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ABSTRAK

Ayfeini Tga (127122004)

PENGARUH HARGA BATUBARA, HARGA BBM INDUSTRI, SERTA
KEBIJAKAN  PEMERINTAH  TERHADAP HARGA  SAHAM
PERUSAHAAN PERTAMBANGAN DI BEI PERIODE 2009-2013

viii + 117 halaman; 2015; gambar 17; tabel 25

Harga Batubara, Harga BBM Industri, Kebijakan Pemerintah dan Harga
Saham

Penelitian ini dilakukan untuk menguji variabel Harga Batubara (NEWC dan
HBA), Harga BBM Industri (BBM), Serta Kebijakan Pemerintah (PHPB)
Terhadap Harga Saham Pertambangan. Teknik sampling yang digunakan
adalah Purposive Sampling dengan kriteriac perusahaan terdaftar di BEI
selama periode pengamatan tahun 2009-2013, menerbitkan laporan
keuangan perusahaan selama tahun 2009-2013 dan selalu masuk dalam
saham LQ 45 selama periode pengamatan. Terdapat 4 pertambangan
batubara yang memenuhi kriteria dan diteliti selama 60 bulan. Data
dianalisis menggunakan metode regresi berganda dengan menggunakan f-
statistik untuk menguji keberartian pengaruh secara bersama-sama dan t-
statistik untuk menguiji koefisien regresi parsial serta dengan signifikan level
sebesar 5%. Alat analisis hipotesis dalam penelitian ini menggunakan
program piranti lunak Statistical Product and Service Solutions versi 20
(IBM SPSS Statistics 20). Hasil analisa menunjukan bahwa secara bersama-
sama NEWC, HBA, BBM dan PHPB terbukti signifikan berpengaruh
terhadap harga saham perusahaan tambang pada signifikan level sebesar 5%.
Sementara secara parsid HBA, Solar dan PHPB tidak berpengaruh
signifikan secara berbedabeda terhadap harga saham perusahaan
pertambangan batubara.

Daftar acuan 38 (1972-2014)

(G) Dr. IgnRony Setyawan, SE, M.S



ABSTRACT

(A) Ayfeini Teja (127122004)

(B) THE EFFECT OF COAL PRICE, FUEL INDUSTRY PRICE, AND
GOVERNMENT POLICY ON MINING COMPANIES” STOCK PRICE IN
BEI PERIOD 2009 - 2013

(C) viii + 117 pages; 2015; pictures 17; tables 25
(D) Coal Price, Fuel Industry Price, Government Policy, and Stock Price

(E) Thisresearchis performed in order to test the influence of the variable Coal
Price (NEWC and HBA), fuel industry price (BBM), and Government Policy
(PHPB) on Stock Price of Mining. The sampling technique used is Purposive
Sampling with criteria: the companies are listed in BEIl during the
observation period of 2009-2013, publishing financial statements of the
companies for year 2009-2013, and included in LQ 45 shares during the
observation period. There are four coal mining companies that meet the
criteria and are observed for 60 months. The data were analysed using
multiple regression method with f-statistic to examine the level of influence
as a whole and t-statistic to test partial regression coefficient as well as the
significance level of 5%. Method of hypothesis analysis tool used in this
research is using Satistical Product and Service Solutions versi 20 (IBM
SPSS Satistics 20) software.The analysis result shows that NEWC, HBA,
BBM, and PHPB altogether are proved to be significantly affecting the stock
price of mining companies on significance level of 5%. While partially,
HBA, Solar, and PHPB are not significantly affecting in different ways the
stock price of coal mining companies.

(F) References 38 (1972-2014)

(G) Dr. Ign Rony Setyawan, SE, M.Si
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BAB |
PENDAHULUAN

A. L atar Belakang Pendlitian

Pertambangan merupakan rangkaian kegiatan dalam rangka upaya
pencarian, penggalian, pengolahan, pemanfaatan dan penjualan bahan galian
(mineral, batubara, panas bumi, migas). Krisis energi di dunia pada tahun 1973
telah membuat pengguna minyak bumi sadar bahwa cadangan bahan bakar
tersebut terbatas. Harga minyak yang melambung tinggi membuat dunia mulai
mempertimbangkan sumber energi baru yaitu batubara.

Batubara mengalami pertumbuhan yang paling cepat ditahun-tahun
belakangan ini. Digunakan sebagai pembangkit listrik, batubara menghasilkan
hampir 40% listrik di seluruh dunia. Indonesia yang merupakan penghasil
batubara terbesar ketiga di dunia, selama dekade terakhir, terus meningkatkan
produksinya sehingga mencapai 421 juta ton pada tahun 2013. Produksi batubara
nasional naik 273% dalam 10 tahun terakhir menurut laporan BP Statistical
Review of World Energy 2013.

Perusahaan tambang dengan cepat menggar keuntungan jangka pendek
dari ekspor batubara pada tahun-tahun dimana batubara mengalami peningkatan
harga yang signifikan. Namun mulai tahun 2011, harga jual batubara diseluruh
dunia perlahan menurun dan penurunan yang signifikan terjadi diawal tahun 2012,
harga free-on-board Newcastle (patokan utama untuk pasar ekspor di Pacific)

adalah 40% di bawah rata-rata harga 2011.
1



Gambar 1.1
Harga Rata-rata Batubara di Pasar Internasional Periode
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Penurunan terjadi dari US$ 132 per ton pada Januari 2011 menjadi US$ 77
per ton pada Agustus 2013. Harga batubara jatuh karena pertumbuhan permintaan
batubara yang kurang dari ekspektas dikarenakan meningkatnya efisiensi tenaga,
kompetisi dari sumber listrik lain, dan peraturan yang membatasi polusi udara dari
batubara, dalam pasar ekspor dan pasar domestik cina, pertumbuhan tambang-
tambang baru dalam menanggapi tingginya harga tahun-tahun sebelumnya sudah
mulai berproduksi.

Menurut Biro Sumber Daya dan Energi Australia (BREE)l untuk batubara
jenis thermal®, meskipun permintaan impor telah berkembang, kelebihan pasokan
telah mendorong harga batubara turun dan pemerintah Cina telah menurunkan
biaya pengiriman batubara dalam negeri untuk wilayah selatan Cina, ha ini
menambah tekanan pada harga batubara dunia, selain itu banyaknya pasokan

batubara kalori rendah, telah menurunkan nilai dari batubarakalori tinggi.

! BREE : the Australian Bureau of Resources and Energy Economics (BREE)
2 Peraturan Menteri Energi Dan Sumber Daya Mineral Nomor 17 Tahun 2010
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Penurunan harga sangat berpengaruh bagi perusahaan dengan produk
batubara berkualitas kalori rendah dan ditambah jarak angkut yang jauh,
contohnya perusahaan pertambangan batubara di daerah Lahat — Sumatera
Selatan. Dengan produk batubara berkalori rendah dan konsumen terbatas,
perusahaan masih harus menanggung biaya angkut ratusan kilometer dan
kebijakan pemerintah daerah setempat yang melarang pengangkutan
menggunakan truk untuk melalui jalan lintas propinsi, sehingga perusahaan
terpaksa melakukan pengangkutan dengan kereta api, dengan biaya logistik yang
sangat besar, tidak mungkin bagi perusahaan tersebut untuk melanjutkan
usahanya, sehingga terpaksa melakukan langkah-langkah efisiensi termasuk harus
merumahkan dan mengurangi jumlah karyawan. Bagi perusahaan yang memiliki
beberapa area of interest® dapat memilih hanya mengusahakan areal yang masih
memiliki nilai ekonomis, tetapi bagi perusahaan yang hanya memiliki satu area of
interest atau dengan luasan ijin produksi dan cadangan terbatas terpaksa
menghentikan operasinya atau tutup sementara.

Selain penurunan harga jual, perusahaan juga mengalami peningkatan
biaya produksi dari kenaikan harga bahan bakar minyak. Bagi perusahaan-
perusahaan batubara yang sampa saat ini masih bertahan terpaksa mengambil
resko misalnya dengan meningkatkan produks untuk mencapai skala
keekonomian atau dengan menurunkan stripping ratio, yang akan berdampak pada

cadangan batubara serta rencana jangka panjang Perusahaan. Penurunan hargaini

* Area of Interest merupakan suatu satuan area geologis yang diduga mempunyai potensi
diperolehnya suatu cadangan bahan galian tambang umum atau telah terbukti terdapat cadangan
bahan galian tambang umum

3



menghilangkan laba bagi produsen batubara. Pada pasar ekspor melaui laut,
harga penjualan spot berada dibawah biaya cash (“cash costs”) dari produksi
untuk setengah kapasitas total dan berada dibawah breakeven point termasuk
biaya investasi dan nilai ekonomis. Terus menurunnya harga komoditas batubara
juga berdampak pada industri jasa usaha pertambangan atau kontraktor
pertambangan batubara, akan banyak pengangguran dan mengakibatkan
penurunan daya beli masyarakat.
Gambar 1.2

Per ger akan Har ga Saham Empat Perusahaan Tambang Batubara
Periode 2009 - 2013
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Dari gambar 1.2 terlihat trend harga saham dari empat perusahaan
tambang terbesar di Indonesia mengalami peningkatan yang signifikan ditahun
2011 dan mengalami penurunan ditahun 2013 seiring dengan turunnya harga jual

batubara dipasar dunia.



Meskipun pasar batubara dunia mengalami kelebihan pasokan, produks
pasar batubara di Indonesia cenderung mengalami peningkatan. Menurut
Supriatna Suhala, Direktur Eksekutif Asosias Pertambangan Batubara Indonesia
(2013), saat harga batubara terus melemah biasanya Australia dan Amerika
menutup tambangnya. Indonesia terus menambah produks karena perusahaan

batubara Indonesiatidak terlalu sensitif terhadap perubahan harga.

Gambar 1.3
Produksi, Penjualan Luar Negeri dan Penjualan Dalam Negeri Batubara
(PKP2B & BUMN) di Indonesia
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Berdasarkan Gambar 1.3 Produksi batubara di Indonesia mengalami
peningkatan pada tahun 2011 pada saat harga pasar batubara mencapa titik
tertinggi, dan pada tahun 2012 harga batubara mengalami penurunan, para
produsen batubara juga menurunkan produksinya untuk menghemat cadangan
batubara, tetapi harga batubara yang terus menurun sampai tahun 2013,

mengakibatkan para produsen batubara terpaksa meningkatkan kapasitas produksi



dan penjualan mereka untuk menutupi biaya operasional, sehingga walaupun
secara tonase penjualan meningkat, tetapi secara harga saham perusahaan
mengalami penurunan seperti yang terlihat pada gambar 1.2

Penurunan permintaan batubara hampir di semua negara tujuan ekspor
sebagal dampak ikutan dari krisis ekonomi ekonomi yang melanda Eropa, kecuali
India yang masih tumbuh sebesar 9,5% terkait dengan pemenuhan kebutuhan
energi dalam negeri. Kelesuan ekonomi di Eropa dan Amerika Serikat membuat
permintaan terhadap industri manufaktur di Cina dan India melemah, akibatnya
pembelian batubara berkurang.

Pergerakan harga batubara dunia menjadi pemicu pergerakan harga
batubara Indonesia. Meski pemerintah menetapkan kebijakan harga acuan guna
melindungi kepentingan dalam negeri, namun tetap menjadikan harga batubara
global menjadi salah satu pertimbangannya. Harga jua batubara di Indonesia
masih ditentukan oleh harga batubara dunia melalui indeks harga batubara
internasional, hal ini dikarenakan dari total produksi batubara Indonesia hanya
20% yang terserap pasar dalam negeri.

Menurut Direktur Jendera Mineral dan Batubara (Minerba) Kementerian
Energi dan Sumber Daya Mineral (ESDM) R. Sukyar (2013) tingginya ekspor
batubara disebabkan masih rendahnya konsums batubara di dalam negeri.
Pemerintah Indonesia menetapkan bahwa harga patokan batubara mengacu pada
ratarrata indeks harga batubara sesuai dengan mekanisme pasar atau sesuai

dengan harga yang berlaku  umum  di pasar  internasional.



Bahan bakar minyak memberikan konstribusi sebesar 30% dalam biaya

produksi perusahaan tambang batubara, sebagai penggerak aat berat dalam

melakukan overburden removal® dan coal getting® maupun dalam aktivitas

pengangkutan batubara dari pit ke stockpile dan ke kapal pengangkut. Pengaruh

pergerakan harga minyak dunia terlihat lebih besar pengaruhnya terhadap kinerja

indeks sektor pertambangan. Menurut Departemen Riset IFT, pelaku pasar

Indonesia masih lebih sering menggunakan harga minyak dunia sebagai acuan

untuk bertransaksi. Naik-turun harga minyak dunia juga menjadi acuan mengenai

ekspektas kenalkan atau penurunan harga batu bara dunia, sehingga korelas

indeks pertambangan di Indonesialebih kuat kepada perubahan harga minyak.

Gambar 1.4
Harga Keekonomian BBM Non Subsidi Periode 2009 — 2013
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Kebijakan Pemerintah yang berkaitan terhadap industri batubara adalah

mengenai penetapan harga batubara acuan dan Penerimaan Negara Bukan Pajak

* Pengupasan | apisan tanah sel ama masa produksi
® Pengambilan bahan galian dengan cara yang sesuai dengan sifat dan karakteristik bahan

galian tambang yang bersangkutan
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(PNBP) atas royalti Batubara. Pada Januari 2009, Menteri Energi dan Sumber
Daya Mineral telah menetapkan Harga Batubara Acuan (HBA) dengan
menggunakan harga rata-rata 4 indeks batubara yaitu Indonesia Coal Index, New
Castle Export Index, Platts, dan Global Coal New Castle Index. Ketentuan ini
kemudian tegaskan dengan Peraturan Menteri Energi dan Sumber Daya Minera
Nomor 17 Tahun 2010 tentang Tata Cara Penetapan Harga Patokan Penjualan
Mineral dan Batubara, serta diperjelas dengan Peraturan Direktur Jenderal
Mineral dan Batubara Nomor 515.K/32/DJB/2011 Tahun 2011 Tentang Formula

untuk penetapan harga patokan batubara.

Gambar 1.5
Per gerakan Harga Batubara Acuan
Periode 2009 - 2013
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Sumber: minerba-esdm

Penentuan HBA ini sebaga acuan dalam perhitungan dalam penerimaan
negara dan merupakan batasan harga jual terutama pada pertambangan skala kecil,
dimana perusahaan tambang skala kecil dapat menjua dengan harga murah

karena mereka tidak memasukan biaya reklamasi ke dalam harga produksi

mereka.



Berdasarkan hasil-hasil dari penelitian terdahulu terdapat beberapa

pendapat mengenai variabel harga batubara yang mempengaruhi kinerja keuangan

perusahaan pertambangan batubara yaitu:

1

Menurut Bobby JPH Silalahi (2009): (i) harga  batubara  dalam
negeri/Indonesian Coal Index, harga batubara luar negeri/platts, harga
crude oil, dan harga minyak diesel dalam negeri memiliki pengaruh yang
signifikan, (ii) Undang-Undang Nomor 4 Tahun 2009 tanggal 12
Januari 2009 tentang Pertambangan Mineral dan Batubara, memiliki
pengaruh negatif yang signifikan terhadap penjualan dalam negeri dan
penjualan luar negeri.

Menurut Reni Tilova (2012), harga ekspor batubara tidak mempengarunhi
permintaan ekspor batubara Indonesia.

Menurut Wisudowati Ayu (2012), pergerakan harga batubara dunia
menjadi pemicu pergerakan harga batubara Indonesia.

Menurut Sumani (2012): (i) harga komoditas batubara tidak memberikan
pengaruh positif yang signifikan terhadap return saham perusahaan
pertambangan batubara, (ii) hasil Indeks Harga Saham Gabungan
memberikan pengaruh yang signifikan dan positif terhadap return saham
perusahaan pertambangan batubara.

Menurut Maydin Sipayung (2012), jangka panjang harga minyak dunia
memberikan konstribusi pengaruh besar terhadap dinamika pergerakan

HBA



6. Menurut Wijaya Adi Cahyono (2013), Kenaikan harga BBM industri
berpengaruh pada besarnya biaya mining contractor sehingga dalam
keadaan harga jual batubara mengalami penurunan kenaikan bahan bakar
industri akan mempengaruhi kondisi keuangan perusahaan.

7. Menurut Elita Florence Sunyoto (2014), harga minyak mentah dunia dan
kurs rupiah memiliki pengaruh signifikan terhadap indeks harga saham

sektor pertambangan.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian-penelitian sebelumnya adalah
penelitian ini menggunakan periode yang berbeda yaitu periode 2009-2013.
Dimana harga batubara dipasar internasional mengalami penurunan signifikan
ditahun 2009 sebesar US$ 70/MT dan kemudian mencapai hargatertinggi ditahun

2011 sebesar US$ 132/ MT dan kembali turun ditahun 2013 menjadi US$ 77 /IMT

Berdasarkan latar belakang penelitian diatas, maka dilakukan penelitian
berjudul “PENGARUH HARGA BATUBARA, HARGA BBM INDUSTRI,
SERTA KEBIJAKAN PEMERINTAH TERHADAP HARGA SAHAM
PERUSAHAAN PERTAMBANGAN BATUBARA DI BEI PERIODE 2009 -
2013”

B. | dentifikasi Masalah
1. Bagaimana pengaruh harga jua batubara luar negeri, harga jud

batubara domestik, harga bahan bakar industri serta kebijakan
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pemerintah mempengaruhi harga saham balk secara partial dan
simultan.

Bagaimana cara perusahaan pertambangan batubara untuk bertahan
dalam menghadapi penurunan harga jual sekaligus memperhitungkan
nilai keekonomisan tambang.

Bagaimana peranan pemerintah untuk melindungi perusahaan
pertambangan batubara agar tidak mengalami kebangkrutan,

sehubungan dengan penurunan harga yang terus terjadi.

C. Perumusan M asalah

Berdasarkan latar belakang yang diuraikan sebelumnya, maka yang ingin

dibahas dalam penelitan ini adalah:

1

Apakah harga batubara luar negeri, harga batubara acuan, harga
bahan bakar minyak industri, serta kebijakan pemerintah secara
bersama-sama berpengaruh secara signifikan terhadap terhadap harga
saham perusahaan pertambangan batubara selama periode 2009 —
2013.

Apakah dalam model regresi variabel independen harga batubara,
harga harga bahan bakar minyak industri, serta kebijakan pemerintah
secara parsia berpengaruh signifikan terhadap harga saham

perusahaan pertambangan batubara selama periode 2009 — 2013
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3. Apakah terdapat hubungan yang signifikan antara harga batubara,
harga harga bahan bakar minyak industri, kebijakan pemerintah
secara simultan terhadap harga saham perusahaan pertambangan

batubara selama periode 2009 — 2013

Maksud dan Tujuan Penelitian

1. Maksud Penélitian
Penelitian ini ingin memperoleh kejelasan tentang pengaruh Harga
Batubara, BBM Industri, serta Kebijakan Pemerintah Terhadap
Harga Saham Perusahaan Pertambangan Batubara.

2. Tujuan Penelitian
Untuk memperoleh bukti empirik pada perusahaan pertambangan
batubara tentang bagaimana pengaruh Harga Batubara, BBM
Industri, serta Kebijakan Pemerintah Terhadap Harga Saham

Perusahaan Pertambangan Batubara secara partial maupun simultan.

Kegunaan Penelitian

Adapun kegunaan penédlitian ini terbagi dalam tiga aspek:

1.  Untuk perkembangan ilmu akuntans dengan mempertimbangkan
prilaku produsen dan konsumen batubara akibat adanya penurunan

harga batubara di pasar dunia yang diluar prediks pemilik tambang

12



batubara dan perlakuan akuntansi mengacu pada akuntansi khusus
pertambangan.

Bagi perusahaan diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan
membuat kebijakan dalam rangka mengatasi permasal ahan harga jual
batubara dan harga BBM industri.

Pemberian saran kepada pemerintah dalam hal penerapan kebijakan
secara sektoral yang mendukung perusahaan pertambangan batubara
sekaligus mempertegas perlindungan pemerintah atas kemungkinan

dampak sosiad dan lingkungan di sekitar daerah tambang.
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