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1.1. Latar Belakang 

BABI 

PENDAHULUAN 

Sejalan dengan perkembangan dunia usaha, lingkungan usaha terus 

mengalami perubahan yang cepat dalam menghadapi persaingan di dalam dunia 

bisnis. Perusahaan dituntut untuk dapat menjadi market leader (pemimpin pasar) 

terhadap perusahaan-perusahaan pesaingnya yang terjun ke dalam bidang usaha 

yang sama. Perusahaan harus memiliki keunggulan dari para pesaingnya tersebut 

agar dapat bersaing di lingkungan bisnis yang kompleks dan penuh persaingan 

tersebut. 

Dalam menghadapi kondisi persaingan bisnis keadaan yang tidak menentu 

tersebut ditambah dengan krisis perekonomian, setiap perusahaan dituntut untuk 

mempersiapkan diri secara matang, profesional, fleksibel dan tumbuh di dalam 

pasar global. Oleh karena itu perusahaan diharapkan memiliki keunggulan 

komparatif dan kompetitif yang lebih dalam berbagai aspek, seperti aspek 

keuangan, aspek pemasaran, aspek operasi, dan aspek surnber daya manusia. 

Hal terpenting dari aspek-aspek di atas dalam penilaian kemampuan 

kinerja suatu perusahaan adalah kondisi keuangan yang memuaskan karena alasan 

tersebut perusahaan memerlukan pengendalian yang cermat. dan pengelolaan 

yang baik dalam menajemen keuangannya. Penilaian kinerja dimaksudkan untuk 

menilai dan mengevaluasi tujuan perusahaan. Penilaian kinerja suatu perusahaan 

memerlukan informasi mengenai kegiatan operasional tersebut. 
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Untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam mengelola modal yang 

disetor oleh para investor dalam rangka kemajuan perusahaan, perlu adanya 

pengukuran terhadap kinerja perusahaan. Pelbagai aspek perlu dipertimbangkan 

dalam pengukuran kinerja ini, terutama harapan dari pihak-pihak yang 

menginvestasikan dananya. Hal ini untuk mengetahui sejauh mana perusahaan 

mampu mengelola dana yang berasal dari investor atau pemegang saham, dengan 

menilai dari seberapa besar capital gain yang dapat dihasilkan oleh perusahaan. 

Semakin tinggi tingkat capital gain yang diberikan oleh perusahaan kepada 

investor maka akan semakin tinggi nilai perusahaan yang tercermin dalam nilai 

saham di bursa efek. Kondisi ini biasanya terjadi pada perusahaan yang go public 

atau Perusahaan Terbuka (Tok), yang menjual saham di pasar modal atau bursa 

efek. 

Perusahaan go public adalah perusahaan yang sudah menjual sahamnya ke 

masyarakat umum. Go public merupakan proses timbal balik antara perusahaan 

yang membutuhkan modal untuk meningkatkan kegiatan usahanya dengan 

pemodal yang akan menanamkan modalnya kepada perusahaan. Dengan go public, 

pemodal akan mempunyai kesempatan untuk menanamkan modalnya dengan 

prospek basil dan ikut menentukan kebijakan pengelolaan perusahaan tersebut 

Perusahaan yang akan diteliti oleh penulis adalah PT. Sinar Mas Agro 

Resources and Technology Tbk (PT. SMART Tbk). Alasan pemilihan perusahaan 

karena PT. SMART Tbk merupakan perusahaan yang bergerak di bidang industri 

perkebunan kelapa sawit terintegrasi yang terbesar di Indonesia dengan prospek 

yang bagus, mengingat Indonesia pada saat ini adalah salah satu negara dengan 

jumlah penduduk terbesar di dunia sehingga kebutuhan akan minyak kelapa sawit 
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diperkirakan akan terus meningkat setiap tahunnya. Tujuan PT. SMART Tbk dari 

aspek permodalan menawarkan sebagian dari modalnya kepada masyarakat wnum 

untuk membiayai kegiatan investasi berupa barang modal dan untuk pelunasan 

sebagian pinjaman bank atau lembaga keuangan. 

Selanjutnya, selain mempengaruhi persepsi investor terhadap kinerja 

perusahaan, kinerja keuangan perusahaan dapat mempengaruhi harga saham 

perusahaan di pasar modal. Harga saham merupakan ukuran indeks prestasi 

perusahaan, yaitu seberapa jauh manajemen perusahaan telah berhasil mengelola 

perusahaan atas nama para pemegang saham sehingga kekuatan pasar di bursa 

ditunjukkan dengan adanya transaksi jual beli saham perusahaan tersebut di pasar 

modal. Terjadinya transaksi jual beli tersebut didasarkan pada pengamatan para 

investor terhadap kinerja perusahaan sehingga pada umumnya perusahaan yang 

diketahui mempunyai kinerja yang bagus akan mempunyai prospek kenaikan 

harga saham dengan cepat. 

Tujuan yang ingin dicapai oleh para pemegang saham adalah untuk 

memperoleh keuntungan dari kepemilikan saham berupa dividen kas (yaitu 

pembagian sebagian laba perusahaan kepada para pemegang saham) atau capital 

gain (merupakan selisih lebih dari harga beli saham dan harga jual saham). 

Dengan mempertimbangkan kinerja perusahaan para pemegang saham yang tidak 

puas terhadap kinerja perusahaan akan menjual saharnnya dan menanamkannya 

pada perusahaan lain. 
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Selama ini dalam mengukur kinerja keuangan suatu perusahaan dikenal 

ada 4 cara, yaitu: 

1. Return On Investment (ROI) 

2. Residual Income (RI) 

3. Rasio Keuangan (Analisis Laporan Keuangan) 

4. Economic Value Added (EVA) 

ROI merupakan cara penilaian kinerja keuangan perusahaan yang paling 

umum. Meskipun banyak digunakan oleh perusahaan, namun penilaian kinerja 

dengan ROI masih terdapat beberapa kelemahan antara lain ROI tidak mendorong 

manajer untuk melakukan investasi dalam proyek-proyek yang akan mengurangi 

ROI divisi tetapi akan meningkatkan profitabilitas perusahaan secara keseluruhan 

dan ROI juga mendorong myopic behaviour dimana manajer lebih berfokus pada 

biayajangka pendek daripada biayajangka panjang. 

Untuk mengatasi kelemahan-kelemahan yang ada pada ROI, beberapa 

perusahaan menggunakan suatu altematif penilaian kinerja yang disebut Residual 

Income (RI). Penggunaan RI sebagai cara dalam penilaian kinerja mampu 

mengatasi kelemahan pertama pada ROI, namun tidak dapat mengatasi kelemahan 

kedua ROI, yaitu myopic behaviour. 

Rasio-rasio keuangan diperoleh dengan menghubungkan unsur-unsur 

dalam neraca dan laporan laba rugi. Rasio-rasio keuangan ini dapat digunakan 

untuk menganalisis kinerja keuangan perusahaan yang tidak terlepas dari 

penafsiran-penafsiran dan manipulasi, sikap hati-hati dalam melakukan penilaian 

menyeluruh dari pemsahaan sangat diperlukan. Oleh karena itu penilaian kinerja 
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keuangan dengan menggunakan ras10 keuangan dinilai belum cukup untuk 

mengatasi kelemahan-kelemahan yang dimiliki oleh ROI dan RI. 

Dalam beberapa tahun terakhir, dalam penilaian kinerja suatu perusahaan 

telah berkembang suatu pendekatan baru yang dikenal dengan Economic Value 

Added (EV A). Berbeda dengan pengukuran kinerja keuangan akuntansi yang 

tradisional, EVA mencoba mengukur nilai tambah (value creatoin) yang 

dihasilkan suatu perusahaan dengan cara mengurangi beban biaya modal (cost of 

capital) yang timbul sebagai akibat dari investasi yang dilakukan. Modal berasal 

dari dua sumber dana yaitu hutang dan ekuitas. Kompensasi yang diterima oleh 

pemilik ekuitas dalam bentuk dividen dan capital gain. Behan bunga atas hutang 

tercermin di dalam laporan laba rugi sedangkan biaya modal dan ekuitas tidak 

diperhitungkan dalam laporan tersebut. Diperhitungkannya biaya modal atas 

ekuitas merupakan keunggulan pendekatan EV A dibandingkan dengan 

pendekatan akuntansi tradisional di dalam mengukur kinerja suatu perusahaan. 

EV A juga menghindarkan para manajer dari myopic behaviour. 

Konsep EV A secara sederhana dapat dinyatakan sebagai ukuran 

perhitungan riil dari operasi perusahaan. EV A diperoleh dari laba operasi bersih 

sesudah pajak (NOPAT) dikurangi biaya modal (cost of capital) atau Capital 

Charge, yaitu jumlah dana yang tersedia bagi perusahaan yang merupakan jumlah 

dari total utang dan modal saham dikalikan dengan biaya modal rata-rata 

tertimbang (W ACC). 

Mengingat pentingnya pengukuran terhadap kinerja keuangan perusahaan, 

terutan1a untuk memenuhi keinginan pihak yang berkepentingan dengan 

perusahaan dan tersedianya alat ukur keuangan baru, yaitu Economic Value Added, 
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maka penulis menjadikan hal ini sebagai topik dalam penelitian dengan judul 

"PENGUKURAN KINERJA KEUANGAN DENGAN MENGGUNAKAN 

ANALISIS ECONOMIC VALUE ADDDED (EV A) P ADA PT. SMART Tbk." 

1.2. Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas maka penulis 

merumuskan masalah dalam penilitian ini yaitu: 

"Bagaimana pengaruh pengukuran kinerja keuangan perusahaan di PT. SMART 

Tbk dengan menggunakan analisis Economic Value Added (EVA)?" 

1.3. Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah: 

a. Untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan di PT. SMART Tok 

dengan menggunak.an analisis Economic Value Added (EV A). 

b. Untuk mengetahui apak.ah terjadi proses nilai tambah ekonornis pada 

PT. SMART Tok. 

1.4. Manfaat Penelitian 

Manfaat dari penelitian ini adalah: 

a. Bagi Penulis 

Penelitian ini dapat menambah pengetahuan tentang ilmu ekonomi, 

terutama di bidang analisis kinerja keuangan perusahaan melalui alat 

analisis Economic Value Added (EV A) serta bagaimana menggunak.an 

EV A sebagai alat untuk mengukur kinerja keuangan suatu perusahaan 
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b. Bagi Perusahaan 

Memberikan masukan serta informasi tambahan yang berguna bagi 

kebijakan perusahaan dalam mengevaluasi k.inerja bisnis yang 

mempertimbangkan tujuan investor pada umumnya. 

c. Bagi Pihak Investor 

Memberi masuk.an dan informasi kepada investor maupun calon investor 

untuk. mengambil keputusan dalam menanamkan modalnya di perusahaan. 

d. Bagi Pembaca dan Penelitian Selanjutnya 

Sebagai sumber informasi dan referensi untuk melakukan penelitian 

sejenis di masa yang akan datang 

1.5. Metodologi Penelitian 

1.5. I. Ruang Lingkup Peneli tian 

Dalam penelitian ini, penulis akan membatasi masalah yang akan 

dibahas. Adapun ruang lingkup pembahasan dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

1. Metode analisis yang digunakan untuk. mengukur kinerja keuangan 

perusahaan adalah Economic Value Added (EV A). 

2. Data yang digunakan berdasarkan laporan keuangan PT. SMART Tbk 

dari tahun 2003 sampai dengan 2006. 

1.5.2. Objek Penelitian 

Adapun yang menjadi objek perusahaan dalam penelitian ini adalah 

PT. SMART Tok 
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1.5.3. Metode Pengumpulan Data 

Dalam melakukan penelitian m1 penulis menggunakan beberapa 

metode pengumpulan data, yaitu: 

a. Penelitian Lapangan (Field Research) 

Penelitian ini dilaksanakan untuk memperoleh data-data primer 

perusahaan yang diteliti dengan menggunakan teknik-teknik sebagai 

berikut: 

1. Teknik Dokumentasi 

Teknik ini dilaksanakan dengan cara menyelidiki sumber-sumber 

dokumen perusahaan yang ada kaitannya dengan objek yang 

diteliti baik dokumen tentang kegiatan di masa lalu maupun 

kegiatan yang terjadi sekarang. 

2. Teknik Wawancara 

Teknik ini dilaksankan dengan cara melakukan komunikasi secara 

langsung dengan mengajukan pertanyaan kepada pihak-pihak yang 

dianggap ada hubungannya dengan masalah yang diteliti. 

b. Penelitian Kepustakaan (Library Research) 

Penelitian ini bersumber dari buk:u-buku dan literatur-literatur yang 

relevan dengan masalah yang sedang diteliti. Dari buk:u-buku dan 

literatur-Iiteratur tersebut akan diperoleh gambaran secara teoritis 

sebagai dasar analisa terhadap pembahasan masalah dalam penelitian. 

8 



■ 

1.6. Teknik Analisis Data 

Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

1. Analisis Deskriptif Kualitatif 

Dalam hal ini penulis mengolah data yang diperoleh dan melakukan 

analisis dengan cara membandingkan kondisi yang ada pada 

perusahaan dengan teori yang relevan dengan permasalahan. Dari 

analisis tersebut akan ditarik kesimpulan dan saran. 

2. Analisis Kuantitatif 

Dalam hal ini penulis mengolah data secara kuantitatif yang hasilnya 

akan dibandingkan untuk mengungkapkan besar peranan dan 

hubungan yang dinyatakan angka-angka berdasarkan perhitungan

perhitungan dan analisis statistik Adapun perruuy(gan tersebut 

dirumuskan sebagai berikut:] 

1) Menghitung Return On lnvestmet (ROI) 

Return On Investmet (ROI) adalah suatu ukuran profitabilitas 

dalam suatu organisasi yang dihitung dengan memperkalikan 

marjin dengan perputaran, Samryn (2001 : 264). Secara umum 

rumus perhitungan ROI diformulasikan sebagai berikut: 

ROI= Marjin x Turnover 

atau 

ROI = Laba Neto Operasi 
Penjualan 
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2) Menghitung Residual Income (RI) 

Laba residual atau Residual Income (RI) adalah laba neto 

operasi yang diperoleh pusat investasi diatas tuntutan minimal 

pengembalian aktiva operasional yang digunakan. Formula dari 

laba residual ini adalah: 

RI =Operating Income- (minimun rate of return x operating assets) 

3) Menghitung Rasio Keuangan 

a. Rasio Profitabilitas 

Salah satu rasio profitabilitas yang sering digunakan 

adalah Return On Equity (ROE). ROE merupakan 

perbandingan antara laba tersedia bagi pemegang saham 

dengan ekuitas. Besarnya hasil perhitungan pengembalian atas 

ekuitas menunjukkan seberapa besar kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba yang tersedia bagi para pemegang 

saham biasa dengan modal ekuitas yang dimilikinya Formula 

dari ROE adalah: (Weston, 1995: 241) 

ROE= Laba Bersih Setelah Pajak x 100% 
Modal Sendiri 

b. Rasio Likuiditas 

Salah satu rasio Iikuiditas yang sering digunakan adalah 

rasio lancar yaitu alat ukur Iikuiditas yang diperoleh dengan 

membagi aktiva Iancar dengan pasiva lancar. Formula dari 

rasio lancar ini adalah: (Weston, 1995: 256) 

Rasio Lancar = Aktiva Lancar 
Passiva Lancar 

X 100% 
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c. Rasio Solvabilitas 

Salah satu rasio solvabilitas yang sering digunakan adalah 

Rasio Hutang Total, atau juga disebut Rasio Leverage yaitu alat 

untuk mengukur persentase dana yang disediakan oleh kreditor 

terhadap aktiva total yang dimiliki perusahaan. Formula dari 

Rasio Leverage ini adalah:(Hanafi & Halim, 1996: 82) 

Rasio Leverage = Total Hutang 
Total Aktiva 

X 

4) Menghitung Economic Value Added (EVA) 

100% 

a. Menghitung NOP AT (Net Operation Profit After Tax) 

Yaitu menghitung laba operasi setelah pajak dan mengukur 

laba opersasi berjalan. 

NOP AT = (Pendapatan Operasi + Pendapatan Bunga + 

Pendapatan Ekuitas atau Kerugian Ekuitas + 

Pendapatan Investasi Lain) - (Pajak Penghasilan + 

Pembebasan Pajak Terhadap Biaya Bunga) 

b. Menghitung Invested Capital 

Yaitu jumlah seluruh keuangan perusahaan terlepas dari 

kewajiban jangka pendek, passiva yang tiadk menanggung 

bunga seperti utang, upah yang akan jatuh tempo adn pajak 

yang akan jatuh tempo. 

Invested Capital = Utang Jangka Pendek dan Jangka Panjang 

dengan Bunga + Utang Jangka Panjang 

Lainnya + Ekuitas Pemegang Saham 
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c. Menghitung WACC (Weighted Average Cost of Capital) 

Yaitu jumlah biaya dari setiap komponen modal (utang jangka 

pendek, utang jangka panjang adn ekuitas pemegang saham) 

ditimbang berdasarkan proporsi relatifnya dalam struktur 

modal perusahaan pada nilai pasar. 

WACC = Wd x Kd x (1 - T) + (Ws x Ks) 

d. Menghitung EV A 

EVA= NOP AT - Capital Charge 

= NOP AT - (Invested Capital x W ACC) 

1.7. Sistematika Pembahasan 

BABI PENDAHULUAN 

Bab ini berisi latar belakang, perurnusan masalah., tujuan penelitian, 

manfaat penelitian, metodologi penelitian, teknik analisis data dan 

sistematika pembahasan. 

BAB II LANDASAN TEORI 

Bab ini menguraikan teori-teori yang relevan dengan penelitian ini 

antara lain pengertian dan dasar penilaian k.inerja, definisi laporan 

keuangan, konsep laba dan konsep EV A yaitu definisi, teknik 

pengukuran kinerja dengan EV A, keunggulan dan kelemahan EV A 

serta ruang lingkup dan perhitungan EV A yang nantinya akan 

dipergunakan untuk memecahkan perrnasalahan yang ada. 
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BAB III GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 

Bab ini menguraikan keadaan dan kondisi perusahaan yang menjadi 

objek penelitian secara umum yaitu sejarah berdirinya perusahaan, 

bidang usaha, struktur organisasi dan pembagian tugas dalam 

perusahaan. 

BAB IV ANALISA DAN PEMBAHASAN 

Bab ini merupakan pembahasan dan analisis data yang diperoleh 

dengan menggunakan teori yang ada yaitu pengukuran kinerja 

perusahaan dengan menggunakan Economic Value Added (EVA). 

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN 

Dalam bab terak.hir ini akan dijelaskan mengenai kesimpulan dari 

keseluruhan hasil penelitian yang dilakukan dan saran-saran yang 

diberikan oleh penulis. 
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