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ABSTRAK

Aplikasi Economic Value Added dalam Mengukur Kinerja Keuangan 
Perusahaan pada PT Kalbe Farma, Tbk. dan PT Kimia Farma, Tbk.

Oleh :
A. Rosalina Yulietta Samosir

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kinerja keuangan PT Kalbe 
Farma, Tbk. dan PT Kimia Farma, Tbk. selama periode 2007-2011 yang diukur 
dengan metode EVA.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa hanya PT Kalbe Farma, Tbk. 
yang berturut-turut menghasilkan EVA yang positif selama periode 2007-2011. 
Sedangkan, PT Kimia Farma, Tbk. memiliki EVA positif hanya untuk dua tahun, 
yaitu di tahun 2010-2011 dan EVA negatif di tahun 2007, 2008 dan 2009. .

EVA yang positif menunjukkan bahwa perusahaan telah mampu 
menciptakan nilai tambah ekonomis bagi pemegang sahamnya, sedangkan EVA 
yang negatif menunjukkan bahwa perusahaan belum mampu menciptakan nilai 
tambah ekonomis bagi pemegang sahamnya.

Kata kunci: Kinerja Keuangan dan Economic Value Added (EVA)
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ABSTRACT

Application of Economic Value Added in Measuring The Financial 
Performance of PT Kalbe Farma, Tbk. and PT Kimia Farma, Tbk.

By:
A. Rosalina Yulietta Samosir

The purpose of this research is to know the financial performance of PT 
Kalbe Farma, Tbk. and PT Kimia Farma, Tbk. during the 2007-2011 period, 
which measured by EVA’s method.

The result of this research indicate that only PT Kalbe Farma, Tbk. has 
positive EVA for 2007-2011 period successively. Meanwhile, PT Kimia Farma, 
Tbk. has positive EVA only for tvvo years, in 2010-2011 and has negative EVA in 
2007, 2008 and 2009. . ,

The positive EVA indicates that the company has been able to create 
economic value added for its shareholders, otherwise the negative EVA indicates 
that the company has not been able to create economic value added for its 
shareholders.

Key wo r d : Financial Performance and Economic Value Added (EVA)
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Dalam menjalankan perusahaan secara efektif dan efisien dibutuhkan 

manajemen handal yang mampu menghadapi dan mengantisipasi persaingan yang 

semakin ketat. Pada hakikatnya yang menjadi hal penting didirikannya suatu 

perusahaan adalah untuk memaksimumkan kesejahteraan para pemegang 

sahamnya dan berupaya agar kelangsungan hidup perusahaan tetap terjaga dan 

tidak mati. Anggapan tersebut didasarkan pada pengertian perusahaan itu sendiri, 

yakni suatu wadah ataupun badan usaha yang pendiriannya dimaksudkan untuk 

memproduksi suatu barang atau jasa yang bertujuan untuk mencari keuntungan. 

Hal tersebut juga didasarkan pada situasi normal bahwa suatu perusahaan tidak 

didirikan hanya untuk usaha jangka pendek melainkan kontinuitas usaha yang 

diharapkan dalam jangka panjang. Akan tetapi, pada kenyataannya, banyak 

perusahaan yang gagal menjalankan organisasinya. Hal ini disebabkan oleh 

beberapa faktor, baik internal maupun eksternal yang dapat menghambat 

kelancaran usahanya. Maka dari itu dibutuhkan fungsi manajemen yang baik dan 

profesional untuk mencegah dan meminimalisasi kemungkinan terjadinya risiko.

Untuk memperoleh keuntungan perusahaan dituntut untuk bisa menciptakan 

suatu sistem pengendalian manajemen yang baik. Sistem pengendalian 

manajemen yang baik akan berpengaruh terhadap cara-cara dan tujuan 

perusahaan, artinya tindakan-tindakan individu untuk meraih tujuan-tujuan



pengendalian manajemen yang baik juga harus dapat menyesuaikan diri dengan 

perkembangan lingkungan bisnis yang akan dimasuki perusahaan. Perkembangan 

lingkungan bisnis dapat membuka perubahan yang akan semakin meningkatkan 

persaingan. Keadaan ini akan memaksa organisasi untuk terus memperkuat 

posisinya di pasaran. Perusahaan sebagai bagian dari lingkungan bisnis harus 

dapat menyesuaikan diri dan mengevaluasi diri terhadap berbagai perubahan 

yang terjadi dalam lingkungan bisnis yang dinamis, sehingga eksistensinya dapat 

terus dipertahankan.

Saat ini, Indonesia memiliki beberapa sektor industri yang mampu 

menopang pergerakan pembangunan dan pertumbuhan di Indonesia. Sektor 

industri berperan strategis untuk meningkatkan daya saing ekonomi. Sebab, sektor 

ini terkait langsung dalam menciptakan lapangan kerja, menambah penghasilan, 

dan mengurangi tingkat kemiskinan. Dimana sektor industri dapat mendatangkan 

hasil yang menguntungkan baik bagi pemerintah, masyarakat, perusahaan ataupun 

investor yang akan menanamkan modalnya. Salah satu dari beberapa sektor yang 

ada di Indonesia adalah sektor Industri Barang Konsumsi. Dimana sektor tersebut 

terpecah lagi menjadi beberapa sub sektor, yang salah satunya adalah industri 

farmasi yang hampir setiap tahunnya selalu mendapatkan peningkatan laba yang 

diterima perusahaan. Hal ini dikarenakan, sejalan dengan pertumbuhan dan 

kemajuan Indonesia, kesehatan telah menjadi faktor yang semakin penting dalam 

meningkatkan kesejahteraan dan produktivitas bangsa. PT Kalbe Farma, Tbk. dan 

PT Kimia Farma, Tbk. merupakan dua diantara beberapa perusahaan subsektor 

farmasi yang berkontribusi untuk meningkatkan taraf kesehatan masyarakat di 

Indonesia.

2



farmasi yang berkontribusi untuk meningkatkan taraf kesehatan masyarakat di

Indonesia.

Berikut ini adalah pendapatan usaha dan laba bersih PT Kalbe Farma, Tbk.

dan PT Kimia Farma, Tbk. selama periode 2007-2011 :

Tabel 1.1

Pendapatan Usaha dan Laba Bersih 

PT Kalbe Farma, Tbk. dan PT Kimia Farma, Tbk. 

Periode 2007-2011 

(dalam rupiah)

KALBE FARMA KIMIA FARMA

Pendapatan Laba Bersih Pendapatan Laba Bersih

2007 7.004.909.851.908 705.694.196.679 2.365.635.901.845 52.189.435.346

2008 7.877.366.385.633 706.822.146.190 2.460.363.617.945 55.393.774.869

2009 9.087.347.669.804 929.003.740.338 2.584.223.606.104 62.506.876.510

2010 10.226.789.206.223 1.286.330.026.012 3.183.829.303.909 138.716.044.100

2011 10.911.860.141. 523 1.539.72}.3 U.065 3.481.166.441.259 171.765.487.458

Rata-
8.549.103.278.392 1.033.514.284.057 2.815.043.774.212 96.114.323.657

Rata

Sumber :
WWW

Diolah dari laporan keuangan perusahaan (www.kaIbe.co.id. 
■kimiafarma.co.id. diakses tanggal 24 Oktober 2012)
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Grafik 1.1 

Pendapatan Usaha
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Grafik 1.2 

Laba Bersih
PT Kalbe Farma, Tbk. dan PT Kimia Farma, Tbk. 
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Perusahaan-perusahaan farmasi yang berada pada label 1.1 tentunya 

bertujuan untuk memperoleh laba di setiap tahunnya dari kegiatan operasional 

yang dilakukan sepanjang tahun. Namun tentunya perusahaan-perusahaan tersebut 

tidak hanya menginginkan laba semata tetapi juga berusaha untuk dapat 

menciptakan suatu nilai tambah ekonomis bagi perusahaan maupun pemegang 

sahamnya demi kelangsungan hidup perusahaan tersebut di masa mendatang. 

Namun apakah laba yang diterima perusahaan juga dapat menguntungkan bagi 

pemegang sahamnya perlu diadakan penelitian lebih lanjut.

Kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba tersebut dapat kita kaji 

melalui metode Economic Value Added (EVA). Konsep EVA merupakan suatu 

konsep penilaian kinerja keuangan perusahaan yang membuat perusahaan lebih 

memfokuskan perhatian khususnya terhadap penciptaan nilai perusahaan dan 

merujuk kepada tujuan utama perusahaan yang pada dasarnya adalah untuk 

meningkatkan dan memaksimumkan pemilik perusahaan. Dengan demikian dapat 

dikatakan bahwa EVA menunjukkan seberapa besar perusahaan telah 

menciptakan nilai bagi pemilik modal (pemegang saham).

Alasan dipilihnya penilaian kinerja keuangan dengan EVA dibandingkan 

penilaian kineija keuangan lainnya karena EVA meningkatkan kesadaran manajer 

bahwa tugasnya bukan untuk mencari keuntungan semata (accounting profit). 

Tetapi juga untuk memaksimumkan nilai perusahaan serta meningkatkan nilai 

pemegang saham (economic profit) karena perusahaan yang berada dalam laba 

(memperoleh laba positif) belum tentu dapat memberikan nilai tambah ekonomis 

bagi para pemegang saham ataupun perusahaannya.
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Metode EVA digunakan juga sebagai alternatif yang dapat digunakan untuk 

menutupi kelemahan dari alat analisis kinerja keuangan konvensional lainnya, 

seperti analisis rasio keuangan. Analisis rasio keuangan hanya terbatas pada 

menilai dan memperhitungkan bagaimana kemampuan dan kineija perusahaan 

dalam mengelola dan menjalankan kegiatan usahanya saja. Seperti bagaimana 

perusahaan membayar semua kewajibannya (rasio likuiditas), kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu (rasio profitabilitas), 

kemampuan perusahaan dalam mengukur seberapa jauh aktiva perusahaan 

dibiayai dengan hutang (rasio leverage), ataupun untuk mengetahui seberapa besar 

efektivitas perusahaan dalam mengeijakan sumber-sumber dananya (rasio 

aktivitas). Tetapi, analisis rasio keuangan ini tidak dapat mengukur apakah 

perusahaan tersebut telah berhasil mendapatkan nilai tambah ekonomis bagi 

pemegang sahamnya maupun perusahaan itu sendiri demi menjaga kelangsungan 

hidup perusahaan pada masa yang akan datang. Analisis rasio keuangan yang 

baik tidak selalu menjamin kemakmuran bagi para investor. Hal inilah yang 

seringkali menjadi keluhan para investor, dimana perusahaan tempat mereka 

menanamkan modalnya tidak mampu memberikan nilai tambah ekonomis seperti 

yang diharapkan. Untuk mengatasi masalah tersebut maka perusahaan diharapkan 

tidak hanya memperhitungkan analisis rasio saja dalam mengukur kineija 

perusahaannya tetapi juga diharapkan perusahaan dapat menerapkan konsep EVA 

dalam mengukur kinerjanya demi menjaga kemakmuran pemegang sah

Berdasarkan uraian permasalahan yang telah dikemukakan sebelumnya, 

maka penulis sangat tertarik untuk melakukan penelitian mengenai kinerja

am.
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keuangan perusahaan yang diukur dengan memperhitungkan besarnya biaya 

modal yang telah dikeluarkan dalam mengelola biaya modalnya sehingga dapat 

memperoleh nilai tambah ekonomis bagi perusahaan dan pemegang saham 

melalui metode Economic Value Addded (EVA). Oleh karena itu, penelitian ini 

diberi judul “Aplikasi Economic Value Added Dalam Mengukur Kinerja 

Keuangan Perusahaan Pada PT Kalbe Farma, Tbk. Dan PT Kimia Farma,

Tbk.

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya, maka rumusan

masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah :

1. Bagaimana kinerja keuangan perusahaan pada PT Kalbe Farma, Tbk.

dan PT Kimia Farma, Tbk. berdasarkan Economic Value Added (EVA) ?

1.3 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah :

1. Untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan pada PT Kalbe Farma, 

Tbk. dan PT Kimia Farma, Tbk. yang diukur dengan Economic Value

Added (EVA).

1.4 Manfaat Penelitian

Manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagi Perusahaan
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Dengan melihat hasil EVA yang telah diperoleh, diharapkan dapat lebih 

meningkatkan kinerja keuangannya. Jika nilai EVA bernilai negatif, 

perusahaan dapat mengevaluasi kembali kinerja keuangannya, dan 

apabila nilai EVA bernilai positif, diharapkan perusahaan dapat terus 

meningkatkan atau setidaknya mempertahankan keadaan tersebut.

2. Bagi Peneliti

Memberikan kesempatan kepada peneliti untuk menerapkan teori yang 

telah didapat di bangku kuliah dan menambah wawasan peneliti di 

bidang manajemen keuangan, khususnya tentang Economic Value Added 

(EVA) sebagai alat ukur penilaian kineija keuangan perusahaan.

3. Bagi Peneliti Selanjutnya

Sebagai bahan referensi yang dapat memberikan perbandingan dalam 

melakukan penelitian selanjutnya, khususnya tentang Economic Value 

Added (EVA) sebagai alat ukur penilaian kineija keuangan perusahaan.

4. Bagi Investor

EVA dapat dijadikan sebagai dasar pengambilan keputusan investasi, 

karena EVA mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

tingkat pengembalian atas investasi yang dilakukan dalam perusahaan 

tersebut.
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