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ABSTRAK

Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Kinerja Keuangan Dengan
Menggunakan Rasio Likuiditas, Rentabilitas, dan Metode EVA
Pada PT. Bukit Asam, Tbk

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi
kinerja keuangan PT. Bukit Asam, Tbk selama tahun 2007 — 2011 berdasarkan analisis
rasio likuiditas, rentabilitas dan metode EVA. Metode analisis data yang digunakan
adalah time series analysis dimana untuk mengetahui perbandingan dari tahun ke tahun
dalam perhitungan likuiditas, rentabilitas dan EVA (Economic Value Added) serta
dibantu dengan pemaparan kualitatif. Hasil penelitian pada rasio Likuiditas, penurunan
pada tahun 2008 dan 2011 dikarenakan kenaikan hutang lancar lebih besar
dibandingkan kenaikan aktiva lancar, dimana, kenaikan hutang lancar dipengaruhi oleh
hutang pajak perusahaan yang meningkat sebesar 199,75% pada 2008 dan sebesar
108% pada 201 1. Pada rasio Rentabilitas Ekonomi, penurunan pada tahun 2010 sebesar
10,86% disebabkan keuntungan marjin dan tingkat perputaran modal usaha menurun
atau lebih kecil dibandingkan tahun sebelumnya. Rasio Rentabilitas Modal Sendiri
pada 2010 menurun sebesar 16,12% disebabkan laba bersih perusahaan menurun
sebesar 36,54% sedangkan, jumlah ekuitas meningkat sebesar 10,13%. Untuk
perhitungan EVA, nilai negatif pada tahun 2007, 2009 dan 2010 disebabkan oleh
menurunnya laba usaha sebesar 178,03% , 42,27% , dan 35,06% disaaat total hutang
pada tahun-tahun tersebut meningkat sebesar 57,11% , 88,70% , dan 49,23%.
Dipengaruhi juga oleh presentase dari Invested Capital yang memiliki perbedaan
sangat jauh dari persentase NOPAT.

Kata kunci: Kinerja Keuangan, Rasio Likuiditas, Rasio Profitabilitas, NOPAT, WACC,
EVA
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ABSTRACT

The Analysis of Factors which Affect Financial Performance Using
Liquidity Ratio, Profitability Ratio, and The Method of EVA
At PT. Bukit Asam Tbk

The purpose of this study is lo determine the factors that affect the financial
performance of PT. Bukit Asam, Tbk tn 2007 — 2011 based on the analysis of liquldity
ratio, profitability ratio and methods of EVA (Economic Value Added). Data analysis
.method in this study is time series analysis in which to compare from year to year in the
calculation of liquidity, profitability and EVA (Economic Value Added) and assisted by
qualitative exposure. The results on Liquidity ratio are declining in 2008 and 2011
because the increasing in current liabilities is greater than the increasing in current
assets, means that the increasing in current liabilities is affected by corporate rax
payable that increased 199.75% in 2008 and 108% in 2011. On Economic Profitability
ratios, decreasing in 2010 as many as 10.86% is caused by decreasing.in profit margin
and capital turnover rate or its smaller than the previous year. Equity Profitability
ratio in 2010 is decrease 16.12% because of the company's net profit is decline 36.54%
while the total equity is increase 10.13%. For calculation of EVA, negative values in
2007, 2009 and 2010 are caused by lower operating profit of 178.03%, 42.27%, and
35.06% when total debt in those years increase by 57.11%, 88.70%, and 49.23%.
Those are influenced by the percentage of Invested Capital which has huge differences
in the percentage of NOPAT.

Keyword: Financial Performance, Liquidity Ratio, Profitability Ratio, NOPAT, WACC,
EVA
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Dalam pembangunan ekonomi nasional, sektor pertambangan memberikan
pengaruh yang sangat penting sebagai sumber penerimaan negara. Dari data
Badan Pusat Statistik (BPS), nilai tambah bruto atas dasar harga berlaku pada
triwulan I11-2012 untuk sektor Pertambangan dan Penggalian mencapai Rp 242,3
triliun atau 11,41% dari total PDB. Sub sektor dari sektor pertambangan
diantaranya tambang batubara yang digunakan sebagai sumber energi alternatif
untuk menggantikan minyak dan gas bumi. Batubara sebagai sumber energi yang
banyak dibutuhkan dalam perusahaan pembangkit tenaga listrik, penggerak kereta
api dan sebagainya digunakan baik di dalam negeri maupun luar negeri.

Batubara dijadikan sebagai sumber energi alternatif dikarenakan pemakaian
batubara relatif lebih murah sehingga dapat menekan biaya produksi dalam sektor
industri. Menurut (International Energy Agency, dikutip dalam Tilova, 2012),
konsumsi batubara dunia akan tumbuh rata-rata 2,6 persen per tahun antara
periode 2005 — 2015 dan kemudian melambat menjadi rata-rata 1,7 persen per
tahun sepanjang 2015 — 2030. Konsumsi batubara terbesar adalah Asia yaitu
sekitar 65,6 persen dari konsumsi batubara dunia. Adanya pembangunan
pembangkit listrik di sejumlah kawasan Asia membuat komoditi ini sangat

dibutuhkan di kawasan tersebut (World Coal Institute, dikutip dalam Tilova,
2012).



Hal inilah yang menjadikan Asia sebagai pasar terbesar batubara dunia.
Tingginya konsumsi batubara menyebabkan naiknya permintaan batubara oleh
negara-negara di Asia, seperti Jepang, India, Taiwan, Korea Selatan, Cina,
Hongkong, Thailand, dan Malaysia. Tingginya permintaan batubara di Asia
memberikan prospek pasar yang menarik bagi para eksportir batubara. Indonesia
merupakan salah satu eksportir batubara yang memiliki peran penting sebagai
pemasok batubara di pasar dunia yaitu sebesar 24 %.

Salah satu Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yang bergerak di bidang
pertambangan adalah PT. Bukit Asam, Tbk yang bertujuan mengembangkan
usaha pertambangan nasional khususnya batubara. PT. Bukit Asam, Tbk didirikan
pada 2 Maret 1981 berdasarkan Peraturan Pemerintah RI Nomor 42 Tahun 1980.
Perseroan terdaftar sebagai perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia (BEI),
dengan nama perdagangan PTBA, pada 23 Desember 2002. Perseroan tergabung
dalam Asosiasi Produsen Batubara Indonesia (APBI) dan Indonesian Mining
Asociation (IMA) serta tergabung ke dalam kelompok badan usaha milik negara
(BUMN). Mayoritas kepemilikan PT. Bukit Asam, Tbk adalah berasal dari
Republik Indonesia sebesar 65,02% dan sisanya 24,15% dimiliki oleh masyarakat
Indonesia serta 10,83% milik masyarakat asing.

Bentuk kegiatan usaha yang dilakukan oleh PT. Bukit Asam, Tbk meliputi,
kegiatan penyelidikan umum, eksploitasi, pengelolaan, pemurnian, pengangkutan
dan perdagangan batubara. Bidang usaha utama PT. Bukit Asam, Tbk yang saat
ini telah operasional ada dua, yakni menambang dan mendistribusikan batubara

kepada pelanggan industrial dan memproduksi briket batubara yang



didistribusikan kepada pelanggan industrial maupun rumah tangga. Komposisi
pelanggan produk batubara seluruhnya adalah perusahaan, sedangkan untuk
produk briket 80% pelanggan adalah industri peternakan, sisanya adalah
konsumen rumah tangga maupun usaha kecil dan kegiatan operasional PTBA
seluruhnya dilakukan di Indonesia.

PT. Bukit Asam, Tbk termasuk dalam daftar lima besar produsen batubara di
Indonesia. PT. Bukit Asam, Tbk merupakan perusahaan tambang batubara yang
memiliki sumberdaya batubara terbesar di Indonesia, dari total 7,29 miliar
sumberdaya batubaranya, 6,36 miliar ton terdapat di Tanjung Enim, Sumatera
Selatan dan sisanya berada di Ombilin, Sumatera Barat. Penjualan PT. Bukit
Asam, Tbk di dalam negeri termasuk terbesar kedua dan hampir seperempat
produksinya (22%) diekspor ke pasar internasional termasuk Jepang, Taiwan,
Malaysia, Pakistan, Spanyol, Perancis dan Jerman.

Sebagai salah satu produsen batubara terbesar di Indonesia, PT. Bukit Asam,
Tbk harus mempertahankan eksistensi di tengah masyarakat, dimana hal ini dapat
ditunjukkan dari sukses atau tidaknya dalam mengelola operasi perusahaan.
Kesuksesan ini dapat dilihat dari posisi keuangan atau tingkat kesehatan keuangan
perusahaan yang dapat diketahui dengan melakukan analisis kinerja keuangan dan
setelahnya dilakuan evaluasi kondisi keuangan dan Kinerja perusahaan.

Home dan Wachowicz (2005:201-202) mengemukakan agar dapat
mengevaluasi kondisi keuangan perusahaan dan kinerjanya, analis keuangan perlu
melakukan pemeriksaan atas berbagai aspek kesehatan keuangan perusahaan. Alat

yang sering digunakan selama pemeriksaan tersebut adalah rasio keuangan



(financlal ratio) atau indeks, yang menghubungkan data angka akuntansi dan
didapat dengan membagi satu angka dengan angka lainnya. Agar rasio keuangan
ada gunanya, maka diperlukan beberapa standar untuk perbandingan. Praktek
yang umum dilakukan adalah membandingkan rasio keuangan perusahaan dengan
pola rasio untuk industri atau lini bisnis di mana perusahaan beroperasi.
Berikut ini perkembangan kinerja keuangan PT. Bukit Asam, Tbk selama
tahun 2007-2011 berdasarkan struktur rasio likuiditas:
Tabel 1.1
PT. Bukit Asam, Tbk
Struktur Rasio Likuiditas

Tahun 2007 — 2011
(dalam jutaan)

Tahun Aktiva Hutang Percadiiai Rasio Lance.u' Rasjo Cep:at
Lancar Lancar (Current Ratio) | (Quick Ratio)
2007 | 3,080,350 744,414 271,482 413.80% 377,33%
2008 | 4,949,517 1,352,990 420,040 365.82% 334,78%
2009 | 6,783,391 1,380,908 409,901 491.23% 461,54%
2010 | 6,645,953 1,147,728 423,678 579.05% 542,14%
2011 | 8,859,260 1,912,423 644,833 463.25% 429,53%

Sumber :www.PT. Bukit Asam, Tbk.co.id, data sekunder yang diolah

Berdasarkan Tabel 1.1 dapat dilihat bahwa dari perhitungan Current Ratio
untuk periode 2007 — 2011 terlihat bahwa perusahaan mengalami kelebihan
aktiva. Hal ini disebabkan karena jumlah kas dan setara kas disajikan sangat besar
dan persediaan pun bernilai banyak. Kesimpulan ini berdasarkan konsep current
ratio yang diungkapkan Riyanto (2001:27) bahwa tingkat likuiditas yang ideal
(likuid) yang diukur dengan mengunakan Current Ratio yaitu dengan batas

minimal 200%.



Pedoman Current Ratio 2:1 atau 200% mempunyai arti bahwa setiap hutang
lancar bernilai satu rupiah dijamin dengan aktiva lancar sebesar dua rupiah. Dari
Tabel 1.1.terlihat bahwa perbandingan aktiva lancar dari PT. Bukit Asam, Tbk
lebih dari dua sehingga dapat dikatakan perusahaan mengalami kelebihan aktiva.

Untuk perhitungan Quick Ratio didapatkan bahwa pada tahun 2010 rasio
mencapai 542,14% yang merupakan tingkat rasio tertinggi selama periode 2007 —
2011. Dari angka rasio yang ditunjukkan menjelaskan bahwa terlalu banyak aktiva
yang menganggur dan tidak produktif untuk menghasilkan laba perusahaan agar
menjadi lebih tinggi. Menururt konsep Quick Ratio perbandingan antara aktiva
lancar dengan hutang lancar tidak terlalu tinggi. Karena aktiva lancar sebaiknya
digunakan untuk penambahan aktiva tetap perusahaan sehingga laba perusahaan
akan meningkat signifikan.

Berikut ini perkembangan kinerja keuangan PT. Bukit Asam, Tbkselama
tahun 2007-2011 berdasarkan struktur rasio rentabilitas:

Tabel 1.2
PT. Bukit Asam, Tbk

Struktur Rasio Rentabilitas
Tahun 2007 - 2011

Tahun | Profit Margin | TOA | Rentabilitas Ekonomi Renmgg;tgisﬁMOdal
(RE) (Rms)
2007 | 21.75% 1.04 18,32% 27.04%
2008 | 34.56% 1.18 28,04% 42.05%
2009 | 39.66% 111 33,86% 47.15%
2010 | 29.13% | 0091 23,00% 31.03%
2011 | 34.64% | 0.92 26,85% 37.82%

Sumber :www.PT. Bukit Asam, Tbk.co.id, data sekunder yang diolah
Berdasarkan Tabel 1.2 pergerakan turun dan naik yang sangat tajam terjadi

pada kinerja keuangan dari aspek rentabilitas. Dapat dilihat pada tahun 2007



Rentabilitas Ekonomi yang pada awalnya 18,32% lalu pada tahun berikutnya
2008 mengalami kenaikan menjadi 28,04%. Pada tahun 2009, Rentabilitas
Ekonomi yang pada awalnya 33,86% mengalami penurunan menjadi 23,00%.
Dan pada tahun 2011 kembai meningkat menjadi 26,85%. Pada tahun yang sama
untuk perhitungan Rentailitas Modal Sendiri juga terjadi kenaikan dan penurunan
yang sangat tajam pada PT. Bukit Asam, Tbk. Tentunya hal ini disebabkan oleh
berbagai faktor baik faktor internal perusahaan, maupun eksternal perusahaan.

Penelitian kinerja keuangan PT. Bukit Asam, Tbk dengan menggunakan rasio
keuangan sebelumnya sudah dilakukan oleh Ariyan Trisno (2007), dengan
mengguanakan data laporan keuangan tahun 2003 — 2006. Hasil penelitian
menunjukkan pada rasio Likuiditas dan Solvabilitas PT. Bukit Asam, Tbk terlihat
baik yang berarti perusahaan mampu untuk membayar kewajiban jangka pendek
maupun jangka panjang. Pencapaian tertinggi nilai rasio Profitabilitas adalah pada
tahun 2004. Pada tahun berikutnya cenderung turun, namun rasio ROE (Return
On Equity) masih memenuhi syarat investasi dan EPS (Earning Per Share) juga
meningkat.

Pada rasio Aktivitas, penurunan manajemen piutang terjadi setelah tahun
2004, sedangkan perputaran persediaan cenderung turun. Kemampuan perusahaan
untuk mengelola aset yang dimiliki cukup baik yang ditunjukkan nilai rasio yang
besar dari 1. Pengurangan jumlah pegawai tidak berpengaruh signifikan terhadap
pencapaian pendapatan dan laba bersih karena sangat dipengaruhi oleh total biaya

keseluruhan yang dikeluarkan PT. Bukit Asam, Tbk.



Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan oleh Ariyan Trisno, penggunaan
rasio keuangan sudah dapat menggambarkan kinerja keuangan perusahaan.
Namun, dilihat dari kelemahan dan keterbatasannya, rasio keuangan belum bisa
menggambarkan keadaan keuangan yang sebenarnya dari perusahaan dan belum
memperhitungkan kepentingan investor ataupun pemegang saham.

Keterbatasan tersebut yaitu, hanya digunakannya data nilai keuangan historis
yang hanya berdasarkan nilai buku dan tanpa mempertimbangkan nilai pasar dari
assets yang dimiliki. Akibatnya data yang digunakan terkadang tidak
mencerminkan nilai yang sebenarnya atau realistis, sedangkan kelemahannya
adalah belum memperhitungkan besarnya biaya modal dan resiko atas modal yang
ditempatkannya sehingga belum dapat memuaskan keinginan pihak manajemen
khususnya bagi para penyandang dana yaitu kreditur dan pemegang saham.

Sehingga, dibutuhkan alat perhitungan kinerja lainnya yang bisa memenuhi
kekurangan yang dimiliki oleh rasio keuangan. Para peneliti sudah
menggembangkan alat perhitungan kinerja keuangan perusahaan terbaru yaitu
Economic Value Added (EVA), dimana konsep Metode EVA adalah menghitung
kinerja keuangan perusahaan dengan mengukur nilai tambah (value added) yang
dihasilkan perusahaan dan juga memperhitungkan faktor biaya modal dan resiko.

Penggunaan Metode EVA dalam menghitung kinerja keuangan, mendorong
perusahaan untuk lebih menekankan pada usaha menciptakan nilai yang lebih dari
aset maupun investasi yang ditanamkan. Adanya faktor biaya modal yang dipakai
sebagai alat ukur maka rerurn yang dituntut oleh pemegang saham maupun

investor pasti lebih tinggi dari biaya modal yang dikeluarkan.



Berdasarkan uraian di atas, peneliti tertarik untuk mengadakan penelitian
mengenai masalah ini pada PT. Bukit Asam, Tbk dan menuliskannya dalam
sebuah skripsi yang berjudul ”Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi
Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan Rasio Likuiditas, Rentabilitas, dan

Metode EVA Pada PT. Bukit Asam, Thk”.

1.2. Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang diuraikan di atas, maka rumusan masalah yang
akan dibahas dalam penelitian ini adalah “Faktor — faktor apa saja yang

mempengaruhi kinerja keuangan PT. Bukit Asam, Tbk”.

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah *Untuk mengetahui faktor-
faktor apa saja yang mempengaruhi kinerja keuangan PT. Bukit Asam, Tbk
selama tahun 2007 — 2011 berdasarkan analisis rasio likuiditas, rentabilitas dan

metode EVA”.

1.4.Manfaat Penelitian
Manfaat dari penelitian ini adalah :
1. Bagi Ilmu Pengetahuan
Memberikan pengetahuan dan kajian kepada khalayak umum dan para

akademisi mengenai faktor-faktor yang memepengaruhi tingkat likuiditas dan

rentabilitas pada perusahaan.



2. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini dapat menjadi alternatif pengukuran kinerja perusahaan
dan menjadi masukan bagi perusahaan untuk meningkatkan kinerjanya.

3. Bagi Investor dan masyarakat
Penelitian ini dapat memberikan gambaran mengenai kinerja perusahaan yang
akan dijadikan sebagai bahan pertimbangan pengambilan keputusan dalam

penanaman modal.

1.5 Sistematika Penulisan
BAB I PENDAHULUAN
Bab ini berisi tentang latar belakang, perumusan masalah, tujuan penelitian,

manfaat penelitian, sistematika skripsi.

BAB Il TINJAUAN PUSTAKA
Bab ini menjelaskan tentang landasan teori dan penelitian sebelumnya yang
berhubungan dengan Rasio Likuiditas, Rasio Rentabilitas dan Metode Economic

Value Added (EVA) serta alur pembahasan skripsi melalui kerangka pemikiran.

BAB IIl METODE PENELITIAN
Bab ini berisi tentang ruang lingkup penelitian, rancangan penelitian, sumber data,

objek penelitian, definisi operasional dan pengukuran variabe serta teknik analisis.

BAB 1V HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Pada bab ini membahas tentang penyajian hasil analisis data penelitian sesuai

dengan perumusan masalah serta menyajikan temuan penelitian yang berasal dari



hasil analisis yang dikaitkan dengan teori yang digunakan dalam penelitian serta

temuan-temuan penelitan terdahulu.

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini akan menyajikan kesimpulan hasil penelitian sesuai dengan perumusan
masalah dan juga saran yang akan diajukan peneliti berdasarkan temuan dan
keterbatasan penelitian. Saran dapat berupa saran untuk pengembangan teori serta

praktik.
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