii,,  rreeaalliissaassii  ppeenneerriimmaaaann  ppaajjaakk  ddii  sseekkttoorr  ssaawwiitt  hhaannyyaa  RRpp2222,,22  

ttrriilliiuunn  ppaaddaa  22001155  nnaammuunn  ppeerrppuuttaarraann  uuaanngg  ddii  iinndduussttrrii  iittuu  ddiipprrooyyeekkssii  mmeennccaappaaii  RRpp11,,22  

ttrriilliiuunn  ppeerr  hhaarrii..  KKPPKK  mmeennyyaattaakkaann  bbaannyyaakk  ppeerruussaahhaaaann  yyaanngg  ddiidduuggaa  ttaakk  mmeellaappoorrkkaann  

ppaajjaakknnyyaa  sseessuuaaii  ddeennggaann  kkoonnddiissii  llaappaannggaann  tteerrkkaaiitt  ddeennggaann  HHaakk  GGuunnaa  UUssaahhaa  ((HHGGUU))..  

KKaajjiiaann  iittuu  mmeemmbbeerriikkaann  ccoonnttoohh  ppeerruussaahhaaaann  yyaanngg  ddiidduuggaa  bbeerrooppeerraassii  ddii  lluuaarr  bbaattaass  HHGGUU  

yyaanngg  ddiimmiilliikkiinnyyaa,,  nnaammuunn  ttaakk  mmeemmbbaayyaarr  ppaajjaakknnyyaa..  PPaahhaallaa  mmeenneeggaasskkaann  kkoonnddiissii  

sseemmaaccaamm  iittuu  sseerriinngg  tteerrjjaaddii  kkaarreennaa  ppeennggaawwaassaann  ddaann  ppeennggeennddaalliiaann  sseekkttoorr  ssaawwiitt  yyaanngg  ttaakk  

bbeerrjjaallaann  ddeennggaann  bbaaiikk..  HHaall  iittuu,,  mmeennyyeebbaabbkkaann  nneeggaarraa  ddiirruuggiikkaann  ddaann  ppootteennssii  ppeenneerriimmaaaann  
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ppaajjaakk  yyaanngg  hhiillaanngg  ((ccnnnniinnddoonneessiiaa..ccoomm//KKPPKK  TTeemmuukkaann  6633  RRiibbuu  WWaajjiibb  PPaajjaakk  IInndduussttrrii  

SSaawwiitt  KKeemmppllaanngg  PPaajjaakk))..    

BBeerrddaassaarrkkaann  ddaarrii  aattuurraann  ppeemmeerriinnttaahh  bbaahhwwaa  ppeerruussaahhaaaann  mmeemmbbaayyaarrkkaann  

ppaajjaakknnyyaa  sseebbeessaarr  2255%%  ddaarrii  llaabbaannyyaa,,  mmaakkaa  ppeerruussaahhaaaann  ddaappaatt  ddiikkaattaakkaann  ttiiddaakk  

mmeenngghhiiddaarrii  ppaajjaakk  jjiikkaa  mmeemmiilliikkii  nniillaaii  EEffffeeccttiivvee  TTaaxx  RRaattee  ddiiaattaass  2255%%..  PPeenneelliittiiaann  iinnii  

bbeerrttuujjuuaann  uunnttuukk  mmeennggeettaahhuuii  kkeetteerrkkaaiittaann  vvaarriiaabbeell  bbeebbaass  yyaanngg  aaddaa  ddeennggaann  eeffeekkttiivviittaass  

ppaajjaakk..  

SSuuggeenngg  ((22001177::334422))  lleevveerraaggee  bbeerraassaall  ddaarrii  kkaattaa  lleevveerr  yyaanngg  mmeemmiilliikkii  aarrttii  

ppeenngguunnggkkiitt..  DDeennggaann  ddeemmiikkiiaann  lleevveerraaggee  ddaappaatt  ddiiaarrttiikkaann  sseebbaaggaaii  ppeenngguunnggkkiitt  ddaallaamm  

eeffeekkttiivviittaass  ppeerruussaahhaaaann  ddaallaamm  mmeennccaappaaii  llaabbaa  mmaakkssiimmaall  ppeerruussaahhaaaann..  MMeennuurruutt  

DDaarrmmaawwaann  &&  SSuukkaarrtthhaa  ((22001144))  lleevveerraaggee  ((ssttrruukkttuurr  uuttaanngg))  mmeerruuppaakkaann  rraassiioo  yyaanngg  

mmeennuunnjjuukkkkaann  bbeessaarrnnyyaa  uuttaanngg  yyaanngg  ddiimmiilliikkii  oolleehh  ppeerruussaahhaaaann  uunnttuukk  mmeemmbbiiaayyaaii  

aakkttiivviittaass  ooppeerraassiinnyyaa..  LLeevveerraaggee  mmeerruuppaakkaann  ssuuaattuu  aallaatt  ppeennttiinngg  ddaallaamm  ppeenngguukkuurraann  

eeffeekkttiivviittaass  ppeenngggguunnaaaann  uuttaanngg  ppeerruussaahhaaaann..  LLeevveerraaggee  mmeennuunnjjuukkkkaann  sseebbeerraappaa  jjaauuhh  

ppeerruussaahhaaaann  ddiibbiiaayyaaii  oolleehh  hhuuttaanngg  aattaauu  ppiihhaakk  lluuaarr  ddeennggaann  kkeemmaammppuuaann  ppeerruussaahhaaaann  yyaanngg  

ddiiggaammbbaarrkkaann  oolleehh  mmooddaall..  DDaarrii  ddeeffiinniissii--ddeeffiinniissii  yyaanngg  aaddaa  mmaakkaa  lleevveerraaggee  ddaappaatt  

ddiiaarrttiikkaann  ppeenngggguunnaaaann  ddaannaa  ddaarrii  ppiihhaakk  eekksstteerrnnaall  bbeerruuppaa  hhuuttaanngg  uunnttuukk  mmeemmbbiiaayyaaii  

iinnvveessttaassii  ddaann  aasssseett  ppeerruussaahhaaaann..  PPeemmbbiiaayyaaaann  mmeellaalluuii  hhuuttaanngg  tteerruuttaammaa  hhuuttaanngg  jjaannggkkaa  

ppaannjjaanngg  aakkaann  mmeenniimmbbuullkkaann  bbeebbaann  bbuunnggaa  yyaanngg  aakkaann  mmeenngguurraannggii  bbeebbaann  ppaajjaakk  yyaanngg  

hhaarruuss  ddiibbaayyaarr  oolleehh  ppeerruussaahhaaaann  ((NNggaaddiimmaann  &&  PPuussppiittaassaarrii,,  22001177))..  

PPeenneelliittiiaann  yyaanngg  ddiillaakkuukkaann  oolleehh  DDeewwii  &&  NNoovviiaassaarrii  ((22001177))  mmeemmiilliikkii  hhaassiill  

ppeenngguujjiiaann  hhiippootteessiiss  mmeennyyaattaakkaann  bbaahhwwaa  lleevveerraaggee  bbeerrppeennggaarruuhh  nneeggaattiiff  ppaaddaa  

ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk..  HHaall  iinnii  mmeennuunnjjuukkaann  bbaahhwwaa  sseemmaakkiinn  bbeessaarr  nniillaaii  hhuuttaanngg  ssuuaattuu  

ppeerruussaahhaaaann  mmaakkaa  sseemmaakkiinn  rreennddaahh  pprraakkttiikk  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  yyaanngg  ddiillaakkuukkaann  oolleehh  

ppeerruussaahhaaaann..  SSaallaahh  ssaattuu  kkeebbiijjaakkaann  ppeennddaannaaaann  aaddaallaahh  ddeennggaann  hhuuttaanngg  aattaauu  lleevveerraaggee  
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mmeerruuppaakkaann  ttiinnggkkaatt  hhuuttaanngg  yyaanngg  ddiigguunnaakkaann  ppeerruussaahhaaaann  ddaallaamm  mmeellaakkuukkaann  ppeemmbbiiaayyaaaann  

ppeerruussaahhaaaann  yyaanngg  mmeenngggguunnaakkaann  hhuuttaanngg  ppaaddaa  kkoommppoossiissii  ppeemmbbiiaayyaaaann,,  mmaakkaa  aakkaann  aaddaa  

bbeebbaann  bbuunnggaa  yyaanngg  hhaarruuss  ddiibbaayyaarr..  SSeemmaakkiinn  ttiinnggggii  nniillaaii  rraassiioo  lleevveerraaggee    mmaakkaa  sseemmaakkiinn  

ttiinnggggii  ppuullaa  jjuummllaahh  ppeennddaannaaaann  ddaarrii  hhuuttaanngg  ppiihhaakk  kkeettiiggaa  ddiigguunnaakkaann  ppeerruussaahhaaaann  ddaann  

sseemmaakkiinn  ttiinnggggii  ppuullaa  bbiiaayyaa  bbuunnggaa  yyaanngg  ttiimmbbuull  ddaarrii  hhuuttaanngg  tteerrsseebbuutt,,  ddaappaatt  ddiiaarrttiikkaann  

sseemmaakkiinn  ttiinnggggiinnyyaa  ttiinnggkkaatt  lleevveerraaggee  ppeerruussaahhaaaann  cceennddeerruunngg  aakkaann  mmeennuurruunnkkaann  llaabbaa  

sseehhiinnggggaa  ppeenngghhiinnddaarraann  tteerrhhaaddaapp  ppaajjaakk  aakkaann  sseemmaakkiinn  rreennddaahh..  SSeejjaallaann  ddeennggaann  

ppeenneelliittiiaann  ((NNggaaddiimmaann  &&  PPuussppiittaassaarrii,,  22001177))  hhaassiill  ppeenngguujjiiaann  uunnttuukk  vvaarriiaabbeell  lleevveerraaggee,,  

ddaappaatt  ddiissiimmppuullkkaann  bbaahhwwaa  lleevveerraaggee  mmeemmiilliikkii  ppeennggaarruuhh  nneeggaattiiff    tteerrhhaaddaapp  ttaaxx  

aavvooiiddaannccee..  

AAnnnniissaa  ((22001177))  ddaallaamm  ppeenneelliittiiaannnnyyaa  mmeennyyaattaakkaann  bbaahhwwaa  lleevveerraaggee  bbeerrppeennggaarruuhh  

ppoossiittiiff  tteerrhhaaddaapp  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk..  HHaall  iinnii  ddiikkaarreennaakkaann  ppeerruussaahhaaaann  mmeemmiilliikkii  

kkeewwaajjiibbaann  ppaajjaakk  ttiinnggggii  aakkaann  mmeemmiilliihh  uunnttuukk  bbeerruuttaanngg  aaggaarr  mmeenngguurraannggii  ppaajjaakk..  

PPeerruussaahhaann  yyaanngg  mmeemmiilliikkii  nniillaaii  rraassiioo  lleevveerraaggee  yyaanngg  ttiinnggggii  mmeennuunnjjuukkaann  sseemmaakkiinn  ttiinnggggii  

jjuummllaahh  ppeennddaannaaaann  ddaarrii  hhuuttaanngg  ppiihhaakk  kkeettiiggaa  yyaanngg  ddiigguunnaakkaann  ppeerruussaahhaaaann  ddaann  sseemmaakkiinn  

ttiinnggggii  ppuullaa  bbiiaayyaa  bbuunnggaa  yyaanngg  ttiimmbbuull  ddaarrii  hhuuttaanngg  tteerrsseebbuutt..  BBiiaayyaa  bbuunnggaa  yyaanngg  sseemmaakkiinn  

ttiinnggggii  aakkaann  mmeemmbbeerriikkaann  ppeennggaarruuhh  bbeerrkkuurraannggnnyyaa  llaabbaa  yyaanngg  ddii  ddaappaatt  mmeenngguurraannggii  

bbeebbaann  ppaajjaakk  ppeerruussaahhaaaann..  

PPrrooffiittaabbiilliittaass  aaddaallaahh  kkeemmaammppuuaann  ssuuaattuu  ppeerruussaahhaaaann  uunnttuukk  mmeennddaappaattkkaann  llaabbaa  

ddaallaamm  ssuuaattuu  ppeerriiooddee  tteerrtteennttuu  ((HHeerryy,,  22001177::33))..  MMeennuurruutt  DDeewwii  &&  NNoovviiaassaarrii  ((22001177))  

pprrooffiittaabbiilliittaass  mmeerruuppaakkaann  ggaammbbaarraann  kkiinneerrjjaa  kkeeuuaannggaann  ppeerruussaahhaaaann  ddaallaamm  mmeenngghhaassiillkkaann  

llaabbaa  ddaarrii  ppeennggeelloollaaaann  aakkttiivvaa  yyaanngg    ddiihhiittuunngg    ddeennggaann  RReettuurrnn  OOnn  AAsssseettss  ((RROOAA))..  

SSeemmaakkiinn  ttiinnggggii  nniillaaii  RROOAA,,  mmaakkaa  sseemmaakkiinn  bbeessaarr    jjuuggaa  llaabbaa  yyaanngg  ddiippeerroolleehh  ppeerruussaahhaaaann..  

TTeeoorrii  aaggeennssii  aakkaann  mmeemmaaccuu  ppaarraa  aaggeenntt  uunnttuukk  mmeenniinnggkkaattkkaann  llaabbaa  ppeerruussaahhaaaann..  KKeettiikkaa  

llaabbaa  yyaanngg  ddiippeerroolleehh  mmeemmbbeessaarr,,  mmaakkaa  jjuummllaahh  ppaajjaakk  ppeenngghhaassiillaann  aakkaann  mmeenniinnggkkaatt  
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sseessuuaaii  ddeennggaann  ppeenniinnggkkaattaann  llaabbaa  ppeerruussaahhaaaann  sseehhiinnggggaa  ppeerruussaahhaaaann  kkeemmuunnggkkiinnaann  

mmeellaakkuukkaann  ttaaxx  aavvooiiddaannccee  uunnttuukk  mmeenngghhiinnddaarrii  ppeenniinnggkkaattaann  jjuummllaahh  bbeebbaann  ppaajjaakk..    

PPrrooffiittaabbiillttaass  ppeerruussaahhaaaann  bbeerrppeennggaarruuhh  nneeggaattiiff  ddaann  ssiiggnniiffiikkaann  tteerrhhaaddaapp  

ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  ppeerruussaahhaaaann..  ppeenneelliittiiaann  iinnii  mmeennggiinnddiikkaassiikkaann  bbaahhwwaa  sseemmaakkiinn  ttiinnggggii  

pprrooffiittaabbiilliittaass  ppeerruussaahhaaaann,,  mmaakkaa  aakkaann  sseemmaakkiinn  rreennddaahh  ttiinnggkkaatt  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk..  

TTaannddaa  nneeggaattiiff  ddaappaatt  ddiiaarrttiikkaann  kkeettiikkaa  llaabbaa  mmeenniinnggkkaatt  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  mmeennuurruunn  hhaall  

iinnii  ddiisseebbaabbkkaann  ttiinnggggiinnyyaa  pprrooffiittaabbiilliittaass  aakkaann  ddiillaakkuukkaann  ppeerreennccaannaaaann  ppaajjaakk  yyaanngg  mmaattaanngg  

sseehhiinnggggaa  mmeenngghhaassiillkkaann  ppaajjaakk  yyaanngg  ooppttiimmaall  sseehhiinnggggaa  kkeecceennddeerruunnggaann  mmeellaakkuukkaann  

aakkttiivviittaass  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  aakkaann  mmeennggaallaammii  ppeennuurruunnaann  ((AAnnnniissaa,,  22001177))..    

DDaallaamm  ppeenneelliittiiaann  yyaanngg  ddiillaakkuukkaann  DDaarrmmaawwaann  &&  SSuukkaarrtthhaa  ((22001144))  pprrooffiittaabbiilliittaass  

bbeerrppeennggaarruuhh  ppoossiittiiff  tteerrhhaaddaapp  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  ddiikkaarreennaakkaann  ppeerruussaahhaaaann  ssaammppeell  

mmaammppuu  mmeennggeelloollaa  aasseettnnyyaa  ddeennggaann  bbaaiikk  sseehhiinnggggaa  mmeemmppeerroolleehh  kkeeuunnttuunnggaann  ddaarrii  

iinnsseennttiiff  ppaajjaakk  ddaann  kkeelloonnggggaarraann  ppaajjaakk  llaaiinnnnyyaa  sseehhiinnggggaa  ppeerruussaahhaaaann  tteerrsseebbuutt  tteerrlliihhaatt  

mmeellaakkuukkaann  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk..  KKuurrnniiaassiihh  &&  SSaarrii  ((22001133))  mmeennyyaattaakkaann  ddaallaamm  hhaassiill  

ppeenneelliittiiaannnnyyaa  bbaahhwwaa  pprrooffiittaabbiilliittaass,,  bbeerrppeennggaarruuhh  ssiiggnniiffiikkaann  sseeccaarraa  ppaarrssiiaall  tteerrhhaaddaapp  

ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk..  PPrrooffiittaabbiilliittaass  mmeerruuppaakkaann  hhaall  yyaanngg  bbeerrkkaaiittaann  ddeennggaann  

ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  hhaall  iittuu  ddiikkaarreennaakkaann  sseemmaakkiinn  bbeessaarr  llaabbaa  yyaanngg  ddii  hhaassiillkkaann  

ppeerruussaahhaaaann  mmaakkaa  ppeerruussaahhaaaann  aakkaann  bbeerrppiikkiirr  ppaajjaakk  yyaanngg  aakkaann  ddiibbaayyaarrkkaann  mmeennjjaaddii  lleebbiihh  

bbeessaarr,,  kkaarreennaa  hhaall  iinniillaahh  ppeerruussaahhaaaann  bbeerruussaahhaa  mmeellaakkuukkaann  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  sseeccaarraa  

lleeggaall  uunnttuukk  mmeenngguurraannggii  jjuummllaahh  bbeebbaann  ppaajjaakk  yyaanngg  aakkaann  ddiibbaayyaarr  oolleehh  ppeerruussaahhaaaann..  

FFaakkttoorr  bbeerriikkuuttnnyyaa  yyaanngg  mmeemmppeennggaarruuhhii  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  aaddaallaahh  uukkuurraann  

ppeerruussaahhaaaann..  UUkkuurraann  ppeerruussaahhaaaann  aaddaallaahh  ssuuaattuu  sskkaallaa  yyaanngg  ddaappaatt  mmeennggkkllaassiiffiikkaassiikkaann  

ppeerruussaahhaaaann  mmeennjjaaddii  ppeerruussaahhaaaann  bbeessaarr  ddaann  kkeecciill  mmeennuurruutt  bbeerrbbaaggaaii  ccaarraa  sseeppeerrttii  ttoottaall  

aakkttiivvaa  aattaauu  ttoottaall  aasssseett  ppeerruussaahhaaaann,,  nniillaaii  ppaassaarr  ssaahhaamm,,  rraattaa--rraattaa  ttiinnggkkaatt  ppeennjjuuaallaann,,  ddaann  
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jjuummllaahh  ppeennjjuuaallaann..  NNggaaddiimmaann  &&  PPuussppiittaassaarrii  ((22001177))  mmeennggaattaakkaann  bbaahhwwaa  uukkuurraann  

ppeerruussaahhaaaann  uummuummnnyyaa  ddiibbaaggii  ddaallaamm  33  kkaatteeggoorrii,,  yyaaiittuu  ppeerruussaahhaaaann  bbeessaarr  ((llaarrggee  ffiirrmm)),,  

ppeerruussaahhaaaann  mmeenneennggaahh  ((mmeeddiiuumm  ffiirrmm)),,  ddaann  ppeerruussaahhaaaann  kkeecciill  ((ssmmaallll  ffiirrmm))..  PPeenneennttuuaann  

uukkuurraann  ppeerruussaahhaaaann  ddiiddaassaarrkkaann  kkeeppaaddaa  ttoottaall  aasseett  ppeerruussaahhaaaann..  SSeemmaakkiinn  bbeessaarr  ttoottaall  aasseett  

mmaakkaa  mmeennuunnjjuukkkkaann  bbaahhwwaa  ppeerruussaahhaaaann  mmeemmiilliikkii  pprroossppeekk  bbaaiikk  ddaallaamm  jjaannggkkaa  wwaakkttuu  

yyaanngg  rreellaattiiff  ppaannjjaanngg..  HHaall  iinnii  jjuuggaa  mmeennggggaammbbaarrkkaann  bbaahhwwaa  ppeerruussaahhaaaann  lleebbiihh  ssttaabbiill  ddaann  

lleebbiihh  mmaammppuu  ddaallaamm  mmeenngghhaassiillkkaann  llaabbaa  ddiibbaannddiinnggkkaann  ddeennggaann  ppeerruussaahhaaaann  ddeennggaann  ttoottaall  

aasseett  yyaanngg  kkeecciill  sseehhiinnggggaa  mmeemmuunnggkkiinnkkaann  bbaahhwwaa  uukkuurraann  ppeerruussaahhaaaann  bbaaiikk  sseeccaarraa  

ssiiggnniiffiikkaann  aattaauu  ttiiddaakk  aakkaann  mmeemmppeennggaarruuhhii  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  yyaanngg  ddiillaakkuukkaann  

ppeerruussaahhaaaann  tteerrsseebbuutt..  

((DDeewwiinnttaa  &&  SSeettiiaawwaann,,  22001166))  mmeenngguunnggkkaappkkaann  bbaahhwwaa  uukkuurraann  ppeerruussaahhaaaann  

bbeerrppeennggaarruuhh  ppoossiittiiff  tteerrhhaaddaapp  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  aarrttiinnyyaa  sseemmaakkiinn  bbeessaarr  uukkuurraann  

ppeerruussaahhaaaann,,  mmaakkaa  sseemmaakkiinn  ttiinnggggii  aakkttiivviittaass  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  ddii  ppeerruussaahhaaaann  yyaanngg  

ddiisseebbaabbkkaann  kkaarreennaa  ppeerruussaahhaaaann  ddeennggaann  jjuummllaahh  ttoottaall  aasseett  yyaanngg  rreellaattiiff  bbeessaarr  cceennddeerruunngg  

lleebbiihh  mmaammppuu  ddaann  lleebbiihh  ssttaabbiill    ddaallaamm  mmeenngghhaassiillkkaann  llaabbaa..  KKoonnddiissii  tteerrsseebbuutt  

mmeenniimmbbuullkkaann  ppeenniinnggkkaattaann  jjuummllaahh  bbeebbaann  ppaajjaakk  sseehhiinnggggaa  mmeennddoorroonngg  ppeerruussaahhaaaann  uunnttuukk  

mmeellaakkuukkaann  pprraakkttiikk  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk..  

HHaall  iinnii  bbeerrbbeeddaa  mmeennuurruutt  ((AAnnnniissaa,,  22001177))  yyaanngg  mmeennggaattaakkaann  bbaahhwwaa  bbaahhwwaa  

uukkuurraann  ppeerruussaahhaaaann  ttiiddaakk  bbeerrppeennggaarruuhh  tteerrhhaaddaapp  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  yyaanngg  ddiillaakkuukkaann  

ppeerruussaahhaaaann..  HHaall  iinnii  mmeennuunnjjuukkaann  hhaassiill  uujjii  ppaaddaa  ppeenneelliittiiaann  iinnii  mmeennggiinnddiikkaassiikkaann  bbaahhwwaa  

bbeessaarr  aattaauu  kkeecciillnnyyaa  uukkuurraann  ppeerruussaahhaaaann  ttiiddaakk  mmeemmppeennggaarruuhhii  aakkttiivviittaass  ppeenngghhiinnddaarraann  

ppaajjaakk  ttiiddaakk  hhaannyyaa  ddii  llaakkuukkaann  oolleehh  ppeerruussaahhaaaann  bbeessaarr  ssaajjaa,,  nnaammuunn  ppeerruussaahhaaaann  sskkaallaa  

mmeenneennggaahh  ddaann  kkeecciill  sseekkaalliippuunn  aakkaann  mmaammppuu  mmeellaakkuukkaann  ttiinnddaakkaann  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk,,  

nnaammuunn  jjuummllaahhnnyyaa  ttiiddaakk  tteerrllaalluu  bbeerrddaammppaakk  ppaaddaa  ppeennddaappaattaann  NNeeggaarraa..  HHaassiill  ppeenneelliittiiaann  
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tteerrsseebbuutt  ddiidduukkuunngg  oolleehh  ((CCaahhyyoonnoo,,  AAnnddiinnii,,  &&  RRaahhaarrjjoo,,  22001166))  yyaanngg  bbeerrppeennddaappaatt  bbaahhwwaa  

uukkuurraann  ppeerruussaahhaaaann  ttiiddaakk  bbeerrppeennggaarruuhh  tteerrhhaaddaapp  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk..  

PPeenneelliittii  mmeemmiilliihh  mmeellaakkuukkaann  ppeenneelliittiiaann  ppaaddaa  ppeerruussaahhaaaann  ppeerrttaanniiaann  yyaanngg  

tteerrddaaffttaarr  ddii  BBuurrssaa  EEffeekk  IInnddoonneessiiaa  ((BBEEII))  ppeerriiooddee  22001133  ––  22001199  sseebbaaggaaii  ssaammppeell  

ppeenneelliittiiaann  kkaarreennaa  ppeerruussaahhaaaann  sseekkttoorr  ppeerrttaanniiaann  mmeemmiilliikkii  ppeelluuaanngg  ddaannaa  iinnvveessttaassii  yyaanngg  

bbeessaarr,,  ddaann  mmeemmiilliikkii  ccuukkuupp  ppeennggaarruuhh  ppaaddaa  nniillaaii  iinnvveessttaassii  ggaabbuunnggaann  ppaaddaa  BBuurrssaa  EEffeekk  

IInnddoonneessiiaa  ((BBEEII))  sseehhiinnggggaa  hhaassiill  ppeenneelliittiiaann  iinnii  mmeemmiilliikkii  rreelleeffaannssii  yyaanngg  ddiihhaarraappkkaann  

ddaappaatt  mmeewwaakkiillii  sseelluurruuhh  ppeerruussaahhaaaann  iinndduussttrrii  ddii  IInnddoonneessiiaa..  

BBeerrddaassaarrkkaann  ffeennoommeennaa--ffeennoommeennaa  ddaarrii  llaattaarr  bbeellaakkaanngg  ddiiaattaass,,  ppeennuulliiss  

mmeellaakkuukkaann  ppeenneelliittaann  ddeennggaann  jjuudduull  ““PPeennggaarruuhh  LLeevveerraaggee,,  PPrrooffiittaabbiilliittaass  ,,  ddaann  

UUkkuurraann  PPeerruussaahhaaaann  TTeerrhhaaddaapp  EEffeekkttiivviittaass  PPaajjaakk  PPaaddaa  PPeerruussaahhaaaann  SSeekkttoorr  

PPeerrttaanniiaann  yyaanngg  TTeerrddaaffttaarr  DDii  BBuurrssaa  EEffeekk  IInnddoonneessiiaa  ((BBEEII))  22001133  --  22001199    ””  

BB..  IIddeennttiiffiikkaassii  MMaassaallaahh  

BBeerrddaassaarrkkaann  llaattaarr  bbeellaakkaanngg  mmaassaallaahh  ddiiaattaass,,  ddaappaatt  ddiippeerroolleehh  bbeebbeerraappaa  mmaassaallaahh  

ddaallaamm  ppeenneelliittiiaann  iinnii  aaddaallaahh  sseebbaaggaaii  bbeerriikkuutt::  

11..  AAppaakkaahh  lleevveerraaggee  bbeerrppeennggaarruuhh  tteerrhhaaddaapp  eeffeekkttiivviittaass  ppaajjaakk??  

22..  AAppaakkaahh  pprrooffiittaabbiilliittaass  bbeerrppeennggaarruuhh  tteerrhhaaddaapp  eeffeekkttiivviittaass  ppaajjaakk??  

33..  AAppaakkaahh  uukkuurraann  ppeerruussaahhaaaann  bbeerrppeennggaarruuhh  tteerrhhaaddaapp  eeffeekkttiivviittaass  ppaajjaakk??  

CC..  BBaattaassaann  ppeenneelliittiiaann    

KKaarreennaa  aaddaannyyaa  kkeetteerrbbaattaassaann  ddaallaamm  ppeenneelliittiiaann  yyaanngg  ddiimmiilliikkii  oolleehh  ppeennuulliiss,,  

ppeennuulliiss  mmeemmbbaattaassii  ppeenneelliittiiaann  iinnii  ddeennggaann  bbaattaassaann  ppeenneelliittiiaann  sseebbaaggaaii  bbeerriikkuutt  ::  

11..  OObbyyeekk  ppeenneelliittiiaann  aaddaallaahh  ppeerruussaahhaaaann  ppeerrttaanniiaann  yyaanngg  tteerrddaaffttaarr  ddii  BBuurrssaa  EEffeekk  

IInnddoonneessiiaa..  

22..  OObbyyeekk  ppeenneelliittiiaann  aaddaallaahh  llaappoorraann  kkeeuuaannggaann  aauuddiitteedd  ppeerr  3311  DDeesseemmbbeerr..  
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33..  PPeerriiooddee  ppeenneelliittiiaann  ttaahhuunn  22001133  --  22001199  

44..  VVaarriiaabbeell  ppeenneelliittiiaann  aaddaallaahh  lleevveerraaggee,,  pprrooffiittaabbiilliittaass,,  uukkuurraann  ppeerruussaahhaaaann,,  ddaann  

eeffeekkttiivviittaass  ppaajjaakk..  

  

DD..  RRuummuussaann  MMaassaallaahh    

BBeerrddaassaarrkkaann  iiddeennttiiffiikkaassii  ddaann  bbaattaassaann  mmaassaallaahh  ddii  aattaass,,  mmaakkaa  ppeenneelliittiiaann  ddaappaatt  

mmeerruummuusskkaann  mmaassaallaahh  yyaanngg  aakkaann  ddii  bbaahhaass,,  yyaaiittuu  ::  ““AAppaakkaahh  tteerrddaappaatt  ppeennggaarruuhh  

lleevveerraaggee,,  pprrooffiittaabbiilliittaass  ddaann  uukkuurraann  ppeerruussaahhaaaann  tteerrhhaaddaapp  eeffeekkttiivviittaass  ppaajjaakk??””  

  

EE..  TTuujjuuaann  PPeenneelliittiiaann    

BBeerrddaassaarrkkaann  ppeerrmmaassaallaahhaann  ppeenneelliittiiaann  yyaanngg  tteellaahh  ddiiuurraaiikkaann  ddii  aattaass,,  mmaakkaa  ttuujjuuaann  

yyaanngg  iinnggiinn  ddiiccaappaaii  oolleehh  ppeennuulliiss  ddaarrii  ppeenneelliittiiaann  iinnii  aaddaallaahh  ::  

11..  UUnnttuukk  mmeennggeettaahhuuii  ppeennggaarruuhh  lleevveerraaggee  tteerrhhaaddaapp  eeffeekkttiivviittaass  ppaajjaakk..  

22..  UUnnttuukk  mmeennggeettaahhuuii  ppeennggaarruuhh  pprrooffiittaabbiilliittaass  tteerrhhaaddaapp  eeffeekkttiivviittaass  ppaajjaakk..  

33..  UUnnttuukk  mmeennggeettaahhuuii  ppeennggaarruuhh  uukkuurraann  ppeerruussaahhaaaann  tteerrhhaaddaapp  eeffeekkttiivviittaass  ppaajjaakk..  

  

FF..  MMaannffaaaatt  PPeenneelliittiiaann  

11..  BBaaggii  ppeenneelliittii  

  SSaallaahh  ssaattuu  ssyyaarraatt  mmeemmppeerroolleehh  ggeellaarr  SSaarrjjaannaa  AAkkuunnttaannssii  ddaann  mmeemmppeerrlluuaass  

ppeennggeettaahhuuaann  ppeenneelliittii  bbaaiikk  sseeccaarraa  tteeoorrii  mmaauuppuunn  pprraakkttiikk..  DDeennggaann  aaddaannyyaa  ppeenneelliittiiaann  

iinnii,,  ppeenneelliittii  bbeerrhhaarraapp  ddaappaatt  mmeemmppeerrlluuaass  wwaawwaassaann  ddaallaamm  mmeennggaannaalliissiiss  ssuuaattuu  

ppeerrmmaassaallaahhaann  yyaanngg  bbeerrkkaaiittaann  ddeennggaann  lleevveerraaggee,,  pprrooffiittaabbiilliittaass,,  uukkuurraann  ppeerruussaahhaaaann  

ddaann  eeffeekkttiivviittaass  ppaajjaakk..  

22..  BBaaggii  ppeerruussaahhaaaann  
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MMeemmbbeerriikkaann  iinnffoorrmmaassii  kkeeppaaddaa  ppeerruussaahhaaaann--ppeerruussaahhaaaann  uunnttuukk  mmeennggeevvaalluuaassii  

kkiinneerrjjaa  mmaannaajjeemmeenn  ddaallaamm  ppeennggeelloollaaaann  ppaajjaakk  ddaallaamm  ppeerruussaahhaaaann..  

33..  BBaaggii  ppeemmeerriinnttaahh  

MMeemmbbeerriikkaann  iinnffoorrmmaassii  mmeennggeennaaii  ffaakkttoorr--ffaakkttoorr  ppeenngghhiinnddaarraann  ppaajjaakk  sseehhiinnggggaa  

ddaappaatt  mmeemmbbaannttuu  ppeemmeerriinnttaahh  ddaallaamm  mmeenncceeggaahh  ddaann  mmeenngguurraannggii  ttiinnddaakkaann    

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  


