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Puji dan syukur penulis panjatkan ke hadirat Allah SWT, karena atas izin-Nya
jualah penulisan skripsi ini dapat diselesaikan sebagaimana mestinya.

Penulisan skripsi ini mengambil judul Analisis Trend dan Penerapan
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Analisis Trend dan Penerapan Konsep Economic Value Added (EVA)
dalam Mengevaluasi Kinerja Keuangan Perusahaan pada

Subsektor Building Construction

ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan mengevaluasi bagaimana
kinerja keuangan perusahaan pada subsektor building construction di Bursa Efek
Indonesia dari analisis trend dan metode economic value added (EVA).

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa neraca (aktiva dan pasiva)
keempat perusahaan yang termasuk subsektor building construction cenderung
mengalami peningkatan selama tiga tahun terakhir (2007-2009). Untuk laba rugi
pada data keuangan, PT Jaya Konstruksi Manggala Pratama Tbk dan PT Wijaya
Karya Tbk cenderung mengalami peningkatan laba bersih selama periode 2007-
2009. Untuk PT Surya Semesta Internusa Tbk dan PT Total Bangun Persada Tbk
laba bersihnya cenderung mengalami penurunan selama periode 2007-2009. Bahkan
di tahun 2008, PT Surya Semesta Internusa Tbk mengalami kerugian. Sedangkan
hasil analisis EVA menunjukkan bahwa hanya PT Jaya Konstruksi Manggala
Pratama Tbk yang memiliki nilai EVA yang positif selama periode 2007-2009. PT
Total Bangun Persada Tbk memiliki nilai EVA positif hanya untuk satu periode,
yaitu di tahun 2007. PT Surya Semesta Internusa Tbk dan PT Wijaya Karya Tbk
memiliki EVA yang negatif selama tiga periode (2007-2009).

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

(EVA)




Trend Analysis and Application of Economic Value Added (EVA) Concept in
Evaluating The Financial Performance of

Subsector Building Construction Companies

ABSTRACT

The purposes of this research are to know and evaluate the financial
performance of subsector building construction companies at Indonesia stock
exchange viewed from trend analysis and economic value added (EVA) method.

The results of this research indicate that the balance sheet (assests and
liabilities) four companies which include the building construction subsector
companies tends to increase during the last three years (2007-2009). For the
statements of income on financial data, PT Jaya Konstruksi Manggala Pratama Tbk
and PT Wijaya Karya Tbk tend to increase in net profit during the period 2007-
2009. For PT Surya Internusa Tbk and PT Total Bangun Persada Tbk net profit tend
to decrease during the period 2007-2009. In 2008, PT Surya Semesta Internusa Tbk
losses. While the results of the EVA analysis showed that only PT Jaya Konstruksi
Manggala Pratama Tbk, which has positive value of EVA for the period 2007-
2009. PT Total Bangun Persada Tbk has positive EVA value only for one period, in
2007. PT Surya Internusa Tbk and PT Wijaya Karya Tbk has negative EVA during
three periods (2007-2009).

EVA is a positive value indicates that the company was able to create
economic value added for its shareholders, otherwise the value of a negative EVA

indicates that the company has not been able to create economic value added for its

shareholders.

Keywords : Financial Performance, Trend Financial Data, and Economic Value
Added (EVA)



BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Indonesia sebagai suatu Negara membutuhkan pendapatan, guna menjalankan
roda pemerintahan dan membiayai pembangunan. Pendapatan negara terdiri dari berbagai
macam sumber, baik dari sektor migas maupun non migas. Penerimaan dari sektor migas
sangat besar, tetapi sektor migas tidak dapat diandalkan sebagai sumber utama penerimaan
secara terus menerus karena persediaan sumber daya migas dari waktu ke waktu semakin
menipis. Oleh karena itu, pemerintah harus berusaha mengoptimalkan penerimaan dari
sektor non migas. Salah satu cara mengoptimalkan penerimaan dari sektor non migas
adalah penerimaan melalui sektor industri. yang padat karya yang selain dapat menambah
pendapatan pemerintah, namun juga dapat menyerap tenaga kerja sehingga dapat
mengurangi angka pengangguran. Salah satu sektor industri yang tidak kalah penting yang
juga turut memberikan kontribusi terbesar dalam pembangunan Negara Indonesia yaitu
sektor properti. Berdasarkan peringkatnya sektor properti menempati peringkat kedua

sebagai devisa Negara, selain rokok (www.vivanews.com, diakses pada tanggal 9 Juli

2010). Berikut adalah contoh subsektor dan nama perusahaan dari sektor property, real

estate, and building construction yang listing di Bursa Efek Indonesia:


http://www.vivanews.com

Tabel 1.1
Jenis Subsektor dan Nama Perusahaan dari
Sektor Property, real estate, and building construction

Subsektor _ Nama Perusahaan
Alam Sutera Realty Tbk Intiland Development Tbk
Bakrieland Development Tbk Jakarta Int'l Hotel & Dev. Tbk
Bekasi Asri Pemula Tbk Jaya Real Property Tbk
Bhuwanatala Indah Permai Tbk Kawasan Industri Jababeka Tbk
Bintang Mitra Semestaraya Tbk Laguna Cipta Griya Tbk
Bukit Darmo Property Tbk Lamicitra Nusantara Tbk
Bumi Citra Permai Tbk Lippo Cikarang Tbk
Bumi Serpong Damai Tbk Lippo Karawaci Tbk
Ciputra Development Tbk Metropolitan Kentjana Tbk
Property | ihutra Property Tk Modernland Realty Ltd. Tbk
and Real )
Bstcite Ciputra Surya Tbk New Century Development Tbk
Citra Kebun Raya Agri Tbk Pakuwon Jati Tbk
Cowell Development Tbk Panca Wiratama Sakti Tbk
Danayasa Arthatama Tbk Perdana Gapuraprima Tbk
Duta Anggada Realty Tbk Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk
Duta Pertiwi Tbk Royal Oak Development Asia Tbk
Fortune Mate Indonesia Tbk Sentul City Tbk
Global Land Development Tbk Summarecon Agung Tbk
Gowa Makassar Tourism Development Tbk Suryainti Permata Tbk
Indonesia Prima Property Tbk Suryamas Dutamakmur Tbk
Building Adhi Karya (Persero) Tbk Surya Semesta Internusa Tbk

Canstraetion Duta Graha Indah Tbk Total Bangun Persada Tbk

Jaya Konstruksi Manggala Pratama Tbk Wijaya Karya (Persero) Tbk

Sumber : www.bei.co.id, diakses tanggal 9 Juli 2010

Konstruksi Bangunan (building construction) merupakan subsektor dari sektor
property, real estate, and building construction yang bergerak dalam jasa konstruksi
bangunan. Perusahaan pada subsektor konstruksi bangunan (building construction)
bergerak dalam penyedian jasa pada proyek pembangunan, misalnya: pembangunan dan
perbaikan rumah, apartemen, perkantoran, jalan raya, jalan kereta api, jembatan, dan
sebagainya. Investasi pada subsektor building construction atau konstruksi bangunan ini
terbilang jenis investasi yang tidak ada matinya. Permintaan akan jasa konstruksi
bangunan (building construction) tidak pernah menurun, baik untuk pembuatan dan
perbaikan aspal, konstruksi perumahan, ritel dan perkantoran, jembatan, bendungan,
pelabuhan dan sebagainya. Ini dikarenakan peningkatan permintaan akan jasa konstruksi
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bangunan (building construction) sejalan dengan meningkatnya populasi. Makin tinggi
populasi, maka makin banyak orang yang akan membutuhkan pembangunan dan
perbaikan rumah, gedung-gedung bertingkat, jalan, jalan tol, jembatan, dsb. Hal ini
menjadikan makin tinggi permintaan di bidang konstruksi bangunan, sehingga harga
penggunaan jasa building construction pun akan makin tinggi. Oleh karena itu, investasi
di subsektor building construction diminati oleh banyak investor.

Namun, hal yang harus diwaspadai pada perusahaan sekror property, real
estate, and building construction adalah dinamika di industri ini bisa memicu sejumlah hal
negatif. Hal ini terbukti dari adanya krisis hebat di Amerika Serikat disebabkan oleh
masalah di sektor Property, real estate, and building construction. Dimana Kkrisis
keuangan Amerika Serikat ini kemudian pada tahun 2008 menjadi krisis keuangan global
yang mempengaruhi keuangan global.

Asal mula terjadinya krisis Amerika yaitu adanya desakan warga Amerika
agar pemerintahannya mempermudah kepemilikan rumah bagi warga yang kurang
mampu. Tekanan dari warga Amerika untuk meringankan persyaratan dalam mengambil
morigage akhirnya mampu meluluhkan pemerintah Amerika. Mulai tahun 1995, Fannie
Mae diperbolehkan menjamin kredit atas mortgage subprime (jenis KPR yang diambil
oleh orang yang dinilai tidak layak untuk mendapatkan kredit). The Federal Reserve
(Bank Sentral Amerika) menurunkan suku bunganya menjadi sangat rendah, sehingga
bunga morigage menjadi rendah. Hal ini memicu orang-orang untuk cepat-cepat
mengambil mortgage. Karena banyaknya orang-orang yang membeli rumah (bahkan satu
keluarga bisa punya 2-3 rumah), harga rumah naik. Orang-orang yang tadinya akan default
terhadap mortgagenya, tinggal melakukan refinancing (praktek mengambil mortgage lagi
_ dan melunasi mortgage sebelumnya).

Dengan harga rumah yang meningkat terus, nilai rumah yang dijadikan agunan
akan melebihi nilai morigage sebelumnya. Hal ini memungkinkan sang debitor untuk

mengambil utang baru demi menutupi utang lamanya. Dengan jaminan pemerintah,
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investor-investor yang membiayai mortgage-morigage ini melalui pembelian MBS
mendapatkan sebuah instrumen investasi yang risk-free dan menghasilkan keuntungan
yang besar. Melihat besarnya keuntungan yang mungkin didapat, sektor swasta merasa
harus ikut. Akhirnya Lehman Brothers, Bear Sterns dan pemain-pemain wall street lainnya
mulai membeli subprime mortgage dari pihak perbankan dan membuat MBS (Mortgage-
Backed Securities) sendiri untuk dijual ke para investor. Para investor mendapatkan
keuntungan besar dari pembelian MBS ini dan karena keuntungannya sangat besar,
mereka mulai menekan wall street untuk membuat banyak MBS.

Dengan demand MBS yang melimpah, wall street mulai menekan para bank
agar memberikan kredit perumahan sebanyak mungkin. Pada puncaknya, warga Amerika
yang tadinya membutuhkan banyak persyaratan untuk mengambil morigage, hanya
tinggal membubuhkan tanda tangan perjanjian kesediaan melunasi mortgage. Pihak bank
yang kemudian akan mengurus administrasinya (dengan mengisi banyak informasi palsu
tentang si pengambil mortgage). Masalahnya muncul ketika harga rumah tidak lagi naik,
banyak orang yang tidak bisa melakukan refinancing akhirnya menyatakan defau!lt. Hal ini
juga menyebabkan MBS yang diperjualbelikan juga default. Investor-investor dan
perusahaan-perusahaan yang masih memegang MBS ini menyatakan kerugian yang luar
biasa besarnya. kerugian tersebut akan menyebabkan hampir seluruh perusahaan yang
memegangnya kolaps. Hal inilah yang juga membuat pasar saham global juga mengalami
penurunan yang sangat tajam. Akarnya adalah ketidakpastian dalam dunia usaha yang
menyebabkan investor menarik dana investasinya. Adanya krisis keuangan Amerika ini

kemudian pada tahun 2008 menjadi krisis keuangan global. (www.google.com, diakses

pada 9 Juli 2010).
Dari adanya peristiwa krisis keuangan global yang menyebabkan harga-harga
saham pasar saham global mengalami koreksi, begitu juga yang terjadi dengan harga-

harga saham sektor-sektor di Indonesia inilah maka penulis tertarik untuk meneliti
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kecenderungan keadaan keuangan pada perusahaan yang termasuk dalam subsektor
building construction selama periode 2006-2009.

Oleh karena itu, penulis menggunakan analisis trend. Analisis trend bertujuan
untuk melihat kecenderungan, perkembangan perusahaan selama periode tertentu yang
sudah berlaku dan periode tertentu yang sudah berlaku dan periode yang akan datang
(Sofyan Syafri Hirahap, 2007). Berikut ini adalah pendapatan dan laba bersih 4
perusahaan yang termasuk dalam subsektor building construction selama periode 2006-

2009 :
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Grafik 1.1
Subsektor Building Construction
Fluktuasi Pendapatan Usaha
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Grafik 1.2
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Berdasarkan tabel 1.2 dan grafik 1.1 dapat dilihat bahwa pada tahun 2006~
2008 pendapatan keempat perusahaan subsektor building construction mengalami
kenaikan pendapatan. Pada tahun 2008 ke tahun 2009 pendapatan dua dari empat
perusahaan subsektor building construction mengalami penurunan. Sedangkan pendapatan
untuk dua perusahaan lainnya mengalami kenaikan pada tahun 2008 ke tahun 2009,
perusahaan tersebut yaitu Jaya Konstruksi Manggala Pratama Tbk, dan Wijaya Karya
(Persero) Tbk.

Berdasarkan tabel 1.2 dan grafik 1.2 dapat dilihat bahwa adanya krisis global
cukup mempengaruhi laba bersih perusahaan. Hal ini terbukti bahwa pada tahun 2007 ke
tahun 2008 laba bersih dua dari empat perusahaan subsektor building construction
mengalami penurunan, meskipun untuk tahun 2008 ke tahun 2009 laba keempat
perusahaan subsektor building construction membaik. Hal ini terlihat dari adanya
peningkatan dari laba perusahaan tahun 2008 ke tahun 2009.

Dari tabel 1.2, grafik 1.1 dan grafik 1.2 dapat dilihat bahwa adanya krisis
keuangan global cukup mempengaruhi kecenderungan keadaan keuangan perusahaan
subsektor building construction, namun untuk lebih memperjelas apakah adanya Krisis
keuangan global memperngaruhi kinerja keuangan perusahaan-perusahaan pada subsektor
building construction, maka peniliti tertarik untuk menilai kinerja keuangan perusahaan
subsektor building construction pada saat sebelum, ketika, dan sesudah krisis keuangan
global, yaitu periode 2007-2009 maka penilaian kinerja keuangan perusahaan akan
dihitung dengan menggunakan metode Economic Value Added (EVA).

Konsep EVA adalah suatu konsep penilaian kinerja keuangan perusahaan yang
membuat perusahaan lebih memfokuskan perhatiannya terhadap penciptaan nilai
perusahaan dan merujuk kepada tujuan utama perusahaan yang pada dasarnya adalah

untuk meningkatkan dan memaksimumkan kemakmuran pemilik perusahaan.

Alasan dipilihnya penilaian kinerja keuangan dengan EVA.~ @“d’]?gh) )
“ .-».'f%\'"h‘ ' A

!/ -

penilaian kinerja keuangan lainnya karena EVA meningkatkan kesadaran mana
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tugasnya bukan hanya untuk mencari keuntungan semata (accounting profit), tetapi juga
untuk memaksimumkan nilai perusahaan serta meningkatkan nilai pemegang saham
(economic profit). Karena perusahaan yang berada dalam keadaan laba (memperoleh laba
yang positif) belum tentu dapat memberikan nilai tambah ekonomis bagi para pemegang
saham ataupun perusahaannya.

Selain itu, penilaian kinerja keuangan perusahaan dengan metode EVA
memperhitungkan beban biaya modal (cost of capital) yang timbul akibat dari investasi
yang dilakukan. Modal berasal dari sumber dana, yaitu hutang dan ekuitas.
Diperhitungkannya biaya modal atas ekuitas merupakan keunggulan dari metode EVA
dibandingkan penilaian kinerja keuangan lainnya. Sehingga penilaian kinerja dengan
konsep EVA menghindarkan para manajer dari hanya memfokuskan diri kepada biaya
jangka pendek daripada biaya jangka panjang. Bukankah pada hakikatnya tujuan
didikannya suatu perusahaan adalah untuk memperoleh laba yang maksimal,
memaksimumkan kesejahteraan pemegang saham, maupun kelangsungan hidup dan
pertumbuhan perusahaan. Suatu perusahaan didirikan tidak hanya untuk bertahan dalam
jangka pendek, melainkan kontinuitas usaha dalam jangka panjang.

Metode EVA digunakan sebagai salah satu alternatif yang dapat digunakan
untuk menutupi kelemahan dari alat analisis kinerja keuangan konvensional lainnya,
seperti analisis rasio keuangan. Analisis rasio keuangan ini hanya terbatas pada menilai
dan memperhitungkan bagaimana kemampuan dan kinerja perusahaan dalam mengelolah
dan menjalankan kegiatan usahanya saja. Seperti bagaimana perusahaan membayar semua
kewajibannya (rasio likuiditas), kemampuan perusahaan dalam mengukur seberapa jauh
aktiva perusahaan dibiaya dengan hutang (rasio leverage), untuk mengetahui seberapa
besar efektivitas perusahaan dalam mengerjakan sumber-sumber dananya (rasio aktivitas),
ataupun kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu (rasio
profitabilitas). Akan tetapi, analisis rasio keuangan ini tidak dapat mengukur apakah

perusahaan telah berhasil mendapatkan nilai tambah ekonomi bagi pemegang sahamnya
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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 apa yang mereka harapkan. Untuk mengatasi masalah tersebut
maka perusahaan diharapkan tidak hanya memperhitungkan analisis rasio saja dalam
mengukur perusahaannya, tetapi juga diharapkan perusahaan dapat menerapkan konsep
EVA dalam mengukur kinerjanya demi menjaga kemakmuran pemegang sahamnya (Alini
Indria Sari, 2010).

Dari latar belakang yang telah diuraikan, maka penulis tertarik untuk
mengadakan penelitian mengenai bagaimana kecenderungan keadaan keuangan
perusahaan pada subsektor building construction selama periode 2006-2009 dan
bagaimana kinerja keuangan dalam memperoleh nilai tambah ekonomis bagi perusahaan
dan pemegang saham dengan metode Economic Value Added (EVA) pada perusahaan
subsektor building construction periode 2007-2009. Oleh karena itu, penelitian ini diberi
judul “Analisis Trend dan Penerapan Konsep Economics Value Added (EVA) dalam
Mengevaluasi Kinerja Keuangan Perusahaan pada Subsektor Building

Construction”.
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1.2. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka
rumusan permasalahan yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah :

1. Bagaimana kinerja keuangan perusahaan pada subsektor building construction di
Indonesia yang listing di Bursa Efek Indonesia periode 2006-2009 dilihat dari
analisis trend.

2. Bagaimana kinerja keuangan perusahaan pada subsektor building construction di
Indonesia yang listing di Bursa Efek Indonesia periode 2007-2009 dihitung

dengan metode Economic Value Added (EVA).

1.3. Tujuan Penelitian
Berdasarkan permasalahan yang akan dibahas, maka tujuan penelitian yang
ingin dicapai penulis dalam penulisan skripsi ini adalah :

1. Untuk mengetahui bagaimana kinerja keuangan perusahaan pada subsektor
building construction di Indonesia yang listing di Bursa Efek Indonesia periode
2006-2009 dilihat dari analisis trend.

2. Untuk mengetahui bagaimana kinerja keuangan perusahaan pada subsektor
building construction di Indonesia yang listing di Bursa Efek Indonesia periode

2007-2009 dihitung dengan metode Economic Value Added (EVA).
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1.4. Manfaat Penelitian
Adapun manfaat yang akan diperoleh dari penelitian ini antara lain :

1. Bagi Penulis
Penelitian ini dapat menambah dan memperluas pengetahuan dan wawasan
penulis mengenai analisis trend dan penilaian kinerja keuangan perusahaan dengan
konsep Economic Value Added (EVA). Selain itu, penelitian ini dapat menjadi
kesempatan peneliti dalam mengaplikasikan teori yang telah diperoleh selama
waktu kuliah.

2. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada perusahaan
mengenai kecenderungan keadaan keuangan perusahaan pada subsektor building
construction periode 2006-2009 dan kinerja keuangan perusahaan dengan
menggunakan metode Economic Value Added (EVA) periode 2007-2009 serta
menjadi bahan masukan untuk mengembangkan dan mengevaluasi kebijaksanaan
perusahaan demi kemajuan perusahaan di masa yang akan datang. Diharapkan
dengan melihat hasil EVA yang diperoleh, perusahaan dapat lebih meningkatkan
kinerja keuangannya. Apabila nilai EVA negatif, perusahaan dapat mengevaluasi
kembali kinerja keuangannya. Apabila nilai EVA positif, perusahaan dapat terus
mempertahankan keadaan tersebut bahkan ditingkatkan kembali.

3. Bagi Peneliti Lain
Bagi peneliti lain, penelitian ini dapat menjadi bahan kepustakaan dan informasi
mengenai penelitian di bidang yang sama apabila akan mengadakan penelitian

lebih lanjut.
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4. Bagi Investor

Ana!isis Trend dan EVA (Economic Value Added) dapat dijadikan sebagai dasar
pengambilan keputusan investasi karena memperlihatkan kecenderungan keadaan
keuangan perusahaan pada subsektor building construction dan mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan tingkat pengembalian atas investasi

yang dilakukan pada perusahaan tersebut.
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1.5. Sistematika Penulisan

Untuk merancang penelitian agar lengkap dan mudah dipahami, maka
penulisan ini akan dibagi menjadi lima bab dengan sistematika sebagai berikut :

BAB I : PENDAHULUAN

Bab ini menjelaskan secara singkat mengenai isi dari penelitian yang meliputi
latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika
penulisan penelitian.

BABII  : TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini menjelaskan mengenai landasan teori yang dipakai dalam penelitian
disertai dengan penelitian-penelitian terdahulu, dan kerangka konseptual penelitian.

BAB Il : METODE PENELITIAN

Bab ini menjelaskan ruang lingkup penelitian, rancangan penelitian, populasi,
sampel, dan metode pengambilan sampel, definisi operasional variabel, metode
pengumpulan data, dan metode analisis data.

BAB IV  : ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bab ini adalah inti dari tujuan penelitian ini dibuat. Pada bab ini akan
dilakukan analisis trend dan pengevaluasian kinerja keuangan perusahaan pada subsektor
building construction di Indonesia yang listing di Bursa Efek Indonesia dengan metode
Economic Value Added (EVA).

BABV  :KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini menguraikan kesimpulan yang dapat diambil setelah penelitian

dilakukan dan saran-saran yang dapat bermanfaat serta menjadi masukan bagi perusahaan.
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