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Tguan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menganalisis seberapa
mampu Kinerja keuangan perusahaan batubara sektor energi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Jenis penelitian ini kuantitatif dengan pendekatan deskriptif.
Populasi dari penelitian sebanyak 37 perusahaan. Jumlah sampel sebanyak 22
perusahaan periode 2023-2024 dengan menggunakan teknik sampling purposive.
Data yang di gunakan yaitu situs resmi perusahaan dan www.idx.co.id yaitu laporan
tahunan perusahaan batubara. Analisis data dalam penelitian ini menggunakan
metode EVA dengan bantuan analisis tren. Hasil perhitungan Economic Value
Added pada 22 perusahaan batubara yang menghasilkan nilai positif (EVA > 0)
terdapat 19 perusahaaan di periode pertama dan 16 di periode kedua yang hasilnya
bervariasi tetapi dinyatakan kinerja keuangan dapat di nyatakan dengan baik.
Diperkuat dengan hasil tren tahun dasar (2023) dengan nilai tren < 1,00 berarti
perusahaan mengalami penurunan Kinerja di periode 2024, sebaliknya nilai tren >
1,00 menunjukan adanya peningkatan kinerja. Dengan demikian, analisis tren
m%nggambarkan adanya perubahan Kkinerja perusahaan batubara bervariasi selama
peﬁode penelitian.

%]
Kata kunci : Metode Economic Value Added, Analisis Tren, Kinerja Keuangan,
Perusahaan Batubara
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© FINANCIAL PERFORMANCE ANALYSIS USING THE ECONOMIC
WALUE ADDED METHOD (A CASE STUDY OF A COAL COMPANY IN
o THE ENERGY SECTOR LISTED ON THE INDONESIA STOCK

3 EXCHANGE) FOR THE PERIOD 2023-2024

;_.

= By

=

W NURHALIMAH

= NIM. 11970120172

-~

Q

The purpose of this study is to determine and analyze the financial performance of
c@al companies in the energy sector listed on the Indonesia stock exchange. This
type of research is quantitative with a descriptive approach. The population of the
study was 37 companies. The number of samples was 22 companies for the 2023-
2024 period using a purposive sampling technique. The data used were the
company’s official website and www.idx.co.id, namely the annual report of coal
companies. Data analysis in this study used the EVA method with the help of trend
analysis. The results of the calculation of Economic Value Edded in 22 coal
companies that produced positive values (EVA > 0) were 19 companies in the first
period and 16 in the second period whose results varied but stated that financial
performance could be stated well. Strengthened by the results of the base year trend
(2023) with a trend value <1,00 meaning the company experienced a decline in
performance in the 2024 period, conversely a trend value >1,00 indicates an
inerease in performance. Thus the trend analysis illustrates changes in the
pérformance of coal companies that varied during the study period.
(g°]

—
1¥2]

Keywords : Economic Value Added Method, Trend Analysis, Financial
Performance, Coal Company
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Assalamu’alaikum warohmatullohi wabarokatuh.

NI Y tw eydio yeHq @

Dengan mengucapkan Alhamdulillah, Puji syukur kehadirat Allah SWT yang
te@h memberikan segala hidayah, nikmat dan karunia-Nya sehingga penulis
n%mpu menyelesaikan skripsi yang berjudul “ANALISIS KINERJA
K%UANGAN DENGAN MENGGUNAKAN METODE ECONOMIC VALUE
ABDED (STUDI KASUS PADA PERUSAHAAN BATUBARA SEKTOR
ENERGI YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA) PERIODE
2023-2024” dengan baik. Shalawat bertangkaikan salam tak lupa kita hadiahkan ke
banginda kita yakni nabi besar Muhammad SAW yang telah membawa ummat

manusia dari zaman jahiliah menuju zaman islam yang terang benderang.

Penulisan skripsi dibuat untuk melengkapi persyaratan guna memperoleh gelar

He1s

strata satu (S1) dengan Sarjana Ekonomi (S.E) sebagai bentuk pertanggung jawaban

éﬁﬁl

perulis menjadi mahasiswa di Universitas Islam Negeri Sultan Syarif Kasim Riau

%lm

fakultas Ekonomi dan llmu Sosial. Dalam penyusunan dan penelitian yang di

qgs,leu;un

ukan peneliti sangat jauh kata sempurna dikarenakan atas kemampuan maupun

pengetahun yang dimiliki oleh penulis, tercapainya skripsi ini tidak luput dari

A

bantuan, motivasi serta dukungan kepada penulis.
Skripsi ini penulis persembahkan kepada keluarga besar terutama kepada

da Husni, ayahanda Marwan Batubara, Fitriani, Fatimah, Aisyah selaku saudari

Agum[ng

gle

penulis, Dedi, Ali, Harun selaku saudara penulis. Terimakasih sudah menjadi
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k%)lharga yang selalu menyayangi penulis selama hidupnya, yang tidak putus
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mendo’akan penulis, menjadi alasan penulis tetap kuat sampai sekarang, dan yang
©

terakhir kepada Rian dan Aska selaku keponakan yang selalu menyuruh penulis

=
untuk pulang, yang sangat penulis sayangi, terimakasih telah hadir di hidup penulis.
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© Selain itu, tidak lupa penulis sampaikan terimakasih dan rasa hormat kepada
pid?ak-pihak yang telah banyak membantu penulis yaitu
c
]% Ibu prof. Dr. Hj. Leny Nofianti MS, SE, M.Si, AK, CA selaku Rektor
g Universitas Islam Negeri Sultan Syarif Kasim Riau.
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Fakultas Ekonomi dan Ilmu Sosial Univesritas Islam Negeri Sultan Syarif
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menghadapi penulis, yang selalu memberikan perhatian, arahan, nasehat, yang
sangat peduli pada penulis, yang selalu baik pada penulis, yang selalu
menyemangati penulis, terimakasih telah menjadi dosen yang sangat baik
untuk penulis bu.

Ibu Lusiawati, S.E., M.B.A selaku Penasehat Akademis yang telah

memebrikan saran, keritik, dan masukan selama masa perkuliahan penulis di
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menyemangati penulis, yang memberikan semangat dan dukungan kepada
penulis.

11. Kepada teman seperjuangan yang biasa penulis panggil “CUYY” sudah

berkontribusi baik tenaga, waktu, pikiran, materi, menemani, mendukung,

7
g menyemangati, meyakinkan dan memotivasi penulis untuk hal-hal yang yang
g terjadi dalam hidup penulis.

]%’. Kepada teman KOPMA terimakasih sudah menjadi perjalanan penulis selama
g. menjadi mahasiswa banyak pengalaman, kebaikan dan kegiatan yang
%_ bermanfaat penulis lalui.

fﬁ. Terakhir Nurhalimah, ya! Diri saya sendiri. Terimakasih telah bertahan sejauh

ini, setiap hari yang disambut dengan keraguan. Namun tetap di jalani, setiap

ketakutan yang berhasil dilawan dengan keberanian. Terimakasih kepada hati

11eAg uelng j

_yang tetap ikhlas meski semua hal tidak berjalan sesuai dengan rencana.
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Terimakasih kepada raga yang terus melangkah, penulis bangga pada diri
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kedepannya raga tetap kuat,hati tetap tegar, jiba tetap lapang dalam

Yijtw e}dio yeH ®

< menghadapi setiap proses. Mari bekerja sama dalam tumbuh dan berkembang,

; menjadi pribadi lebih baik.

% Penulis telah berupaya semaksimal mungkin dalam penyusunan skripsi ini,
n%Fhun penulis menyadari masih banyak kekurangan, kesalahan dan kekhilafan.
Oleh karena itu, dengan segala kerendahan hati penulis mengharapkan keritik dan
saran yang membangun dari berbagai pihak. Semoga Allah SWT melimpahkan
rahmat, taufik dan hidayahnya yang membantu penulis dari segala hal, semoga

skripsi ini bermanfaat bagi para pembacanya.

Wassalamu alaikum warohmatullahi wabarokatuh

Pekanbaru, 11 Desember 2025
penulis

NURHALIMAH
Nim. 11970120172
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N&NI

BAB |

PENDAHULUAN

dioyeH o

B

14 Latar Belakang

Pertumbuhan industri di Indonesia beberapa tahun terakhir ini cukup pesat.

A A

Bermunculan industri baru dengan berbagai inovasi terbarunya. Berbagai sektor

industri pertumbuhannya begitu baik. Industri perbankan syariah misalnya,
p?:ﬁtumbuhannya sangatlah cepat. Namun, berbeda dengan industri energi, industri
e%@rgi beberapa tahun terakhir ini perkembangannya kurang begitu
m%nggembirakan. Ketika industri-industri lain pertumbuhannya cukup baik,
industri energi bertolak belakang.

Berdasarkan International Energy Agensy (IEA, 2023) pergeseran energi
keterbaruan di tahun 2023 melonjak tinggi yang di tandai dengan peningkatan
kapasistas energi terbaru sekitar 510 gigawatt. Selain itu, CO2 tetap mencatat rekor
tinggi sampai 37,4 milliar ton (IEA, 2024). Disebabkan sebagian ketergantungan

n

n%ara berkembang, hal ini terjadi karena rantai pasok teknologi bersih belum
(g°]

miérata di seluruh dunia, keterbatasan infrastruktur, dan keterbatasan penyimpanan
%]

er%rgi bersih.
=
=.  Energi merupakan sektor yang sangat penting bagi suatu negara termasuk
<
(°]
Indonesia. Fungsinya yang sangat penting bagi industri dalam negeri yaitu
<
menyediakan sumber daya energi termasuk batubara. Sumber daya energi bagi
=4
7]
suatu negara ini mampu memberikan peluang pendirian usaha untuk
o
n@ngeksplorasi sumber daya tersebut.

nery wisey Jrred
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Berdasarkan Neraca Energi Indonesia 2023 (BPS, 2024), produksi energi

1BH @

primer mencapai 23.97 juta TJ, dengan ekspor mencapai 13.42 juta TJ dan impor
12

264 juta TJ.Sedangkan konsumsi akhir energi dalam negeri tercatat sebesar 7.39

=
juta TJ meningkat 6,4% dari tahun sebelumnya, konsumsi terbesar berasal dari
=

industri, konstruksi pertambangan sebesar 56% yang ke dua berasal dari rumah

tauzgga sebesar 22% begitu juga dengan transportasi mencapai 16% dan diikuti
=

dinﬁgan kebutuhan lainnya sebesar 6%. Dari data ini bisa kita simpulkan bahwa

p%}nintaan energi nasional yang terus meningkat dan peran penting Perusahaan

sektor energi, sehingga perlu menjaga kestabilan pasok dalam pertumbuha ekonomi

Indonesia. Bisa kita lihat dari gambar berikut ini :

NERACA ENERGI INDONESIA 2023
ENERGY BALANCE OF INDONESIA 2023

Impor 1 ! Ekspor
Import , A Export
2.640.343 A 13.424.908

Terajoule 3 . Terajoule

7.388.957
Terajoule
Konsumsi akhir energi
Energy Final Consumption

PERSENTASE KONSUMSI AKHIR ENERGI

PERCENTAGE OF ENERGY FINAL CONSUMPTION

Industri, Konstruksi Lainnya
Pertombangcn Oé’:;j: Rumi0 tangga 0r00mMOrDOono

Household ez o OrLERT

" Mining E 229% 0
56% ?
e L
] :

Sumber : https://www.bps.go.id
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Menurut Otoritas Jasa Keuangan (OJK) kementerian energi dan sumber

EH @

daya mineral (ESDM) mencatat di tahun 2023 bauran energi indonesia melalui
@)

batubara minyak bumi mencapai 74% sedangkan energi keterbaruan masih berada

=)
diangka 12,3%, dimana Indonesia masih memiliki ketergantungan dengan bahan
-

bakar fosil yang menyebabkan terjadinya kelebihan tenaga listrik (oversupply).

Z

Pada paruh pertama 2023, kapasitas terpasang dari energi keterbaruan hanya
=

rr%ningkat sebesar 0,15gw atau sebesar 12,7gw dari level tahun sebelumnya dan
2]

mg__e?/vakili 15% dari total kapasitas pembangkitnya.

Sejalan dengan kondisi tersebut, produksi batubara nasional pada tahun 2023
mencapai angka 775.183.592 meningkat dari tahun sebelumnya 2022 yang mencapai
687.402.285, kondisi ini menegaskan bahwa ketergantungan Indonesia terhadap batubara
masih sangat tinggi baik untuk kebutuhan domestik maupun ekspor meskipun ada upaya di
versifikasi energi (BPS, 2025). Tingginya peran batubara tersebut mendorong pemerintah
untuk mengoptimalkan penerimaan negara dari sektor pertambangan melalui penerbitan
peraturan pemerintah Nomor 15 Tahun 2022 tentang perlakuan perpajakan dan /atau
p%erimaan negara bukan pajak pada kegiatan usaha pertambangan batubara, yang
mgﬁgatur penyesuaian tarif royalti dan PNBP. Kebijakan ini secara langsung memengaruhi
st@ktur biaya dan profitabilotas perusahaan batubara, sehingga berdampak pada kinerja
ke:gangan secara perciptaan nilai tambah ekonomis perusahaan di sektor energi (Republik
In%pnesia, 2022)

Namun di tahun 2023 harga saham batubara mengalami penurunan yang

terus menerus di perkirakan akan turun sampai di tahun 2025, menurut CNBC

Ag%m@g jo K

onesia (2025) di sebabkan oleh faktor suku bunga yang tinggi menahan sisi

g

petmintaan dan rantai pasok mulai teratasi, hal ini juga di pengaruhi oleh harga

nery wisey i
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©
k(iFnuditas yang di sebabkan karena anjloknya impor China sepanjang tahun 2023.

=

Selain itu, musim dingin di Uni eropa yang berlangsung dari bulan Oktober sampai
©

Desember 2023 lebih hangat dari tahun sebelumnya, sehingga kebutuhan batubara

=)
sebagai bahan baku listrik menurun. Meskipun demikian, harga batubara sempat
-

naik di priode Juli samapai Agustus yang di sebabkan permasalahan gelombang
pr;as (heatwaves) energi China, memaksa negara tersebut menggunakan batubara

c
se%agai sumber energi.

0_73 Tekanan harga saham batubara akibat perlambatan permintaan global dan
votalitas pasar energi, pemerintah Indonesia menetapkan kebijakan penyesuaian
harga melalui Keputusan Menteri Energi dan Sumber Daya Mineral Nomor
227.k/MB.01/MEM.B/2023 tentang Harga Batubara Acuan (HBA). Kebijakan ini
menetapkan mekanisme penyesuaian harga batubara berdasarkan kualitas dan pasar
tujuan ekspor, sehingga menjadi acuan dalam transaksi penjualan batubara baik
untuk kebutuhan domestik maupun ekspor. Penurunan HBA sepanjang tahun 2023
S(%jara langsung memengaruhi pendapatan dan margin keuntungan perusahaan
bgubara, yang selanjutnya berdampak pada kinerja keuangan perusahaan batubara
séﬁngga relevan untuk dianalisis menggunakan metode economic value added

=
(Kementerian ESDM, 2023).
<

Begitu juga dengan terjadinya perang antara Israel dan Hamas, dimana

& A31s19

o

rah Timur Tengah merupakan pemasok minyak dunia yang akan mengalami

gguan sisi pasok. Sehingga permintaan minyak dan gas bumi akan mengalami

N «
Sie}Bs g

aikan dan mempengaruhi harga batubara sebagai substitusinya (Tempo.co,

Ag

1

4). disusul dengan pernyataan direktur utama PT kustodian sentral efek

Nery wisey| J
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©
In§onesia (KSEI) mengungkapkan, bahwa emiten energi dan produksi batubara

=

menjadi sektor saham dengan distribusi dividen terbesar sepanjang tahun 2024 yang
©

rr{gncapai 75,60 triliun. Karena dengan harga komoditas di tahun sebelumnya

=)
sempat melonjak, beberapa perusahaan batubara seperti ADRO, ITMG, dan PTBA

juga membagikan dividen spesial di luar dividen reguler, sehingga totalnya semakin
b;ﬁr begitu juga permintaan ekspor ke negara China dan India menopang kinerja
c

ekgepor. Cara ini menarik investor agar tetap tertarik berinvestasi dimana harga
k%%oditas yang semakin melemabh.

Lemahnya harga global dan tantangan ekspor termasuk harga acuan
Newcastle dan ICI3 turun kisaran USD100-USD110 per ton di tahun 2025, dikutip
dari (idxchannel.com). Menurut OCBC sekuritas dalam market outlook 2025, tren
pergeseran energi global terus berkembang terutama di China, India dan negara
maju lainnya. Sehingga permintaan batubara dunia turun tipis kisaran 0,3 %. MeskKi
begitu, permintaan batubara masih ditopang oleh India dan negara-negara ASEAN,
s%jangkan Indonesia memproyeksikan produksi tetap stabil di angka 950 juta ton.

Menurut Nugroho & Muhyiddin (2021) Nilai perdagangan batubara sangat besar,
%]

begk di dalam negeri maupun internasional untuk beberapa negara.

g_ Data ini mengilustrasikan perubahan produksi sesuai dengan kebutuhan
pa%_ar, kebijakan dan harga global, penting dalam memahami peran batubara sektor
eérgi dan ekonomi Indonesia. Peningkatan harga itu sendiri dipengaruhi berbagai
fa:lgtor, salah satunya peningkatan permintaan pasar domestik dan regional (Pitri et

Y

al.:h 2020). Harga-harga saham termasuk batubara bergerak dalam hitungan detik

<
d@_ﬁ_ menit, maka nilai indeks pun bergerak turun naik dalam hitungan waktu yang

Nery wisey| J
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©
b@itu cepat (Badriatin & Rinandiyana, 2021). Perubahan harga saham sebagai
-~
representasi perilaku investor yang memperdagangkan saham di pasar modal tidak
@)

hanya ditentukan oleh faktor internal perusahaan, tetapi juga oleh faktor eksternal

=)
perusahaan. Faktor internal adalah faktor yang timbul dari dalam perusahaan.
-

©  Sementara faktor eksternal adalah faktor yang bersumber dari luar
pefusahaan. Faktor ini bisa dibilang sulit diatasi seperti masalah-masalah berkaitan

=
d?:agan ekonomi makro. Internal maupun eksternal merupakan faktor fundamental
y%ﬁg sering di pakai sebagai dasar para investor di pasar modal untuk mengambil
ke%utusan investasi. Sementara faktor teknikal adalah faktor untuk menganalisis
pergerakan harga saham, volume perdagangan dan market kapitalisasi berdasarkan
data statistik historis untuk jangka waku tertentu (Azis et al., 2021).

Tahun 2023 mayoritas saham energi sangat turun drastis, dikutip dari

idxchannel.com Indeks Harga Saham Gabungan melemah sebesar 2.76%,

sedangkan saham batubara turun sebesar 23.76%. Terlihat saham BY AN di januari
REEZIS,SOO perlembar turun menjadi Rp15,500 perlembar dijuni, begitu juga dengan
s%am lain mengikuti turun. Saham ADRO dari Rp3,850 menjadi Rp2,230, di
se%men emiten gas saham PGAS dari Rpl1,770 turun menjadi Rp1,305 dan
digegmen saham minyak sektor energi yaitu MECD dari Rp1,430 turun menjadi
R%&}QO. Selain itu masih ada tiga emiten saham yang tercatatan diangka Rp200 yaitu

Pf Eterindo Wahanatama tbk (ETWA), PT Sky Energy Indonesia tbk (JSKY), dan

N
PE Semacom Integrated tbk (SEMA). Hal ini dipengaruhi oleh harga komoditas

3

Y]
en"c%rgi dan tekanan pasar global.
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Daftar 10 Emitena Mencatat Laba Tinggi di BEI 2024

©
IE
o
o Kode Perusahaan Laba Tinggi
o
Y (RP)
=
— ADRO PT Alamtri Resources Indonesia Tbk | Rp21,87 Triliun
=
S UNTR PT United Tractors Tbk Rp19,53 Triliun
; AADI PT Adaro Andalan Indonesia Tbk Rp19,19 triliun
% BYAN PT Bayan Resources Thk Rp14,62 triliun
?;- GEMS I Golden Energy Mines Tbhk Rp7,51 triliun
B ADMR PT Adaro Minerals Indonesia Tbk Rp6,92 triliun
ITMG PT Indo Tambangraya Megah Tbhk Rp5,93 triliun
PTBA PT Bukit Asam Tbk Rp5,10 triliun
DSSA PT Dian Swastatika Sentosa Thk Rp4,90 triliun
CUAN PT Petrindo Jaya Kreasi Thk Rp2,55 triliun
Slcjnmber (IDX Channel, 2025) (data diolah)
% Dari table di atas bisa dilihat bahwa Emiten yang memiliki laba tinggi yaitu
Ag RO sebesar Rp21,87 triliun, UNTR Rp19,53 triliun, AADI sebesar Rp19,19
r?l-: un dan BY AN sebesar Rp14,62 triliun, di posisi trakhir CUAN sebesar Rp2,55
tr Eun Dimana harga acuan batubara turun hingga USD 122,51 per ton dari tahun
®
@2 sebesar USD 330,97 per ton yang merupakan puncak tertinggi di 5 tahun
e;khlr hal ini menyebabkan laba emite tertekan meski produksi nasional naik jadi
815; juta ton. Dapat kita lihat bahwa walaupun harga turun perusahaan batubara
=

masih meraup keuntungan dengan meningkatkan produksinya, tergantung strategi
e

¥}
da;hh diversifikasi bisnis masing-masing (IDX Channel, 2025).
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Pada paruh pertama 2025, kinerja emiten tercatat lesu dengan laba bersih

EH @

=

~agregatnya turun 5,9% YOY (Year on Year) dan 2% QOQ (Quarter on

'glch

arter). Penelitian yang di lakukan Samuel Sekuritas terhadap 40 perusahaan
berbagai subsektor salah satunya batubara, sekitar 45% kinerjanya sesuali

ekspektasi, 40% dibawah perkiraan dan 15% yang melampaui proyeksi. Hal ini

NIZ X w

menunjukkan bahwa perusahaan batubara menjadi yang paling tertekan akibat
c

p?:aurunan Average Selling Price (ASP) serta kenaikan biaya produksi (IDX
CQ_PS%meI, 2025). Namun, dengan adanya mekanisme royalti baru mampu menambah
laba bersih emiten hingga 20-40% pada paruh ke dua (IDX Channel, 2024). Hal ini
sejalan dengan CNBC Indonesia, dimana laba yang paling parah anjlok terjadi pada
CUAN dengan laba turun lebih dari 90% kemudian diikuti dengan INDY dengan
tingkat penurunan 89% diikuti dengan BUMI dengan penurunan 75%. Penurunan
harga batubara di dua tahun ini meupakan hal yang normal mengingat di tahun
sebelumnya harga batubara melambung tinggi (CNBC Indonesia, 2025).

Fenomena fakta yang terjadi dalam perdagangan saham yang teramati

I 21038

bahwa pembentukan dan kelanjutan gerak harga saham yang tercermin dari

e

fIEj(tuasi harga saham yang terjadi di Bursa Efek Indonesia, tidak hanya di
pé‘rjgaruhi oleh faktor fundamental maupun teknikal, namun juga di pengaruhi oleh
pé}_ilaku jual beli saham oleh investor. Bagaimanapun pergerakan harga saham di
teitukan oleh kekuatan permintaan dan penawaran akibat kedua analisis
ngdamental maupun teknikal tersebut (Azis et al., 2021).

Dalam kondisi fluktuasi harga saham batubara, tekanan penurunan harga

Ag ue}

komoditas, serta meningkatnya biaya peroduksi akibat penyesuaian kebijakan

nery wisey| ;ISE
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©

royalti dan dinamika pasar global, pengukuran kinerja keuangan Perusahaan tidak
-~

cukup hanya menggunakan indicator akuntansi kompensional sepertti laba bersih
@)

atau rasio profitabilitas. Indikator tersebut belum sepenuhnya mencerminkan

=)
kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai tambah ekonomis setelah
-

memperhitungkan biaya modal yang di tanggung perusahaan. Oleh karena itu,

Z
metode Economic Value Added ( EVA) digunakan dalam penelitian ini karna

c
m%mpu mengukur kinerja keuangan secara ekonomis dengan mempertimbangkan
Ng%i‘ Operating Profit After Tex (NOPAT) dan Weighted Average Cost of Capital
(\ﬁACC), sehingga dapat memberikan gambaran yang lebih komprehensif
mengenai penciptaan nilai perusahaan batubara sektor energi di tengah volatilitas
harga komoditas dan tekanan pasar pada periode 2023 — 2024.

E VA adalah pengukuran kinerja yang mengukur secara ekonomis dari nilai
tambah yang dihasilkan dan diberikan kepada pemegang saham selama satu
periode (Sarapi et al., 2022). Apabila perusahaan mampu memberikan nilai
elgcgnomis yang tinggi berarti perusahaan tersebut memiliki kinerja yang baik.
Pgngukuran Kinerja ini sangat bermanfaat bagi investor. Komponen yang
d%unakan dalam EVA yaitu Nopat, invested capital, dan Weighted Average Cost
ofS:Capital (WACC) (Taufiq et al., 2022).

Berbagai penelitian menunjukkan bahwa metode EVA dapat menjadi alat

luasi yang efektif untuk menilai Kinerja perusahaan dari sudut pandang

D
S 3§ L1819

]

nomi dan pasar. Prastika (2023), misalnya, dalam penelitiannya tentang PT

el

deka Copper Gold Tbk, menunjukkan bahwa EVA berfluktuasi dari positif ke

1BAg

negatif antara tahun 2019-2021. Hasil ini menunjukkan perusahaan tersebut

Nery wisey| J
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bé)Fhasil menghasilkan nilai ekonomis yang baik pada awal periode, namun
-~

mengalami penurunan pada tahun-tahun berikutnya. Penelitian Alya dan
@)

R%ayuningsih (2024), yang meneliti sektor asuransi, juga menegaskan bahwa

=)
EVMA, FVA, dan MVA berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan

-
pérusahaan (dalam hal ini Return on Assets atau ROA). Hal ini menunjukkan

Z
bahwa indikator EVA efektif digunakan untuk menilai kinerja keuangan sektor-

c
s%tor yang sensitif terhadap kondisi ekonomi makro, termasuk sektor
p%ﬁambangan. Adapun Sindi et al. (2023) mengkaji perbedaan kinerja keuangan
sektor properti menggunakan EVA dan MVA, penelitian ini menyimpulkan
bahwa meskipun EVAberfungsi sebagai indikator yang bermanfaat, hasilnya
bervariasi di antara sub-sektor dan perusahaan.

Berdasarkan uraian tersebut,terdapat research gap yang menunjukkan
bahwa hasil penelitian terdahulu mengenai pengukuran Kinerja keuangan
menggunakan metode Economic Value Added (EVA) masih menunjukkan temuan
y;j]jg tidak konsisten, baik bernilai positif maupun negatif, serta belum secara
spgsifik mengkaji perusahaan Batubara sektor energi dalam kondisi fluktuasi harga
kagmoditas dan tekanan pasar global periode 2023-2024. Selain itu, perbedaan

=
kaéhdisi ekonomi, kebijakan pemerintah, serta dinamika pasar saham menyebabkan

<
(g°]

petlunya penelitian lanjutan untuk memperoleh Gambaran empiris yang lebih
<

aktual mengenai Kinerja keuangan perusahaan batubara yang terdaftar di Bursa
m

N
Efek Indonesia. Dan research gap tersebut,dapat ditarik kesimpulan bahwa tidak

3

Y]
seTc;r;ua kejadia empiris sesuai dengan teori yang ada.

10
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Berdasarkan hasil-hasil tersebut, muncul kebutuhan untuk mengkaji

1dio yeH ©

pengaruh fluktuasi harga komoditas dan kondisi pasar terhadap perusahaan

=
batubara sektor energi dengan menggunakan metode EVA, mengingat adanya
-~

dampak berbeda terhadap kinerja keuangan tiap perusahaan.

Z
¢» Berbagai penelitian diatas menunjukkan adanya pengaruh yang berbeda

c
y?:rtu EVA nilai positif dan nilai negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan.
B%?dasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas maka penulis tertarik untuk
m%ngadakan penelitian dengan judul: "ANALISIS KINERJA KEUANGAN
DENGAN MENGGUNAKAN METODE ECONOMIC VALUE ADDED
(STUDI KASUS PADA PERUSAHAAN BATUBARA SEKTOR ENERGI
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA) PERIODE 2023-
2024".

1.2 Rumusan Masalah

Dari uraian di atas yang menjadi pokok permasalahan adalah sebagai

o
Tue|sy ajels
-}

1. Bagaimana Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan Metode Economic
Value Added (studi kasus Pada Perusahaan Batubara Sektor Energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia) periode 2023-20247?

2. Apakah terdapat perbedaan hasil kinerja keuangan berdasarkan metode
Economic Value Added pada Perusahaan Batubara Sektor Energi periode

2023-20247?

11
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1.3 Tujuan Penelitian

d

neiy eysng NN itw 81dio y

Berdasarkan rumusan masalah tersebut maka penelitian ini dilakukan

gan tujuan:

1. Untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan dengan metode Economic
Value Added (studi kasus pada perusahaan batubara sektor energi yang
terdaftar di bursa efek Indonesia) periode 2023-2024

2. Untuk menggambarkan perbedaan hasil analisis kinerja keuangan
berdasarkan metode Economic Value Added pada Perusahaan batubara

Sektor Energi periode 2023-2024.

1.4 Manfaat Penelitian

Adapun hasil penelitian dapat memberikan manfaat yang baik bagi setiap

pembacanya:

nery wisey JiieAg uej[ng Jo AJISIdAIU() dIWR[S] 3}e}§

1. Manfaat Secara Teori
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi
pembacanya baik untuk menambah pemahaman dan wawasan,
memperbanyak referensi, maupun sebagai bukti empiris mengenai
pengaruh Kinerja keuangan dengan menggunakan metode EVA pada
perusahaan batubara sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2023-2024
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Peneliti
Sebagai penerapan pengetahuan yang didapat oleh penulis

selama menempuh masa pembelajaran di perguruan tinggi pada jurusan

12
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manajemen keuangan Fakultas Ekonomi dan ilmu sosial di UIN Sultan
Syarif Kasim Riau serta sebagai sarana menambah ilmu pengetahuan
tentang Kinerja keuangan perusahaan sektor energi.Selanjutnya hasil
penelitian ini diharapkan dapat dijadikan dukungan empiris berkaitan

dengan penelitian sejenis untuk para akademis.

. Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan
pertimbangan nantinya dalam mengambil kebijakan manajemen

khususnya yang berkaitan dengan kinerja keuangan perusahaan.

. Bagi Investor

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat digunakan investor
sebagai alat bantu dalam mempertimbangkan keputusan investasinya di

pasar modal.

. Bagi Universitas

Penelitian ini dapat menambah referensi perbendaharaan buku
dari penelitian yang ada diperpustakaan dan juga dapat dijadikan sebagai

bahan acuan untuk melakukan penelitian se lanjutanya.

13



‘nery e)sng Njn uizi edue) undede ynuaq wejep (Ul siny eAley yninjas neje ueibegas yeAuegiadwaw uep ueywnwnBusw Buelse|q 'z

NV VISNS NIN
o0

&

‘nery eysng Nin Jelfem Buek uebunuaday ueyibniaw yepn uednnbuad ‘g

‘yejesew njens uenelun neje yiuy uesiinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw eAiey uesiinuad ‘uenauad ‘ueyipipuad uebuiuaday ynjun eAuey uedjnbusd ‘e

)

3,

>

h

Jlaguins ueyingaAusw uep ueywnuesusw eduel 1ul siny eAIEY yninjes neje uelbeges diynbusw Buelse|q 'L

0

Buepun-Buepun 1Bunpuinq e3did jeH

©

1.§Sistematika Penulisan

1d10 Y

g

Dalam proposal ini dibagi menjadi 6 bagian pembahasan yang kemudian

dibagi lagi dalam sub-sub. Adapun sistematika penulisannya sebagai berikut :

w
B W
oy

W
nNepny BXSNS NIN X

BAB Il :

o8]

nery wisey JiieAg uej[ng Jo-A3ISIdAIU) dIWR[S] 3}e)§

Gy
<

PENDAHULUAN
Dalam bab pendahuluan ini membahas tentang penjelasa yag berkaitan
dengan latar belakang masalah, rumusan masalah penelitian, tujuan

masalah penelitian,manfaat penelitian dan susunan penelitian.

B 11 : LANDASAN TEORITIS

Dalam bab landasan teoritis ini menjelaskan konsep atau aturan yang
berkaitan dengan pendapat para ahli yang menjadi inti permasalahan
yang akan di teliti yaitu tentang pengaruh Kkinerja keuangan
menggunakan metode EVA.

METODE PENELITIAN

Dalam bab metode penelitian ini terdapat penjelasan mengenai tempat
dan waktu penelitian,sumber dan jenis data yang digunakan,cara
pengumpulan data,populasi dan sampel penelitian, cara pengolah data

dan analisis data dalam melakukan penelitian.

: GAMBARAN UMUM OBJEK PENELITIAN

Gambaran umum objek penelitian akan dijelaskan dalam bab ini serta
profil singkat mengenai perusahaan-perusahaan yang berkaitan dengan

batubara sektor energi.

14
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TELAAH PUSTAKA

dioyeH o

Landasan Teori

N
w By

211 Grand theory

=
 a. Financial Performance Theory

Z
¢» Finansial performance merupakan kerangka konsep keuangan yang

c

ménjelaskan bangaimana perusahaan menjalankan dan mengelola sumber daya
2]

ketlangannya untuk mencapai tujuan utama yaitu menciptakan nilai ekonomis bagi
pé?megang saham. Menurut Alfred Rappaport (1986), kinerja keuangan harus di
ukur dari kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai bagi pemegang saham
bukan hanya dari laba itu sendiri. Teori ini menekankan Keputusan manajemen
agar sumber daya perusahaan terlaksana secara optimal dan memperoleh

keuntungan yang berkelanjutan (Pasolong, 2023).

Kinerja perusahaan merupakan variabel mandiri dalam penelitian ini,

S

rrfé:nurut Sampow & Pangkey (2022), menyatakan bahwa Kkinerja yang baik
@
mgrupakan hal yang sangat penting. Selain itu informasi yang transparan menarik
ingestor dalam prospek dan Kesehatan perusahaan, dimana teori tersebut
mg_nyediakan kerangka konseptual jelas dan Economic Value Added (EVA)
mgrupakan indikator keuangan sebagai alat ukur oleh peneliti, untuk dapat menilai
k%nampuan perusahaan dalam jangka panjang (Firman & Syakiriyah, 2024). Oleh
kaEena itu, penelitian ini memfokuskan perusahaan batubara sektor energi periode
26%3-2024, sebagai gambaran yang komprehensif dalam pencipta nilai dan

9]
L< - - - -
efektitas menejer bagi perusahaan maupun investor.

16
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242 Kinerja Keuangan

=
©  Kinerja adalah gambaran mengenai kemampuan atau tingkat pencapaian
@)

perusahaan dalam mewujudkan sasaran, tujuan, visi dan misi organisasi yang telah

=)
tertuang dalam strategic planning perusahaan (Jasmine et al., 2024). Kinerja
-

pérusahaan dapat dilihat dari berbagai aspek, yang paling mendasar dapat dilihat

Z
dari aspek keuangan dan juga aspek non-keuangan. Laporan keuangan merupakan

c
a%ek keuangan. Sedangkan kepuasan pelanggan, perkerja dan perkembangan
a%ﬂvitas bisnis perusahaan adalah aspek non keuangan (Cahyandari et al., 2021).
Kinerja keuangan merupakan indikator dalam mengevaluasi dan mengukur
kondisi keuangan perusahaan melalui kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba (Adisasmita, 2021). Kinerja keuangan perusahaan yang stabil
merupakan daya tarik bagi investor untuk menginvestasikan modal pada
perusahaan, sehingga menjaga kestabilan kinerja keuangan menjadi salah satu
tujuan yang harus dicapai perusahaan. Kinerja keuangan dapat ditunjukkan melalui
Iagroran keuangan. Informasi yang diungkapkan perusahaan pada laporan keuangan
mgrupakan perwujudan tanggung jawab manajemen kepada pemilik perusahaan
dq% sebagai indikator keberhasilan perusahaan dalam mencapai tujuan, serta
saj),agai bahan dalam pertimbangan pengambilan keputusan bagi para pemangku

(g°]
kepentingan (Longdong & Tawas, 2021).

Menurut Ascarya & Yumanita (2021) kinerja keuangan merupakan suatu

S Jo &3

&

usaha formal untuk mengevaluasi efisiensi dan efektivitas perusahaan dalam

%24[

nghasilkan laba dan posisi kas tertentu. Dengan pengukuran kinerja keuangan

dapat dilihat prospek pertumbuhan dan perkembangan keuangan perusahaan dari

I

2pAg
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©

mengandalkan sumber daya yang dimilikinya. Perusahaan dikatakan berhasil

=
apabila perusahaan telah mencapai suatu kinerja tertentu yang telah ditetapkan.

Menurut Putri & Hidayati (2023), kinerja perusahaan merupakan suatu

w exd

analisis yang dilakukan guna mengetahui sejauh mana perusahaan sudah

A

melaksanakan aturan yang sudah ditetapkan terkait dengan penggunaan keuangan

se;ﬁra tepat dan benar. Seperti dengan membuat suatu laporan yang telah
c

m%menuhi standar dan ketentuan dalam SAK (Standar Akuntansi Keuangan) atau

G§AP (General Acepted Accounting Principle), dan lainnya.

Dari pemahaman beberapa pakar di atas, kita dapat mencapai kesimpulan
bahwa penyajian keuangan adalah pencapaian perusahaan dalam periode yang
menggambarkan  kondisi  kesejahteraan keuangan perusahaan dengan
menggunakan tanda kecukupan modal, likuiditas, dan keuntungan. Dengan Kinerja
keuangan, perusahaan dapat lebih efektif mengetahui kondisi keuangan
perusahaan pada setiap periode tertentu, baik dalam hal peningkatan aset atau
p%;geluaran cadangan (Kamaludin & Indriani, 2022).

293 Tujuan Pengukuran Kinerja Keuangan
Setiap perusahaan harus mengukur Kkinerja keuangan perusahaanya.

Adapun tujuan dari pengukuran kinerja keuangan perusahaan salah satunya adalah

x

melihat perkembangan kinerja keuangan perusahaandan faktor yang
nyebabkan kinerja keuangan perusahaan meningkat atau menurun. Menurut
hadi (2021) ada beberapa tujuan penilaian kinerja keuangan, antara lain sebagai

ikut:
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Mengetahui tingkat rentabilitas atau profitabilitas

Penilaian kinerja keuangan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba pada periode tertentu.

Mengetahui tingkat likuiditas

Penilaian kinerja keuangan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban-kewajiban yang harus segera dipenuhi.

Mengetahui tingkat solvabilitas

Penilaian kinerja keuangan menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajiban keuangannya baik kewajiban keuangan jangka
panjang maupun jangka pendek apabila perusahaan tersebut dilikuidasi.
Mengetahui tingkat stabilitas usaha

Penilaian kinerja keuangan menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
membayar beban bunga atas hutang-hutang perusahaan termasuk hutang
pokoknya dengan tepat waktu, serta kemampuan perusahaan membayar
dividen kepada para pemegang saham mereka.

Secara umum, pelaksanaan keuangan dapat dikatakan sebagai prestasi yang

dapat dicapai oleh perusahaan di bidang keuangan sebagian yang mencerminkan

n

tingkat kesejahteraan perusahaan. Kemudian lagi, efek samping dari kinerja
<

m

ketiangan menunjukkan kekuatan desain keuangan perusahaan dan tingkat

-

<
aksesibilitas sumber daya dari mana perusahaan dapat menciptakan manfaat. Hal
m

7))
in¥ erat kaitannya dengan pengalaman para eksekutif dalam mengawasi aset

e}

p@usahaan secara produktif dan sukses (Resmi, 2021).

nery wisey Jrred
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22.4 Tahapan-Tahapan Dalam Menganalisis Kinerja Keuangan
©
o Pengukuran kinerja keuangan adalah penting sebagai sarana atau indikator
=

dalam rangka memperbaiki kegiatan operasional diperusahaan agar dapat bersaing
-~

déngan perusahaan lain lewat efisiensi dan efektivitas (Ariani & Werastuti, 2024).
Z

Kinerja keuangan dapat dinilai dengan menggunakan beberapa alat analisis.

n

P?:ﬁgukuran kinerja keuangan juga berarti membandingkan antara standar yang
te%ah ditetapkan dengan kinerja keuangan yang ada dalam perusahaan (Mediana,
2023).
Menurut Barus (2024), “ada beberapa tahap dalam pengukuran kinerja
keuangan adalah sebagai berikut:
1. Review data laporan
Maksud dari perlunya mempelajari data secara menyeluruh adalah untuk
meyakinkan pada penganalisis bahwa laporan sudah cukup jelas
menggambarkan semua data keuangan yang relevan dan telah
diterapkannya prosedur akuntansi maupun metode penilaian yang tepat,
sehingga penganalisis akan betul-betul mendapatkan laporan keuangan
yang dapat diperbandingkan.
2. Menghitung
Dengan menggunakan berbagai metode dan tekhnik analisis dilakukan
perhitungan-perhitungan, baik metode perbandingan, persentase

perkomponen, analisis rasio keuangan, dan lain-lain. Dengan metode atau
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1.

tekhnik apa yang akan digunakan dalam perhitungan sangat bergantung
pada tujuan analisis.

Membandingkan atau mengukur

Langkah  berikutnya setelah  melakukan  perhitungan  adalah
membandingkan atau mengukur. Langkah ini diperlukan guna mengetahui
kondisi hasil perhitungan tersebut apakah sangat baik, baik, sedang, kurang
baik, dan seterusnya.

Menginterprestasi

Interprestasi merupakan inti dari proses analisis sebagai perpaduan antara
hasil pembandingan/pengukuran dengan kaidah teoritis yang berlaku. Hasil
interprestasi mencerminkan keberhasilan maupun permasalahan apa yang
ingin dicapai perusahaan dalam pengelolaan keuangan

Solusi

Langkah terakhir dari rangkaian prosedur analisis. Dengan memahami
problem keuangan yang dihadapi perusahaan akan menempuh solusi yang
tepat (Rudianto, 2021).

Kinerja keuangan dapat dinilai dengan menggunakan perangkat

wawasan, dilihat dari caranya penyidikan keuangan dapat dibagi menjadi

apan jenis sebagai yang di kemukakan oleh Nainggolan & Kornelis (2024)

Analisis perbandingan Laporan Keuangan, merupakan teknik analisis

dengan cara membandingkan laporan keuangan dua periode atau lebih

21
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w

dengan menunjukkan perubahan, baik dalam jumlah (absolute) maupun

dalam persentase (relatif)

. Analisis Tren (tendensi posisi), merupakan teknik analisis untuk

mengetahui tedensi keadaan keuangan apakah menunjukkan kenaikan atau
penurunan. Hal yang membedakan antara kedua teknik ini adalah tahun

atau periode pembanding

. Analisis Persentase per Komponen, teknik analisis untuk mengetahui

persentase investasi pada masing-masing aktiva terhadap total aktiva

seluruhnya

. Analisis Sumber dan Penggunaan Modal Kerja, merupakah teknik analisis

untuk mengetahui besarnya sumber dan penggunaan modal kerja melalui

dua periode waktu yang dibandingkan

. Analisis Sumber dan Penggunaan Kas, merupakan teknik analisis untuk

mengetahui kondisi kas disertai sebab terjadinya perubahan kas pada suatu

periode tertentu

. Analisis Rasio Keuangan, merupakan teknik analisis keuangan untuk

mengetahui hubungan di antara pos tertentu dalam neraca maupun laporan

laba rugi baik secara individu maupun secara simultan

. Analisis Perubahan Laba Kotor, merupakan teknik analisis untuk

mengetahui posisi laba dan sabab-sebab terjadinya perubahan laba. Analisis
ini dimaksudkan untuk emngetahui posisi laba yang dibudjetkan dengan

laba yang bener-bener dapat dihasilkan

22
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©

g 8. Analisis Break Even, merupakan teknik analisis untuk mengetahui tingkat
=

©  penjualan yang harus dicapai agar perusahaan tidak mengalami kerugian,
©

o tetapi pada tingkat penjualan tersebut perusahaan belum memperoleh
=

—  keuntungan.

=

< Berdasarkan uraian pendapat ahli diatas, maka dapat disimpulkan bahwa
Z

pengukuran kinerja keuangan merupakan salah satu cara untuk melihat semua

n

a%tivitas keuangan perusahaan, apakah sudah mencapai target yang telah
di%@_ntukan perusahaan atau malah sebaliknya pada periode tertentu. Namun
pecneliti memilih salah satu diantarnya yaitu (Sartono, 2021):

Analisi tren (tendensi posisi), merupakan teknik analisis untuk mengetahui
arah atau pola keadaan keuangan apakah mengalami kenaikan maupun penurunan
pada periode tertentu yang di bandingkan dengan periode sebelumnya. Alasan
memilih analisis tren karna relefan dengan indicator keuangan yang sejalan
dengan financial performance theory dan membantu dinamika Kinerja perusahaan
S(%ama periode yang di tetapkan sehingga pola kenaikan, penurunan dan stabi bisa
dgamati dengan jelas (Sawir, 2022).

2.% EVA (Economic Value Added)

n

22.1 Pengertian EVA
<

Metode EVA pertama kali dikembangkan oleh Stewart & Stern seorang

£A31819

analis keuangan dari perusahaan Stern et al. (1995). EVA memang diklaim sebagali

8

=
e}AS J

ukur yang lebih baik daripada alat ukur tradisional seperti rasio keuangan.

A

erja dan prestasi manajemen yang diukur dengan rasio-rasio keuangan tidak

dapat dipertanggungjawabkan karena rasio keuangan yang dihasilkan sangat

I

2pAg
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©

bgfgantung pada metode atau perlakuan akuntansi yang digunakan (Sofiarini,
-~
2021).

©

©  Menurut (Wiyono & Kusuma, 2022), seorang investor yang rasional tentu

=
akan mendasarkan keputusannya pada data keuangan yang paling up to date, bukan
-~

pada data yang bersifat historis. Metode EVA merupakan pendekatan baru dalam

Z
habh kepentingan, harapan, dan derajat keadilan, yang diukur dengan

c
m%mpergunakan ukuran tertimbang (weighted) dan struktur modal awal yang ada.
EgA dilandasi konsep pengukuran laba perusahaan yang mempertimbangkan
hacrapan setiap penyedia dana (kreditor dan pemegang saham).

Menurut Subramanyam (2021) “Economic Value Added (EVA) merupakan
keuntungan operasional setelah pajak, dikurangi biaya modal yang digunakan
untuk menilai kinerja perusahaan dengan memperhatikan secara adil harapan-
harapan para pemegang saham dan kreditur.”

Menurut Brigham & Houston (2022), “Economic Value Added (EVA)

n

a&lah kelebihan laba neto operasi setelah pajak (NOPAT) terhadap biaya modal.
(g°]

AEapun kelebihan dari Economic Value Added (EVA) adalah sebagai berikut:

=

Economic Value Added (EVA) sebagai ukuran operasional dalam

menye laraskan tujuan manajemen dan kepentingan pemegang saham.

N

. Sebagai pedoman untuk manajemen dalam meningkatkan laba operasi

tanpa tambahan dana

w

Dapat memecahkan masalah dalam bisnis

Dan disamping adanya kelebihan, menurut (Wiyono & Kusuma, 2022)

Ag uel[ng jo AJISIIAIU) dDTWE

EVA juga mempunyai kelemahan, yaitu:

I
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Economic Value Added (EVA) hanya mengukur hasil akhir, konsep ini
tidak mengukur aktivitas-aktivitas penentu seperti loyalitas dan tingkat

retensi konsumen.

. Economic Value Added (EVA) ini terlalu bertumpu pada keyakinan bahwa

investor sangat mengandalkan pendekatan fundamental dalam mengkaji
dan mengambil keputusan untuk menjual atau membeli saham tertentu,
padahal faktor-faktor lain terkadang justru lebih dominan.

Economic Value Added (EVA) sangat tergantung pada transparasi internal
dalam perhitungannya.

Manfaat EVA

Menurut Anastasya & lbrahim (2022) keunggulan yang dimiliki metode

EVA di antaranya adalah :

nery wisey JiieAg uej[ng Jo AJISIdAIU() dIWR[S] 3}e}§

1.

2.

w

Alat ukur yang dapat berdiri sendiri, tidak memerlukan adanya suatu
perbandingan dengan perusahaan sejenis dalam industri dan tidak perlu
membuat suatu analisis kecenderungan dengan tahun — tahun sebelumnya.
Alat pengukur kinerja perusahaan yang melihat segi ekonomis dalam
pengukurannya, yaitu dengan memperhatikan harapan — harapan pada
pemilik modal secara adil. Derajat keadilan EVA dinyatakan dengan
ukuran tertimbang dari struktur modal yang ada dan berpedoman pada nilai
pasar, bukan nilai buku.

Dapat dipakai sebagai tolak ukur dalam pe mberian bonus kepada karyawan.
EVA merupakan tolak ukur yang tepat untuk menjalankan stakeholder

satisfaction concept, yakni memperhatikan pelanggan dan pemilik modal.
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3 Keunggulan dan Kelemahann EVA

Dengan menjadikan EVA sebagai pengukur Kinerja keuangan perusahaan

dapat memberikan keuntungan tersendiri dibandingkan dengan menggunakan

e

rasio keuangan (Sugiarso & Winarni, 2022).

Z

¢» 1. Keunggulan Metode EVA menurut (Wiyono & Kusuma, 2022):

nery eysn

nery wisey JiieAg uej[ng Jo AJISIdAIU() dIWR[S] 3}e}§

a.

EVA sangat bermanfaat untuk digunakan sebagai penilai Kinerja
perusahaan dimana fokus penilaian kinerja adalah pada penciptaan nilai
(value creation)

EVA dapat menjadikan perusahaan lebih memperhatikan kebijakan
struktur modalnya karena EVA memperhitungkan biaya modal

E VA dapat digunakan untuk mengidentifikasi kegiatan atau proyek yang

memberikan pengembalian lebih tinggi daripada biaya modalnya

. Dengan menerapkan EVA, para manajer akan berfikir dan bertindak

seperti halnya pemegang saham yaitu memilih investasi yang
memaksimalkan tingkat pengembalian dan meminimalkan tingkat biaya

modal sehingga nilai perusahaan dapat dimaksimalkan

. Penilaian kinerja dengan menggunakan pendekatan EVA menjadikan

perhatian manajemen sesuai dengan keputusan pemegang saham
EVA membuat manajer memfokuskan perhatian pada kegiatan yang
menciptakan nilai dan mengevaluasi kinerja berdasarkan Kkriteria

memaksimumkan nilai perusahaan

2. Kekurangan Metode EVA menurut (Wiyono & Kusuma, 2022):
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2.

i

Eva hanya menggambarkan penciptaan nilai pada suatu periode tertentu,
padahal nilai suatu perusahaan merupakan akumulasi selama seumur
hidup perusahaan

b. Secara praktis EVA belum dapat diterapkan dengan mudah karena
proses perhitungan EVA memerlukan estimasi atas biaya modal. Yang
relatif agak sulit dilakukan dengan tepat terutama untuk perusahaan yang
belum go public

c. EVA sangat tergantung pada tranparansi internal dalam perhitungannya

4 Langkah Metode EVA

Mernurut (Wiyono & Kusuma, 2022) mengatakan bahwa langkah-langkah

yang perlu dilakukan untuk mendapatkan ukuran EVA sebagai berikut:

nery wisey JiieAg uej[ng Jo AJISIdAIU() dIWR[S] 3}e}§

A. Menghitung biaya hutang (cost of debit), dapat dilakukan dengan

menghitung biaya hutang sebelum pajak, dimana besarnya biaya modal
adalah sama dengan tingkat kuponnya untuk tiap lembar obligasi atau
dengan cara menghitung biaya hutang setelah pajak, dengan mengalihkan

suku bunga hutang (1-t), dimana t tarif pajak yang bersangkutan.

. Menghitung struktur modal yang tersedia bagi perusahaan untuk

membiaya perusahaanya yang merupakan penjumlahan dari total hutang

dan modal saham.

. Menghitung biaya modal rata-rata tertimbang atau weighted everage of

capital (WACC) merupakan rata-rata tertimbang biaya hutang dan modal
sendiri. Dengan demikian perhitungannya akan mencangkup perhitungan

masing-masing komponennya yaitu biaya hutang (cost of debit) biaya
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modal saham (cost of equity), serta porposi masing-masing dalam struktur
modal perusahaan.

D. Menghitung EVA dilakukan dengan mengurangi laba operasional setelah
pajak dengan biaya modal yang telah dikeluarkan oleh perusahaan. Untuk
menghitung EVA Menurut Husnan & Pudjiastuti (2012) rumus EVA adalah
sebagai berikut:

a) Menghitung NOPAT (Net Operating After Tax)

Dengan rumus:

nery ejysng NN Ytjiw eydio jey @

NOPAT = EBIT (1-T)
EBIT = Laba Sebelum Pajak + Beban Bunga

W Ay ¥ Beban Pajak 100
ingkat Pajak (Tax) ~ Laba bersihsebelumpajakx

Ebit =Earnings before interest and tex
T= Tingkat pajak
b) Menghitung Invested Capital
Dengan rumus:
Invested Capital = Total HUtang + Total Ekuitas - Hutang Jangka
Pendek
¢) Menghitung WACC (Weight Average Cost Of Capital)
Dengan rumus:
WACC = {(D xrd) (1-Tax) + (E x re)}

total hutang

Tingkat Modal (D) =
ingkat Modal (D) total utang dan ekuitas
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nery wisey JireAg ueing jo AJISIdAIU() dJTWE[S] 3}e}S

beban bunga
Cost Of Debt (rd) = - - x100
total utang jangka panjang

Total Ekuitas
—X
total utang dan ekuitas

Tingkat Ekuitas (E) =

) Laba Setelah Pajak
Cost Of Equity (re) = rotal ekuitas x100

Beban Pajak

Tingkat Pajak (Tax) = 100

Laba bersih sebelum pajak *
d) Menghitung Capital Charges

Dengan rumus:

Capital Charges = WACC x Invested Capital
e) Menghitung Economic Value Added (EVA)

Dengan Rumus:

EVA = NOPAT- CAPITAL CHARGES

atau

EVA = NOPAT - (WACC x Invested Capital)

Sumber : (yanto & astawa,2024)
Untuk melihat apakah dalam perusahaan terjadi EVA atau tidak dapat
ditentukan sebagai berikut:
Jika EVA>0, hal ini menunjukkan terjadi nilai tambah ekonomis bagi
perusahaan.
Jika EVA<O, hal ini menunjukkan tidak terjadi nilai tambah ekonomis

bagi perusahaan.
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©
= Jika EVA=0, hal ini menunjukkan posisi “impas” karena laba telah
; digunakan untuk membayar kewajiban kepada penyandang dana baik
?} kreditur maupun pemegang saham.
22;5 Hubungan Kinerja Keuangan dengan Metode EVA
=
< Kinerja keungan merupakan indicator utama dalam menila dan mengelola
sufﬂberdaya suatu perusahaan dalam mencapai tujuan perusahaan. Dalam
=
p?:aelitian ini economic value addad (EVA) sebagai alat ukur untuk penelitian ini,
k%%a metode ini diyakinkan dapat memeberikan nilai tambah pada perusahaan

(Ezis et al., 2021). Eva mencerminakan kemampuan pengambilan Keputusan
manajemen yang optimal sehingga sumber daya berjalan secara efektif. Selain itu,
untuk memperoleh pemahaman yang mendalam tentang Kkinerja keuangan dari
waktu ke waktu peneliti menambahkan analis tren untuk EVA, kombinasi
pengukuran menggunakan EVA dan analisis tren memperkuat penilaian terhadap
nilai ekonomis perusahaan yang tranparan (Sutrisno, 2022).

n

2.§ Pandangan Islam
(g°]

Di dunia ini semuanya punya aturan baik tertulis maupun tidak, begitu juga

weys|

dengan pandangan islam terhadap manajemen keuangan dalam mengelolanya,

n

yanhg di lakukan secara Amanah, adil, transparan, seimbang serta sesuai dengan
<

(g°]
syariah sebagai mana di jelaskan (QS.AL-Hadid:(57) ;7)

e & o, oo a0 8 L& T p 4.9 1 ; s
18 o a8 ~peldn wg;SJ’aAUQA\o .\"\J”//Al‘l_l\“\
748 (palailee ST e 1 3asi Il 3l A L ) 3

s g me T eaf (edi T o2 ot | 1en]
538 Al a1 3a8 15 aSis |5l 53

30

nery wisey JrreAg uejng jo £



‘nery e)sng Njn uizi edue) undede ynuaq wejep (Ul siny eAley yninjas neje ueibegas yeAuegiadwaw uep ueywnwnBusw Buelse|q 'z

NV VISNS NIN
o

&

‘nery eysng Nin Jelfem Buek uebunuaday ueyibniaw yepn uednnbuad ‘g

‘yejesew njens uenelun neje yiuy uesiinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw eAiey uesiinuad ‘uenauad ‘ueyipipuad uebuiuaday ynjun eAuey uedjnbusd ‘e

)

3,

>

h

Jlaguins ueyingaAusw uep ueywnuesusw eduel 1ul siny eAIEY yninjes neje uelbeges diynbusw Buelse|q 'L

0

Buepun-Buepun 1Bunpuinq e3did jeH

Artinya “Berimanlah kamu kepada Allah dan Rasul-Nya dan infakkanlah

S

I3 YeH ©

agian dari hartamu yang Allah telah menjadikan kamu berkuasa atasnya. Maka
orang-orang yang beriman di antara kamu dan menginfakkan (sebagian) dari
tanya memperoleh pahala yang besar. ” (Kemenag RI, 2023).

Ayat ini memberikan pemahaman bahwa pengelolaan keuangan harus di

o
NIin Y8w B1d

dasari rasa tanggung jawab sebagai mentuk ibadah kepada Allah swt. Selain itu,
=

islam juga menekankan prinsip keseimbangan dalam mengatur pengeluaran, hal
Q

ini-di tegaskan dalam (QS AL-.Furgon :67)
Q

c

P
%40

L 138 b (4 (1833 30 ol 138,08 03 T8 6l 15
Artinya “Dan orang-orang yang apabila membelanjakan (harta), mereka
tidak berlebihan, dan tidak (pula) kikir, dan adalah (pembelanjaan itu) di tengah-
tengah antara yang demikian. ” (Kemenag RI, 2023).

Penjelasan ayat di atas bahwa Allah melarang orang-orang untuk berprilaku
boros dan kikir, menekankan pengeluaran yang seimbang. Dengan kedua ayat di

=]

at%, islam memandang harta sebagal titipan yang harus di kelola dengan baik serta
wn

d%gunakan secara propesional, sehingga pengelolaan keuangan bukan hanya

b&manfaat untuk kita saja melainkan juga untuk orang banyak dan merupakan
=

be%tuk ketaatan kepada Allah swit.

W
24 Penelitian Terdahulu

Q

; Penelitian terdahulu merupakan hasil penelitian dari peneliti sebelumnya
yﬁg memiliki variabel yang sama dengan variabel yang akan diteliti oleh peneliti.

il dari penelitian sebelumnya dapat menjadi acuan pada penelitian untuk

ihat originalitas dan manfaat dari hasil penelitian yang dilakukan (Fadjarajani
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ethl.,

©

Q
- -

2020). Beberapa penelitian terdahulu yang mendasari penelitian ini adalah

sebagai berikut :

@)
® Tabel 2.1
= Penelitian Terdahulu
No- Penulis/Jurnal Publikasi Variabel Hasil
c Jurnal
1.— | Putu Indra Yupri|Jurnal Ilmiah | Kinerja Hasil perhitungan
(| Yanto, Gede Putu | Akuntansi dan | Keuangan Economic Value
o, | Banu Astawa/ | Humanika, Vol. | (diukur Added pada 19
= | Analisis  Kinerja | 14 No. 1, April | menggunakan | perusahaan
| Keuangan  dengan | 2024 metode makanan dan minuman
o | Menggunakan SIge E conomic yang  menghasilkan
< | Metode Economic Valigiaddea) nilai Economic Value
Value Added pada Added dari tahun 2019
Perusahaan  Sektor sampai  tahun 2020
Makanan dan bernilai  positif atau
Minuman yang (EVA > 0)
Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia
Periode 2019 -
2022/ 30 April 2024
2. Masnawati, Indra Jurnal E conomic Hasil penelitian yaitu
% Kusdarianto, Manajeme,Vol. | Value Added | penilaian kinerja
o | Jumawan Jasman/ 3, No.2 (Eva) Dalam | keuangan dengan
@ | Analisis Penggunaan Sinta 4 Mengukur menggunakan
&' | Economic Value Kinerja pendekatan EVA,
g Added (Eva) Dalam Keuangan maka selanjutnya dapat
=-| Mengukur  Kinerja ditarik simpulan bahwa
g Keuangan Pada Pt. kinerja keuangan PT.
= Daya Anugrah Daya Anugrah Mandiri
@ | Mandiri Kota Palopo Cabang Palopo dari
= | 20 September 2017 tahun 2012 sampai
“; dengan tahun 2016
; dapat memberikan nilai
= tambah ekonomis. Hal
5 tersebut di  perkuat
; dengan hasil analisis
i EVA dari tahun 2012
E_: sampai dengan 2016
A
2.
= 32
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©

g pada PT. Daya Anugrah
> Mandiri Cabang Palopo
2 bernilai  positif  dan
= berada di atas angka
- nol.

3.2 | Riska A, Erniyati | Jurnal ilmiah | Analisis Kinerja EVA digunakan untuk
;: Caronge, Yusra | manajemen dan | Keuangan mengukur nilai tambah
— | Nginang/  Analisis | bisnis/ Volume 2 | Menggunakan | ekonomi yang
— | Kinerja  Keuangan | No.1  Januari | petode dihasilkan perusahaan
¢n | Menggunakan 2025 Economic setelah
< | Metode  Economic Sinta 4 Value  Added emperhitungkan biaya
= | Value Added (EVA) (EVA) modall. EVA
Qj; Pada PT Bank berpengaruh positif —i
o | Negara  Indonesia perusahaan enciptakan
— | Yang Terdaftar Di nilai bagi pemegang

Bursa Efek saham.
Indonesia  Periode
2019-2023/ 1 Januari
2025

4. [Ricaldo Rafael JAIM Jurnal | Mengukur Hasil penelitian
Sampow, royke Akuntansi Kinerja menunjukkan nilai
I.J.pangkey/ ~ Analisig Manado,Vol.3 | o 00005 positif. Dimana nilai
Kinerja Keuangan °: 2 Agustus Dengan ositif menggambarkan
Dengan Menggunaka 2922 p_ . -
Metode Value  For Sinta 3 menggunakan | kinerja keuangan
Money Pada Badan metode ~ Value| perusahaan baik

For Money

Keuanagn Dan Asset
Daerah Kota Bitung/29
November 2021

W
Y
o
®
5.§ Anggi Pebriyani, M. | Available online| Analisis Kinerjal Hasil penelitian ini
=-| Imam Sundarta, R. | at: Keuangan menunjukkan  bahwa
| Dudung Abdul | https://jurnal.kdi. | Dengan PT Campina Ice Cream
3- Syukur/ - Analisis | or.id/ Menggunakan | Industry Thk mencapai
o | Kinerja  Keuangan g‘_dfxfhp/ef Metode nilai EVA positif pada
;. Dengan 13 E conomic tahun 2017 dan nilai
< | Menggunakan Value Added EvA negatif pada
= | Metode (EVA) tahun 2018-2021. Nilai
&’ | Economic  Value EVA positif atau EVA
;T- Added (EVA) Pada >0
= | PT Campina Ice
@ Cream Industry Thk
= | Periode 2017-2021/
| 12 Agustus 2023
;J\
.
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©
65 Johan De La Rey Jurnal FINANCIAL Analisis Hasil penelitian ini
= | Sihaloho,  Analisis [Sinta 4 E conomic dapat disimpulkan
© | Economic  Value Value Added | bahwa rata-rata
= | Added (Eva) (Eva) Sebagai | Economic Value
; Sebagai Alat Untuk Alat  Untuk | Added (EVA) pada PT
= | Mengukur M_eng!Jkur Unilever  Indonesia,
| Kinerja  Keuangan Kinerja Thk. yang terdaftar di
| Pada Pt Unilever Keuangan Bursa Efek Indonesid
— | Indonesia, Tbk. Pac%a Pt | dari tahun 2009 sampai
¢ | Yang Terdaftar Unilever dengan tahun 2015
c . Indonesia,
o | Di - Bursa Efek sebesar Rp 3.213.247 -
g Indonesia/ 1, Juni yang artinya bahwal
- | 2017 perusahaan enghasilkan
N E VA positif
7 < | Safhira & Darwis, | Jurnal limiah | Analisis Kinerja Laporan
Analisis Analisis | Sistem Informasi | Kinerja Keuangan
Kinerja Laporan | Akuntansi Dendan Menggunakan Metode
Keuangan Sinta 4 g Economic Value Added
Menggunakan Metode (EVA) pada Perusahaan
Metode ~ Economic Economic Go  Public  dapat
Value Added Pada Value Added | digunakan secara efektifl
Perusahaan Go untuk menganalisis
Public, (2022) kondisi keuangan
perusahaan. Analisis ini
menghasilkan kategori
positif  (>0), negatif
»n (<0), atau break-even
= (=0) vyang berfungsi
pag sebagai bahan
= pertimbangan  penting
e bagi calon investor
= dalam membuat
~ keputusan sebelum
c menanamkan modal
S, pada suatu perusahaan.
8 = | EndahFatmasari, Jurnal Analisis Kinerjal Hasil penelitian ini
5_ Analisis Kinerja [Maksipreneur Keuangan menunjukkan  bahwa
< | Keuangan  dengan (Sinta 4 dengan Metode| dua perusahaan
<. | Metode Economic E conomic mempunyai nilai EVA
Y| Value Added pada Value-Added | positif dan dug
— | Studi Kasus pada Studi perusahaan  lainnya
= | Perusahaan Sub Kasus mempunyai nilai EVA
2 | sector Pertambangan Perusahaan Sub positif dan negatif di
= | Minyak dan  Gas sector tahun-tahun  tertentu,
" | Bumi yang Terdaftar Pertambangan | Njjai  EVA  Positif
;\‘
.
=
e
c
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g di Indeks Saham Minyak dan Gas bermakna adanya nilai
= | Syariah  Indonesia Bumi tambah ekonomi
€1 (1SS1)/ 1 Desember perusahaan
= | 2019
9 ¥ [ Indrayani, Analisis Jurnal Analisis Hasil penelitian
3 Kinerja  Keuangan [Kewirausahaan Kinerja menunjukkan  bahwa
;: dengan Metode [Sinta 4 Keuangan nilai EVA di tahun
— | Economic Value dengan 2020 dan 2021 bernilai
— | Added (EVA) Pada Metode negatif yang
¢ | PT Bukit Asam Tbk/ Economic artinya kinerja
o, | 2 Desem Value keuangan perusahaan
2| ber 2022 Added (EVA) | menurun karena tingkat
- FadaiFT Bukit pengembalian lebih
" Sl bk rendah dari biaya
= modal.

10 | Salsa Zahra Fatimah, | Open  Journal | Analisis Hasil penelitian ini
Analisis Kinerja | Systems Kinerja diketahui bahwal
Keuangan Sinta 4 Keuangan masing-masing
Menggunakan Menggunakan | perusahaan  (ANTM,
Metode Economic Metode CITA, IFSH, dan TINS)
Value Addeddan E conomic mengalami  fluktuasi
Market Value Value pada tahun 2020-2022,
Added(Studi  Kasus Addeddan masing-masing
Pada  Perusahaan Market Value | perusahaan ~ memiliki

| Pertambangan Added nilai EVA yang positif.
,;.’: Sektor Logam Dan

i Mineral Yang

| Terdapat Di Bei)/

2 | 113uni2024

(2]

(=

2- Persamaan penelitian ini dengan penelitian sebeleumnya sama-sama
(g°]

rré,nggunakan metode economic value added (EVA) pada objek yang diteliti.
-l

Sedangkan Perbedaannya terdapat pada objek yang digunakna pada peneliti

wn

seﬁelumnya dimana peneliti sebelumnya Meneliti objek yang berbeda dan tahun

e

p%elitian yang berbeda. Adapun objek penelitiannya adalah perusahaan Batubara

nery wisey Jrred
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©

seggtor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) data bulanan periode

=

Januari 2023-2024

d

25 Variabel Penelitian

Variabel yang digunakan pada penelitian ini yaitu variabel mandiri.

Variabel mandiri adalah variabel yang berdiri sendiri (Sugiyono, 2021). Variabel

S NN X

miandiri bisa dikatakan variabel yang tidak dihubungkan dengan variabel lainnya.

A

2]

Vafiabel mandiri dalam penelitian ini yaitu kinerja perusahaan batubara sektor
=

eﬁ:ergi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

2.6 Kerangka Pemikiran

Pengaruh kinerja keuangan pada penelitian ini yaitu menggunakan
metode Economic Value Added EVVA. Apabila hasil EVA diperoleh positif, maka
perusahaan tersebut mempunyai nilai tambah ekonomis, sedangkan jika
di&eroleh angka nol (0) maka perusahaan tersebut berada pada titik impas, dan
ji% hasil perhitungan menunjukkan angka negatif maka perusahaan tersebut tidak

7]
tefjadi nilai tambah ekonomis.
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Definisi Operasional

Penelitian ini, mengevaluasi kinerja perusahaan batubara sektor energi

g terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) menggunakan metode EVA yang

mencakup beberapa perhitungan diantaranya:

o~

< 1. Economic Value Adeed (EVA)

nery e)ysng N

nery wisey JiieAg uej[ng Jo AJISIdAIU() dIWR[S] 3}e}§

EVA memiliki tiga komponen dalam perhitungannya, tiga komponen

tersebut yaitu:

a.

Nopan (Net Operating Profit After Tax) yaitu laba operasi perusahaan
setelah di kurang pajak, dalam pengembalian pada penyedia dana untuk
modal perusahaan batubara periode 2023-2024.

IC (Invested Capital) adalah biaya rill yang harus di keluarkan
perusahaan untuk mendapatkan dana atau modal sendiri yang di jadikan

jaminan hutang (Riska et al, 2025).

. WACC (Weighted Average Cost of Capital)

1) Presentase utang yaitu proporsi utang dari total jumlah utang
ditambah ekuitas.

2) Biaya utang yaitu keseluruhan bunga yang dibayarkan atas utang
kepada lembaga keuangan maupun sumber lain.

3) Presentase ekuitas (modal sendiri), diperoleh dari sejumlah modal
yang diberikan dari pemilik perusahaan kepada perusahaan untuk
operasional perusahaan.

4) Biaya ekuitas. Biaya ekuitas adalah tingkat pengembalian yang

seharusnya diberikan kepada pemegang.
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an
3 BAB Il
=
o METODE PENELITIAN
@)
o
3% Lokasi Dan Waktu Penelitian
=  Penelitian ini dilakukan pada perusahaan batubara sektor energi yang
c

tegdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan mengambil data-data yang
d%)erlukan melalui data bursa efek indonesia. Waktu penelitian ini dimulai
O?Eober 2024 hingga September 2025.
3.§Jenis Dan Sumber Data
3.2.1 Jenis Penelitian

Jenis penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif deskriptif.
Penelitian dimulai dari pengumpulan data yang berhubungan langsung dengan
objek penelitian, kemudian data tersebut diolah untuk mendapatkan gambaran
yang jelas tentang pokok permasalahan yang sedang ditelliti.
3.2.2 Sumber Data

Y

Data terbagi menjadi dua jenis, yaitu data primer dan data sekunder. Data

er merupakan data yang diperoleh secara langsung (dari tangan pertama),

o
U] 23

ngkan data sekunder biasanya merupakan data yang telah tersedia (Fadjarajani

&

S

@D
Ajrsidiru

., 2020).
Pada penelitian ini, jenis data yang digunakan adalah data sekunder. Data

yang digunakan yaitu data perusahaan batubara sektor energi yang terdaftar di

[ngyo

bursa efek indonesia Periode 2023-2024, yang dipublikasikan di situs resmi bursa
=

efék indonesia.
<]
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©
3.3 Populasi Dan Sampel

=

38.1 Populasi
@)
o Populasi adalah wilayah yang terdiri dari objek atau subjek yang memenuhi

=
karakteristik dan kualitas tertentu oleh peneliti untuk dipelajari lalu ditarik
-~

késimpulan (Sugiyono, 2021). Tidak hanya objek atau subjek populasi juga
mgiupakan kesamaan karakteristik maupun sifat atau tujuan pada aspek tertentu di

c
V\%(tu tertentu. Populasi dalam penelitian ini yaitu seluruh perusahaan batubara
sektor energi yang terdaftar di BEI.

Q
3.3.2 Sampel

Sampel adalah bagian dari jumlah serta karakteristik pada populasi

(Sugiyono, 2022). Sampel merupakan bagian dari populasi yang akan menjadi
subjek penelitian. Penentuan jumlah sampel pada penelitian ini menggunakan
sampling purposive. Sampling purposive yaitu sampel yang didasarkan atas
pertimbangan-pertimbangan tertentu. Pertimbangan yang ditentukan dalam
m%jngambil jumlah sampel dalam penelitian ini yaitu:

a. Perusahaan Batubara sektor energi yang terdaftar di BEI periode 2023-

2024

o

Perusahaan Batubara menerbitkan laporan keuangan tahunan secara

lengkap selama periode penelitian

o

Perusahaan tidak termasuk kategori pantauan khusus di BE | selama periode

penelitian

=

Perusahaan Batubara memiliki data yang dibutuhkan untuk perhitungan

EVA.

40
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©

g Peneliti tidak memasukkan data perusahaan kategori pantauan khusus
=

disebabkan data perusahaan itu biasanya memiliki permasalahan yang signifikan.
©

Seperti, tidak stabil atau beresiko sehingga dapat mengganggu cara pandang

=
menganalisis EVA. Dengan begitu peneliti hanya mengambil sampel dengan
-~

kéndisi keuangan yang normal.

Z

w Table 3.1

=

% Pemilihan sampel berdasarkan kriteria peneliti

e kriteria Jumlah

2 perusahaan
Jumlah perusahaan batubara di bei periode 36
2023-2024
Perusahaan batubara yang tidak lengkap 9
menerbitkan laporan keuangan selama periode
penelitian
Perusahaan batubara yang termasuk pantauan 9
Khusus
Jumlah sampel yang sesuai dengan kriteria 22
peneliti

Sumber :data diolah, 2025

2

2’ Berdasarkan pertimbangan di atas maka terdapat jumlah populasi yang

w .

memiliki kriteria sampel sebanyak 22 perusahaan, dikalikan jumlah sampel dengan
=

petiode pengamatan yaitu 2 tahun sehinggal dapat disimpulkan 44 pengamatan.

n

Agapun sampel penelitian ini yaitu:

)

A Tabel 3.2

< Perusahaan Batubara yang terdaftar di BEIl Periode 2023-2024
(o]

5 No NAME kode
=5 1 | ABM Investama Thk. ABMM
g 2 Alamtri Resources Indonesia Thk ADRO
w0 3 | Atlas Resources Thk. ARII

§ 4 Baramulti Suksessarana Tbk. BSSR
E; 5 Bumi Resources Thk. BUMI
= 6 Bayan Resources Tbk. BYAN
@
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= 7 | Dian Swastatika Sentosa Tbk DSSA
o 8 Golden Energy Mines Thk. GEMS
o 9 Garda Tujuh Buana Thk GTBO
Eh 10 | Harum Energy Thk. HRUM
D 11 | Indika Energy Thk. INDY
= 12 | Indo Tambangraya Megah Tbk. ITMG
= 13 | Resource Alam Indonesia Thk. KKGI
Gl 14 | Mitrabara Adiperdana Thk. MBAP
= 15 | Bukit Asam Thk. PTBA
< 16 | Golden Eagle Energy Thk. SMMT
4 17 | TBS Energi Utama Thk. TOBA
w 18 | Sumber Global Energy Tbk. SGER
A 19 | Prima Andalan Mandiri Tbk. MCOL
1) 20 | RMK Energy Thk. RMKE
& 21 | Alamtri Minerals Indonesia Thk ADMR
= 22 | Petrindo Jaya Kreasi Thk. CUAN

Sumber : data diolah (2025)
3.4 Metode Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data yang digunakan pada penelitian ini yaitu
dokumentasi. Dokumentasi merupakan data mengenai variabel yang terdiri dari
catatan, transkrip, buku, surat kabar, majalah prasasti, notulen rapat, agenda, dan
se(pjagainya (Arikunto, 2020). Dokumentasi dalam penelitian ini berupa laporan
k&langan dari sepuluh perusahaan batubara sektor energi yang terdaftar di BEI.

—

L7 5]
35 Metode Analisis Data

=
E Analisis data pada penelitian ini menggunakan metode Economic Value
=

Added dan Analisis Tren.

1. Economic Value Added (EVA)
A. Menghitung biaya hutang (cost of debit), dapat dilakukan dengan
menghitung biaya hutang sebelum pajak, dimana besarnya biaya modal

adalah sama dengan tingkat kuponnya untuk tiap lembar obligasi atau
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dengan cara menghitung biaya hutang setelah pajak, dengan mengalihkan
suku bunga hutang (1-t), dimana t tarif pajak yang bersangkutan.

B. Menghitung struktur modal yang tersedia bagi perusahaan untuk
membiaya perusahaanya yang merupakan penjumlahan dari total hutang
dan modal saham.

C. Menghitung biaya modal rata-rata tertimbang atau weighted everage of
capital (WACC) merupakan rata-rata tertimbang biaya hutang dan modal

sendiri. Dengan demikian perhitungannya akan mencangkup perhitungan

neiy eysng NN Y!1w eydio yeHq @

masing-masing komponennya vyaitu biaya hutang (cost of debit) biaya
modal saham (cost of equity), serta porposi masing-masing dalam struktur
modal perusahaan.

D. Menghitung EVA dilakukan dengan mengurangi laba operasional setelah
pajak dengan biaya modal yang telah dikeluarkan oleh perusahaan. Untuk
menghitung EVA Menurut Husnan & Pudjiastuti (2012) rumus EVA adalah
sebagai berikut:

a) Menghitung NOPAT (Net Operating After Tax)
Dengan rumus:
NOPAT = EBIT (1-T)
EBIT = Laba Sebelum Pajak + Beban Bunga

Tinakat Paiak (T - Beban Pajak 100
ingkat Pajak (Tax)  Laba bersih sebelum pajakx

Ebit =Earnings before interest and tex
T= Tingkat pajak

b) Menghitung Invested Capital
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Dengan rumus:
Invested Capital = Total HUtang + Total Ekuitas - Hutang Jangka
Pendek
¢) Menghitung WACC (Weight Average Cost Of Capital)
Dengan rumus:
WACC = {(D x rd) (1-Tax) + (E x re)}

total hutang

Tingkat Modal (D) =
ingkat Modal (D) total utang dan ekuitas”

beban bunga
Cost Of Debt (rd) = - - x100
total utang jangka panjang

Total Ekuitas
—X
total utang dan ekuitas

Tingkat Ekuitas (E) =

b N _ Laba Setelah Pajak i
ost Of Equity (re) = total ekuitas
) ) Beban Pajak
Tingkat Pajak (Tax) = x100

Laba bersih sebelum pajak
d) Menghitung Capital Charges
Dengan rumus:
Capital Charges = WACC x Invested Capital
e) Menghitung Economic Value Added (EVA)

Dengan Rumus:

EVA = NOPAT- CAPITAL CHARGES

atau

EVA = NOPAT - (WACC x Invested Capital)

Sumber : (yanto & astawa,2024)
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Untuk melihat apakah dalam perusahaan terjadi EVA atau tidak dapat
ditentukan sebagai berikut:

Jika EVA>0, hal ini menunjukkan terjadi nilai tambah ekonomis bagi
perusahaan.

Jika EVA<O, hal ini menunjukkan tidak terjadi nilai tambah ekonomis

Buepun-Buepun 1Bunpuinq e3did jeH

bagi perusahaan.
Jika EVA=0, hal ini menunjukkan posisi “impas” karena laba telah

digunakan untuk membayar kewajiban kepada penyandang dana baik

neiy eysng NN Y!1w eydio yeHq @

kreditur maupun pemegang saham.
2. Analisis Tren

Analisis tren di gunakan untuk mengetahui naik turunnya. Hitungan

‘nery eysng Nin Jelfem Buek uebunuaday ueyibniaw yepn uednnbuad ‘g

‘yejesew njens uenelun neje yiuy uesiinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw eAiey uesiinuad ‘uenauad ‘ueyipipuad uebuiuaday ynjun eAuey uedjnbusd ‘e

tahun dasarnya
A. Tren Tahun Dasar
Tren tahun dasar digunakan untuk melihat nilai perubahan angka dari
tagun dasar ke tahun berikutnya. Yang dimulai dengan angka 100 di tahun

dgarnya dengan rumus :
%]

8

3 Nilai tahun ini yang Dianalisis

~T ren Tahun Dasar = — x100
Nilai Tahun Dasar

Jlaguins ueyingaAusw uep ueywnuesusw eduel 1ul siny eAIEY yninjes neje uelbeges diynbusw Buelse|q 'L

B. Tren Antar Tahun

AjIsIaATU

Tren antar tahun ini melihat perubahan dari satu tahun ke tahun

o
&g jo

kutnya dan dapat di lihat kenaikannya atau penurunan dari tahun

‘nery e)sng Njn uizi edue) undede ynuaq wejep (Ul siny eAley yninjas neje ueibegas yeAuegiadwaw uep ueywnwnBusw Buelse|q 'z

Se1]

elumnya.adapun rumus tren antar tahun sebagai berikut:

Nilai Tahunt —Nilai Tahun t—1

- Tren Antar Tahun = — x100
Nilai Tahun t-1
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©

g Jika hasilnya positif maka analisis trennya naik dan jika hasilnya negative

=
mana analisis trennya turun. Tujuannya hanya mengetahui arah naik turunnya
©

tertentu di karenakan sampelnya 22 dengan periode 2 tahun makan cara growth

=
rate sangat cocok dan sangat mudah di pahami dan di mengerti. Adapun
-~

pénjumlahan dengan regresi linear kurang cocok di karenakan sampelnya sangat
=z

segikit dan penggunaan regresi linear periodenya di sarankan 6-10 tahun agar
c

kgmiringan garis tren di grafik terbaca dengan sangat jelas, oleh karna itu maka
2]

peHelitian ini di lakukan dengan analisis tren tahun dasar dan anatar tahun.
Q

c
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BAB IV

GAMBARAN UMUM OBJEK PENELITIAN

dioyeH o

4.1 Deskripsi Objek Penelitian

4.1.1 Sejarah Bursa Efek Indonesia (BEI)

Bursa Efek Indonesia memiliki Sejarah yang sangat Panjang yang di mulai

NS NIN ATw=E]

s%ak masa kolonial Belanda, pertama kali didirikan di Batavia yang sekarang di
keRal Jakarta pada tahun 1912 oleh Hindia Belanda untuk kepentingan kolonial
at%u VOC. Namun perkembangan dan pertumbuhannya tidak berjalan seperti yang
di harapkan, di beberapa priode Bursa Efek Indonesia mengalami kevakuman. Hal
ini di sebabkan oleh beberapa faktor seperti terjadinya perang dunia 1 dan 11,
pemindahan kekuasaan dari pemerintah kolonil ke pemerintah Republic Indonesia,

dan berbagai kondisi yang menyebabkan operasi tidak berjalan sesuai dengan

mestinya.
2
= Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kebali Bursa Efek Indonesia
(g°]

pﬁa tanggal 10 Agustus 1977, yang kemudian dijadikan sebagai hari ulang tahun
%]

p%ar modal Indonesia. Pengaktifan Kembali ini di tandai dengan go public PT
=

semen Cibinong sebagai emiten pertama, di beberapa tahun kemudian pasar modal
<

rr%ngalami pertumbuhan seiring dengan berbagai insentif dan regulasi yang di

3

keluarkan oleh pemerintah. Adapun beberapa Sejarah singkat Bursa Efek

as j

Indonesia bisa kita lihat dari tabel berikut ini :
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Tabel 4.1

Sejarah Singkat Bursa Efek Indonesia

w glldioyeH o
2
>

Peristiwa

Besember 1912

Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di Batavia oleh

-~
e Hindia Belanda
=
o 1914-1918 Bursa Efek di Batavia ditutup selama perang dunia 1
=
= 1925-1942 Bursa Efek di Jakarta dibuka Kembali bersamaan dengan
[-;J? Bursa Efek di Semarang dan Surabaya
[ o
Awal 1939 Karena isu politik (perang dunia Il) Bursa Efek di Semarang
dan Surabaya ditutup
1942-1952 Bursa Efek di Jakarta ditutup Kembali selama perang dunia
Il
1956-1977 Program nasionalisasi perusahaan Belanda, Bursa Efek

semakin tidak aktif dan perdagangan vakum

Agustus 1977

Bursa Efek di resmika oleh presiden Soeharto, BEI
dijalankan di bawah BAPEPAM (Badan Pelaksanaan Pasar
Modal). Di tandai dengan go publik PT Semen Cibinong

sebagai emiten pertama

1977-1987

Perdagangan di Bursa E fek sangan lesu, jumlah emiten baru
mencapai 24 dimana Masyarakat lebih memilih instrument

perbankan di banding dengan instrument pasar modal

nery wisey Jrredg wejng yo AJISFIATU dIWE|S] H¥HIS
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1987 Hadirnya paket Desember 1987 (pakdes 87) memberikan
kemudahan bagi perusahaan dalam melakukan penawaran
umum dan investor asing menanam modal di Indonesia

2 Juni 1988 Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai beroperasi dan di

Kelola oleh Persatua Perdagangan Uang dan Efek (PPUE),

organisasinya terdiri dari broker dan dealer

esember 1988

nelry egsns NIN Y!Ijw eydio ey o

Pakdes 88 yaitu memberikan kemudahaan perusahaan
untuk go public dan beberapa kebijakan positif bagi

pertumbuhan pasar modal

16 Juni 1989 Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan dikelola
oleh Perseroan Terbatas milik swasta yaitu PT Bursa Efek
Surabaya
1988-1990 Paket deregulasi di bidang perbankan dan pasar modal di
luncurkan, BEJ terbuka untuk asing dan aktivitas Bursa
o
E— semakin meningkat
:T 13 Juli 1992 Swastanisasi BEJ, BAPEPAM berubah menjadi Badan
=
=~ Pengawas Pasar Modal dan tanggal ini di peringati sebagai
=
= HUT BEJ
(g°]
# 22 Mei 1995 Sistem otomasi perdagangan di BEJ dilaksanakan dengan

sistem computer JATS (Jakarta Automated Trading

Systems)

nery wisey JuieAg wejrng jo 43
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©

@ November Pemerintah mengeluarkan undang-undang no. 8 tahun 1995
1_;295 tentang pasar modal. Undang-undang ini mulai di
@)

o berlakukan Januari 1996

i 1995 Bursa Paralel Indonesia marger dengan Bursa Efek
-~

e Surabaya

=

céo 21 Juli 2000 Sistem perdagangan tanpa warkat (scripless trading) mulai
% diaplikasikan di pasar modal Indonesia

05:28 Maret 2002 | BEJ mulai mengaplikasikan sistem perdagangan jarak jauh
[ o

30 November

Penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) ke Bursa Efek

wn

2007 Jakarta dan berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesia
(BEI)
2009 Peluncuran sistem perdagangan baru PT Bursa Efek

Indonesia yaitu JATS-NEXTG dan pendirian Penilaian

Harga Efek Indonesia (PHEI)

Sl}:mber - www.idx.co.id

4.1% Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia

1 o1w

Visi : Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia

‘nery e)sng Njn uizi edue) undede ynuaq wejep (Ul siny eAley yninjas neje ueibegas yeAuegiadwaw uep ueywnwnBusw Buelse|q 'z
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Misi : Menciptakan infrastruktu pasar keuangan yang terpercaya dan

BIdAIU

kredibel untuk mewujudkan pasar yang teratur, wajar dan efisien, serta dapat

£

digkses oleh semua pemangku kepentingan melalui produk dan layanan yang

V]
inovatif.
o
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©

4.1;3 Sejarah Perusahaan

=

. PT ABM Investama Tbk.

d

& PT ABN Investana TBK merupakan perusahaan yang berdiri sejak tahun
=)
1970 dan telah mengubah nama dua kali, yang awalnya PT Trakindo Utama
-

bérubah menjadi PT Tiara Marga Trakindo di tahun 2000 dan berubah lagi menjadi

N

PTABM Investama Thk di tahun 2009. Perusahaan membeli saham mayoritas di

n

p%usahaan PT Sanggar Sarana Baja, PT Sumberdaya Sewatama, PT CKB Logistik
d% PT Tunas Inti Abadi. Dan membeli saham minoritas di PT Cipta Kridatama.
Tghun 2011 berhasil menyelenggarakan pencatatan perdana sahamnya di Bursa
Efek Indonesia dan secara resmi menjadi perusahaan terbuka.

PT ABM Investama Thk resmi menjadi perusahaan induk operasional di
tahun 2013, mulai menjalankan program transformasi untuk mendorong
perumbuhan usaha, serta mendorong portofolio bisnis dengan mengalihkan fokus
daurji bisnis energi berorientasi batubara menjadi berorientasi pada pembangkit
Iié:grik independen. Perusahaan ini memili 21 anak perusahaan dibidang yang
b%beda-beda seperti logistik, perdagangan, pembangkit listrik, transfortasi laut,
petgmbuatan dan pengembangan alat-alat energi. PT ABM Investama Tbk berlokasi

=
dizll. Cilandak KKO No. 1 Jakarta 12560, Gedung TMT 1 Lantai 18.

PT Alamtri Resources Indonesia Thk

Ayt

PT Alamtri Resources Indonesia Tbk sebelumnya Bernama PT Adaro

rgy Indonesia Tbhk merupakan perusahaan yang berfokus pada bisnis

m
II:’J,ng‘ Jo

ambangan batu bara metalurgi, pengolahan mineral, jasa pertambangan, dan

3

D
ZeA

rgi baru terbarukan. Nama Adaro dipilih oleh perusahaan Enadimsa dalam
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©

raﬁgka menghormati keluarga Adaro yang sangat terkenal dalam Sejarah spanyol,
-~

yang berperan besar dalam kegiatan penambangan di spanyol selama beberapa
@)

abad. Perjanjian Kerjasama PT Adaro Energy Indonesia Tbk ditandatangani 2

=)
Nevember 1982, dan Enadimsa melakukan kegiatan eksplorasi di area perjanjian
-

daFi tahun 1983-1989.

Z

¢» Pada awal tahun 1990 Adaro melaksanakan studi Kelayakan untuk
c

meletakkan dasar Pembangunan proyek. Batubara yang pertama diuji coba pada
2]

r%?—of—mine stockpile dan sampel kemudian dikirim ke Australia untuk uji
pé:mbakaran. Hasilnya baik dan menunjukkan beberapa potensi hal positif dari
penggunaan batubara pada pemanas komersial. Pembukaan resmi tambang
Paringin dilaksanakan pada bulan Agustus 1991. Penjualan pertama batubara
Adaro adalah kepada Krupp Industries dari Jerman yang tertarik dengan karakter
ramah lingkungan Envirocoal, Adaro dinyatakan beroperasi secara komersil pada
tanggal 22 Oktober 1992. Tambang Adaro Indonesia telah bertumbuh menjadi
Iofgasi tambang tunggal terbesar di belahan bumi bagian selatan, dan produksi telah

béttumbuh dari awal mula 1 juta ton pada tahun 1992, dan beberapa tahun
%]

m%ncetak pertumbuhan yang luar biasa.

n

=3. PT Atlas Resources Thk

Berdiri sejak 26 januari 2007, PT Atlas Resources Tbk adalah salah satu

A31819A

)

predusen batubara yang cukup dikenal di Indonesia. Dalam perjalanan usahanya

25 J

ma sepuluh tahun, Perseroan mengalami pertumbuhan bisnis yang pesat

%24[

nyusul dilakukannya aksi akuisisi, eksplorasi dan pengembangan, dengan fokus

= As

| pada wilayah pertambangan batubara regional berskala kecil. Sejak mulai

I
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©

béfoperasi, Perseroan telah terlibat dalam sejumlah pengembangan proyek, di
-~

antaranya proyek eksplorasi dan produksi di lokasi tambang PT Diva Kencana
@)

Borneo (DKB) di Hub Kubar yang memproduksi batubara dengan kandungan

=)
kalori tinggi dan batubara jenis metallurgical coal, kini memiliki enam lahan
-

kénsesi pertambangan.

.
4. PT Baramulti Suksessarana Tbk

c
w

= PT Bramulti Suksessarana Thk (BSSR) didirikan pad atanggak 31 Oktober
2]

1%@0, bidang kegiatannya perdagangan dan pemasaran Batubara. Seiring
pecrkembangannya, perusahaan memperluas usahanya ke bidang pertambangan
melalui akuisisi PT Antang Gunung Meratus pada tahun 1995. BSSR sendiri mulai
melakukan kegiatan produksi Batubara secara komersial pada Juni 2011 di area
konsesi pertambangan yang dimiliki di Kalimantan Timur. Untuk memeperkuat
struktur permodalan BSSR melakukan penawaran umum pendanaan saham IPO
pada tanggal 8 November 2012 dan sejak itu saham BSSR tercatat di Bursa Efek
Ir;dﬁonesia, BSSR berkomitmen menjadi salah satu perusahaan tambang Batubara
tefkemuka di Indonesia.
PT Bumi Resources Tbk
PT Bumi Resources Tbk didirikan pada tahun 1973 dengan nama PT Bumi

dern yang bergerak di bidang industri perhotelan dan pariwisata, di tahun 1990

A;IgaA}un e

i melakukan penawaran umum perdana saham di Bursa Efek Jakarta dan

5

o)
S

abaya yang sekarang menjadi Bursa Efek Indonesia. Melalui RUPS luar biasa

tanggal 31 Agustus 1998 mengubah bisnis utama Perseroan bidang perhotelan dan

e}
e Agdre)

iwisata menjadi bidang minyak, gas bumi, dan pertambanagan. Tahun 2000
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©
péFusahaan mengakuisisi Gallo oil (jersey) Ltd. Sebesar 97,5% berdasarkan SK

=

mentri kehakiman Republik Indonesia no.C-21041HT.01.04-TH 2000 dan nama

©
Perseroan berubah dari PT Bumi Modern Thk menjadi PT Bumi Resources Tbk.

=)
Ditahun 2001 mengakuisisi 80% saham PT Arutmin Indonesia (Al), produsen

-
Batubara terbesar ke empat di Indonesia.

Z
6. PT Bayan Resources Tbk.

c

% Pada awalnya Bayan group pertama kali bernama PT Jaya Sumpiles
Ingonesia (JSI1) sebagai kontraktor pekerjaan tanah, pekerjaan umum, dan struktur
kelautan. Pada tahun 1988, JSI merambah ke pertambangan batubara kontrak dan
menjadi kontraktor tambang terkemuka hingga tahun 1998, saat Dato’ Dr. Low
mengakuisisi PT Gunung Bayan Pratamacoal (GBP) dan PT Dermaga
Perkasapratama (DPP). Saat itu GBP belum memulai pertambangan dan
Balikpapan Coal Terminal (di bawah DPP) memiliki kapasitas 2,5 juta ton per
tahun. Di bawah kepemimpinan Dato’ Dr. Low, Bayan Group dengan cepat
b%jtransformasi menjadi perusahaan tambang batubara terintegrasi vertikal yang
s%ses dan bereputasi. Bayan Group dibentuk melalui sejumlah akuisisi strategis

dé- sektor batubara dan didirikan dengan rekam-jejak terbukti dalam

=
mengembangkan tambang batubara baru (greenfield).
<

=

PT Dian Swastatika Sentosa Tbhk

A31819

PT Dian Swastatika Sentosa Tbhk pertama kali didirikan tanggal 2 Agustus

1996 berdasarkan hukum Republik Indonesia. Seiring perkembangan waktu,

2}8S jJo

D%SA telah memperluas usahanya di berbagai sektor bidang energi, teknologi,

<
iniastruktur digital, bahan kimia dan investasi. Investasi akan menjadi nilai tambah
Lo 2
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b@i strategis perusahaan yang memperkuat pilar bisnis dan membuat peluang
-~

jangka panjang. Portofolio yang saling melengkapi menjadi kekuatan utana DSSA
@)

dalam menjawab dinamika pasar dan berkontribusi aktif terhadap Pembangunan

=)
dan transformasi Pembangunan ekonomi nasional secara berkelanjutan.
-

Pérusahaan ini memiliki 94 anak perusahan dan 2000 lebih karyawan.

Z
@. PT Golden Energy Mines Thk.

c
w

= PT Golden Energy Mines Thk berdiri pada tanggal 13 Maret 1997 dengan
2]

n%%a pertamanya PT Bumi Kencana Eka Sakti yang berubah nama di tanggal 16
November 2010, namun di tahun 2009 PT Golden Energy Mines Tbk diakuisisi
dengan mengambil alih sahamnya sebesar 99,998% oleh PT Dian Swastatika
Sentosa Tbk jadi secara tidak langsung pemegang saham menjadi Perseroan
sebagai bagian dari Grub Sinar Mas, selain itu perseroan mengakuisisi beberapa
wilayah pertambangan baru yang terletak di Jambi dan Kalimantan Tengah.
Perseroan memperoleh izin usaha pertambangan (IUP) operasi produksi khusus
u%uk megangkut dan penjualan batubara sejak tahun 2011. Pada tanggal 17
Nziyember 2011,seluruh saham Perseroan sebanyak 5.882.353.000 telah tercatat di
Bgrsa Efek Indonesia.

9. PT Garda Tujuh Buana Tbk

PT Garda Tujuh Buana didirikan 1996 yang bergerak dalam bidang

A31s19ATU

pertambangan Batubara dan logistik, lokasi tambang berada di bagian tengah utara

E

(g
Palau Bunyu, Kabupaten Bulungan, Kalimantan Timur yang tidak berpenghuni.

e}

Sa"cgt ini, perseroan memproduksi batu bara termal dengan kandungan abu rendah

<
d@_ﬁ_ kandungan sulfur rendah. Produk tersebut digunakan pada pembangkit listrik
Lo 2
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©
teﬁaga batu bara, baik di pasar domestik maupun ekspor. Kantor pusat terletak di

=

Gedung Menara Hijau lantai 5, Suite 501, JIl. M. T. Haryono Kav.33, Jakarta,

@)
déﬁgan kantor perwakilan di Tarakan Barat, Kalimantan Timur. Pertama kali

3

menawarkam sahamnya di Bursa E fek Indonesia tanggal 9 Juni 2009 dengan modal
-

awal 2500.000.000 dan sejak saat itu PT Garda Tujuh Buana Thk tercatat di Bursa

.
Efek Indonesia.

c

40. PT Harum Energy Tbk
Q

Q_Jf PT Harum Energi Tbk didirikan tahun 1995 dengan nama PT Asia Antrasit
dan berganti nama sejak tahun 2007 menjadi PT Harum Energy, Harum Energy
merupakan perusahaan induk dari portofolio usaha di bidang pertambangan
Batubara, pengolahan dan pemurnian nikel. Harum Energy mencatat sahamnya di
Bursa Efek Indonesia sejak tahun 2010, Alamat kantornya berada di Gedung
Deutsche Bank, lantai 9 JI. Imam Bonjol No. 80 Jakarta Pusat, 10310 Indonesia.

11. PT Indika Energy TBK

PT Indika Energy pertama kali didirikan 19 Oktober 2000, perusahaan baru

I 21038

mémulai kegiatan usaha komersialnya di tahun 2004, seiring berkembangnya

e

Ir%ika Energy memperluas bisnisnya menjadi energi terpadu yang tidak hanya
be(ﬂfjgerak di bidang tambang Batubara. Bidang yang lainnya seperti jasa
pé}_tambangan, kontraktor peralatan dan konstruksi, serta infrastruktur energi. Pada
taﬁun 2019 Indika Energy mengakuisisi 100% saham perusahaan PT Multi

(s
Tambangjaya Utama, sebuah perusahaan tambang Batubara yang memeperkuat

3

Y]
pé'c;rjtofolio produksinya. Dalam pasar modal Indika Energy melakukan penawaran
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©
u@um perdananya di Bursa E fek Indonesia tanggal 11 Juni 2008 yang memperoleh

=

persetujuan dari otoritas pasar modal.
@)

2. PT Indo Tambangraya Megah Thbk

PT Indo Tambangraya Megah pertama kali didirikan pada tahun 1987,

AT

menjalani kegiatan usaha komersialnya di tahun 1988, awalnya ITMG merupakan

N

bagian dari Grub Salim melalui usaha yang berfokus pertambangan Batubara dan
c

k(?:ﬁsesi pertambangan. Kemudian, ITMG mengembangkan usahanya dibidang
y%ﬁg lain yang mendukung seperti pengoperasian terminal Batubara, fasilitas
Pelabuhan muat, pembangkit listri dan jasa pertambangan. ITMG resmi tercatat di
Bursa Efek Idonesia pada tanggal 18 Desember 2007, denga se jumlah 225.985.000
saham dengan nilai nominal Rp500 persaham dengan harga penawaran Rp14.000
persaham. Sekarang ITMG merupakan anak perusahaan Banpu Minerals
Singapura yang merupakan bagian dari Grub Banpu dari Thailand, dan ITMG
memperluas  wilayah  konsesi  pertambangannya hingga  Kalimantan
TE}]ur,Kalimantan Tengah dan Kalimantan Selatan.

513. PT Resource Alam Indonesia Thk

PT Resource Alam Indonesia pertama kali didirikan pada tanggal 8 Juli

=
BN orue

1 dengan nama PT kurnia Kapuas Utama Glue Industries (KKGI), yang

gerak di bidang produksi perekat kayu. Pada tanggal 1 juli 1991, KKGI

O
1€19A

akukan penawaran perdana saham (IPO) yang di catatat di Bursa Efek

S Jé;fﬁ

2

onesia. Di tahun 2003 perusahaan mengganti nama menjadi PT Resource Alam

|

§JEJ,

onesia dalam memasuki usaha pertambangan Batubara, dimana anak usahanya

Igez(g

ngoperasikan beberapa lokasi tambang Batubara diantaranya di Simpang Pasir,
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©
Gé)rrnung Pinang dan Bayur. KKGI juga memperluas usahanya di bidang

=

pembangkit Listrik, industry kayu lapis laminasi, angkutan Batubara dan
@)

perdagangan Batubara.

=)
4. PT Mitrabara Adiperdana Tbk

R

< PT Mitrabara Adiperdana merupakan bagian dari Grub Bramulti yang berdiri

Z
sejak 28 Oktober 1992, pendiriannya berdasarkan Akta No. 34 tanggal 29 Mei 1992

c
d?:agan amandemen melalui Akta No. 9 tanggal 12 Oktober 1992. MBAP mulai
mg_lakukan operasi penambangan Batubara tahun 2008, kandungan Batubaranya
memiliki kualitas menengah sehingga diminati di pasar internasional. Perusahaan
melakukan penawaran umum perdana saham (IPO) di Bursa Efek Indonesia
tanggal 10 Juli 2014. MBAP memiliki konsesi pertambanagn di Kabupaten
Malinau, Kalimantan Utara.
15. PT Bukit Asam Tbk
Kegiatan penambangan Batubara dengan metode terbuka mulai pada masa
c%ﬁonial Belanda tahun 1919 di area tambang Air Laya, Tanjung Enim, Sumatera
Sgatan. Setelah Indonesia Merdeka di tahun 1950, didirikan Perusahaan Negara
T%nbang Arang Bukit Asam (PN TABA) sebagai bentuk nasionalisasi dan
pé‘rjgelolaan tambang oleh negara. Di tanggal 2 Maret 1981status perusahaan
d@_bah menjadi Perseroan terbatas dengan nama PT Tambang Batubara Bukit

<
Asam. PTBA mencatat sahamnya di Bursa E fek Indonesia di tanggal 23 Desember
m

(¥p
2002, seiring waktu terjadi pengembangan usaha yang terus menerus termasuk

<
Y

p@gelolaan dermaga khusus Batubara dan pengoperasian pembangkit listrik

]
tehaga uap (PLTU).
Lo o)
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. PT Golden Eagle Energy Tbk

PT Golden Eagle Energy Tbk didirikan tahun 1980 dengan nama PT The

1d1o e @

Green Pub yang bergerak dibidang hiburan dan restoran, ditahun 2012 berganti

=)
nama menjadi PT Golden Eagle Energy Tbk beralih ke bidang pertambangan dan

-
mengakuisisi konsesi pertambangan Batubara milik PT Triaryani di Sumatera

Z
Sefatan. Memulai operasi pertambangan Batubara dan pemasaran komersialnya di

c
taﬁun 2014. Golden Eagle melakukan penawaran umum perdana di Bursa Efek
S%F_abaya dengan kode SMMT, kemudian pada 18 Oktober 2023 Golden Eagle
diakuisis oleh Geo Energy Resources limited sebuah perusahaan public yang
tercatat di Bursa Efek Singapura dengan kepemilikan saham 73,11%.
17. PT TBS Energi Utama Tbk

Perusahaan ini didirikan sebagai PT Buana Persada Gemilang tanggal 3
Agustus 2007 kemudian berganti nama lagi menjadi PT Toba Bara Sejahtra,
perusahaan tercatat di Bursa Efek Indonesia sebagai emiten publik, perusahaan ini
b%jfokus pada pertambangan Batubara dengan lokasi konsesi di Sangasanga, Kutai
K@tanegara dan Kalimantan Timur. di tahun 2020 nama perusahaan diubah

o]

mgnjadi PT TBS Energi Utama Tbk maka perusahaan memperluas usahanya ke
=

energi keterbaruan seperti tenaga surya, pembangkit tenaga angin, tenaga air, dan
<
(g°]

pehgembangan ekosistem kenderaan listrik.

<
i& PT Sumber Global Energy Tbhk

nsg

PT Sumber Global Energy Tbk didirikan pada tahun 2008 yang di setujui

aie

oleh Menteri hukum dan HAM melalui SK No. AHU-20054.AH.01.01 tahun 2008,

Ag

operasi perusahaan pada awalnya perdagangan Batubara dari Kalimantan Selatan
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©
d;;;H Kalimantan Timur ke pasar domestic dan ekspor. Pada 10 Agustus 2020,

=

perusahaan resmi mencatat saham perdananya di Bursa Efek Indonesia dengan
©

kode SGER, SGER sendiri menyediakan menyediakan sistem terpadu (one-stop)

=)
mudai dari Produksi, pengangkutan, serta pengiriman Batubara. Sekitar 90%
-

Batubara sebagai ekspor dan 10%nya untuk produk domestik, selain itu SGER

Z
mejmiliki lisensi dan aktivitas perdagangan, layanan freight, pergudagan dan jasa

c
p?:adukung terkait penjualan Batubara. Alamat kantor berada di Graha BIP lantai
2,ijf_élan Gatot Subroto kav. 23, Jakarta Selatan 12930.
19. PT Prima Andalan Mandiri Tbk

Didirikan pada tahun 2005 dengan Akta notaris kemudian disahkan oleh
Menteri kehakiman melalui surat keputusan No. C-12805.HT.01.0. tahun 2006
dengan anggaran dasar yang di sesuaikan dengan Undang- Undang Perseroan
Terbatas No.40 tahun 2007, MCOL adalah perusahaan induk holding yang
memiliki dan mengendalikan anak perusahaan yang bergerak bidang
p%jtambangan Batubara, kontraktor tambang, logistik, dan jasa angkut laut.adapun

artak perusahaannya meliputi PT Mandiri Inti Perkasa, PT Mandala Karya Prima,
%]

P%-Maritim Prima Mandiri.

n

PT Mandiri Inti Perkasa didirikan tahun 1989 yang bergerak di bidang

SoATU

tambangan Batubara yang memiliki izin perjanjian Kerjasama pengusaha

P

30

<

pertambangan Batubara(PKP2B). kemudian PT Mandala Karya Prima didirikan
=4

(¥p

2005 yang bergerak dibidang kontraktor pertambangan Batubara dan PT Maritim
o

Pr"'cha Mandiri didirikan 2006 bergerak di bidang pelayaran. Kualitas Batubara

<
be)l}_ada di kisaran 4600-5100 kcal/kg dengan kandungan abu antara 4-7% dan sulfur
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©
kLi)Fang dari 1%. MCOL melakukan penawaran umum perdananya di Bursa Efek

=

Indonesia tahun 2021.

1d

)
o
0
—
Ry
<
A
m
>
@
=
«
<
—
o
=~

PT RMK Energy berdiri tahun 2009 yang fokus awalnya sebagai perusahaan

E q1w

yedia jasa logistic Batubara terutama jalan kereta api daridaerah Tambang

Ke]

|—
SN

at dan Muara Enim di Sumatera Selatan, kemudian RMKE ikut juga dalam

agangan Batubara lewat anak usahanya, RMKE resmi mencatat saham

o
Bg_Sﬂ

p%Pdananya di Bursa Efek Indonesia tahun 2021. Kabar terbarunya di tahun 2024,
RMKE melalui anak usahanya PT Nusantara Bara Tambang mengakuisisi tiga saha
perusahaan di jambi dengan cadangan Batubara yang terbukti sekitar 180 juta ton
(sumber ; liputan6.com).
21. PT Alamtri Minerals Indonesia Tbk

Pertama kali didirikan di tahun 2007 dengan nama PT Jasapower Indonesia
dan memulai dunia bisnis Batubara metalurgi dengan mengakuisisi lima
p%usahaan tambang. Pertama kali peroduksi di tahun 2016 dengan anak
p%usahaan PT Maruwai Coal dengan pengiriman pertamanya di 2019 diikuti
degﬂgan penggantian nama menjadi PT Adaro Minerals Indonesia Thk, pertama kali
mgncatat pendanaan umum di Bursa Efek Indonesia tanggal 3 Januari 2022. Selain
it%_ Adaro memperluas usahanya ke hirilisasi mineral melalui proyek Smelter

-t
Aluminium oleh PT Kalimantan Aluminium Industri di Kalimantan Utara ditahun
m

(¥p
2025,Adaro mengganti Namanya menjadi PT Alamtri Minerals Indonesia yang di

e}

ta@dai dengan penggantian fokusnya ke hilirisasi dan pengembangan mineral.
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I

2. PT Petrindo Jaya Kreasi Tbk

PT Petrindo Jaya Kreasi Thk pertama kali didirikan tahun 2008, merupakan

w exd

perusahaan induk yang berhubungan dengan PT Barito Pacific Thk. Perusahaan ini
-~

difbidang pertambangan mineral dan energi terutama Batubara dan emas, melalui

argk perusahaan yang berada di Kalimantan dan Nusa Tenggara Barat. Tahun
=

2%3, anak perusahaan PT Tamtama Perkasa memperoleh izin usaha

p%?tambangan (iup) di Barito Utara Kalimantan Tengah selain itu Petrindo juga

m%ngakuisisi beberapa perusahaan. Melakukan penawara perdananya di Bursa

Efek Indonesia tanggal 8 Maret 2023, Alamat kantornya berada di Gedung Wisma

Barito Pacific, lantai 3 B JI. Let. Jend. S. Parman Kav. 62-63, Jakarta 11410.
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BAB VI
KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan
Berdasarkan hasil dan pembahasan yang telah dianalisis peneliti diatas, maka
impulan yang diambil peneliti adalah :
Kinerja keuangan perusahaan batubara sektor energi di periode 2023-2024
terdapat 22 sampel perusahaan. Nilai eva perusahaan yang mampu
menciptakan nilai tambah di tahun pertama sebanyak 19 perusahaan dan di

tahun kedua sebanyak 16 perusahaan, hal ini menunjukkan turunnya nilai
ekonomis.

Penurunan nilai eva di tahun kedua terjadi karna kenaikan invested capital
dan wacc. Sedangkan nopat yang dihasilakan menurun pada tahun itu,
sehingga nilai nopat tidak mampu menutupi biaya modal.

Perusahaan yang mengalami pemulihan eva di tahun kedua seperti TOBA
dan Bumi yang sebelumnya eva bernilai negatif, hal ini berarti perusahaan
mampu memperbaiki evektifitas operasional dan pengelolaan biaya modal
dengan sangat baik.

Perusahaan yang menurun nilai evanya di periode kedua terdapat 5
perusahaan yang awalnya eva bernilai positif ke negatif yaitu ADRO, GTBO,
HRUM, INDY dan yang paling parah terjadi pada RMKE yang sebelumnya
bernilai Rp 21.683.752.871,71 menjadi Rp -109.133.554.350,41. Selain itu
terjadi juga pada SGER vyang nilai evanya negatif di dua periode,

menunjukkan perusakan nilai yang tinggi.
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Tren eva menunjukkan hasil yang bervariasi antar tahunnya seperti KKGI
DAN GEMS yang meningkat, ADRO,GTBO, HRUM, INDY dan RMKE
yang menunjukkan tren negatif dan eva juga negatif. Selai itu ada juga yang
mengalami penurunan yang masih stabil seperti ABMM, ARII, BSSR,
BYAN, DSSA, ITMG, MBAP, PTBA,SMMT, MCOL, ADMR dan CUAN.
Yang paling memprihatinkan pada perusahaan SGER menunjukkan ketidak

normalan kinerja.

.2 Saran

Berdasarkan hasil peneliti dan pembahasan yang dilakukan peneliti, maka

saran yang diberikan peneliti yaitu:

il

nery wisey juredg uej[ng jo A31s12A1u) JLWe[s] 33e3S

Untuk perusahaan, agar meningkatkan efisiensi operasional dengan
memperbesar nopat seperti mengurangi biaya-biaya yang tidak terlalu
penting dan fokus pada aset yang menghasilkan return tinggi.
Mengoptimalkan struktur modal untuk menekan wacc, memastikan invested
capital sejalan dengan profitabilitas serta mengelola resiko harga komoditas

agar mengurangi dampak gejolak harga batubara.

. Untuk investor, investor perlu berhati-hati pada Perusahaan yang memiliki

nilai eva negatif yang terus menerus karna memiliki resiko yang tinggi seprti
SGER. Lebih memperhatikan perusahaan yang memiliki nilai tambah atau
yang mulai stabil kembali. Selain itu gunakan metode eva dalam menilai
Kinerja perusahaan karna memiliki gambaran yang akurat dibanding hanya

melihat profit akuntan.
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memberikan dukungan pada perusahaan dalam
hankan profitabilitas dan menjaga kestabilannya. Memperketat

. Untuk peneliti selanjutnya, dapat menambahkan periode penelitian agar
analisis tren lebih akurat selain itu, mengunakan analisis regresi atau panel
Menambah indikator lainnya untuk memperkaya pemahaman seperti MVA,

agar hubungan eva dengan variabel lain dapat diuji secara signifikan.
transparansi laporan keuangan agar investor menilai kinerja secara rasional.
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