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BAB I 

PENDAHULUAN 

I.I Latar Bclalrnng 

Saat i11i seda:ig beriangsung empat jarnan yang mempengaruhi lingkungan 

bisnis yang ac.Ja di c.Junia lerrnasuk juga di Indonesia (Mulyadi dan Johny Selyawan: 

200 I: 7). Em pat ja111an tersebut antara lain adalah jaman giobalisasi ekonomi, jaman 

teknologi inforrnasi, _iaman strategic quality management, dan jaman revolusi 

mana_iernen. Keempat jaman yang sedang berlangsung secara sekaligus tersebut telah 

mc11ycbabka11 tc~jadinya perubahan di dalam lingkungan bisnis. Karakteristik yang 

lcrcipta di dalarn lingkungan bisnis sekarang dan masa depa.n adalah: customer 

memegang kendali bisnis, persaingan menjadi semakin tajam., dan perubahan menjadi 

pesat, radikal , serentak dan pervasif. 

Lingkungan bisnis yang memiliki karakteristik yang sedernikian rupa 

memaksa perusahm,n untuk menerapkan inovasi-inovasi dan terobosan-terobosan 

baru dalarn kegiata,1 operasinya. Hal ini tentu saja dimaksudkan agar perusahaan 

dapat terus bertahan dan bersaing di dalam lingkungan bisnis global ini . Inovasi yang 

dilakukan oleh perw;ahaan tersebut antara lain dengan mengimplementasikan prinsip

prinsip yang dapat rnembuat perusahaan beroperasi dengan lebih efisien dan lebih 

clcktir. 
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Salah satu hal yang _juga rnempengarnhi kondisi lingkungan bisnis saat ini dan 

111 asa clepan aclalah 1ek11ologi i11formasi. lnformasi yang memiliki kualitas sangat 

dibutuhkan oleh pe, usahaan, karena inlormasi tersebut akan mempengaruhi 

keputusan-keputusan ekonomi yang akan cliambil oleh perusahaan. lnformasi 

keuangan yang berku:ilitas akan menghasilkan keputusan ekonomi yang berkualitas 

pula seh ingga dapat menunjang keberhasilan perusahaan untuk dapat terus 

berkembang di dalarn persaingan. 

Dalam beraktivitas, banyak kegiatan-kegiatan bisnis dan ekonomi yang 

dilakuka11 oleh perusahaan. Keputusan manajer, terutama manajer puncak untuk 

melakuka11 kegiatan-kegiatan bisnis dan ekonomi tersebut tidak terlepas dari 

i111"orin,1si ya11g didc1pc1!ka11 olch pcrusahaan. l<ualitas in!·ormasi keuangan akan sangal 

bcrpengaruh terhadap keputusan ekonomi yang akan diambil. lnformasi yang tidak 

akurat dapat rnenyebabkan terjadinya kesalahan yang fatal , dan ha! ini akan 

rncrugika11 bagi kela11:,i.sungan hidup perusahaan. 

Manajer punc . .ik , sebagai pimpinan perusahaan akan menentukan keputusan 

atau kegiatan ekonorni yang akan diambil oleh perusahaan, tentu harus bertanggung 

jawab atas la11gkah y:.111g telah dia111bil11ya. Setiap keputusan ekonorni yang diambil 

oleh manajer bertujuc1.n untuk rnenciptakan k~kayaan atau nil~i bagi perusahaan dan 

_iuga tentu saja bagi pernegang saharn pcrusahaan. Hal ini menyebabkan kine~ja 

mana_jer harus dinilai untuk rnengetahui apakah kinerja manajer tersebut telah 

111enghasilka11 nilai. 
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Ada banyak cara untuk menilai kine~ja keuangan mana_1er pada ~;uatu 

perusahaan. Cara penilaian kinerja tersebut makin lama makir. berkembang, 

mengikuti perke111b,1ngan jaman pula. f\1enurut S. David Young clan Stephen F. 

O' Bryne (200 I :4 ), Jal am tahun-tahun t1:rakhir ini perusahaan tel ah dibombardir 

dengan singkatan-si ngkatan yang berlebihan seperti 1~·conomic Value Added (EVA), 

J?eturn on Net Asset (RONA), da11 Cash Flow Return on investment (CFROI). Tolok 

ukur tersebut pada dasarnya memiliki prinsip dasar yang sama. Untuk menciptakan 

nilai bagi pemegang :;aham, perusahaan harus memperoleh pengemba!ian atas modal 

investasi (/<.eturn on /nvested Capital) melebihi biaya modal (Cost n{Copitol). 

Menurut Yo L•ng dan O' Bryne, 1:·conomic Value Ac/dee! (EVA) ada!ah suatu 

alat pengukur kincrja keuangan yang mu!ai diterapkan pada berbagai perusahaan. 

EVA adalah merek dagang yang didaftarkan o!eh Stern Stewark and Company. Ide 

dasar di balik EVA :.rnkanlah baru. Esensi clari EVA acla!ah pengemasan ulang dari 

manajemen keuangan yang clapat clipercaya clan prinsip keuangan yang sudah ada. 

EVA bertujuan untuk membantu para manajer untuk Iebih memahami tujuan 

keuangan, clan clengan clemikian, membantu mereka untuk mencapai tujuan. 

Young clan O'Bryne (200 I : l 7) juga mengatakan, yang paling mendasar, EVA 

merupakan pengukurnn kinerja tetapi akan ·merupakan kesalahan hanya membatasi 

peranannya dengan cam ini . Aplikasi modal juga akan mendapat manfaat dari 

pe11ggunaa11 EVA, karena EVA mnyecliakan insentif yang kuat bagi manajer untuk 

: mencari dan mengimplcmentasikan investasi yang menciptakan ni!ai. 
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Investor 111enyerahka11 modal kc dalam perusahaan dengan harapan mana_1er 
' 

akan menginvestasikan modal tersebut dengan produktif. Dalam ha! ini, tentu saja 

investor mengharapkan adanya pengembalian nilai atas modal yang telah 

cliinvestasikan itu. Agar dapat menciptakan nilai bagi pemegang saham, manajer 

harus memahami clan mencari dengan teliti proyek-proyek investasi yang dapat 

memberikan pengembalian yang lebih besar atas biaya modalnya. 

PT. Semen Baturaja (Persero) adalah salah satu perusahaan Badan Usaha 

Mil ik Negara (BUM N) yang bergerak dalam bidang industri semen di Indonesia. 

Sebagai salah satu perusahaan besar yang tumbuh dan berkembang di era global isasi 

ini , PT. Semen Baturaia (Persero) juga tidak terlepas dari persaingan di dalam dunia 

bisnis. Dalam melakukan aktivitasnya, PT. Semen Baturaja (Persero) tentu 

melakukan kegiatan-kegiatan bisnis clan ekonomi . Di dalam struktur organisasi PT. 

Semen Baturaja (Persero) istilah manajer yang dipakai untuk pernimpin perusahaan 

cliganti clengan istilah clirektur, sedangkan yang menduduki jabatan manajer puncak 

pada PT. Semen 8 c;turnja (Persero) adalah direktur utama. Direktur lJtama 

merupakan pimpinan 11tama perusahaan yang bertugas untuk memimpin perusahaan 

melakukan kegiatan-hegiatan ekonomi dan bisnis guna menciptakan hasil atau nilai 

bagi penyanc.lang dana. Melihat pentingnya penman manajer puncak dalam suatu 

perusahaan, clalam ha : ini Direktur Utaina pada PT. Semen Baturaja (Persero ), maka 

kine~ja clirektur utamn akan dinilai untuk mengetahui apakah direktur utama tersebut 

telah cukup produktil' clan berkomitmen untuk memberikan basil atau menciptakan 

nilai bahkan lebih jauh lagi mcnggandakan nilai bagi para penyandang dana. 
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Mcrujuk pmb pernyataa11 di alas, penulis tertarik untuk menuangkan pokok

pokok pikirannya k(·; dalam skripsi yang diberi judul : Penerapan Economic Value 

I I I I (I .\ . .(. · · · 1··~1c,11··1·,, ·, 1·"··111c1·_1·,·1 ·1\.·c,1,·1111!·,111 Dircktur lJt;1rna PT. Semen 1 <<er •, 1 1\J oa1;1111 , -~ 

i3aturaja (Pcrscro). 

1.2 Pcrumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan di atas, permasalahan 

yang ingin diangkat c, leh penulis adalah: 

I. Apakah alat ukur kinerja keuangan yang se lama ini digunakan untuk menilai 

kiner:j a keuangan Direktur Utama sebagai pimpinan utama atau pirnpinan puncak 

PT. Scrncn [3aturaja (Persero)? 

2. Bila diukur clen!:(an menggunakan l: .. :cunomic Value Added (EVA), apakah kinerja 

keuangan Direktur Utama tersebut telah menghasilkan nilai tambah ekonomis 

(/:'conomic Value Added)? 

3. Bagaimana dampak penerapan L'conomic Value Added (EVA) tersebut terhadap 

kinerja Direktur lJta111a? 

1.3 Tujuan clan Manfoat 

Berdasarkan latar belakang dan permasalahan tersebut, maka tujuan yang . 

hendak clicapai mblah sebagai berikut : 

I. lJntuk 111engetahui perbedaan antara alat ukur kinerja yang selama ini digunakan 

untuk 111enilai kine~ja keuangan Direktur Utama sebagai pimpinan PT. Semen 
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Baturaja (Persero) dengan pengukuran kinerja keuangan melalui J·;conomic Value 
I 

Added (EVA). 

2. lJntuk rnc11gctahui dampak penerapan 1,·conomic Value !lddeJ (EVA) tersebut 

terhadap ki11er_ia Direktur Utama, baik itu dampak posi tif, mau pun dampak 

ncgati1·11ya. 

Manfaal yang ingin dicapai antara lain : 

I. Membarika11 infcrmasi dan sumbangan pemikiran kepada PT. Semen Baturaja 

(Persero). 

2. Dapat menarnbah pengetahuan, pengalaman, dan wawasan penulis dalam rangka 

1nc11yusu11 riscl ilmiah, sekaligus untuk bekal dalam pe•1elitian-penelitian ilmiah 

berikutnya. 

3. Merupakan kesempatan bagi penulis untuk menerapkan teoi-teori yang diperoleh 

selarna mengikuti perkuliahan ke dalam praktik yang sesungguhnya. 

1.4 Landasan Teori 

Mulyadi dan .lohny Setyawan (200 I :353) mendefinisikan penilaian kinerja, 

menurut mereka: 

Penilaian kinerja adalah penentuan secara periodik efektivitas operasional 
suatu orga11isasi, bagan organisasi , dan personelnya berdasarkan sasaran, standar, 
d~n krite_ria yang telah ditetapkan sebelumnya. Oleh karrna organisasi pada dasarnya 
d1operas1kan oleh sumber daya rnanusia, maka penilai.an kine~ja sesungguhnya 
me'.·upaka11 penilairn1 atas perilaku manusia dalam mela~sanakan peran yang mereka 
mamkan dalam organisasi . 
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Tuju,111 uta111:1 pcnilaian kinc~ja mlalah untuk mcmotivasi pcroncl dalam 

mencapai sasaran organisasi dan selalu mematuhi stanclar perilaku yang telah 

ditetapkan sebelunw:-'a, agar rnernbuallkan tindakan dan hasil yang dinginkan oleh 

organisasi. Standar peri laku dapat berupa kebijakan manajemen atau rencana formal 

yang dituangkan dala:11 rencana strategik, program, dan anggaran organisasi . 

Mulyadi clan Johny Setyawan juga mengatakan penilaian kinerja c!igunakan 

untuk 111e11eka11 pcrilaku yang tidak semestinya dan untuk merangsang serta 

menegakkan perilaku yang semestinya diinginkan, melalui umpan balik hasil kinerja 

pada waktunya serta penghargaan, baik yang bersifat intrinsik maupun yang 

ekstrinsik . 

Manfaat peniiaian kine1:ja menu rut Mulyacli clan .Johny Set ya wan (200 I :353) 

adalah : 

I. Mengelola oper,:si organisasi secara efe~tif dan efisien melalui pemotivasian 
r ersoncl secarn 111aksi111u111 . 

2. Membantu peng,:rnbilan keputusan yang berkaitan dengan penghargaan personel, 
seperti promosi , transfer, dan pemberhentian. 

3. Mengiclentifikasi kebutuhan pelatihan dan pengembangan personel untuk 
menyediakan kriteria seleksi dan evaluasi program pelatihan personel. 

4. Menyediakan suatu dasar untuk mendistribusikan penghargaan. 

Sebagai pimpinan perusahaan yang memiliki tujuan untuk menciptakan nilai 

nilai bagi para pernegang saham, kinerja manajer akan diukur. Dalam penciptaan nilai 

tersebut, Mulyadi can Johny Setyawan (2001 :574) mengatakan ada tujuh pemacu 

nilai (value drivers). antara lain: pemerolehan atau pertt1111bt1h<·111 pangsa pasar, 

pcni11gkata11 laju pcrturnbuhan penjualan, peningkatan produktivitas aktiva, 
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peningkatan profit margin, pengurangan pajak penghasilan, pengurangan biaya, dan 
I 

pengurangan biaya modal. 

Mcnurut Mulyadi dan Johny Setyawan, pengurangan biaya modal rnerupakan 

salah satu cara yang dilakukan untuk meningkatkan nilai perusahaan. Pengurangan 

hiaya modal (cost of capital ) ini akan ber fo kus ke pengelolaan struktur permodalan 

perusahaan. 

1:·conomic; Vo/11e // clded (EVA) merupakan suatu alal ukur kinerja keuangan 

yang lcbih dapal membantu manajer untuk memahami tujuan keuangan, sehingga 

dapat membantu manajer untuk mencapai tujuan. Young dan O' Byrne (2001 :32) 

mengatakan keunggu!an l::conomic Value Added (EVA) adalah dapat diukur di 

tingkat d1 visi , sching~a mcnycdiakan garis pandang bagi manajer divisi . Perlu 

ditambahka11 pcnghitt111gan 1=: VA secara teori pada tingkat divisi hanya bisa dilakukan 

jika diketahui laba operasi bersih setelah pajak (Net Operating Pro.fit After 

ra.v NOPA T), yang 111engukur laba perusahaan yang diperoleh dari operas1 yang 

be1:jalan, modal yang diinvestasikan, dan rata-rata tertimt,ang dari biaya modal 

(Weighted Average ~ ost of Capital!WACC). lni artinya kita harus membatasi 

perhitungan EVA pada unit bisnis dan tanggung jawab laba rugi dan neraca yang 

signifikan. Dalam unit-unit dimana manajcr tidak memiliki tanggung jawab seperti 

itu, komponen [VA ( atau yang umumnya dikenal sebagai penggerak nilailvafue 

drivers) adalah pengduran kine1:ja yang lebih berguna dibandingkan dengan EVA 

scndiri . 
.. 
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Keunggulan lain clari EVA adalah EVA merupakan sebuah aliran, bukan 
' 

saham , karenanya EVA dapal dipertanggungjawabkan terhadap penilaian kine~ja 

sclarna pcriodc waktu lerlrnlu. [VA mengukur laba. Perbcdaan pokok antara EVA 

clan laba konvensional adalah EVA menggunakan laba "ekonomis" kebalikan dari 

laba "akunting". 

EVA sarna ckngan NOPAT, dikurangi biaya modal. NOPAT merupakan laba 

operasi perusahaan !,etclah pajak clan mengukur Jaba yang diperoleh perusahaan dari 

operasi bcrjalan. Bi::iya modal sama dengan modal yang diinvestasikan perusahaan 

(.i uga disebul modal alau modal yang dip.:ikai ) dikalikan dengan rata-rata tertimbang 

clari bia:va rnodal (WACC). WACC sama dengan jumlah biaya dari setiap komponen 

rnodal (ulang _jangb pcndek, ulang _jangka panjang, dan ekuitas pemegang saham) 

clitimbang berdasarb.n proporsi relatifnya dalam struktur modal perusahaan pada 

nilai pasar. 

Modal yang diinvestasikan adalah jumlah seluruh keuangan perusahaan, 

terlepas dari kewaj iban jangka pendek, pasiva yang tidak mcnanggung bunga, seperti 

utang, upah yang akan jatuh tempo, clan pajak yang akan jatuh tempo. Modal yang 

akan diinvestasikan sama dengan jurnlah ekuitas pemegang saham seluruh utang 

jangka pendek clan jangka panjang yang menunggung bunga, utang dan kewa_iiban 

jangka panjang lainnya. Perhitungan nilai tambah ekonomis u ~·conomic Value Added) 

dapal di11yalakan sebagai berikut: (Young clan O'Byrne, 2001:42) 

EVA = (RONA-WACC) X Modal Yang Diinvestasikan 



Keterangan : 

RONA 

WACC 
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== Return on Net Asset (Pengernbalian pada Aktiva Bersih) 

== Weighted Average Cost of Capital (ftata-rata tertimbang dari 

Biaya Modal) 

Pengembalian pacla aktiva Bersih (RONA) dapat dihitung sebagai berikut: · 

(Young dan O' Byrnc, 200 I :42) 

Keterangan : 

NOPAT 

RONA == NOPAT : Aktiva Bersih 

== Net ()perating JJrofit Ajier Tax (Lab& Operasi Bersih Setelah 

Pajak) 

1.5 Metode Penclitiiui 

1.5.1 Ruang Lingkup 

Dalam penulisan skripsi ini, sesua1 dengan judul dan permasalahan yang 

diuraikan di muka, 111.1ka penulis mengarnbil topik pernbahasan terbatas pada kinerja 

keuangan direktur ut~ma sebagai pimpinan puncak PT. Semen Baturaja (Persero) 

denagn mengevaluasinya melalui L'conomic Value Added (EVA) dan dampak 

/:'conomic Value Ac/dee/ (EVA) terhadap kinerja Direktur Utama PT. Semen Baturaja 

tersebul. 
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1.5.2 Des,1in Penclitian 

Penelitian ini oermaksud untuk menilai kinerja keuangan Direktur Utama PT 

Semen Batura_ja (Persero) melalui konsep 1:·c.:ono111 ic /lolue Added (EVA) dan juga 

rncngetahui dampak konsep EVA tersebut terhadap kinerja direktur utar,,a objek 

pcnelitian. Teknik ~·engu111pulan data adalah melalui pertanyaan terbuka dengan 

tujuan untuk 111c111pcro leh ga111baran yang lebih _ielas dalam penelitian. Data yang 

diam bi I rnencakup data keuangan pada tahun 200 I, 2002il2003. 

1.5.3 Ob_jek Penelitian 

Penel iti an u1~tuk skripsi ini dilakukan pada PT. Semen Baturaja (Pe:-sero) 

ya ng beralama t cli .lah111 Abi kusno Cokrosuyoso, Kertapati Palembang. 

1.5.4 .Jc:1is Data dan Metodc Pengumpulan Data 

Data-data ya1g diperlukan dalam penulisan skripsi ini adalah data yang 

objektir agar menghasilkan penelitian yang baik. Jenis data yang diperlukan oleh 

penulis berasal dari data primer dan data sekunder. Data primer adalah data yang 

dikumpulkan dan diolah sendiri oleh perusahaan atau organisasi yang menerbitkan 

dan 111enggunakanny;1, terutama data keuangan, sedangkan data sekunder adalah data 

yang diterbitkan atau digunakan oleh organisasi atau perusahaan yang bukan 

pcngelolanya. 

/\clapun metc,de pengumpulan data yang dilakukan oleh penulis untuk 

menclapatkan data te1 sebut melalui : 
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I. Penelitian Lapan~an 

Penelitian ini di?naksudkan untuk mendapatkan data dari objek yang diteliti , 

clengan cam wawancara, ya itu mendatangi langsung pihak-pihak intern 

perusahaan yang rn empunyai wewenang untuk memberikan ir.formasi dan data 

yang dil.Jutuhkan dalam penelitian ini . 

2. Stucli Pustaka 

Dalam metode in i, penulis melakukan pengumpulan data serta fakta teoritis dari 

berbagai surnber haik berupa buku teks, artikel , maupun berbagai jenis karangan 

ilmiah, catatan-catatan, laporan-laporan, dan dokumen-dokumen yang dapat 

mend uk ung pen el i 1 ia 11 in i. 

1.5.5 Tclrn i k A rm I isis 

Teknil-: analisis merupakan cara yang digunakan untuk mencapai tujuan dalam 

suatu penelitian de11gc1n rnenggunakan metode atau alat tertentu. Dalarn penelitian ini, 

cligunakan metoc!e deskriptir kualitatif melalui pendekatan deduktif yang meliputi 

pengumpulan, pengolahan, penyajian, serta analisis data kuantitatif, untuk menarik 

kesirnpulan atas pene!itian pada perusahaan yang menjadi objek penelitian dengan 

rnenggunakan teori-tte)ri yang bersifat ~1mum sebagai bahan perbandingan dalam 

111enganalisis pen11asa!aha11 yang dihadapi. 
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LG Sistematika Pcmhahasan 

Untuk 111 e111bcrikan gambaran yang jelas dan terinci mengena, pcnyusunan 

skripsi ini , berikut diuraikan sistematika pembahasan yang terdiri dari 5 bab, yaitu: 

BAB I PENDAHU LlJAN 

Pacla bab ini diuraikan alasan pemilihan judul, clilanjutkan dengan perumusan 

masalah, tujuan clan manfaat penulisan, metodologi penelitian dan uraian 

singkat mcngcnai sistematika pembahasan. 

BAB II ECON01vf!C VALUE ADDED DAN PENILAJAN KINERJA 

Pacla bab ini akan dikemukakan landasan teori mengenai l:·conomic Value 

Added (EVA) clan peranannya sebagai alat ukur kinerja, meliputi sejarah 

perkembangan [VA, perbandingan EVA dengan alat ukur lainnya, 

perbandingan antara laba akuntansi dan laba ekonomis serta teknik 

pc11gukuran EVA dan penyesuaian akuntansi dalam perhitungan EV A. 

BAB III GAMI3ARAN UMUM PERUSAHAAN 

Dalam bab i11i akan diuraikan keadaan PT. Semen Baturaja (Persero) ~.ecara 

umum, antarn lain sejarah singkat perusahaan, bidang usaha, struktur 

organisasi dc1n pembagian tugas yang ada· hubungannya dengan permasalahan 

da11 kebijaka11 akuntansi. 

BAB IV PENERAPAN ECONOivl/C VALUE ADDED (EVA) DALAi'\tl 

MENILAI KINERJA KElJANGAN DIREKTUR lfTAMA PT. SEMEN 

BATU RAJA (PERSERO) 
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Pacla bab ini akan diuraikan secara lengkap pembahasan dari permasalahan 

yang acla mel i puti eval uasi ki ne~ja keuangan direktur utama PT. Semen 

13aturaja (Persero) melalui EVA clan menguraikan pula dampak pen era pan 

EV/\ lersebul terhadap kinerja direktur utama. 

BAB V KESIMPlJLAN DAN SARAN 

Bab ini meruqakan bab terakhir yang akan memaparkan kesimpulan dalam 

kailannya c!engan permasalahan yang dirumuskan. Pada bab ini juga akan 

diajukan saran-saran yang diharapkan berguna bagi perbaikan di masa-masa 

yang akan clalrtng. 



.. 

DAFTAR PuSTAKA 

Awat, Drs. Napa J., SU dan Ors, Muljadi PS. MS, Keputusan-keputusan Keuangan 
Pernsahaan :- Teori clan ffasil Pe,;zgujian Empirik, Yogyakarta : Penerbit Liberty, 
1996. 

Halim, Ors. Abuul, MBA, Akt. Dan Ors. Sarwoko, Jv!anujemen Keuangan: Dasar
clasar Pembefanjaan Perusahaan, Yogyakarta: Unit Pcnerbit dan Pc:rcetakan AMP 
YKPN, !995. 

Hansen, Don R., dan Maryanne M. Mowen, ;;kuntansi ,v!anajemen, Jilid Kedua, 
Jakarta: Erlangga, 2000. 

Harahap, Sofyan Syafri, Teori Akunlansi, Edisi Revisi, Jakarta: Raja Grafindo 
Persada, 1999. 

Hendriksen, Eldon S., dan Marianus Sinaga, 'J'eori Aku11/ansi, Edisi Keempat, jj]id 1, 
Jakarta: Pen~rbit Erlangga, 1991 . 

' 
Ikatan Akuntah Indonesia, Stcmdar Akunlcmsi Keuamz.cm, Jakarta: Penerbit Salemba 

I ._ 
Empat, 1999. 

lndriantoro, Nur dan 8,qmb&ng Suporno, Metodologi Peneliticm Hisnis Untuk 
Akunl~nsi clan Jv!anajemen, Edisi 1, Yogyakarta: BPFE, 1999. 

Mulyadi, Akuntansi Jv!anajemen: Konsep, lvfanfaat clan Rekayasa, Edisi 3, Jakarta: 
Salemba Empat, 1997. 

Mulyadi dan Johny Setyawan, Sis/em Pengendalian clan Perencanaan Jvfanajemen: 
Sistem Pelipatgandaan Kinerja Perusahaan, Edisi Kedua, Jakarta: Salemba Empat, 
2001 . -· 

Muslich, Mohamad, SE, MBA, Jvfanajemen Keuangan 1v!odern, Jakarta: Bumi 
Aksara, 1997. 

Samryn, L.M., SE,Ak.,MM, Akuntcmsi lvfanajeria/: Suatu Pengantar, Jakarta: Raja 
Grafindo Persada, 200 I. 

Sundjaja, Ridwan S. dan Inge Barlian, Jvfanajemen Keuangan 2 Edisi Kedua, Jakarta: 
PT. Prenhalindo, 2001 



Usry, Milton F., dan Lawrence 1-1. Hammer, Akuntan:;i Hioya: JJ:1rencc,nuo;1 dcm 
Pengendalicm, Edisi Kes~puluh, Jilid I, fakarta: Penerbit Erlangga, l 999. 

Van Horne, James C., clan .John M. Wnchowicz. Jr. , Frinsip-JJrinsip lvfanajemen 

Keuangan /Juku 2 /:dis/ Ke 9, Jakarta: Salemba Em pat, I Y9S . 

Young, S · bavid, ctan Step;1en F. 0 Byrne, EVA dan Mcmcjem.211 Berdasarkan Nilai: 
Pancluan_ P,j,ktis Untuk imple,m:ntasi, Jakarta: Salembc: !.:mpat, 200 ! 

Yuwono, Sony, Edy Su,karno, clan Muhamm:td Ichsan, Fetu11Juk Praktis Penyu.,·~m,m 
8a/anced Scorecard Menuju Urganisas , yong Re,jokw Padu Strategi, Jaka;ti: PT. 
Gramedia Pustaka Utama, 2003. 

\' 

• 




