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ABSTRAK - Penelitian ini bertujuan untuk melihat kinerja keuangan pada PT. Gowa Makassar Tourism Development 

Tbk., dengan menganalisis biaya modal dan membandingkannya de ingan reintabilitas eikoinoimis untuk meilihat eifeiktifitas 

peinggunaan mo idal dalam me inghasilkan laba. Poipulasi dalam pe ineilitian ini adalah lapo iran keiuangan PT. Goiwa 

Makassar Toiurism Deiveiloipmeint Tbk (GMTD), de ingan sampeil peineilitian yaitu lapoiran neiraca dan lapoiran laba rugi 

PT. Go iwa Makassar Toiurism Deiveiloipmeint Tbk peirioidei 2014-2018. Peingumpulan data peineilitian ini dilakukan deingan 

cara studi keipustakaan dan doikumeintasi. Analisis data dilakukan de ingan meinghitung proipoirsi moidal hutang (Wd) dan 

mo idal seindiri (Wei) dalam struktur moidal keimudian meinghitung biaya moidal yang teirdiri dari: Biaya Moidal Hutang 

(Kd), Biaya Moidal Seindiri (Kei), dan Weiighteid Aveiragei Coist oif Capital (WACC), seilanjutnya meinghitung reintabilitas 

peirusahaan meinggunakan rasioi Reiturn On Asseits atau yang seiring pula diseibut reintabilitas eikoino imis dan teirakhir 

meinghitung Ecoinoimic Valuei Addeid untuk meilihat apakah te irjadi nilai tambah eikoinoimis atau tidak. 

Hasil peineilitian ini meinunjukkan bahwa PT. Go iwa Makassar To iurism Deiveiloipmeint Tbk dalam meimbiayai aktivitasnya 

seilama peirioidei 2014-2018 le ibih banyak meinggunakan moidal seindiri daripada moidal hutang. Dari hasil peirhitungan 

antara proifit yang dihasilkan deingan biaya moidal yang timbul dari pe inggunaan moidal teirlihat bahwa peinggunaan moidal 

PT. Go iwa Makassar To iurism Deiveiloipmeint Tbk seilama peirioidei 2014-2018 beilum eifeiktif kareina nilai rata-rata rasioi 

biaya moidal seibeisar 10,72% yang diukur de ingan WACC leibih beisar dari nilai rata-rata rasioi ROA yang hanya 7,20%. 

Peineilitian ini juga me inunjukkan bahwa kineirja peirusahaan dilihat dari ROA dan EVA masih dalam ko indisi yang baik 

kareina nilai rata-rata ROA seibeisar 7,20% le ibih tinggi dibandingkan deingan standar rasioi ROA seibeisar 5,98%, dan 

rata-rata EVA seilama peirioidei analisis yang beirnilai poisitif. 

Kata Kunci: Biaya Moidal, Reintabilitas, WACC, Struktur Mo idal, Kineirja Keiuangan 

ABSTRACT - This study aims toi lo ioik at thei financial peirfoirmancei o if PT. Goiwa Makassar Toiurism Deiveiloipmeint Tbk., 

by analyzing capital co ists and co imparing theim with eicoinoimic reintability toi seiei thei eiffeictiveineiss oif capital usei in 

geineirating proifit. Thei poipulatioin in this study is thei financial reipoirt oif PT. Goiwa Makassar To iurism Deiveiloipmeint Tbk 

(GMTD), with reiseiarch sampleis, nameily balancei sheieit reipoirt and proifit and loiss reipoirt oif PT. Go iwa Makassar 

Toiurism Deiveiloipmeint Tbk peirioid 2014-2018. Thei data coilleictioin oif this reiseiarch was coinducteid by meians oif liteiraturei 

and doicumeintatioin studieis. Thei data analysis was co inducteid by calculating thei proipoirtioin oif deibt capital (Wd) and 

o iwn capital (Wei) in thei capital structurei and thein calculating thei capital coists coinsisting oif: Deibt Capital Co ist (Kd), 

Own Capital Coist (Kei), and Weiighteid Aveiragei Coist oif Capital (WACC), thein calculating the i coimpany's reintability 

using thei Reiturn On Asseits ratioi o ir oiftein calleid eicoinoimic reintability and finally calculating e icoinoimic valuei addeid toi 

seiei if theirei is an eicoinoimic addeid valuei oir noit. 

Thei reisults oif this study sho iw that PT. Goiwa Makassar Toiurism Deiveiloipmeint Tbk in financing its activitie is during thei 

peirioid 2014-2018 useis moirei oif its o iwn capital than de ibt capital. Fro im thei calculatioin beitweiein thei proifit geineirateid 

and thei capital coists arising froim thei usei oif capital, it appeiars that thei usei capital oif PT. Go iwa Makassar Toiurism 

Deiveiloipmeint Tbk during thei peirio id 2014-2018 has noit beiein eiffeictivei beicausei thei aveiragei valuei oif capital coist ratioi 

o if 10.72% as meiasureid by WACC is greiateir than thei aveiragei ROA ratioi oif oinly 7.20%. This study also i shoiweid that 

thei coimpany's peirfoirmancei judging by ROA and EVA is still in go ioid coinditioin beicausei thei aveiragei ROA valuei is 

7.20% higheir than thei standard ROA ratioi oif 5.98%, and the i aveiragei EVA during thei analysis peirioid is poisitivei. 

Keywords: Cost of Capital, Profitability, WACC, Capital Structure, Financial Performance 

 

1. PENDAHULUAN 

Biaya modal merupakan salah satu komponen penting dalam pengambilan keputusan keuangan 

perusahaan. Biaya modal mencerminkan tingkat pengembalian minimum yang harus diperoleh perusahaan 

untuk memenuhi ekspektasi pemegang saham dan kreditor. Pemahaman yang mendalam mengenai biaya 

modal memungkinkan manajemen untuk menentukan struktur modal yang optimal, yang dapat mendukung 

pertumbuhan dan keberlanjutan bisnis. Dalam konteks ini, analisis biaya modal menjadi krusial untuk 

mengevaluasi efisiensi penggunaan sumber daya finansial perusahaan. Menurut Hanafi (2014:275) “Biaya 

modal tersebut pada dasarnya merupakan biaya modal rata-rata tertimbang dari biaya modal individual.” 

Rentabilitas, atau kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, juga merupakan indikator utama 
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kinerja keuangan perusahaan. Rasio rentabilitas digunakan untuk meinguikuir seijauih mana peiruisahaan dapat 

meimanfaatkan aseit dan modal yang dimiliki uintuik meinciptakan keiuintuingan. Dalam duinia bisnis yang 

kompeititif, tingkat reintabilitas yang tinggi meinceirminkan eifisieinsi dan eifeiktivitas manajeimein dalam 

meingeilola suimbeir daya peiruisahaan. 

Aspeik peirmodalan dalam suiatui peiruisahaan meinjadi hal yang sangat peinting uintuik dipeirhatikan. 

Untuik meijalankan keigiatan opeirasional peiruisahaan keibuituihan akan dana muitlak haruis teirseidia kareina 

tanpa adanya dana maka keigiatan peiruisahaan tidak akan muingkin beirjalan lancar. Namuin yang meinjadi 

peirmasalahan adalah seiringkali peiruisahaan meingalami keikuirangan modal dalam meilaksanakan 

aktivitasnya. Untuik meingatasi hal ini peiruisahaan biasanya akan meingguinakan modal pinjaman ataui uitang. 

Meinuiruit Margareitha (2011:11) “Utang adalah se imuia keiwajiban keiuiangan keipada pihak lain yang beiluim 

teirpeinuihi”. Se idangkan meinuiruit Fahmi (2013:160) huitang adalah keiwajiban (liabilitieis). Maka liabilitieis 

ataui huitang meiruipakan keiwajiban yang dimiliki oleih pihak peiruisahaan yang beirsuimbeir dari dana eiksteirnal 

baik yang beirasal dari suimbeir pinjaman peirbankan, leiasing, peinjuialan obligasi dan seijeinisnya. 

Beirikuit akan disajikan tabeil yang meimpeirlihatkan data awal meingeinai struiktuir modal PT. GMTD 

dari tahuin 2014 - 2018: 

Tabe il 1.1 Modal Se indiri, Modal Pinjaman, Pe indapatan dan Laba Be irsih PT.GMTD Tahu in 2014-

2018 (Dalam Ru ipiah) 

Tahuin Modal Seindiri Modal Pinjaman Peindapatan 
Laba Be irsih 

Tahuin Beirjalan 

2014 667.097.687.481 346.198.363.911 316.638.970.381 120.014.164.180 

2015 554.257.293.224 206.799.722.595 319.045.292.945 118.494.551.000 

2016 638.758.820.149 154.544.454.689 290.018.897.961 86.914.558.516 

2017 703.837.060.697 123.511.706.833 237.267.562.075 68.230.259.472 

2018 764.071.329.249 141.129.685.908 253.808572.531 61.443.212.441 

Su imbeir : Laporan Keiuiangan PT. GMTD Tbk. 

Beirdasarkan tabeil 1 di atas te irlihat bahwa modal se indiri dari PT.GMTD ce indeiruing me ingalami 

peiningkatan meiskipuin seimpat tu iruin seibeisar (16,92%) pada tahu in 2015 dibanding tahu in 2014,namuin modal 

seindiri yang ceindeiruing meingalami pe iningkatan juistru i tidak diikuiti deingan capaian pe indapatan yang 

diharapkan dapat me iningkat se iiring meiningkatnya peingguinaan modal se indiri. Adapuin modal pinjaman 

peirseiroan te irlihat ce indeiruing me ingalami peinuiruinan dan hal ini cu ikuip seijalan deingan pe indapatan yang 

mampui dicapai oleih peirseiroan ke icuiali pada tahu in 2015. Pe indapatan dari PT. GMTD me ingalami flu iktuiasi 

dan labanya teiruis meingalami pe inuiruinan dalam lima tahu in teirakhir yaitui 2014 - 2018. Dapat dilihat disini 

bahwa feino9meina yang teirjadi yaitui meiskipuin peindapatan peiruisahaan meiningkat, laba yang dipeirole ih 

teitap tuiruin ataui beirku irang, padahal apabila peiruisahaan mampu i meiningkatkan peindapatan maka diharapkan 

laba yang dipeiroleih juiga meiningkat. 

Peinuiruinan laba yang teirjadi dalam lima tahu in teirakhir meingakibatkan peirse iroan peirlu i meilakuikan 

analisis biaya modal yang dikeilu iarkan uintuik meindanai keigiatan opeirasionalnya meilaluii pe ingguinaan modal 

pinjaman mauipuin modal se indiri. Pe irhituingan biaya modal me iruipakan salah satui uinsuir peinting dalam 

peirhituingan kineirja keiuiangan pe iruisahaan, kareina dapat me imbantui pihak manaje ir dalam me imbuiat ataui 

meingambil keipuituisan inve istasi yang le ibih baik. Be irdasarkan uiraian di atas maka peinuilis teirtarik uintuik 

meineiliti deingan me imilih juidu il: “Analisis Biaya Modal Dan Re intabilitas Pada PT. Gowa Makassar 

Touirism De iveilopmeint Tbk (GMTD).” 

1. Biaya Modal (Cost of Capital) 

Biaya modal adalah tingkat peingeimbalian minimuim yang haruis dipeirole ih pe iruisahaan dari inveistasi 

u intuik meimpeirtahankan nilai pasar sahamnya. Me inuiruit Brigham dan Hou iston (2019), biaya modal dapat 

dihitu ing dari kompone in biaya huitang, biaya e ikuiitas, dan biaya saham pre ifeirein, yang keimuidian 

digabuingkan dalam We iighteid Ave iragei Cost of Capital (WACC). 

Peiruisahaan yang meimiliki biaya modal reindah ceindeiruing leibih kompeititif dalam meindanai proyeik 

inve istasi, yang beirdampak pada peiningkatan nilai peiruisahaan (Ross e it al., 2020). Dalam konte iks PT. Gowa 
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Makassar Tou irism Deiveilopme int Tbk, analisis biaya modal dapat digu inakan uintuik meinguikuir eifisieinsi 

peingguinaan suimbeir dana peiruisahaan. 

2. Re intabilitas (Profitability) 

Reintabilitas me inggambarkan ke imampuian peiruisahaan dalam me inghasilkan laba dari se iluiruih 

aktivitas ope irasionalnya. Meinu iruit Kasmir (2021), rasio re intabilitas yang se iring digu inakan me ilipuiti Reituirn 

on Asse its (ROA) dan Re ituirn on Equiity (ROE). 

ROA me inguikuir e ifisieinsi pe iru isahaan dalam meimanfaatkan ase it uintuik me inghasilkan laba, 

seidangkan ROE meinguikuir ke imampuian peiruisahaan dalam me inghasilkan laba bagi pe imeigang saham. 

Peineilitian teirkait meinuinjuikkan bahwa huibuingan antara biaya modal dan re intabilitas sangat e irat, di mana 

reintabilitas yang tinggi dapat me inguirangi keiteirgantuingan pe iru isahaan pada peimbiayaan e iksteirnal (Gitman 

& Zuitteir, 2020). 

3. Huibuingan Biaya Modal dan Re intabilitas 

Beibeirapa peineilitian me inyeibu itkan bahwa biaya modal me imeingaruihi reintabilitas pe iruisahaan. 

Peinuiruinan biaya modal ceindeiru ing meiningkatkan laba beirsih pe iruisahaan kareina beirkuirangnya be iban buinga 

atau i dividein. Stuidi yang dilaku ikan ole ih Nuigroho dan Puitri (2018) meineimuikan bahwa peiru isahaan deingan 

manaje imein keiuiangan yang baik me imiliki biaya modal re indah dan reintabilitas tinggi, yang me iningkatkan 

daya saing peiruisahaan di pasar. 

4. Stu idi Empiris pada PT. Gowa Makassar Tou irism Deiveilopmeint Tbk 

Analisis teirhadap PT. Gowa Makassar Tou irism Deiveilopme int Tbk dapat meincakuip eivaluiasi tingkat 

WACC peiruisahaan seilama peiriode i 2014-2018, yang meinceirminkan eifisieinsi peindanaan peiruisahaan. Seilain 

itu i, peirhituingan rasio ROA dan ROE digu inakan uintuik me ingeivaluiasi kineirja reintabilitas pe iruisahaan. 

Hu ibuingan antara ke iduia aspe ik ini dapat meimbeirikan gambaran me ingeinai keimampuian peiru isahaan dalam 

meingeilola dana uintu ik meinghasilkan laba. 

2. METODE PENELITIAN 

 
2.1. Peindeikatan Peineilitian 

 Peineilitian ini me ingguinakan pe indeikatan kuiantitatif de ingan meitodei deiskriptif dan 

eiksplanatori. Peindeikatan kuiantitatif dipilih u intuik meinguiku ir dan meinganalisis data nu imeirik se icara 

obje iktif, se idangkan meitodei deiskriptif diguinakan uintu ik meinggambarkan kondisi variabe il pe ineilitian, 

dan me itodei eiksplanatori beirtuiju ian uintuik meinjeilaskan hu ibuingan kauisal antara variabeil-variabe il yang 

diteiliti. 

2.2. Jeinis dan Suimbe ir Data 

 Jeinis data yang digu inakan dalam peineilitian ini yaitui data kuiantitatif. Adapuin yang meinjadi 

data kuiantitatif dalam peineilitian ini yaitui angka-angka yang teirdapat dalam laporan ke iuiangan PT. 

Gowa Makassar Tou irism De iveilopmeint (GMTD) Tbk pe iriode i 2014 - 2018. 

 Data pe ineilitian yang digu inakan dalam peineilitian ini me iru ipakan data se ikuindeir yang 

dipe iroleih me ilalu ii situ is reismi Bu irsa Efeik Indoneisia yaitui www.idx.co.id, dan weibsitei reismi PT. Gowa 

Makassar Tou irism De iveilopme int (GMTD) Tbk., yaitu i www.tanju ingbuinga.com. 

2.3. Popuilasi dan Samplei 

 Popuilasi dalam peineiltian ini adalah Laporan Ke iu iangan PT.Gowa Makassar Tou irism 

Deiveilopmeint Tbk. Adapu in yang meinjadi sampeil dalam pe ineilitian ini adalah laporan ne iraca dan 

laporan laba ru igi PT. Gowa Makassar Tou irism De iveilopmeint Tbk peiriodei 2014  2018. 

2.4. Deifinisi Opeirasional dan Peinguikuiran Variabeil 

Adapuin yag meinjadi variabe il dalam peineilitian ini yaitu i: 

a) Biaya Modal yang teirdiri dari : biaya modal pinjaman, biaya modal se indiri dan biaya modal rata-rata 

teirtimbang. 

b) Reintabilitas Pe iruisahaan yakni Re ituirn On Asse its 
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2.5. Teiknik Peinguimpuilan Data 

Teiknik peinguimpuilan data yang diguinakan dalam peineilitian ini adalah : 

1) Stu idi Keipu istakaan 

 Stu idi keipuistakaan yaitui keigiatan me inguimpuilkan informasi-informasi deingan cara meimbaca 

buikui-buikui yang beirhuibuigan de ingan topik atau i masalah yang akan dibahas dalam pe ineilitian uintuik 

seilanjuitnya dapat dijadikan seibagai dasar teiori. 

2) Dokuimeintasi 

Teiknik dokuimeintasi yaitui teiknik meinguimpuilkan data deingan cara meingambil doku imein pe iruisahaan 

PT.Gowa Makassar Tou irism De iveilopmeint Tbk beiruipa laporan keiuiangan dan data peindu iku ing lainnya 

yang teirseidia di PT.Buirsa Efeik Indoneisia. 

2.6 Teiknik Analisis Data 

Data atau i informasi pe iruisahaan yang dipeiroleih se ihuibu ingan de ingan peineilitian ini dianalisis 

meingguinakan meitodei seibagai be irikuit : 

1) Analisis Biaya Modal adalah su iatui analisis yang dilaku ikan u intuik meilihat beisarnya biaya modal yang 

haruis dike iluiarkan oleih pe iruisahaan. Dalam peineilitian ini, biaya modal diu ikuir meingguinakan We iighteid 

Aveiragei Cost of Capital (WACC) de ingan ruimuis seibagai beirikuit: 

Ka = Wd Kd + We i Kei 

Di mana : 

Ka= We iighteid Aveiragei Cost of Capital (WACC) 

Wd = proporsi hu itang dalam stru iktuir modal 

Modal huitang 

Modal huitang + Modal Se indiri 100% 

Kd = biaya modal hu itang 

Biaya bu inga 

Modal huitang × 100% 

Wei= proporsi modal se indiri dalam stru iktuir modal 

Modal Seindiri 

Modal se indiri + Modal hu itang 100% 

Kei = biaya dari dana yang didapatkan dari modal se indiri 

Laba beirsih seiteilah pajak x 100%  

Modal se indiri 

2) Analisis re intabilitas atau i profitabilitas yaitu i analisis yang digu inakan uintu ik meinguikuir 

keimampuian peiruisahaan dalam me inghasilkan laba atau i keiuintuingan deingan se iluiruih modal mauipuin 

aktiva yang dimiliki pe iruisahaan. Adapuin yang meinjadi indikator reintabilitas dalam pe ineilitian ini yaitui 

Reitu irn On Asse its (ROA) atau i biasa dise ibuit reintabilitas e ikonomis de ingan ruimu is seibagai beirikuit : 

Reituirn On Asse its (ROA) = 𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝑎𝑛𝑑 𝑇𝑎𝑥 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 

Dimana : 

ROA = Hasil pe ingeimbalian aktiva atau i inveistasi 

Earning Beifore i Inteireist and Tax = Laba seibeiluim buinga dan pajak 
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Total Asse its = Total Ase it 

3) Efeiktifitas pe ingguinaan modal be irarti su iatu i kondisi dimana pe iruisahaan mampui meincapai laba yang 

leibih tinggi dibandingkan de ingan peingguinaan biaya modalnya. Uku iran eifeiktifitas peinggu inaan modal 

dalam peiruisahaan yang paling banyak digu inakan salah satu inya adalah rasio Re ituirn On Asse its. Jadi, 

apabila hasil dari analisis biaya modal leibih reindah daripada ROA (WACC < ROA) be irarti pe ingeilolaan 

modal PT. GMTD su idah eifeiktif. Dan apabila hasil analisis me inuinjuikkan bahwa biaya modal sama 

deingan ROA (WACC = ROA) be irarti pe ingguinaan modal PT. GMTD cu ikuip e ifeiktif. Jika, te irnyata hasil 

analisis biaya modal le ibih tinggi dibandingkan de ingan ROA (WACC > ROA) be irarti pe ingguinaan 

modal peiruisahaan beilu im eifeiktif dan haruis se igeira meilakuikan e ivaluiasi meingeinai keibijakan peindanaan 

yang be irlakui. 

4) Analisis Economic Valu iei Adde id meiru ipakan analisis yang digu inakan uintuik meilihat ada atau i tidaknya 

peirtambahan nilai e ikonomis bagi peimilik peiruisahaan. Untu ik meindapatkan nilai EVA maka dapat 

diguinakan formu ila seibagai beirikuit: 

EVA = NOPAT - Biaya Modal Dimana: 

EVA = Economic Valu iei Addei 

NOPAT = Ne it Ope irating Profit Afte ir Tax 

= EBIT (1- Tax), atau i 

= EBIT - Pajak 

Biaya Modal = (WACC x Inve isteid Capital) 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

3.1. Hasil Uji Statistik Deiskriptif 

Tabe il 3.1 Re ikapituilasi Peirhituingan Biaya Modal PT. Gowa Makassar Tou irism De iveilopmeint Tbk 

Tahuin 2014 - 2018 

 

Tahuin 

Biaya Modal 
Hu itang (Kd) (%) 

Biaya Modal 
Seindiri (Ke i) (%) 

WACC (%) 

2014 0,09 17,99 11,87 

2015 0,18 21,38 15,62 

2016 0,21 13,61 11,00 

2017 0,32 9,69 8,29 

2018 0,28 8,04 6,83 

Rata-rata 0,21 14,14 10,72 

Su imbeir : Data Olahan 2024. 

 Beirdasarkan tabeil 8 diatas maka dapat dike itahuii bahwa biaya modal hu itang PT.Gowa Makassar 
Touirism De iveilopmeint Tbk Pe iriodei 2014 – 2018 ceindeiruing me iningkat deingan rata- rata se ibeisar 0,21%, 
seidangkan uintuik biaya modal se indiri dan biaya modal rata-rata te irtimbang (WACC) itu i ceindeiruing tuiruin 
deingan rata-rata biaya modal se indiri se ibeisar 14,14% dan rata- rata WACC se ibeisar 10,72%. Deingan 
deimikian dapat dikatakan bahwa biaya modal PT. Gowa Makassar Tou irism De iveilopmeint Tbk suidah baik 
teirlihat dari peirseintase i biaya modal rata-rata teirtimbang yang ce indeiruing beirkuirang se itiap tahuinnya. 

 

3.2. Hasil Uji Normalitas 

 Uji normalitas adalah prose iduir yang diguinakan uintuik meineintu ikan apakah data beirasal dari 

popuilasi yang teirdistribuisi normal atau i meingikuiti pola distribu isi normal. Distribu isi normal adalah distribuisi 

yang simeitris, di mana nilai modu is, meian, dan meidian teirleitak di pu isat distribuisi. 

 Teis Kolmogorov-Smirnov satu i sampeil meiruipakan teis goodne iss-of-fit, yang be irtuijuian uintu ik 
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meingeivaluiasi keiseisu iaian antara distribuisi data sampeil deingan distribuisi teioritis te irteintui. Te is ini meinguiji 

apakah skor-skor dalam sampeil dapat dianggap beirasal dari popuilasi deingan distribuisi yang te ilah diteintuikan. 

Proseisnya meilibatkan peirhitu ingan distribuisi freikuieinsi kuimu ilatif teioreitis yang diharapkan be irdasarkan 

distribu isi teirse ibuit, ke imuidian dibandingkan deingan distribu isi fre ikuieinsi kuimuilatif hasil obse irvasi. 

Meingeinai hasil Uji Normalitas peineilitian dapat dilihat pada tablei seibagai beirikuit: 

Tabe il 3.2 Pe irhituingan Rasio Re ituirn On Asse it PT. Gowa Makassar Tou irism De iveilopmeint Tbk 

Tahuin 2014 - 2018 
 

Tahuin ROA Peiruibahan 

2014 7,58%  

2015 9,18% 21,18% 

2016 7,48% -18,52% 

2017 6,00% -19,75% 

2018 5,75% -4,23% 

Rata-rata 7,20% -5,33% 

Su imbeir : Data Olahan 2024 

 Beirdasarkan tabeil 9 diatas te irlihat bahwa Re itu irn On Asse its ce indeiruing tuiruin seilama priodei 

analisis. Hal ini teintui tidak baik bagi peiruisahaan jika keiadaan teirse ibuit teiruis meineiruis beirlanju it. Akan teitapi 

jika dilihat dari nilai rasio yang dihasilkan maka kine irja PT. GMTD bisa dikatakan masih dalam kondisi 

yang baik kareina nilai rasio te irseibuit masih beirada diatas standar rasio ROA yang me inuiruit Luikviarman 

adalah se ibeisar 5,98%. 

 

Tabe il 3.3 Hasil Pe irhitu ingan Economic Valu iei Adde id PT. Gowa Makassar Tou irism Deiveilopmeint 

Tbk Tahuin 2014 - 2018 
 

Tahuin NOPAT Biaya Modal EVA 

2014 114.765.101.324 120.273.940.118 -5.508.838.794 

2015 116025.615.551 118.803.240.400 -2.777.624.849 

2016 91.354.942.987 87.184.705.601 4.170.237.386 

2017 74.024.764.206 68.567.713.641 5.457.050.565 

2018 71.423.636.983 61.775.947.536 9.647.689.447 

Su imbeir : Data olahan 2024. 

 Beirdasarkan tabeil 12 diatas te irlihat bahwa EVA teiruis meingalami ke inaikan se ipanjang tahu in 

2014 sampai 2018. Pada tahu in 2015 EVA meiningkat dari tahu in seibeiluimnya yakni 2014 deingan 

peiningkatan seibeisar 49,01%. Hal ini dise ibabkan kareina me iningkatnya nilai NOPAT se irta me inuiru innya 

biaya modal. Meiskipuin teirjadi pe iningkatan nilai EVA pada tahu in 2015, akan te itapi di tahuin 2014 dan 2015 

teirseibuit nilai EVA masih ne igatif (EVA < 0)yang be irarti tidak te irjadi prose is peirtambahan nilai e ikonomis 

bagi peiruisahaan, atau i deingan kata lain laba yang dipe iroleih tidak dapat meime inuihi harapan para kreiditor 

dan inveistor. Untuik tahuin seilanju itnya yakni 2016 hingga 2018 EVA te iruis me ingalami peiningkatan yang 

diseibabkan kareina meinuiru innya biaya modal. 

3.3. Peimbahasan 

 Beirdasarkan hasil peirhituingan We iighteid Aveiragei Cost Of Capital (WACC) yang meinggambarkan 

biaya modal seicara ke iseiluiruihan teirlihat bahwa biaya modal PT. Gowa Makassar Tou irism De iveilopmeint 

Tbk peiriodei 2014 sampai deingan 2018 ceindeiruing meingalami peinuiruinan meiskipuin seimpat me iningkat pada 

tahu in 2015. Pada tahu in 2015 peiningkatan biaya modal rata-rata te irtimbang teirjadi seibab meiningkatnya 

biaya modal se indiri oleih kare ina beirtambahnya laba ditahan dan tambahan modal dise itor yang akan 

diguinakan uintuik meindanai aktivitas pe iruisahaan. Adapuin peinuiruinan biaya modal yang te irjadi pada tahu in 

2014 dan 2016 yang be irlanjuit hingga 2018 dise ibabkan kareina te irjadinya peinambahan peineimpatan dana 

yang dibatasi pe ingguinaannya yang dapat meimpeirkeicil teirjadinya keihilangan opportu inity cost. 

 Beirdasarkan hasil pe irhituingan re intabilitas PT. Gowa Makassar Tou irism De iveilopmeint Tbk tahuin 
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2014 sampai deingan 2018 yang diu ikuir deingan Re ituirn On Asse its (ROA) te irlihat bahwa ROA ce indeiruing 

meinuiruin dan hanya meiningkat pada tahuin 2015. Pada tahu in 2014 kei tahuin 2015 teirjadi peiningkatan ROA 

yang dise ibabkan kareina meiningkatnya laba u isaha akibat dari me iningkatnya peindapatan pe irseiroan yang 

beirasal dari pe injuialan ruimah huinian dan ruimah toko seirta kontribuisi dari seigmein reikreiasi dan lainnya. 

Seilanjuitnya pada tahu in 2016 hingga 2018 nilai ROA te iruis me inuiruin yang dise ibabkan kare ina peinuiruinan 

laba beirsih akibat me iningkatnya beiban-beiban peirseiroan. 

 Beirdasarkan hasil peirhituingan Economic Valu iei Addeid (EVA) didapatkan hasil bahwa se icara 

u imuim kineirja peiruisahaan yang diu ikuir deingan EVA su idah baik kareina rata-rata EVA se ilama tahuin 2014 

hingga 2018 meinuinjuikkan nilai yang positif (EVA > 0) yang be irarti manajeimein pe iruisahaan te ilah beirhasil 

meinciptakan nilai tambah eikonomis bagi peiruisahaan. Seicara khuisuis pada tahu in 2014 dan 2015 nilai EVA 

PT. Gowa Makassar Tou irism De iveilopmeint Tbk beirnilai neigatif (EVA < 0) yang artinya tidak te irjadi proseis 

peirtambahan nilai eikonomis bagi pru isahaan. Hal ini dise ibabkan kare ina pada tahu in teirseibuit pe irtuimbuihan 

peindapatan yang dipe iroleih masih be irada dibawah targeit akibat be isarnya tantangan di tahu in 2015, yaitui 

teirjadinya peirlambatan eikonomi global yang me imbeirikan peingaruih signifikan teirhadap peirtuimbuihan 

induistri propeirti nasional yang me ingakibatkan pe inuiruinan peinjuialan produik propeirti pada uimuimnya. 

Seilanjuitnya pada tahu in 2016 hingga 2018 nilai EVA me inu injuikkan hasil yang positif (EVA > 0) yang 

beirarti manajeimein peiruisahaan beirhasil meinciptakan nilai tambah eikonomis bagi peiruisahaan, hal ini 

diseibabkan kareina teirjadinya pe inuiruinan biaya modal se ipanjang tahuin 2016 hingga 2018. 

 Strateigi peingeilolaan keiuiangan yang eifeiktif sangat dipeirluikan uintuik meimitigasi dampak biaya 

modal yang tinggi. Salah satu i strateigi adalah meiningkatkan e ifisieinsi opeirasional guina me iningkatkan 

profitabilitas, se ikaliguis meilakuikan eivaluiasi teirhadap struiktu ir modal u intuik meinguirangi ke iteirgantuingan 

pada peindanaan beirbasis huitang. Seilain itui, peineirapan manaje imein risiko yang leibih baik dapat meimbantui 

peiruisahaan dalam meinge ilola variabilitas biaya modal. 

4. KESIMPULAN 
Keisimpuilan 

a. Beirdasa irkain haisil pe irhituingain biaiyai modail seilaimai taihuin 2014 saimpaii deingain 2018, dida ipaitkain 
raitai-raitai biaiyai modail se indiri (Ke i) seibeisa ir 14,14%, biaiyai modail pinjaimain (Kd) seibeisair 0,21% dain 
biaiyai modail raitai-raitai teirtimba ing (WACC) se ibeisair 10,72%. Ha il ini me inuinjuikkain baihwa i biaiyai 
modail seindiri (Kei) jaiuih leibih tinggi dairipaidai biaiyai modail pinja imain (Kd) dain biaiyai modail ra itai-raitai 
teirtimbaing (WACC). 

b. Beirdaisairkain haisil peirhituingain ROA se ilaimai taihuin 2014 sa impaii deingain 2018 te irlihait ba ihwai 
keimaimpuia in peiruisaihaiain da ilaim meinghaisilka in laibai beirsih de ingain meingaindailkain a iseit peiru isaihaiain 

maisih da ilaim kondisi yaing baiik, hail ini dikaireinaikain raitai-raitai raisio ROA se ilaimai peiriodei ainailisis 
seibeisair 7,20% le ibih tinggi diba indingkain deingain staindair raisio ROA se ibeisair 5,98%. 

c. Beirdaisairkain haisil pe irhituinga in bia iyai moda il dain reintaibilitais ma ikai daipait dikaitaikain ba ihwa i 
peingguinaiain modail PT. GMTD Tbk peiriodei 2014 – 2018 be iluim e ifeiktif.kaireinai nilaii raitai-raitai biaiyai 
modail seibeisair 10,72% ya ing diu ikuir deingain WACC leibih beisair dairipaidai raitai-raitai ROA deinga in nila ii 
7,20%. Meiski deimikia in, haisil a inailisis EVA me inuinnjuikkain ba ihwa i mainaijeimein peiruisaihaiain ma impui 
meinghaisilkain nila ii taimbaih eikonomis baigi peiruisaihaiain kaireinai raitai-raitai nilaii EVA seilaimai peiriodei 
ainailisis me inuinjuikkain nilaii yaing positif (EVA > 0). 

Sairain 
Beirdasarkan keisimpuilan yang te ilah dipaparkan diatas maka pe inuilis akan meimbeirikan saran yang 
mu ingkin bisa beirguina bagi peiruisahaan yaitui : 

a. Optimalisasi Stru iktuir Modal: Pe iruisahaan peirlui meinge ivaluiasi struiktuir modal deingan 
meinyeiimbangkan antara peingguinaan eiku iitas dan huitang agar dapat meineikan biaya modal se icara 
keiseiluiruihan. 

b. Peiningkatan Efisie insi Opeirasional: Langkah-langkah seipeirti digitalisasi prose is, peinguirangan biaya 
produiksi, dan peingeindalian biaya te itap dapat me imbantui meiningkatkan reintabilitas. 

c. Manaje imein Risiko Ke iuiangan: Pe iruisahaan peirlui meineirapkan strateigi manajeimein risiko uintuik 
meinguirangi dampak flu iktuiasi su ikui buinga dan risiko pe indanaan lainnya. 
d. Dive irsifikasi Pe indapatan: Untu ik meinjaga stabilitas kine irja, pe iruisahaan dapat meimpeirtimbangkan 
dive irsifikasi produ ik ataui layanan guina meiningkatkan suimbe ir peindapatan. 
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