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Penilaian Kinerja Keuangan Menggunakan Metode Economic Value Added 

(EVA) dan Financial Value Added (FVA) pada Perusahaan Industri 

Pengangkutan Darat Penumpang yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

 

Kesia Maria Abigail Br Sebayang 

Program Studi D4 Akuntansi Keuangan 

 

ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menilai kinerja keuangan dengan menggunakan metode 

Economic Value Added (EVA) dan Financial Value Added (FVA) pada perusahaan 

industri pengangkutan darat penumpang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2018 – 2022. Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan 

pendekatan deskriptif. Penelitian ini menggunakan data sekunder dengan 

mengumpulkan dan mengkaji data laporan keuangan pada website www.idx.co.id dan 

website perusahaan terkait. Hasil penelitian dengan metode EVA menunjukkan bahwa 

perusahaan BIRD merupakan perusahaan yang memiliki kinerja keuangan terbaik 

dengan nilai EVA positif selama 4 tahun. Perusahaan KAII, SAFE, dan TRAC 

memiliki kinerja keuangan yang baik dengan nilai EVA positif selama 3 tahun dan 

perusahaan ASSA, BPTR, LRNA, TAXI, dan WEHA memiliki kinerja keuangan yang 

tidak baik dengan nilai EVA negatif selama 3 – 5 tahun. Adapun hasil penelitian 

metode FVA menunjukkan bahwa perusahaan BIRD dan WEHA merupakan 

perusahaan yang memiliki kinerja keuangan terbaik dengan nilai FVA positif selama 

5 tahun. Perusahaan ASSA, KAII, SAFE, dan TRAC memiliki kinerja keuangan yang 

baik dengan nilai FVA positif selama 3 – 4 tahun dan perusahaan BPTR, LRNA, dan 

TAXI memiliki kinerja keuangan yang tidak baik dengan nilai FVA negatif selama 3 

– 4 tahun. 

 

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Economic Value Added (EVA), Financial Value 

Added (FVA)  
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Financial Performance Assessment Using Economic Value Added (EVA) and 

Financial Value Added (FVA) Methods for Passenger Land Transportation 

Industry Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange 

 

Kesia Maria Abigail Br Sebayang 

Bachelor of Applied Financial Accounting Study Program 

 

ABSTRACT 

 

This study aims to assess financial performance using the Economic Value Added 

(EVA) and Financial Value Added (FVA) methods of the passenger land 

transportation industry companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for 

the period of 2018–2022. This type of research is quantitative research with a 

descriptive approach. This study uses secondary data by collecting and reviewing 

financial report data on the www.idx.co.id website and related company websites. The 

results of research using the EVA method show that BIRD company is a company that 

has the best financial performance with positive EVA values for 4 years. KAII, SAFE, 

and TRAC companies have good financial performance with positive EVA values for 

3 years and ASSA, BPTR, LRNA, TAXI, and WEHA companies have poor financial 

performance with negative EVA values for 3–5 years. The results of the FVA method 

research show that BIRD and WEHA companies are companies that have the best 

financial performance with positive FVA values for 5 years. ASSA, KAII, SAFE, and 

TRAC companies have good financial performance with positive FVA values for 3–4 

years and BPTR, LRNA, and TAXI companies have poor financial performance with 

negative FVA values for 3–4 years. 

 

Keywords: Financial Performance, Economic Value Added (EVA), Financial Value 

Added (FVA)  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Perkembangan perekonomian pada zaman saat ini dengan teknologi yang 

semakin canggih, terutama pada industri 4.0 yang semakin pesat, telah memberikan 

dampak yang besar terhadap berbagai aspek kehidupan, termasuk adanya peningkatan 

ruang lingkup aktivitas masyarakat hingga terjadi peningkatan pergerakan masyarakat. 

Pertumbuhan dan perkembangan masyarakat yang semakin padat mengakibatkan 

terjadinya kepadatan dan kemacetan lalu lintas. Salah satu faktor yang berkontribusi 

terhadap masalah kemacetan yang kompleks dan mendalam, yaitu adanya peningkatan 

daya beli masyarakat yang mengakibatkan terjadi lonjakan kepemilikan kendaraan 

bermotor, terutama kendaraan pribadi seperti mobil dan sepeda motor. Selain itu, 

proses urbanisasi yang pesat telah mendorong migrasi penduduk dari pedesaan ke 

kota-kota besar untuk mencari peluang ekonomi dan lapangan kerja. Akibatnya, 

jumlah kendaraan pribadi di kota semakin bertambah, sementara ruang jalan yang 

terbatas tidak dapat menampung lonjakan tersebut. 

 Kemacetan lalu lintas telah menjadi salah satu tantangan utama yang dihadapi 

oleh banyak kota besar di Indonesia selama beberapa dekade terakhir, termasuk Kota 

Jakarta sebagai Ibu Kota Negara Republik Indonesia. Jakarta merupakan salah satu 

Ibu Kota yang memiliki tingkat kemacetan yang cukup tinggi yang disebabkan oleh 

peningkatan populasi yang pesat. Data pada Tomtom Traffic Index Ranking 

mengungkapkan bahwa Jakarta berada pada peringkat ke-29 dari total 389 kota 

termacet di dunia dengan tingkat kemacetan mencapai 53% pada tahun 2022 (Tomtom 

Traffic Index, 2022). Hal ini disebabkan oleh peningkatan jumlah kendaraan pribadi 

di DKI Jakarta. Berdasarkan data Badan Pusat Statistik, penggunaan kendaraan pribadi 

di Provinsi DKI Jakarta pada tahun 2022 meningkat. Jumlah mobil penumpang 

bertambah 221.568 unit dari tahun sebelumnya menjadi 3.766.059 unit dan jumlah 

kendaraan sepeda motor tercatat 17.304.447 unit dimana mengalami peningkatan 

sebesar 592.809 unit dari tahun sebelumnya (Badan Pusat Statistik, 2022). 
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Peran pemerintah dalam menyediakan dan mengembangkan sistem 

transportasi umum yang baik, efisien, dan berkelanjutan sangat penting untuk 

mengurangi kemacetan dan meningkatkan kualitas hidup masyarakat di DKI Jakarta. 

Oleh karena itu, upaya yang dilakukan oleh pemerintah untuk menanggulangi tingkat 

polusi udara dan kemacetan di DKI Jakarta adalah dengan menerbitkan Instruksi 

Gubernur Nomor 66 Tahun 2019 tentang Pengendalian Kualitas Udara Jakarta. Salah 

satu hal yang ditekankan dengan tegas adalah mendorong peralihan moda kendaraan 

pribadi ke moda transportasi umum. Selaras dengan tujuan tersebut, pemerintah telah 

meluncurkan program integrasi sistem transportasi umum di Jakarta yang disebut 

program Jak Lingko pada tanggal 1 Oktober 2018. Program ini merupakan bentuk 

nyata pemerintah dalam meningkatkan pelayanan transportasi umum di Jakarta. 

Program Jak Lingko merupakan sebuah inisiatif yang mengintegrasikan berbagai 

angkutan umum di Jakarta yang meliputi integrasi rute, pembayaran, dan infrastruktur. 

Program ini meliputi seluruh jenis angkutan umum yang dikelola pemerintah, seperti 

Mass Rapid Transit (MRT), Light Rail Transit (LRT), Commuter Line (Kereta 

Commuter Indonesia) yang merupakan anak perusahaan PT Kereta Api Indonesia 

(Persero) (KAII), dan Bus Transjakarta yang merupakan mitra dari perusahaan PT 

Steady Safe Tbk (SAFE) dan PT Eka Sari Lorena (LRNA) (Rachman, Nooraeni, &  

Yuliana 2021). 

Dalam meningkatkan minat masyarakat untuk menggunakan transportasi 

umum, pada tahun 2022, pemerintah meluncurkan Keputusan Gubernur Provinsi DKI 

Jakarta Nomor 733 Tahun 2022 tentang Besaran Paket Tarif Layanan Angkutan 

Umum Massal yang mengatur kebijakan tarif terintegrasi. Kebijakan tersebut 

menetapkan pemberlakukan tarif untuk satu kali perjalanan lintas moda yakni 

Transjakarta, Moda Raya Terpadu (MRT) dan/atau Lintas Raya Terpadu (LRT). 

Kebijakan tersebut menetapkan tarif awal sebesar Rp2.500,00 dengan tarif perjalanan 

berdasarkan kombinasi antara jarak dan waktu tempuh dengan plafon (batas atas) 

biaya sebesar Rp10.000,00. Kebijakan ini membuat transportasi publik semakin 

terjangkau oleh masyarakat sehingga tentunya akan sangat efektif mengurangi 

kemacetan DKI Jakarta yang sudah tergolong mendesak (urgent) (Laporan Tahunan 

Transjakarta, 2022). 
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Pemerintah Indonesia telah menempatkan subsektor transportasi sebagai salah 

satu prioritas dalam pembangunan infrastruktur nasional. Pemerintah Indonesia telah 

mendorong model kemitraan publik-privat dimana pemerintah melibatkan pihak 

swasta atau dikenal sebagai Kerjasama Pemerintah dengan Badan Usaha (KPBU) 

untuk membiayai dan mengelola proyek-proyek infrastruktur, termasuk di subsektor 

transportasi yang menjadi pilar utama dalam pertumbuhan dan pembangunan ekonomi 

(Biro Komunikasi dan Informasi Publik, 2020). Salah satu industri pada subsektor 

transportasi, yaitu industri pengangkutan darat penumpang telah menjadi salah satu 

solusi dalam mengatasi mobilitas orang dan barang yang tinggi sehingga kemacetan 

lalu lintas dapat teratasi dengan mengurangi pemakaian transportasi pribadi dan 

meningkatkan penggunaan transportasi umum. Hal ini didukung oleh data Badan Pusat 

Statistik yang menunjukkan bahwa terjadi kenaikan jumlah penumpang Kereta Api di 

Indonesia pada tahun 2022 sebesar 277.115 ribu orang dibandingkan tahun 2021 

sebesar 149.763 ribu orang (Badan Pusat Statistik, 2023). Selain itu, jumlah 

penumpang Transjakarta mengalami peningkatan pada tahun 2022 sebesar 

191.419.447 orang dibandingkan pada tahun 2021 sebesar 123.787.915 orang  

(Laporan Tahunan Transjakarta, 2022). 

 Adanya dukungan dan insentif dari pemerintah serta meningkatnya kualitas 

dari transportasi umum sebagai solusi dari padatnya lalu lintas dapat menarik pihak 

investor dan calon investor untuk berinvestasi pada subsektor transportasi, termasuk 

industri pengangkutan darat penumpang yang terdiri atas subindustri kereta api dan 

subindustri transportasi jalanan. Industri ini menawarkan peluang investasi yang 

menjanjikan, baik dari segi keuntungan finansial maupun kontribusi terhadap 

pembangunan infrastruktur dan perekonomian negara. Hal ini didukung dengan 

adanya kenaikan laba bersih setelah pajak pada perusahaan industri pengangkutan 

darat penumpang pada tahun 2022, beberapa diantaranya adalah PT Blue Bird Tbk 

(BIRD), PT Kereta Api Indonesia (KAII), dan PT Steady Safe Tbk (SAFE). 

Perusahaan BIRD mengalami kenaikan laba bersih sebesar Rp364.027 juta pada tahun 

2022 dibandingkan dengan tahun 2021 sebesar Rp8.720 juta (Laporan Tahunan & 

Keberlanjutan Bluebird Group, 2022). Perusahaan KAII mengalami kenaikan laba 

bersih sebesar Rp1.685.989 juta pada tahun 2022 dibandingkan dengan tahun 2021 

sebesar (Rp425.196) juta (Laporan Keuangan Tahunan PT Kereta Api Indonesia 
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(Persero), 2022). Perusahaan SAFE mengalami kenaikan laba bersih sebesar Rp10.252 

juta pada tahun 2022 dibandingkan dengan tahun 2021 sebesar Rp792 juta (Laporan 

Tahunan PT Steady Safe Tbk, 2022). 

Namun, di dalam berinvestasi juga harus didukung oleh perencanaan yang 

matang, salah satunya adalah melakukan penilaian kinerja keuangan perusahaan. 

Penilaian kinerja keuangan bertujuan untuk membantu para investor dan calon investor 

untuk melakukan pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi. Selain itu, 

penilaian kinerja keuangan dapat menjadi pertimbangan bagi perusahaan untuk 

melakukan evaluasi terkait aktivitas perekonomian perusahaan dan mengambil 

keputusan dalam manajemen. Penilaian kinerja keuangan dapat diukur dengan banyak 

cara, salah satu alat ukur yang paling sering digunakan adalah rasio keuangan. 

Rasio keuangan merupakan alat ukur kinerja keuangan yang paling umum 

digunakan sebagai alat pembanding dalam komponen-komponen yang berada di 

dalam laporan keuangan. Akan tetapi, belum terdapat pengukuran kinerja keuangan 

menggunakan analisis rasio keuangan yang ideal untuk kepentingan penyedia dana, 

dalam hal ini adalah investor, untuk mencapai tujuan dalam memaksimalkan kekayaan 

investor (penyandang dana) sehingga rasio keuangan masih mempunyai kelemahan 

(Wiguna, Syafitri, & Sari 2023). Menurut Permadi (dalam Utomo, Sahabuddin, & 

Nurman, 2020), analisis rasio ROI (Return on Investment) memiliki kekurangan, yaitu 

mengabaikan unsur biaya modal, terutama biaya modal sendiri ke dalam 

perhitungannya sehingga ketika nilai ROI tinggi, hal tersebut belum dapat 

mencerminkan pengukuran yang efektif sebelum dibandingkan dengan biaya 

modalnya. Untuk mengatasi hal tersebut, maka terdapat metode yang dapat mengukur 

kinerja keuangan secara tepat dan relevan berlandaskan nilai tambah (value added) 

perusahaan yang digunakan untuk melihat sejauh mana efektivitas perusahaan dalam 

pengembalian atas investasi dilakukan oleh perusahaan (Sunardi, 2018). Metode nilai 

tambah yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja keuangan adalah Economic 

Value Added dan Financial Value Added (FVA). 

Economic Value Added (EVA) merupakan suatu metode alat ukur kinerja 

keuangan yang menggambarkan apakah laba yang dihasilkan perusahaan dapat 

bernilai tambah secara ekonomis atau hanya dialokasikan untuk pembiayaan 
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perusahaan (Prihastuti dalam Kusumastuti, Mutiasari, & Paningrum, 2022). Metode 

EVA diperoleh dengan mengukur perbedaan antara laba usaha setelah pajak (NOPAT) 

dengan biaya modal dalam periode tersebut (Sunardi, 2018). Financial Value Added 

(FVA) merupakan metode alat ukur kinerja keuangan berdasarkan hasil selisih antara 

laba operasi setelah pajak (NOPAT) dengan equivalent depreciation yang telah 

dikurangi dengan penyusutan (Paledung, Karamoy, & Tirayoh, 2021). Metode FVA 

akan mempertimbangkan kontribusi fixed asset dalam menghasilkan laba bersih 

(Irfani, 2020:237).  

Penelitian terdahulu yang membahas mengenai penilaian kinerja keuangan 

menggunakan metode Economic Value Added (EVA) dan Financial Value Added 

(FVA) telah dilakukan oleh Sarapi, Pangemanan, & Gerungai (2022). Penelitian ini 

dilakukan pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. periode 2018 – 2020. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa pengukuran kinerja keuangan pada PT Indocement 

Tunggal Prakarsa Tbk. periode 2018 – 2020 dengan metode EVA dan FVA secara 

keseluruhan menghasilkan nilai negatif (EVA < 0 dan FVA < 0) yang menandakan 

perusahaan dikatakan berkinerja tidak baik. 

Penelitian ini menggunakan industri pengangkutan darat penumpang yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk menilai kinerja keuangan perusahaan 

pada periode 2018 – 2022 yang diukur menggunakan dua alat ukur penilaian kinerja 

keuangan berbasis value added, yaitu metode Economic Value Added (EVA) dan 

Financial Value Added (FVA). Penelitian ini hanya menggunakan dua metode alat 

ukur karena metode value added lainnya, seperti Market Value Added (MVA), 

umumnya diterapkan pada perusahaan yang menerbitkan sahamnya kepada 

masyarakat umum sehingga kurang relevan digunakan pada perusahaan obligasi, 

seperti PT Kereta Api Indonesia (Persero) (KAII) dan Serasi Autoraya (TRAC), yang 

tidak memiliki saham yang diperdagangkan secara publik di pasar saham. Berdasarkan 

latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul, “Penilaian Kinerja Keuangan Menggunakan Metode 

Economic Value Added (EVA) dan Financial Value Added (FVA) pada Perusahaan 

Industri Pengangkutan Darat Penumpang yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. 
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1.2 Rumusan Masalah Penelitian 

Kemacetan lalu lintas telah menjadi salah satu tantangan utama yang dihadapi 

oleh banyak kota besar di Indonesia selama beberapa dekade terakhir, termasuk DKI 

Jakarta. Hal ini didukung oleh data pada Tomtom Traffic Index Ranking yang 

mengungkapkan bahwa Jakarta berada pada peringkat ke-29 dari total 389 kota 

termacet di dunia dengan tingkat kemacetan mencapai 53% pada tahun 2022. Industri 

pengangkutan darat penumpang menjadi salah satu solusi dalam mengatasi mobilitas 

masyarakat yang tinggi sehingga kemacetan lalu lintas dapat teratasi dengan 

mengurangi pemakaian transportasi pribadi dan meningkatkan penggunaan 

transportasi umum. Industri pengangkutan darat penumpang merupakan salah satu 

industri pada subsektor transportasi yang menawarkan peluang investasi yang 

menjanjikan, baik dari segi keuntungan finansial maupun kontribusi terhadap 

pembangunan infrastruktur dan perekonomian negara. Namun, di dalam berinvestasi 

juga harus didukung oleh perencanaan yang matang, salah satunya adalah melakukan 

penilaian kinerja keuangan perusahaan. Penilaian kinerja keuangan bertujuan untuk 

membantu para investor dan calon investor untuk melakukan pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan investasi. Terdapat metode yang tepat dan relevan yang dapat 

mengukur kinerja keuangan berlandaskan nilai tambah (value added) perusahaan yang 

digunakan untuk melihat sejauh mana efektivitas perusahaan dalam pengembalian atas 

investasi dilakukan oleh perusahaan. Oleh karena itu, penelitian ini dilakukan untuk 

menilai kinerja keuangan perusahaan industri pengangkutan darat penumpang 

berdasarkan nilai (value) dalam mengukur pengelolaan biaya modal dengan 

menggunakan metode Economic Value Added (EVA) dan Financial Value Added 

(FVA) dalam periode 2018 – 2022. Penilaian kinerja keuangan penting untuk 

dilakukan sebagai tolak ukur atas keberhasilan atau kegagalan sebuah perusahaan serta 

menjadi bahan evaluasi untuk meningkatkan kualitas sumber daya suatu perusahaan. 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan, maka pertanyaan 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana penilaian kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan 

metode Economic Value Added (EVA) pada Perusahaan Industri 
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Pengangkutan Darat Penumpang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2018 – 2022? 

2. Bagaimana penilaian kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan 

metode Financial Value Added (FVA) pada Perusahaan Industri 

Pengangkutan Darat Penumpang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2018 – 2022? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah dan pertanyaan penelitian yang telah 

diuraikan, maka tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menilai kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan metode 

Economic Value Added (EVA) pada Perusahaan Industri Pengangkutan 

Darat Penumpang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018 – 

2022. 

2. Untuk menilai kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan metode 

Financial Value Added (FVA) pada Perusahaan Industri Pengangkutan 

Darat Penumpang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018 – 

2022. 

1.5 Manfaat Penelitian 

Berikut adalah manfaat yang didapatkan pada penelitian ini, yaitu: 

1. Manfaat Teoritis 

Secara teoritis, hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menambah 

wawasan dan mengembangkan ilmu pengetahuan mengenai alat ukur atau 

metode yang relevan berbasis nilai tambah menggunakan metode 

Economic Value Added (EVA) dan Financial Value Added (FVA) untuk 

menilai kinerja keuangan pada Perusahaan Industri Pengangkutan Darat 

Penumpang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Manfaat Praktis 

Adapun manfaat praktis yang diharapkan dari penelitian ini, yaitu: 
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a. Bagi Perusahaan 

Dari hasil penelitian ini, diharapkan dapat menjadi masukan yang 

berguna dan pertimbangan yang bermanfaat bagi perusahaan sebagai 

bahan evaluasi terkait aktivitas perekonomian perusahaan serta untuk 

pengambilan keputusan manajemen berdasarkan pengukuran 

pengelolaan modal kerja berbasis nilai tambah (value added) untuk 

menilai kinerja keuangan pada Perusahaan Industri Pengangkutan 

Darat Penumpang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

 

b. Bagi Investor 

Diharapkan para investor dapat menggunakan informasi dari hasil 

penelitian ini untuk melakukan pertimbangan berdasarkan alat ukur 

pengelolaan modal kerja berbasis nilai tambah (value added) untuk 

menilai kinerja keuangan perusahaan sebagai salah satu indikator 

dalam pengambilan keputusan investasi. 

 

1.6 Sistematika Penulisan Skripsi 

Sistematika penulisan pada penelitian ini terdiri atas 5 (lima) bab adalah 

sebagai berikut: 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab ini terdiri atas latar belakang, rumusan masalah penelitian, pertanyaan 

penelitian, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan. 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini terdiri atas landasan teori (penjelasan mengenai kinerja keuangan, 

laporan keuangan, analisis laporan keuangan, Economic Value Added dan 

Financial Value Added), riviu penelitian terdahulu yang berkaitan dengan 

penelitian, dan penjelasan kerangka pemikiran. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini terdiri atas jenis penelitian, jenis dan sumber data penelitian, objek yang 

akan diteliti, metode pengambilan sampel, jenis dan sumber data penelitian, 

metode pengumpulan data, dan metode analisis data. 
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BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini berisi tentang proses pengumpulan dan pengolahan data serta 

pembahasan mengenai interpretasi perhitungan dan penilaian kinerja keuangan 

menggunakan metode Economic Value Added (EVA) dan Financial Value 

Added (FVA) pada Perusahaan Industri Pengangkutan Darat Penumpang yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018 – 2022. 

BAB V PENUTUP 

Bab ini terdiri atas kesimpulan atas hasil penelitian yang telah dilakukan dan 

saran untuk peneliti selanjutnya.  
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka dapat diambil 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Hasil penilaian kinerja keuangan jika ditinjau dari metode Economic Value 

Added (EVA) pada industri pengangkutan darat penumpang yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2018 – 2022, perusahaan yang memiliki nilai 

EVA yang cenderung positif (EVA > 0) adalah perusahaan BIRD, KAII, 

SAFE, dan TRAC. Perusahaan BIRD memiliki EVA bernilai positif (EVA > 

0) selama empat tahun, yaitu tahun 2018, 2019, 2020, dan 2022. Perusahaan 

KAII, SAFE, dan TRAC memiliki EVA bernilai positif (EVA > 0) selama tiga 

tahun. Perusahaan KAII menghasilkan EVA bernilai positif (EVA > 0) pada 

tahun 2018, 2019, dan 2022 serta perusahaan SAFE dan TRAC menghasilkan 

nilai EVA > 0 pada tahun 2019, 2021, dan 2022. EVA yang bernilai positif 

(EVA > 0) menandakan bahwa perusahaan berhasil menciptakan nilai tambah 

ekonomis bagi perusahaan sehingga perusahaan dapat dikatakan memiliki 

kinerja keuangan yang baik. Lima perusahaan lainnya memiliki nilai EVA 

yang cenderung negatif (EVA < 0), yaitu perusahaan ASSA, BPTR, LRNA, 

TAXI, dan WEHA. Perusahaan LRNA selalu menghasilkan nilai EVA negatif 

(EVA < 0) selama lima tahun periode 2018 – 2022. Perusahaan BPTR, TAXI, 

dan WEHA memiliki EVA bernilai negatif (EVA < 0) selama empat tahun. 

Perusahaan BPTR dan WEHA menghasilkan nilai EVA negatif (EVA < 0) 

pada tahun 2018 – 2021 serta perusahaan TAXI menghasilkan nilai EVA 

negatif (EVA < 0) pada tahun 2018, 2019, 2020, dan 2022. Perusahaan ASSA 

menghasilkan nilai EVA negatif (EVA < 0) selama tiga tahun, yaitu pada tahun 

2019, 2020, dan 2022. EVA yang bernilai negatif (EVA < 0) menunjukkan 

bahwa perusahaan menghasilkan keuntungan yang lebih rendah dari biaya 

modal yang digunakan. Hal ini mengindikasikan bahwa tidak terjadi proses 

nilai tambah karena laba yang dihasilkan tidak dapat memenuhi harapan para 

penyandang dana sehingga kinerja keuangan dinilai tidak baik. Berdasarkan 
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penjabaran dengan metode EVA di atas, dapat ditarik kesimpulan bahwa 

selama periode 2018 – 2022, perusahaan BIRD merupakan perusahaan yang 

memiliki kinerja keuangan terbaik. Selanjutnya, perusahaan KAII, SAFE, dan 

TRAC memiliki kinerja keuangan cukup baik dan perusahaan ASSA, BPTR, 

LRNA, TAXI, dan WEHA memiliki kinerja keuangan yang tidak baik. 

 

2. Hasil penilaian kinerja keuangan jika ditinjau dari metode Financial Value 

Added (FVA) pada industri pengangkutan darat penumpang yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2018 – 2022, perusahaan yang memiliki nilai 

FVA yang cenderung positif (FVA > 0) adalah perusahaan ASSA, BIRD, 

KAII, SAFE, TRAC, dan WEHA. Perusahaan BIRD dan WEHA adalah 

perusahaan yang mampu menghasilkan FVA positif (FVA > 0) setiap tahun 

selama periode 2018 – 2022. Perusahaan ASSA dan TRAC memiliki FVA 

bernilai positif (FVA > 0) selama empat tahun. Perusahaan ASSA dan TRAC 

menghasilkan FVA bernilai positif (FVA > 0) pada tahun 2018, 2019, 2021, 

dan 2022. Perusahaan KAII dan SAFE menghasilkan FVA bernilai positif 

(FVA > 0) selama tiga tahun. Perusahaan KAII menghasilkan nilai FVA positif 

(FVA > 0) pada tahun 2018, 2019, dan 2022 serta perusahaan SAFE 

menghasilkan nilai FVA positif (FVA > 0) pada tahun 2019, 2021, dan 2022. 

Nilai FVA dikatakan bernilai positif (FVA > 0) jika menghasilkan laba bersih 

dan penyusutan yang dapat menutupi Equivalent Depreciation (ED) sehingga 

dapat meningkatkan pengembalian atas modal yang telah ditanamkan oleh 

investor di dalam perusahaan. Hal ini dapat mengindikasikan bahwa terjadi 

nilai tambah finansial bagi perusahaan dan dinilai memiliki kinerja keuangan 

yang baik. Tiga perusahaan lainnya menghasilkan nilai FVA yang cenderung 

negatif (FVA < 0) selama tiga sampai empat tahun, yaitu perusahaan BPTR, 

LRNA, dan TAXI. Perusahaan LRNA menghasilkan nilai FVA negatif (FVA 

< 0) pada tahun 2018, 2020, 2021, dan 2022, perusahaan TAXI menghasilkan 

nilai FVA negatif (FVA < 0) pada tahun 2018, 2019, 2020, dan 2022, serta 

perusahaan BPTR menghasilkan nilai FVA negatif (FVA < 0) pada tahun 2018 

– 2020. FVA yang bernilai negatif (FVA < 0) menunjukkan bahwa perusahaan 

menghasilkan nilai ekonomi lebih rendah daripada pengurangan nilai aset yang 
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terjadi yang mengakibatkan tidak terjadi penambahan nilai tambah finansial 

bagi perusahaan sehingga perusahaan dinilai memiliki kinerja keuangan yang 

tidak baik. Berdasarkan penjabaran dengan metode FVA di atas, dapat ditarik 

kesimpulan bahwa selama periode 2018 – 2022, perusahaan BIRD dan WEHA 

merupakan perusahaan yang memiliki kinerja keuangan terbaik. Selanjutnya, 

perusahaan ASSA, KAII, SAFE, dan TRAC memiliki kinerja keuangan cukup 

baik dan perusahaan BPTR, LRNA, dan TAXI, memiliki kinerja keuangan 

yang tidak baik. 

 

5.2 Saran 

1. Bagi Perusahaan 

Diharapkan pihak manajemen perusahaan untuk mengelola struktur modalnya 

secara efisien dengan meningkatan kinerja perusahaan melalui aktivitas 

operasionalnya untuk memperoleh pendapatan bersih agar dapat meningkatkan 

Net Operating Profit After Tax (NOPAT) sehingga mampu menghasilkan EVA 

bernilai positif yang menandakan perusahaan mampu menciptakan nilai 

tambah ekonomis bagi perusahaan. Perusahaan juga diharapkan dapat 

menghasilkan nilai NOPAT dengan penyusutan yang lebih besar dari 

Equivalent Depreciation (ED) sehingga mampu menghasilkan FVA 

bernilai positif yang menandakan perusahaan mampu menciptakan nilai 

tambah finansial bagi perusahaan. Selain itu, perusahaan juga diharapkan dapat 

memimalisir tingkat penggunaan utang di dalam aktivitas pendanaan jangka 

panjang sehingga perusahaan dapat memperoleh NOPAT yang lebih besar 

dibandingkan dengan penggunaan utang agar dapat menciptakan nilai EVA 

dan FVA yang lebih baik. 

 

2. Bagi Investor 

Diharapkan investor dapat melakukan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan untuk berinvestasi pada perusahaan industri pengangkutan darat 

penumpang agar modal yang diinvestasikan memperoleh tingkat pengembalian 

yang tinggi. Salah satu cara yang dapat digunakan untuk mengambil keputusan 
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dalam berinvestasi adalah dengan melakukan penilaian kinerja keuangan 

perusahaan dengan menggunakan metode value added. 

 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini memiliki keterbatasan, yaitu hanya dilakukan pada perusahaan 

industri pengangkutan darat penumpang. Diharapkan untuk peneliti 

selanjutnya dapat menggunakan objek penelitian lainnya yang tidak kalah 

menarik untuk diteliti, seperti subsektor energi alternatif, subsektor barang 

baku, subsektor jasa perindustrian, subsektor barang rumah tangga, subsektor 

barang rekreasi, subsektor pakaian dan barang mewah, subsektor media dan 

hiburan, subsektor perdagangan ritel, subsektor jasa investasi, subsektor 

perangkat keras dan peralatan teknologi, serta subsektor utilitas. Selain itu, 

penilaian kinerja masih didominasi oleh penilaian kinerja secara konvensional, 

yaitu hanya berfokus pada perspektif keuangan tanpa memperhitungkan 

perspektif-perspektif lainnya. Oleh karena itu, untuk penelitian selanjutnya 

diharapkan dapat melakukan penilaian kinerja tidak hanya dilihat dari sisi 

keuangan saja, tetapi juga nonkeuangan, seperti metode Balance Scorecard 

sehingga penilaian kinerja dapat diukur dengan memperhatikan keseimbangan 

antara aspek keuangan dan nonkeuangan. 
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LAMPIRAN 

 

Lampiran 1. Daftar Perusahaan Industri Pengangkutan Darat Penumpang yang 

Terdaftar di BEI 

No Kode Saham Nama Perusahaan 
Kriteria 

1 2 

1. ASSA PT Adi Sarana Armada Tbk v v 

2. BIRD PT Blue Bird Tbk v v 

3. BPTR PT Batavia Prosperindo Trans Tbk v v 

4. KAII PT Kereta Api Indonesia (Persero) v v 

5. LRNA PT Eka Sari Lorena Transport Tbk v v 

6. SAFE PT Steady Safe Tbk v v 

7. TAXI PT Express Transindo Utama Tbk v v 

8. TRAC PT Serasi Autoraya v v 

9. TRJA PT Transkon Jaya Tbk v  

10. WEHA PT WEHA Transportasi Indonesia Tbk v v 

Sumber: Bursa Efek Indonesia, data diolah, 2023 
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Lampiran 2. Laporan Posisi Keuangan ASSA Tahun 2018 – 2019 

 

Sumber: www.assa.id 

 

  

http://www.assa.id/
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Lampiran 3. Laporan Laba Rugi Komprehensif ASSA Tbk 2018 – 2019 

 

Sumber: www.assa.id 

Lampiran 4. Catatan Atas Laporan Keuangan ASSA 2018 – 2019 

 

Sumber: www.assa.id   

http://www.assa.id/
http://www.assa.id/
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Lampiran 5. Laporan Posisi Keuangan BIRD 2018 – 2019  

 

 

Sumber: www.bluebirdgroup.com  

http://www.bluebirdgroup.com/
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Lampiran 6. Laporan Laba Rugi Komprehensif BIRD 2018 – 2019  

 

Sumber: www.bluebirdgroup.com  

Lampiran 7. Catatan Atas Laporan Keuangan BIRD 2018 – 2019  

 

Sumber: www.bluebirdgroup.com   

http://www.bluebirdgroup.com/
http://www.bluebirdgroup.com/
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Lampiran 8. Laporan Posisi Keuangan BPTR 2018 – 2019  

 

 

Sumber: www.bataviarent.com   

http://www.bataviarent.com/
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Lampiran 9. Laporan Laba Rugi Komprehensif BPTR 2018 – 2019  

 

Sumber: www.bataviarent.com  

Lampiran 10. Catatan Atas Laporan Keuangan BPTR 2018 – 2019  

 

Sumber: www.bataviarent.com   

http://www.bataviarent.com/
http://www.bataviarent.com/
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Lampiran 11. Laporan Posisi Keuangan KAII 2018 – 2019  

 

 

 

Sumber: www.kai.id   

http://www.kai.id/
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Lampiran 12. Laporan Laba Rugi Komprehensif KAII 2018 – 2019  

 

Sumber: www.kai.id  

http://www.kai.id/
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Lampiran 13. Catatan Atas Laporan Keuangan KAII 2018 – 2019  

 

Sumber: www.kai.id   

http://www.kai.id/
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Lampiran 14. Laporan Posisi Keuangan LRNA 2018 – 2019  

 

Sumber: www.lorena-transport.com  

  

http://www.lorena-transport.com/
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Lampiran 15. Laporan Laba Rugi Komprehensif LRNA 2018 – 2019  

 

Sumber: www.lorena-transport.com  

Lampiran 16. Catatan Atas Laporan Keuangan LRNA 2018 – 2019  

 

Sumber: www.lorena-transport.com  

http://www.lorena-transport.com/
http://www.lorena-transport.com/
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Lampiran 17. Laporan Posisi Keuangan SAFE 2018 – 2019  

 

 

Sumber: www.steadysafetbk.co.id   

http://www.steadysafetbk.co.id/
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Lampiran 18. Laporan Laba Rugi Komprehensif SAFE 2018 – 2019  

 

Sumber: www.steadysafetbk.co.id  

Lampiran 19. Catatan Atas Laporan Keuangan SAFE 2018 – 2019  

 

Sumber: www.steadysafetbk.co.id  

http://www.steadysafetbk.co.id/
http://www.steadysafetbk.co.id/
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Lampiran 20. Laporan Posisi Keuangan TAXI 2018 – 2019  

 

 

Sumber: www.expressgroup.co.id   

http://www.expressgroup.co.id/
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Lampiran 21. Laporan Laba Rugi Komprehensif TAXI 2018 – 2019  

 

 

Lampiran 22. Catatan Atas Laporan Keuangan TAXI 2018 – 2019  

 

Sumber: www.expressgroup.co.id  

  

http://www.expressgroup.co.id/
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Lampiran 23.  Laporan Posisi Keuangan TRAC 2018 – 2019  

 

Sumber: www.sera.astra.co.id  

  

http://www.sera.astra.co.id/
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Lampiran 24. Laporan Laba Rugi Komprehensif TRAC 2018 – 2019  

  

Sumber: www.sera.astra.co.id  

Lampiran 25. Catatan Atas Laporan Keuangan TRAC 2018 – 2019  

 

Sumber: www.sera.astra.co.id   

http://www.sera.astra.co.id/
http://www.sera.astra.co.id/
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Lampiran 26. Laporan Posisi Keuangan WEHA 2018 – 2019  

 

Sumber: www.whitehorsegroup.co.id   

http://www.whitehorsegroup.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 27. Laporan Laba Rugi Komprehensif WEHA 2018 – 2019  

 

Sumber: www.whitehorsegroup.co.id  

Lampiran 28. Catatan Atas Laporan Keuangan WEHA 2018 – 2019  

 

Sumber: www.whitehorsegroup.co.id   

http://www.whitehorsegroup.co.id/
http://www.whitehorsegroup.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 29. Laporan Posisi Keuangan ASSA 2020 – 2021  

 

Sumber: www.assa.id   

http://www.assa.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 30. Laporan Laba Rugi Komprehensif ASSA 2020 – 2021  

 

Sumber: www.assa.id  

Lampiran 31. Catatan Atas Laporan Keuangan ASSA 2020 – 2021  

 

Sumber: www.assa.id   

http://www.assa.id/
http://www.assa.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 32. Laporan Posisi Keuangan BIRD 2020 – 2021  

 

 

Sumber: www.bluebirdgroup.com   

http://www.bluebirdgroup.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 33. Laporan Laba Rugi Komprehensif BIRD 2020 – 2021  

 

Sumber: www.bluebirdgroup.com  

Lampiran 34. Catatan Atas Laporan Keuangan BIRD 2020 – 2021  

  

Sumber: www.bluebirdgroup.com   

http://www.bluebirdgroup.com/
http://www.bluebirdgroup.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 35. Laporan Posisi Keuangan BPTR 2020 – 2021  

 

 

Sumber: www.bataviarent.com   

http://www.bataviarent.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 36. Laporan Laba Rugi Komprehensif BPTR 2020 – 2021  

 

Sumber: www.bataviarent.com 

Lampiran 37. Catatan Atas Laporan Keuangan BPTR 2020 – 2021  

 

Sumber: www.bataviarent.com  

http://www.bataviarent.com/
http://www.bataviarent.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 38. Laporan Posisi Keuangan KAII 2020 - 2021  

 

 

Sumber: www.kai.id   

http://www.kai.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 39. Laporan Laba Rugi Komprehensif KAII 2020 – 2021  

 

Sumber: www.kai.id  

Lampiran 40. Catatan Atas Laporan Keuangan KAII 2020 – 2021  

 

Sumber: www.kai.id  

  

http://www.kai.id/
http://www.kai.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 41. Laporan Posisi Keuangan LRNA 2020 – 2021  

 

Sumber: www.lorena-transport.com   

http://www.lorena-transport.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 42. Laporan Laba Rugi Komprehensif LRNA 2020 – 2021  

 

Sumber: www.lorena-transport.com 

Lampiran 43. Catatan Atas Laporan Keuangan LRNA 2020 – 2021  

 

Sumber: www.lorena-transport.com  

http://www.lorena-transport.com/
http://www.lorena-transport.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 44. Laporan Posisi Keuangan SAFE 2020 – 2021  

 

 

Sumber: www.steadysafetbk.co.id  

  

http://www.steadysafetbk.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 45. Laporan Laba Rugi Komprehensif SAFE 2020 – 2021  

 

Sumber: www.steadysafetbk.co.id  

Lampiran 46. Catatan Atas Laporan Keuangan SAFE 2020 - 2021 

 

Sumber: www.steadysafetbk.co.id  

http://www.steadysafetbk.co.id/
http://www.steadysafetbk.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 47. Laporan Posisi Keuangan TAXI 2020 – 2021  

 

Sumber: www.expressgroup.co.id   

http://www.expressgroup.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 48. Laporan Laba Rugi Komprehensif TAXI 2018 – 2019  

 

Sumber: www.expressgroup.co.id  

Lampiran 49. Catatan Atas Laporan Keuangan TAXI 2020 – 2021  

 

Sumber: www.expressgroup.co.id   

http://www.expressgroup.co.id/
http://www.expressgroup.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 50. Laporan Posisi Keuangan TRAC 2020 – 2021  

 

Sumebr: www.sera.astra.co.id  

  

http://www.sera.astra.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 51. Laporan Laba Rugi Komprehensif TRAC 2020 – 2021  

 

Sumber: www.sera.astra.co.id  

Lampiran 52. Catatan Atas Laporan Keuangan TRAC 2020 – 2021  

 

Sumber: www.sera.astra.co.id   

http://www.sera.astra.co.id/
http://www.sera.astra.co.id/


102 

 

 
Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 53. Laporan Posisi Keuangan WEHA 2020 – 2021  

  

Sumber: www.whitehorsegroup.co.id   

http://www.whitehorsegroup.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 54. Laporan Laba Rugi Komprehensif WEHA 2020 – 2021  

 

Sumber: www.whitehorsegroup.co.id  

Lampiran 55. Catatan Atas Laporan Keuangan WEHA 2020 – 2021  

 

Sumber: www.whitehorsegroup.co.id   

http://www.whitehorsegroup.co.id/
http://www.whitehorsegroup.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 56. Laporan Posisi Keuangan ASSA 2022 

 

Sumber: www.assa.id 

  

http://www.assa.id/


105 

 

 
Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 57. Laporan Laba Rugi Komprehensif ASSA 2022 

 

Sumber: www.assa.id 

Lampiran 58. Catatan Atas Laporan Keuangan ASSA 2022 

 

Sumber: www.assa.id  

http://www.assa.id/
http://www.assa.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 59. Laporan Posisi Keuangan BIRD 2022 

 

 

Sumber: www.bluebirdgroup.com   

http://www.bluebirdgroup.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 60. Laporan Laba Rugi Komprehensif BIRD 2022 

 

Sumber: www.bluebirdgroup.com 

Lampiran 61. Catatan Atas Laporan Keuangan BIRD 2022 

 

Sumber: www.bluebirdgroup.com 

  

http://www.bluebirdgroup.com/
http://www.bluebirdgroup.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 62. Laporan Posisi Keuangan BPTR 2022 

 

 

Sumber: www.bataviarent.com   

http://www.bataviarent.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 63. Laporan Laba Rugi Komprehensif BPTR 2022 

 

Sumber: www.bataviarent.com 

Lampiran 64. Catatan Atas Laporan Keuangan BPTR 2022 

 

Sumber: www.bataviarent.com 

  

http://www.bataviarent.com/
http://www.bataviarent.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 65. Laporan Posisi Keuangan KAII 2022 

 

  

 

Sumber: www.kai.id 

  

http://www.kai.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 66. Laporan Laba Rugi Komprehensif KAII 2022 

 

Sumber: www.kai.id 

Lampiran 67. Catatan Atas Laporan Keuangan KAII 2022 

 

Sumber: www.kai.id   

http://www.kai.id/
http://www.kai.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 68. Laporan Posisi Keuangan LRNA 2022 

 

Sumber: www.lorena-transport.com 

  

http://www.lorena-transport.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 69. Laporan Laba Rugi Komprehensif LRNA 2022 

 

Sumber: www.lorena-transport.com 

Lampiran 70. Catatan Atas Laporan Keuangan LRNA 2022 

 

Sumber: www.lorena-transport.com  

http://www.lorena-transport.com/
http://www.lorena-transport.com/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 71. Laporan Posisi Keuangan SAFE 2022 

 

 

Sumber: www.steadysafetbk.co.id   

http://www.steadysafetbk.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 72. Laporan Laba Rugi Komprehensif SAFE 2022 

 

Sumber: www.steadysafetbk.co.id 

Lampiran 73. Catatan Atas Laporan Keuangan SAFE 2022 

 

Sumber: www.steadysafetbk.co.id   

http://www.steadysafetbk.co.id/
http://www.steadysafetbk.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 74. Laporan Posisi Keuangan TAXI 2022 

 

Sumber: www.expressgroup.co.id 

  

http://www.expressgroup.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 75. Laporan Laba Rugi Komprehensif TAXI 2022 

 

Sumber: www.expressgroup.co.id 

Lampiran 76. Catatan Atas Laporan Keuangan TAXI 2022 

 

Sumber: www.expressgroup.co.id 

  

http://www.expressgroup.co.id/
http://www.expressgroup.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 77. Laporan Posisi Keuangan TRAC 2022 

 

Sumber: www.sera.astra.co.id   

http://www.sera.astra.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 78. Laporan Laba Rugi Komprehensif TRAC 2022 

 

Sumber: www.sera.astra.co.id 

Lampiran 79. Catatan Atas Laporan Keuangan TRAC 2022 

 

Sumber: www.sera.astra.co.id 

http://www.sera.astra.co.id/
http://www.sera.astra.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 80. Laporan Posisi Keuangan WEHA 2022 

 

Sumber: www.whitehorsegroup.co.id 

  

http://www.whitehorsegroup.co.id/
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Politeknik Negeri Jakarta 

Lampiran 81. Laporan Laba Rugi Komprehensif WEHA 2022 

 

Sumber: www.whitehorsegroup.co.id 

Lampiran 82. Catatan Atas Laporan Keuangan WEHA 2022 

 

Sumber: www.whitehorsegroup.co.id 

http://www.whitehorsegroup.co.id/
http://www.whitehorsegroup.co.id/

