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Abstrak 

Penelitian ini menganalisis kebijakan Dividend Payout Ratio 

(DPR) optimal pada PT Bukit Asam Tbk (PTBA) menggunakan 

pendekatan Residual Dividend Policy (RDP) dan simulasi Monte 

Carlo. Data sekunder berupa laporan keuangan PTBA, data 

historis harga saham, dan kebutuhan investasi transisi energi 

periode 2020–2023 digunakan untuk memproyeksikan skenario 

DPR optimal selama lima tahun ke depan. Model 

mempertimbangkan variabel laba bersih, capital expenditure 

(CAPEX), dan kebutuhan investasi strategis. Hasil simulasi 

menunjukkan DPR optimal bersifat progresif, dimulai dari 

15% pada tahun pertama dan meningkat hingga 30% pada 

tahun kelima. Skema ini memungkinkan PTBA menahan 

sebagian besar laba bersih untuk mendanai investasi strategis, 

khususnya proyek Energi Baru dan Terbarukan (EBT), tanpa 

mengorbankan daya tarik dividen bagi investor. Validasi model 

dilakukan dengan interval kepercayaan 95% dan benchmarking 

dengan perusahaan sejenis di sektor energi dan pertambangan. 

Implikasi kebijakan ini adalah memperkuat posisi keuangan 

PTBA, mempercepat diversifikasi bisnis ke energi terbarukan, 

serta menjaga daya saing dan keberlanjutan perusahaan di 

tengah volatilitas industri batubara dan tuntutan global 

dekarbonisasi. 

Kata kunci: PT Bukit Asam, Dividend Payout Ratio, Residual 

Dividend Policy, Simulasi Monte Carlo, transisi energi, Energi 

Baru dan Terbarukan, keberlanjutan perusahaan, laba bersih, 

capital expenditure.  

I. PENDAHULUAN  

Isi PT Bukit Asam Tbk (PTBA) sebagai perusahaan 

tambang batubara nasional menghadapi tantangan besar 

dalam era transisi energi menuju sumber energi baru dan 

terbarukan (EBT). Kebijakan dividen menjadi isu strategis 

karena harus menyeimbangkan kepentingan investor dan 

kebutuhan investasi jangka panjang perusahaan.  

 

Gambar 1 Dividend Payout Ratio PT Bukit Asam Tbk Pada 

Tahun 2020-2023 

Pada 2021–2022, PTBA menerapkan DPR hingga 100%, 

namun pada 2023 diturunkan menjadi 75% untuk 

memperkuat cadangan internal. Hal itu menjadi fenomenal 

karena PT Bukit Asam Tbk (PTBA) membuat kebijakan di 

mana laba bersih yang dibagikan oleh PTBA kepada 

pemegang saham sebesar 100% atau seluruh laba bersih yang 

dihasilkan dibagikan kepada pemegang saham berupa 

dividen pada 2021 dan 2022. Dalam Undang-undang 

Perseroan Terbatas, diatur bahwa penggunaan laba bersih, 

termasuk penentuan jumlah  

 

Hal tersebut juga menjadi polemik bagi internal PTBA. [1] 

menyebutkan bahwa pemilihan strategi dividen yang tepat 

menjadi kunci dalam menjaga keseimbangan antara 

kepentingan investor dan kebutuhan perusahaan untuk 

berkembang.  Kebijakan dividen yang terlalu agresif dapat 

mengurangi fleksibilitas keuangan perusahaan, sementara 

kebijakan yang seimbang memungkinkan perusahaan 

memberikan keuntungan kepada pemegang saham sekaligus 

berinvestasi untuk pertumbuhan jangka Panjang. Dengan 

demikian laba tidak seluruhnya dibagikan dalam bentuk 

dividen, namun perlu disisihkan untuk diinvestasikan 

kembali. Berkaitan dengan kebijakan dividen tersebut terlihat 

bahwa terdapat beberapa pihak yang saling berbeda 

kepentingan, yaitu antara kepentingan pemegang saham dan 

pihak manajemen itu sendiri. 

 

[2] menegaskan bahwa industri batu bara di Indonesia 

menghadapi tekanan dari kebijakan energi hijau yang ketat 

dan komitmen global untuk pengurangan emisi karbon, yang 

menuntut diversifikasi produk dan investasi teknologi ramah 

lingkungan. Dengan ketergantungannya terhadap batubara 

dan meningkatnya konsumsi, sumber energi bersih alternatif 

sangat penting bagi Indonesia untuk memenuhi kebutuhan 

energi yang meningkat dan mengurangi emisi CO2 terkait 

energi untuk mencapai transisi energi. 

 

Maka dari itu, PTBA perlu merancang kebijakan dan strategi 

yang berkelanjutan untuk memastikan keberlangsungan 

bisnisnya di tengah transisi energi, di mana perusahaan tidak 

lagi bergantung sepenuhnya pada batu bara. Ketidaksiapan 

untuk menghadapi perubahan ini dapat mengganggu kinerja 

keuangan perusahaan dan memengaruhi nilai saham PTBA di 

masa depan. Berdasarkan uraian tersebut dapat digambarkan 

dalam diagram fishbone sebagai berikut, 



 

 
Gambar 2 Fishbone Diagram 

Menunjukkan diagram fishbone. PTBA dapat mengurangi 

ketergantungannya pada batu bara serta PTBA dapat 

menggunakan strategi diversifikasi bisnis yang melibatkan 

investasi pada sektor energi terbarukan seperti tenaga surya, 

angin, atau bioenergi. Selain itu, perusahaan dapat 

meningkatkan efisiensi operasional mereka dengan 

berinvestasi dalam proyek yang ramah lingkungan dan 

mengadopsi teknologi dengan emisi rendah. Solusi lain 

adalah kebijakan DPR yang lebih seimbang, di mana 

sebagian laba bersih dialokasikan untuk proyek jangka 

panjang dan sebagian lainnya didistribusikan sebagai dividen 

untuk mempertahankan daya tarik saham di mata investor. 

PTBA membagikan laba bersihnya sebagai dividen  

II. KAJIAN TEORI 

A. Residual Dividend Policy (RDP) 

Menurut [3], Residual Dividend Policy (RDP) adalah 

kebijakan dividen di mana perusahaan hanya membayar 

dividen dari sisa laba setelah memenuhi kebutuhan pendanaan 

untuk investasi jangka panjang dan modal kerja operasional. 

Dalam pendekatan ini, prioritas utama perusahaan adalah 

mendanai peluang investasi yang menguntungkan, dan 

dividen akan dibayarkan hanya jika masih ada laba yang 

tersisa setelah kebutuhan tersebut terpenuhi. 

B. Dividen 

Menurut [4], Dividen secara umum adalah pembagian 

uang tunai atau saham oleh perusahaan kepada pemegang 

sahamnya secara pro rata (proporsional terhadap 

kepemilikan). tujuan pembagian dividen adalah untuk 

memaksimalkan keuntungan bagi para pemegang saham 

karena sebagian besar investor akan menanamkan dananya di 

pasar modal untuk memperoleh dividen dan harga saham 

akan dipengaruhi oleh jumlah dividen yang dibayarkan. 

C. Dividend Payout Ratio (DPR) 

Dividend Payout Ratio (DPR) menurut  [5] adalah rasio yang 

menghitung perbandingan dividen terhadap laba perusahaan. 

DPR yang lebih rendah dapat menunjukkan laba perusahaan 

yang lebih rendah. Ini akan menyebabkan sinyal buruk yang 

menunjukkan bahwa perusahaan kekurangan dana. 

D. Simulasi Monte Carlo  

[6] mengatakan bahwa Simulasi Monte Carlo didefinisikan 

sebagai semua metode sampling statistik yang digunakan 

untuk memperkirakan solusi untuk masalah kuantitatif. 

Simulasi Monte Carlo adalah jenis simulasi yang 

mengandalkan pengambilan sampel acak berulang dan 

analisis statistik untuk menghitung hasilnya. Metode simulasi 

ini sangat erat kaitannya dengan eksperimen acak, 

eksperimen yang hasil spesifiknya belum diketahui 

sebelumnya. Dalam konteks ini, simulasi Monte Carlo dapat 

dianggap sebagai cara metodis untuk melakukan apa yang 

disebut analisis what-if. Metode Monte Carlo menggunakan 

nilai random untuk setiap variabel berdasarkan distribusi 

probabilitasnya untuk menyimulasikan sistem tersebut 

berulang kali, mungkin ratusan bahkan ribuan kali, 

tergantung pada sistem yang ditinjau. Hasil simulasi ini 

adalah distribusi probabilitas dari nilai sistem secara 

keseluruhan. 

E. Law of Large Numbers 

Law of Large Numbers (Hukum Bilangan Besar) menurut [7] 

adalah konsep fundamental dalam statistik dan teori 

probabilitas yang menyatakan bahwa semakin banyak jumlah 

percobaan atau sampel yang diambil dari suatu populasi, 

maka rata- rata hasil sampel tersebut akan semakin mendekati 

nilai rata-rata (ekspektasi) populasi sebenarnya. Artinya, jika 

suatu percobaan acak diulang berkali-kali, hasil rata-ratanya 

akan stabil dan konvergen ke nilai harapan teoritisnya 

 

III. METODE 

Penulisan ini dimulai dengan tahap pendahuluan, yaitu 

Identifikasi masalah penelitian berdasarkan studi fenomena 

kebijakan dividen PTBA untuk perumusan masalah dan 

tujuan penelitian. Selanjutnya, mentekukan tujuan masalah 

dan batasan masalah untuk menyelesaikan permasalahan dari 

hasil studi. Tahapan selanjutnya adalah pengumpulan data. 

Data didapatkan dari data sekunder. Data sekunder adalah 

data yang didapatkan dari laporan keuangan tahunan PTBA. 

Data yang sudah didapatkan akan diolah dengan Uji 

normalitas data menggunakan Shapiro-Wilk test dilanjutkan 

dengan Pemodelan Residual Dividend Policy, distribusi 

probabilitas untuk variabel penelitian, dan Implementasi 

simulasi Monte Carlo dengan 10.000 iterasi. Selanjutnya 

akan dilakukan verifikasi menggunakan uji konvergensi lalu 

dilanjutkan validasi menggunakan interval kepercayaan 95% 

dan hasilnya akan di analisis untuk dijadikan sebuah solusi 

berupa kesimpulan. 
 

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Pengumpulan Data 
Dalam melakukan penulisan ini, peneliti mengumpulkan 
sekunder berasal dari laporan tahunan PTBA yang diakses 
pada website bursa efek Indonesia (BEI). 

a. Data laba bersih PTBA 

Laba bersih PT Bukit Asam Tbk (PTBA) merujuk pada 
keuntungan yang diperoleh perusahaan setelah dikurangi 
dengan seluruh biaya operasional, biaya non- operasional, 
pajak, dan beban lainnya selama periode tertentu. Berikut 
merupakan data laba bersih PTBA pada gambar 3 sebagai 
berikut. 



 
Gambar 3 Laba Bersih PTBA Tahun 2020-2023 

b. Data Capital Expenditure (CAPEX) PTBA 

Pengumpulan data terkait Capital Expenditure (CAPEX) atau 
belanja modal merupakan dana yang dikeluarkan oleh PTBA 
untuk mendanai investasi jangka panjang dan pengembangan 
aset perusahaan. Berikut merupakan data Capital Expenditure 
PTBA pada tahun 2020 hingga 2023. 

 
Gambar 4 Capital Expenditure PTBA Tahun 2020-2023 

c. Data Dividen PTBA 

Data dividen PTBA diperoleh melalui laporan keuangan 
tahunan yang diterbitkan oleh perusahaan untuk periode 2020 
hingga 2023. Dalam laporan tersebut juga dapat mencakup 
Dividend Per Share (DPS) pada perusahaan yang 
menunjukkan besaran dividen yang dibagikan kepada 
pemegang saham setiap tahunnya. DPS juga mencerminkan 
kebijakan dividen yang diterapkan oleh perusahaan dalam 
pengalokasian laba bersih terhadap lembar saham yang 
disebarkan kepada pemegang saham. Berikut merupakan data 
dividen PTBA. 

Tabel 1 Dividen PTBA Tahun 2020-2023 

 
 

B. Pengolahan Data 

Pengolahan data akan dilakukan dengan metode simulasi 

monte carlo berdasarkan pemodelan residual dividend policy. 

Berikut adalah proses pengolahan data dari data yang sudah 

didapatkan. 

a.  Distribusi Probabilitas 

Distribusi probabilitas dalam metode Monte Carlo digunakan 

untuk mensimulasikan berbagai kemungkinan hasil 

berdasarkan variabel acak. Dalam pendekatan Monte Carlo, 

distribusi probabilitas berfungsi untuk menggambarkan 

ketidakpastian dalam model atau sistem yang sedang 

dianalisis. Dalam metode Monte Carlo, distribusi probabilitas 

sering kali dipilih berdasarkan karakteristik data yang 

tersedia atau asumsi yang ingin dibuat. Distribusi probabilitas 

dilakukan menggunakan dua parameter utama yaitu rata-rata 

dan standar deviasi. Berikut merupakan perumusan dari rata-

rata sebagai berikut 

𝑥̅ =
𝑥1 + 𝑥2+. . . +𝑥𝑛

𝑛
 (1) 

Parameter selanjutnya adalah parameter distribusi 

probabilitas standar deviasi yang dirumuskan sebagai berikut. 

 

𝜎 =  √
𝛴(𝑥𝑖 − 𝑥̅)2

𝑁
 (2) 

Distribusi probabilitas dilakukan pada data laba bersih dan 

capital expenditure (CAPEX) untuk proyeksi tahun 

berikutnya yang dihitung menggunakan forecasting yaitu 

Compound Annual Growth Rate (CAGR) pada persamaan 

berikut. 

𝐶𝐴𝐺𝑅 = ( 
𝐴

𝑃
 )

1
𝑛

− 1 (3) 

Berdasarkan tren data laba bersih dan capital expenditure 

historis PTBA dan perhitungan Compund Annual Growth 

Rate (CAGR), didapatkan hasil proyeksi laba bersih 

pertahunnya meningkat sebesar 13,10% serta jumlahnya pada 

tabel berikut. 
Tabel 2 Proyeksi Laba Bersih PTBA 2024-2027 

 

Selanjutnya perhitungan Compund Annual Growth Rate 

(CAGR), didapatkan hasil proyeksi capital expenditure 

pertahunnya menurun sebesar -5,29% serta jumlahnya pada 

tabel berikut. 
Tabel 3 Proyeksi Capital Expenditure  PTBA 2024-2027 

 
 

b.  Model Simulasi 

Pada model Simulasi Monte Carlo digunakan untuk 

menganalisis Dividend Payout Ratio (DPR) optimal 

berdasarkan Residual Dividend Policy (RDP). Berikut adalah 

penjelasan tentang pemodelan simulasi 

 



𝑅𝐷𝑃 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ − (𝐶𝐴𝑃𝐸𝑋 + 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑎𝑠𝑖)

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
 𝑋 100% (4) 

Dengan menggunakan model tersebut, simulasi Monte Carlo 

membantu memprediksi DPR optimal yang mendukung 

keberlanjutan perusahaan sambil mempertimbangkan 

kebutuhan investasi strategis. 

 

c. Simulasi Monte Carlo 

 

1. Simulasi Monte Carlo Tahun Ke-1 

Tabel 4 Simulasi Monte Carlo Tahun Ke-1 

 
Pada tahun pertama, simulasi Monte Carlo dilakukan 

sebanyak 10.000 iterasi. Simulasi ini menunjukkan variasi 

besar dalam Dividend Payout Ratio (DPR). Rata-rata DPR 

berdasarkan pemodelan Residual Dividend Policy (RDP) 

adalah sebesar 53% pada tahun pertama yang berarti 47% 

dari laba bersih digunakan untuk pendanaan internal. 

 

2. Simulasi Monte Carlo Tahun Ke-2 

Tabel 5 Simulasi Monte Carlo Tahun Ke-2 

 
Pada tahun kedua, simulasi Monte Carlo dilakukan sebanyak 

10.000 iterasi. Simulasi ini menunjukkan variasi besar dalam 

Dividend Payout Ratio (DPR). Rata-rata DPR berdasarkan 

pemodelan Residual Dividend Policy (RDP) adalah sebesar 

57% pada tahun kedua yang berarti 43% dari laba bersih 

digunakan untuk pendanaan internal. 

 

3. Simulasi Monte Carlo Tahun Ke-3 

Tabel 6 Simulasi Monte Carlo Tahun Ke-3 

 
Pada tahun ketiga, simulasi Monte Carlo dilakukan sebanyak 

10.000 iterasi. Simulasi ini menunjukkan variasi besar dalam 

Dividend Payout Ratio (DPR). Rata-rata DPR berdasarkan 

pemodelan Residual Dividend Policy (RDP) adalah sebesar 

60% pada tahun ketiga yang berarti 40% dari laba bersih 

digunakan untuk pendanaan internal 

 

4. Simulasi Monte Carlo Tahun Ke-4 

Tabel 7 Simulasi Monte Carlo Tahun Ke-4 

 
Pada tahun keempat, simulasi Monte Carlo dilakukan 

sebanyak 10.000 iterasi. Simulasi ini menunjukkan variasi 

besar dalam Dividend Payout Ratio (DPR). Rata-rata DPR 

berdasarkan pemodelan Residual Dividend Policy (RDP) 

adalah sebesar 63% pada tahun keempat yang berarti 37% 

dari laba bersih digunakan untuk pendanaan internal. 

 

 

 

 



5. Simulasi Monte Carlo Tahun Ke-5 

Tabel 8 Simulasi Monte Carlo Tahun Ke-5 

 
Pada tahun kelima, simulasi Monte Carlo dilakukan sebanyak 

10.000 iterasi. Simulasi ini menunjukkan variasi besar dalam 

Dividend Payout Ratio (DPR). Rata-rata DPR berdasarkan 

pemodelan Residual Dividend Policy (RDP) adalah sebesar 

65% pada tahun kelima yang berarti 35% dari laba bersih 

digunakan untuk pendanaan internal. 

 

c. Verifikasi 

Verifikasi bertujuan untuk memastikan bahwa hasil simulasi 

Monte Carlo telah mencapai konvergensi statistik dan tidak 

bergantung pada jumlah iterasi yang digunakan. Metode ini 

mengacu pada prinsip Law of Large Numbers, di mana 

peningkatan jumlah iterasi akan mendekatkan hasil simulasi 

ke nilai ekspektasi sebenarnya. Dalam penelitian ini, uji 

konvergensi dilakukan untuk mengevaluasi stabilitas dan 

konsistensi hasil simulasi Dividend Payout Ratio (DPR) yang 

diterapkan pada model Residual Dividend Policy (RDP). 

 
Gambar 5 Tren Mean Hasil Simulasi Monte Carlo 

Pada gambar 5 menunjukkan tren mean/rata-rata dari 

Residual Dividend Policy (RDP) dari Tahun Ke-1 hingga 

Tahun Ke-5 yang memperlihatkan tren peningkatan rata-rata 

RDP secara konsisten dari tahun ke tahun, mulai dari sekitar 

56% pada Tahun Ke-1 hingga mencapai lebih dari 65% pada 

Tahun Ke-5. selanjutnya grafik menunjukkan bahwa hasil 

simulasi Monte Carlo untuk setiap jumlah iterasi (1.000, 

5.000, 10.000, dan 20.000 iterasi) menghasilkan nilai 

mean/rata-rata RDP yang sangat mendekati satu sama lain di 

setiap tahunnya. Hal tersebut menandakan bahwa simulasi 

telah mencapai konvergensi statistik, di mana hasilnya tidak 

lagi bergantung pada jumlah iterasi yang digunakan. 

Justifikasi ini diperkuat oleh prinsip Law of Large Numbers, 

yang memastikan bahwa dengan bertambahnya iterasi, hasil 

simulasi mendekati nilai ekspektasi sebenarnya 

 

d. Validasi 

Validasi statistik dalam penelitian ini menggunakan interval 

kepercayaan 95% (confidence interval 95%) untuk 

memastikan keandalan hasil simulasi Monte Carlo dalam 

mengestimasi rentang nilai Dividend Payout Ratio (DPR) 

optimal yang mencerminkan kondisi riil PT Bukit Asam Tbk 

(PTBA). 

Tabel 9 Validasi Interval Kepercayaan 95% 

 
 

hasil perhitungan interval kepercayaan 95% Margin of Error 

(ME) menunjukkan tren penurunan dari ±0,67% pada Tahun 

Ke-1 menjadi ±0,53% pada Tahun Ke-5. Nilai ME <5% 

mengindikasikan presisi tinggi hasil simulasi dan memenuhi 

kriteria validitas statistik. 

 

 
Gambar 6 Benchmark DPR, ROE, dan ROA dengan 5 

Emiten Lainnya 

Pada Dividend Payout Ratio (DPR) yang direpresentasikan 

pada garis berwarna pink, PTBA secara konsisten menempati 

posisi teratas di antara emiten batubara lainnya. Pada 2022, 

PTBA membagikan DPR yang sangat tinggi, mencapai 100% 

pada 2022 dan sekitar 75% pada 2023. Di sisi lain, BYAN 

meskipun kadang membagikan dividen besar, tidak memiliki 

konsistensi seperti PTBA, dengan DPR yang berfluktuasi dan 

cenderung lebih rendah, mengindikasikan kebijakan dividen 

yang lebih fleksibel. Perbedaan ini mencerminkan strategi 

bisnis yang berbeda yaitu PTBA fokus pada returning value 



kepada pemegang saham secara konsisten, sementara BYAN 

yang lebih memprioritaskan reinvestasi laba. Risiko bagi 

PTBA terletak pada kemampuannya mempertahankan DPR 

tinggi jika laba menurun, sementara BYAN berpotensi 

menawarkan pertumbuhan lebih besar jika laba 

diinvestasikan kembali secara efektif dan berkelanjutan. 

Sementara itu, emiten seperti INDY, KKGI, dan TOBA 

cenderung memiliki DPR yang jauh lebih rendah, bahkan 

negatif pada beberapa tahun, menandakan ketidakmampuan 

membagikan dividen secara konsisten. Konsistensi dan 

besarnya DPR PTBA menjadi daya tarik utama bagi investor 

yang mengincar pendapatan dividen. 

 

Dalam hal Return of Equity (ROE) yang direpresentasikan 

garis biru pada Gambar V.2, PTBA secara historis juga 

berada di level atas, meski tidak selalu menjadi yang tertinggi 

setiap tahun. Pada 2022, ROE PTBA melonjak hingga 

43,78% dan tetap tinggi di 2023 pada level 28,49%. Ini 

menandakan efisiensi yang baik dalam menghasilkan laba 

dari modal sendiri, hanya kalah dari BYAN yang sempat 

mencatatkan ROE ekstrem di atas 100% pada 2022. ITMG 

juga mencatatkan stabil di kisaran 30-60%, namun masih di 

bawah PTBA. Sebaliknya, INDY, KKGI, dan TOBA sering 

kali mencatat ROE rendah bahkan negatif, mencerminkan 

profitabilitas yang lemah atau kerugian. PTBA unggul dalam 

konsistensi dan stabilitas ROE tinggi, bahkan saat laba turun 

akibat harga batubara melemah, ROE PTBA tetap jauh di atas 

rata-rata industri, menandakan kekuatan manajemen modal 

dan efisiensi operasional. 

 

Dalam hal Return on Assets (ROA) yang direpresentasikan 

oleh garis kuning pada Gambar V.2, PTBA juga berada di 

posisi atas bersama ITMG dan BYAN, terutama pada tahun-

tahun terakhir. PTBA menunjukkan efisiensi yang baik 

dalam memanfaatkan aset untuk menghasilkan laba, dengan 

nilai ROA yang stabil dan positif. Ini kontras dengan emiten 

seperti TOBA, INDY, dan KKGI yang beberapa kali 

mencatat ROA negatif, menandakan kerugian atau 

penggunaan aset yang kurang efisien. Sementara ITMG dan 

BYAN juga menunjukkan ROA tinggi pada beberapa tahun, 

PTBA tetap unggul dalam hal kestabilan dan konsistensi 

pencapaian ROA positif di seluruh periode yang diamati. 

 

e. Analisis Transisi Energi 

Strategi transisi energi PT Bukit Asam Tbk (PTBA) ke energi 

baru dan terbarukan, khususnya melalui investasi panel 

surya, dapat dioptimalkan dengan memanfaatkan laba 

ditahan yang dialokasikan setiap tahun berdasarkan 

kebijakan Residual Dividend Policy (RDP). Berdasarkan 

hasil simulasi Monte Carlo, porsi laba ditahan PTBA pada 

Gambar 7 sebagai berikut 

 
Gambar 7 Tren Jumlah dan Persentasi Laba Ditahan PTBA 

selama Lima Tahun Kedepan 

Grafik pada gambar 7 menampilkan tren jumlah dan 

persentase laba ditahan PTBA selama lima tahun, 

memperlihatkan bahwa secara nominal, laba ditahan 

meningkat dari Rp2.853 miliar di Tahun Ke-1 menjadi 

Rp3.482 miliar di Tahun Ke-5, namun persentasenya 

terhadap laba bersih justru menurun dari 47% menjadi 35%. 

Hal ini menunjukkan bahwa meskipun laba ditahan secara 

absolut bertambah, porsi laba yang dialokasikan untuk 

reinvestasi semakin kecil dibandingkan dengan total laba 

bersih yang dihasilkan setiap tahun. Persentase laba ditahan 

menunjukkan perusahaan tetap berfokus untuk meningkatkan 

distribusi dividen kepada pemegang saham sehingga 

Sebagian laba yang digunakan untuk mendukung investasi ke 

Energi Baru dan Terbarukan (EBT) relatif menurun. 

 

Berdasarkan data International Renewable Energy Agency 

(IRENA) menunjukkan Pada tahun 2023, rata-rata biaya 

instalasi panel surya tertimbang global mencapai USD 

758/kW. Dengan rata-rata biaya USD 758/kW pada 2023, 

investasi di panel surya menjadi semakin terjangkau dan 

kompetitif, sehingga mendukung percepatan transisi energi 

ke sumber terbarukan di berbagai negara dan membuka 

peluang lebih luas bagi perusahaan seperti PTBA untuk 

merealisasikan proyek energi surya dengan efisiensi biaya 

yang optimal.  

Tabel 10 Potensi Investasi Energi Panel Surya dan Energi 

yang Dihasilkan 

 
Pada Tabel 10 menunjukkan potensi strategi investasi PTBA 

dalam transisi energi ke panel surya dengan memanfaatkan 

laba ditahan berdasarkan kebijakan Residual Dividend Policy 

(RDP). Selama lima tahun, laba bersih PTBA diproyeksikan 

meningkat dari Rp6.105,86 miliar menjadi Rp9.991,29 miliar 

dengan persentase laba yang ditahan menurun dari 47% 

menjadi 35%, sehingga nominal laba ditahan bertambah dari 

Rp2.852,88 miliar menjadi Rp3.481,97 miliar. Dengan biaya 

investasi berdasarkan data dari IRENA yaitu USD 758/kW 



pada 2023 laba ditahan tersebut dapat langsung 

diinvestasikan untuk pembangunan pembangkit listrik tenaga 

surya, di mana kapasitas dibangung secara progresif dari 231 

MW di tahun pertama menjadi 282 MW di tahun kelima. 

Strategi tersebut menunjukkan bahwa laba ditahan PTBA 

memiliki daya ungkit besar untuk mendanai transisi energi 

secara bertahap tanpa harus mengorbankan dividen atau 

menambah utang. Dengan demikian, pendekatan berbasis 

laba ditahan ini memperkuat posisi keuangan PTBA, 

mempercepat diversifikasi ke energi baru terbarukan, dan 

menjaga keberlanjutan bisnis di tengah tekanan global 

dekarbonisasi. 

 

 
Gambar 8 Perbandingan Proyeksi Energi Listrik yang 

Dihasilkan dari Energi Fosil & EBT pada PTBA 

Secara kuantitatif, kontribusi Energi Baru dan Terbarukan 

(EBT) pada proyeksi jangka menengah (5 tahun) masih 

sangat kecil dibandingkan dengan energi fosil (batu bara) 

dalam penghasilan energi listrik perusahaan PTBA. Selisih 

sangat besar menyebabkan kontribusi EBT terhadap total 

bauran energi yang dihasilkan PTBA tidak signifikan dalam 

waktu 5 tahun ke depan. Hal tersebut ditunjukkan pada 

Gambar 8 terdapat gap yang sangat lebar antara volume 

energi batu bara (fosil) dan EBT. 

 
V. KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil dari penulisan yang telah dilakukan, dapat 
disimpulkan bahwasanya: 

1. Penelitian ini berhasil menganalisis penerapan 
model Dividend Payout Ratio (DPR) menggunakan 
variabel laba bersih, Capital Expenditure (CAPEX), 
dan kebutuhan investasi untuk mendukung 
optimalisasi perusahaan. Model yang 
diimplementasikan menggunakan Residual Dividend 
Policy menunjukkan prioritas pendanaan laba bersih 
diutamakan untuk investasi strategis dan dividen 
hanya dibagikan setelah kebutuhan investasi 
terpenuhi. Hal tersebut terbukti dalam analisis yang 
menunjukkan bahwa kebjakan dividen yang rendah 
memungkinkan PT Bukit Asam Tbk lebih fleksibel 
dalam mengalokasikan laba bersih untuk proyek-
proyek yang strategis. 

2. Melalui simulasi Monte Carlo dengan model 
Residual Dividend Policy (RDP), penelitian ini 
berhasil mengesplorasi berbagai skenario Dividend 
Payout Ratio terhadap keberlanjutan perusahaan. 
skenario yang dihasilkan menunjukkan kebijakan 

DPR pada tahun pertama sebesar 53%, tahun kedua 
sebesar 57%, tahun ketiga sebesar 60%, tahun 
keempat sebesar 63%, dan tahun kelima sebesar 
65%. Hal tersebut memberikan fleksibilitas lebih 
besar dalam alokasi dana untuk pengembangan 
perusahaan hingga ke pengembangan energi 
terbarukan 

3. Melalui kebijakan dividen dengan fleksibelnya 
pendanaan lebih besar dari laba ditahan 
memungkinkan PT Bukit Asam Tbk untuk mendanai 
proyek- proyek energi terbarukan yang mendukung 
keberlanjutan jangka panjang. Kebijakan Dividend 
Payout Ratio (DPR) yang lebih rendah akan 
memberikan ruang bagi PTBA untuk 
mengalokasikan modal untuk investasi yang 
diperlukan dalam transisi energi. 

4. Hasil grafik proyeksi hasil energi listrik PTBA 
membuktikan bahwa kontribusi Energi Baru dan 
Terbarukan (EBT) tidak signifikan dibandingkan 
energi fosil (batu bara) sehingga belum berdampak 
besar terhadap energi listrik yang dihasilkan dan 
struktur pendapatan 
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