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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Perusahaan didirikan pada umumnya bertujuan untuk memperoleh laba, selain itu 

perusahaan juga memiliki tujuan untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaannya 

dengan baik (Hery,2012:2). Untuk itu sebuah perusahaan haruslah memperhatikan 

kinerja keuangan perusahaan dengan baik jika kehidupan perusahaannya ingin tetap 

berlangsung sebab setiap perusahaan dalam menjalankan usahanya pasti akan 

menemukan masalah-masalah yang bisa mempengaruhi kelangsungan hidup 

perusahaan tersebut. Kondisi keuangan suatu perusahaan yang rentan terhadap 

gejolak ekonomi makro, dapat dideteksi dengan melihat kinerja keuangannya. 

Pengertian laba secara umum adalah selisih dari pendapatan diatas biaya-biayanya 

dalam jangka waktu (periode) tertentu. Laba sering digunakan sebagai suatu dasar 

untuk pengenaan pajak, kebijakan deviden, pedoman investasi serta pengambilan 

keputusan dan unsur prediksi (Harnanto,2014:444). 

Winarni & Sugiyarso (2009:297) mengemukakan bahwa penilaian kinerja 

perusahaan merupakan suatu kegiatan yang sangat penting karena berdasarkan hasil 

penelitian tersebut ukuran keberhasilan perusahaan selama suatu periode dapat 

diketahui dan dengan demikian hasil penilaian tersebut dapat dipergunakan sebagai 

pedoman bagi usaha perbaikan maupun peningkatan kinerja perusahaan selanjutnya.      

Adanya kinerja keuangan yang baik, akan mendorong investor untuk berinvestasi 



diperusahaan tersebut. Maka, setiap pihak terutama pihak eksternal memerlukan 

informasi atas laporan keuangan perusahaan. Analisis atas laporan keuangan sangat 

penting, karena dengan mengetahui laporan keuangan dapat diketahui bagaimana 

kinerja keuangan perusahaan tersebut (Munawir,2004).  

Metode yang telah banyak digunakan untuk menilai kinerja keuangan 

perusahaan adalah dengan menggunakan rasio keuangan. Perhitungan rasio keuangan 

ini dapat dengan mudah dilakukan, namun kelemahan metode ini adalah tidak dapat 

mengukur kinerja perusahaan dari sisi nilai perusahaan. Rasio keuangan hanya 

mengukur tingkat profitabilitas, likuiditas dan solvabilitas perusahaan (Sugiono, 

2009). Pengukuran kinerja keuangan dengan analisis rasio yang selama ini sering 

dilakukan memang lebih mudah namun belum mampu mengukur kinerja perusahaan 

dari sisi nilai tambah. Oleh karna itu digunakan metode berbasis nilai tambah yaitu 

Economic Value Added atau EVA, Market Value Added atau MVA dan Enterprise 

Value atau EV agar dapat mengetahui kondisi kinerja keuangan perusahaan yang 

sesungguhnya (Gulo & Ernawati,2011). 

Konsep Economic Value Added atau EVA dapat melengkapi analisis rasio 

keuangan karena dapat mengukur kinerja secara tepat dengan memperhatikan 

sepenuhnya kepentingan dan harapan penyedia dana (kreditur dan pemegang saham). 

Dengan konsep ini dapat diketahui berapa sebenarnya biaya yang harus dikeluarkan 

sehubungan dengan penggunaan modal usaha perusahaan. Penerapan konsep EVA 

dalam suatu perusahaan akan membuat perusahan lebih memfokuskan perhatian pada 



penciptaan nilai perusahaan. Hal ini merupakan keunggulan EVA dibandingkan 

dengan metode perhitungan yang lain. Selain itu keunggulan EVA yang lain adalah 

EVA dapat dipergunakan tanpa memerlukan data pembanding sebagaimana halnya 

rasio keuangan. Penggunaan EVA dapat dijadikan acuan mengingat EVA 

memberikan informasi dalam hal biaya modal sebagai kompensasi atas dana yang 

digunakan untuk membiayai investasi tersebut (Gulo dan Ermawati,2011). Steward 

(2005) mengatakan bahwa riset terhadap EVA menunjukan adanya korelasi paling 

kuat terhadap penciptaan nilai bagi pemegang saham, yaitu dua kali imbal hasil 

(return) atas saham biasa (return on ordinary equity) ataupun imbal hasil atas aktiva 

bersih (return on net assets).  

Mc Daniel, Gadkari, dan Viksel (2000) berpendapat bahwa ada tiga hal utama 

yang membedakan EVA dengan tolak ukur keuangan yang lain yaitu : (1) EVA tidak 

dibatasi oleh prinsip akuntansi yang berlaku umum. Penggunaan EVA dapat 

menyesuaikan dengan kondisi spesifik. (2) EVA dapat mendukung setiap keputusan 

dalam setiap perusahaan, mulai dari investasi modal, kompensasi karyawan dan 

kinerja unit bisnis. (3) struktur EVA yang cukup sederhana membuatnya dapat 

digunakan oleh bagian lain seperti engineering, enviromental dan personal yang lain 

sebagai alat umum yang mengkomunikasikan aspek yang berbeda dari kinerja 

keuangan.  

Metode economic value added (EVA) pertama kali dikembangkan oleh Stren 

Steward & co pada tahun 1993. Di Indonesia Metode tersebut dikenal dengan metode 



NITAMI (nilai tambah ekonomis). EVA/ NITAMI adalah metode manajemen 

keuangan untuk mengukur laba ekonomi dalam suatu perusahaan yang menyatakan 

bahwa kesejahteraan hanya dapat tercipta apabila perusahaan mampu memenuhi 

semua biaya operasi dan biaya modal (Iramani & Febrian, 2005).  

Selain menggunakan konsep Economic Value Added (EVA), penilaian kinerja 

juga dapat dilakukan dengan menggunakan Market Value Added (MVA). Menurut 

Sartono (2010), tujuan utama perusahaan adalah memaksimalkan kemakmuran 

pemegang saham. Selain memberi manfaat bagi pemegang saham, tujuan ini juga 

menjamin sumber daya perusahaan yang langka dialokasikan secara efisien dan 

memberi manfaat ekonomi.  Menurut Winarto (2005:4) Market value added (MVA) 

adalah perbedaan antara modal yang ditanamkan di perusahaan sepanjang waktu 

(untuk keseluruhan investasi baik berupa modal, pinjaman, laba ditahan dan 

sebagainya) terhadap keuntungan yang dapat diambil sekarang, yang merupakan 

selisih antara nilai buku dan nilai pasar dari keseluruhan tuntutan modal. Dengan 

demikian, peningkatan MVA merupakan keberhasilan perusahaan dalam 

memaksimalkan kekayaan pemegang saham dengan alokasi sumber-sumber yang 

tepat. Dengan demikian MVA merupakan ukuran kinerja eksternal perusahaan. 

 Untuk menilai perusahaan secara keseluruhan digunakan juga metode 

Enterprise Value (EV). Nurlela & Ishaluddin (2008) mengatakan Enterprise Value 

(EV) atau dikenal juga sebagai firm value (nilai perusahaan) merupakan konsep 

penting bagi investor, karena merupakan indikator bagi pasar menilai perusahaan 

secara keseluruhan. Enterprise Value adalah alat ukur untuk menilai perusahaan yang 



berhubungan erat dengan kapitalisasi pasar. Tidak hanya berfokus pada nilai pasar 

dari saham yang beredar saja, enterprise value juga memperhitungkan utang bank dan 

kas ( ross et al ,2013:56). 

Perkembangan ekonomi Indonesia dapat diukur dengan pendapatan nasional 

pertahun, Pemerintah Indonesia mampu memberikan kemajuan ekonomi makro yang 

sangat berpengaruh dalam pertumbuhan ekonomi saat ini, salah satu pertumbuhan 

ekonomi itu dapat dilihat dengan permintaan domestik yang masih akan menjadi 

penopang utama kinerja perekonomian. Dalam perekonomian negara, sektor 

pertambangan menjadi salah satu sektor penting sebagai sumber penerimaan negara. 

Di lihat dari data badan pusat statistik (BPS), nilai tambah bruto atas dasar harga 

berlaku pada triwulan III-2018 untuk sektor pertambangan dan penggalian mencapai 

Rp3.110.826.000 dari total PDB. Sub sektor pertambangan diantaranya adalah 

tambang biji logam yang menyumbang penerimaan negara sebesar Rp296.144.000. 

Di Indonesia terdapat banyak perusahaan-perusahaan pertambangan logam 

dan mineral lainnya yang telah go public di Bursa Efek Indonesia adalah sebagai 

berikut : 

 

 

 



 

Tabel 1.1 

Daftar Perusahaan Sub Sektor Pertambangan Logam dan Mineral Lainnya 

yang Go Public di Bursa Efek Indonesia 

No Kode Saham Nama Perusahaan Tanggal IPO 

1 ANTM Aneka Tambang (Persero) Tbk 27 November 1997 

2 CITA Cita Mineral Investindo Tbk 20 Maret 2002 

3 CKRA Cakra Mineral Tbk 19 May 1999 

4 DKFT Central Omega Resources Tbk 21 November 1997 

5 INCO Vale Indonesia Tbk 16 May 1990 

6 MDKA Merdeka Coppper Gold Tbk 19 Juni 2015 

7 PSAB J Resources Asia Pasific Tbk 1 Desember 2007 

8 SMRU SMR Utama Tbk 10 Oktober 2011 

9 TINS Timah (Persero) Tbk 19 Oktober 1995 

10 ZINC Kapuas Prima Coal Tbk 16 Oktober 2017 

Sumber : www.idx.co.id 

Saat ini sektor pertambangan masih menjadi salah satu sektor utama dalam 

pergerakan perekonomian Indonesia. Sampai saat ini indonesia masih menjadi salah 

satu produsen timah terbesar ke dua di dunia, nikel terbesar ke enam, dan batu bara 

terbesar ke lima di dunia, sehingga Indonesia termasuk dalam negara penting dalam 

bidang pertambangan. Indikasi ini dapat dilihat dari kontribusi penerimaan negara 

yang setiap tahunnya meningkat (Heni Yuvita,2009). 



Kinerja sektor pertambangan logam dan mineral pada awal tahun 2018 

sebagian besar dicatatkan positif. Sebagaimana dikutip dalam 

(investasi.kontan.co.id,2018), Di kuartal pertama tahun ini, kinerja sektor 

pertambangan logam dan mineral sebagian besar catatkan kinerja positif. Terutama 

pada emiten yang memproduksi nikel dan emas. Namun, emiten yang memproduksi 

timah masih mengalami penurunan kinerja. Analis memproyeksikan di semester II 

2018 kinerja sektor pertambangan logam dan emas akan membaik karena cuaca 

bersahabat sehingga dapat menggenjot produksi. Namun perusahaan-perusahaan 

tambang belum bisa merasa aman, sebab pada awal tahun ini juga terjadi penurunan 

produksi emas dan nikel yang disebabkan oleh kondisi cuaca yang tidak mendukung 

seperti dalam kutipan (investasi.kontan.co.id,2018), Andy Wibowo Gunawan, Analis 

PT Mirae Asset Sekuritas Indonesia memproyeksikan, laba bersih PT Aneka 

Tambang (ANTM) di kuartal II 2018 akan sedikit menurun 0,4% secara kuartalan 

menjadi Rp 244, 8 miliar. "Penurunan produksi emas dan nikel di awal tahun terjadi 

karena kondisi cuaca yang tidak mendukung," kata Andy dalam riset 8 Agustus 2018. 

Namun, Andy memproyeksikan produksi nikel dan emas akan digenjot ANTM 

karena cuaca biasanya lebih baik di semester II. 

Berbeda dengan tahun 2018, kondisi industri pertambangan logam dan 

mineral lainnya berbanding terbalik dengan tahun-tahun sebelumnya. Sebagimana 

dikutip dalam kompas.com (2016), Hasil riset Pricewaterhouse Coopers (PwC) pada 

2016 menyebutkan, sebanyak 40 perusahaan tambang global mengalami kerugian 

terbesar sepanjang sejarah selama 2015. Pada tahun itu, mereka menderita kerugian 



27 milliar dollar AS atau setara sekitar Rp 364,5 triliun dengan kurs Rp 13.500 per 

dollar AS. "Tahun lalu merupakan tahun penuh tantangan bagi sektor pertambangan," 

ujar Global Mining Leader di PwC Jock O’Callaghan.  

Melihat fluktuasi yang terjadi pada industri pertambangan logam dan mineral 

lainnya tentu akan mempengarui laporan keuangan perusahaan-perusahaan tambang 

logam dan mineral tersebut. Maka di laporan keuangan, akan terlihat pengaruh posisi 

keuangan perusahaan yang menunjukan bagaimana kinerja perusahaan-perusahaan 

tersebut. Untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan, saat ini berbagai perusahaan 

menggunakan EVA dan MVA sebagai salah satu upaya menghubungkan perusahaan 

dengan investor. Namun untuk lebih mengetahui nilai sesungguhnya dari perusahaan 

tersebut maka ditambahkan metode enterprise value (EV) yang menilai perusahaan 

secara keseluruhan. Hal tersebut menjadi alasan penulis untuk melakukan analisis dan 

evaluasi untuk melihat bagaimana kondisi keuangan perusahaan-perusahaan tersebut. 

Dari penjelasan diatas, maka penelitian ini diberi judul “ Penilaian Kinerja 

Keuangan Perusahan Berbasis Nilai Tambah pada Perusahaan Sub Sektor 

Pertambangan Logam dan Mineral Lainnya yang terdaftar di BEI Periode 

2008-2017”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang diatas, maka dapat dirumuskan masalah dalam 

penelitian ini adalah bagaimana kinerja keuangan perusahaan sub sektor 

pertambangan logam dan mineral lainnya yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 



Periode 2008-2017 jika diukur dengan Economic Value Added (EVA) , Market Value 

Added (MVA) dan Enterprise Value (EV) ? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan yang diharapkan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis dan 

menilai kinerja keuangan perusahaan sub sektor pertambangan logam dan mineral 

lainnya yang terdaftar di bursa efek Indonesia dengan menggunakan metode 

Economic Value Added (EVA) , metode Market Value Added (MVA) dan Enterprise 

Value (EV). 

1.4 Manfaat Penelitian 

1.4.1 Bagi Peneliti 

Hasil penelitian ini dapat berguna untuk menambah pengetahuan dan 

wawasan ilmu dalam bidang manajemen keuangan, khususnya yang berkaitan dengan 

kinerja keuangan dalam sebuah perusahaan. 

1.4.2 Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada 

perusahaan dan menjadi bahan pertimbangan bagi perusahaan dalam pelaksanaan 

kebijakan perusahaan tentang permasalahan yang serupa dengan masalah yang 

dibahas dalam penelitian ini, terutama dalam menentukan kebijakan tentang kinerja 

keuangan perusahaan.  



1.4.3 Bagi Peneliti Lain 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan kepustakaan dan 

informasi mengenai penelitian dibidang yang sama apabila akan melakukan 

penelitian lebih lanjut. 

1.4.4 Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai dasar dalam 

pengambilan keputusan investasi karena memperlihatkan kecenderungan keadaan 

keuangan perusahaan pada subsektor pertambangan logam dan mineral lainnya dan 

mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan tingkat pengembalian atas 

investasi yang dilakukan pada perusahaan tersebut. 
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