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ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan mengevaluasi kemampuan 

Lima Emiten Terbaik 2010 versi Jndonesian Financial Review (IFR) Earning 

Scorecard dalam menciptakan nilai tambah bagi perusahaannya.

Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah total sampling atau 

dan teknik analisis yang digunakan adalah analisis deskriptif. Data penelitian 

diperoleh melalui publikasi Pasar Modal Indonesia dan diakses melalui Bursa Efek 

Indonesia.

sensus

Berdasarkan analisis dan evaluasi kineija keuangan perusahaan dengan 

menggunakan metode EVA didapatkan hasil bahwa Lima Emiten terbaik 2010 

mempunyai nilai EVA yang positif pada tahun 2010 yaitu tahun dimana kelima 

emiten ini mendapat gelar sebagai Lima Emiten Terbaik 2010 sehingga pernyataan 

bahwa emiten terbaik harus memberikan nilai kepada pemegang saham telah 

terpenuhi. 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.

Kata Kunci : Kineija Keuangan dan Economic Value Added (EVA)

xx



ABSTRACT

The purposes of this research is to know and evaluate the ability of five best 

emiten 2010 version Indonesian Financial Review (IFR) Eaming Scorecard in 

creating value added for its company.
Sampling techniques used is total sampling or census and analysis technique 

used is descriptive analysis. Data of this research is obtained through publicizing of 

Capital Market of Indonesia and is accessed through Indonesian Stock Exchange .

According to the analysis and the evaluation of company's finance 

performance using EVA method, the results shows that Five best Emiten 2010 have 

positive value of EVA in the year 2010, where these emitents get title as Five Best 

Emiten 2010, so that the statement that best emiten have to assign value to 

stockholder have been fullfiled. The positive value of EVA indicates that the 

company was able to create economic value added for its shareholders, where the 

negative value of EVA indicates that the company has not been able to create 

economic value added for its shareholders.

Keywords : Financial Performance, Economic Value Added
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PENDAHULUAN

Latar Belakang Masalah

Dewasa ini terjadi perubahan yang sangat luarbiasa dalam segala bidang 

sehingga menyebabkan terjadinya berbagai revolusi pemikiran di bidang ilmu 

pengetahuan, tidak terkecuali pengetahuan di bidang ekonomi, manajemen dan 

bisnis. Sebagai dampaknya lahirlah “cara-cara” baru bagi pelaku bisnis dalam 

menjalankan aktivitas usahanya. Dalam bidang keuangan, sudah lama para praktisi 

mencoba memikirkan sesuatu cara untuk mengukur kinerja perusahaan secara tepat 

dengan memperhatikan sepenuhnya kepentingan dan harapan penyedia dana. Selama 

ini ukuran yang dipakai untuk melakukan penilaian terhadap perusahaan sangat 

beragam dan terkadang berbeda dari satu industri ke industri lainnya. Salah satu 

teknik untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan adalah Economic Value Added 

(EVA). Economic Value Added (EVA) merupakan salah satu konsep ukuran kinerja 

keuangan yang dipopulerkan pertama kali oleh analisis keuangan, Stewart dan Stem 

dalam usahanya untuk memperoleh jawaban terhadap metode penilaian yang lebih 

baik. Metode ini digunakan terutama disebabkan terdapat beberapa kelemahan- 

kelemahan dan ketidakpastian dalam pengukuran kinerja tradisional, sehingga para 

praktisi dan akademis mencoba untuk mengembangkan konsep baru dalam 

pengukuran kinerja. Economic Value Added merupakan suatu perangkat jinancial 

untuk mengukur keuntungan nyata operasi perusahaan. Fenomena yang membuat 

Economic Value Added fEVA) berbeda dengan penghitungan konvensional lain 

adalah digunakannya biaya ekuitas dalam perhitungannya, yang tidak dilakukan 

dalam perhitungan konvensional.

1.1.

1
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Kondisi Economic Value Added yang positif mencerminkan tingkat 

pengembalian yang lebih tinggi daripada tingkat biaya modal. Economic Value 

Added yang positif menunjukkan kemampuan manajemen dalam menciptakan 

peningkatan nilai kekayaan perusahaan/pemilik modal , dan sebaliknya, Economic 

Value Added (EVA) negatif menyiratkan adanya penurunan nilai kekayaan. 

Perusahaan mempunyai kineija yang semakin bagus bila mampu menghasilkan nilai 

Economic Value Added (EVA) yang semakin positif. Hal ini menunjukkan bahwa 

manajemen telah menjalankan tugasnya dengan baik. Suatu perusahaan publik yang 

menghasilkan nilai Economic Value Added (EVA) negatif meskipun mampu 

membukukan laba bersih yang tinggi sekalipun, berarti perusahaan ini belum mampu 

menghasilkan tingkat pengembalian modal yang sepadan untuk menutup resiko dan 

biaya investsi yang ditanamkan pemilik modal (investor). Atau secara lebih 

sederhana jika dana pemilik modal tersebut ditanam pada investasi bebas resiko 

seperti SBI (Sertifikat Bank Indonesia) atau deposito, hasilnya justru akan lebih 

besar tanpa keluar keringat dan ketakutan terkena resiko fluktuasi di tengah kondisi 

yang tidak menentu.

Economic Value Added (EVA) yang dipopulerkan dan dipatenkan oleh 

Stewart & Company menjadi sangat relevan untuk mengukur kineija 

berdasarkan pada nilai (value), karena pada dasarnya Economic Value Added (EVA) 

mengukur nilai tambah dalam satu periode tertentu. Young & O’Byme (2001) 

menyatakan bahwa Economic Value Added (EVA) mengukur nilai tambah yang 

dihasilkan perusahaan kepada shareholder dengan mempertimbangkan biaya modal 

(cost of capital). Nilai tambah ini tercipta apabila perusahaan memperoleh 

keuntungan diatas biaya modal perusahaan.

yang
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Indonesian Financial Review (fFR) Earnings Scorecard telah memilih lima 

perusahaan publik sebagai emiten dengan performance terbaik di Indonesia 

sepanjang tahun 2010.

Pemilihan yang diterbitkan pada 2 Mei 2011 tersebut akhirnya menghasilkan 

kelima perusahaan yang menurut analisa senior Indonesian Financial Review (IFR), 

Lin Che Wei merupakan kelima emiten dengan kinerja terbaik sebagai perusahaan

publik di negeri ini.

Adapun kelima emiten tersebut antara lain, PT Bank Rakyat Indonesia Tbk, 

PT Unilever Indonesia Tbk, PT Astra International Tbk, PT XL Axiata Tbk, dan PT

International Nickel Indonesia Tbk.

IFR Earnings Scorecard adalah pemeringkatan berdasarkan laporan keuangan

per Desember 2010. Ini mengacu kepada kinerja saham, keuangan, dan pengaruhnya

sebagai penggerak di pasar modal Indonesia.

Selain itu IFR Earnings Scorecard merupakan metode analisis pertama dalam 

pemeringkatan emiten di pasar modal Indonesia yang menggunakan 10 indikator 

utama kinerja keuangan perusahaan yang biasanya metode ini baru digunakan di luar

negerr.

Kegiatan semacam ini dilakukan oleh IFR Earnings Scorecard setiap triwulan 

dan tahunan terhadap perusahaan publik. IFR merupakan publikasi bersama antara 

Independent Research and Advisory Indonesia (IRAI) dan Pusat Data dan Analisa 

Tempo (PDAT).

Kelima emiten tersebut benar-benar dipilih berdasarkan proses seleksi yang 

sangat ketat dari 424 perusahaan yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Proses seleksi dimulai dari seleksi awal yang menghasilkan 283 perusahaan 

yang berhasil lanjut ke seleksi berikutnya. Hingga pada akhirnya hanya 100
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perusahaan yang tersisa dengan kapitalisasi pasar besar dan tingkat likuiditas yang

wajar.

Seleksi yang dilakukan memang berjenjang dan harus mengeluarkan 

perusahaan yang memang tidak memenuhi kriteria. Kriteria yang dimaksud seperti 

belum menyampaikan laporan keuangan, tidak likuid, pertumbuhan kinerja tidak 

wajar, serta baru saja melantai di bursa pada tahun 2010.

Sementara itu, 100 perusahaan yang tersisa di tahap akhir harus dinilai 

kembali berdasarkan lima sektor yang menguasai 93 persen kapitalisasi pasar modal

Indonesia.

Lima sektor yang dinilai tersebut adalah finansial, pertambangan, industri,

konsumer dan perdagangan, serta infrastruktur. Berikutnya untuk menentukan

finalisasi manakah perusahaan dengan kinerja terbaik dipilih berdasarkan 10 kriteria

dengan pembobotan tertentu.

Adapun ke-10 kriteria yang dinilai adalah mencakup tingkat pengembalian 

modal (ROE), tingkat pengembalian aset (ROA), kinerja harga saham, laba per 

saham, net marjin, pertumbuhan pendapatan, pendapatan per karyawan, price to book 

value, kapitalisasi pasar, dan laba perusahaan.

Oleh karena itulah dengan berdasarkan 10 kriteria di atas maka terpilihlah 

lima emiten dengan kinerja terbaik sepanjang tahun 2010.

Berikut ini penulis sajikan data peringkat emiten terbaik 2010 

Indonesian Financial Review (IFR) Earnings Scorecard yang ditunjukkan dalam 

Tabel 1.1 di bawah ini:

versi
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Tabel 1.1
Peringkat Emiten Terbaik 

Periode 2010

EXCLUNVRINCOASIIBBRIIndikator

28,287,426,832,243,8ROE (%)

41,9 10,620,714,232,2ROA (%)

174,649,333,657,237,3Kineija Saham (%)

34,511,4151,443,157,5Kenaikan EPS (%)

16,617,234,322,9 11,1Net Margin (%)

7,9 22,960,429,8 31,9Pertumbuhan Pendapatan (%)

3,7 4,1 7,4Penerimaan/ karyawan (Rp 1,3 1,4

miliar)

PBV (x) 4,2 10,55,2 28,0 4,2

Kapitalisasi (Rp triliun) 129,4 229,1 46,9 120,6 45,9

Laba (Rp triliun) 11,5 14,4 3,9 3,4 2,9

POIN 8,33 8,31 8,30 7,50 7,41

Sumber : Indonesian Finansial Review, edisi 4

BRI terpilih sebagai emiten terbaik secara keseluruhan dan emiten terbaik di 

sektor finansial dengan skor 8,33 poin. BRI merupakan bank dengan laba terbesar 

sebesar Rp 11,5 triliun, kenaikan harga saham 37,3 persen, dan pertumbuhan 

pendapatan 29,8 persen.

Astra International merupakan emiten terbaik di sektor industri dengan skor 

penilaian 8,31 poin. Astra bukan saja dikenal sebagai perusahaan dengan kapitalisasi

terbesar, yakni Rp229 triliun, namun sejumlah indikator lainnya juga menunjukkan 

kinerja bagus.
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Kenaikan harga saham mencapai 57,2 persen, pendapatan tumbuh 31,9 

persen, dan laba naik 43 persen mencapai Rp 14,4 triliun.

Inco adalah perusahaan terbaik di sektor pertambangan dengan hasil skor 

penilaian 8,3 poin. Pendapatan tahun lalu melonjak 60 persen, laba per saham naik 

mengesankan hingga 151,4 persen dan laba mencapai Rp. 3,9 triliun

Unilever sebagai penguasa produk konsumer sejak 77 tahun lalu, menjadi 

emiten yang sukses mempertahankan kineijanya di sektor konsumer dengan skor 

penilaian 7,5 poin.

Sepanjang 2010, dengan laba Rp3,4 triliun, pertumbuhan pendapatan 7,9 

persen. Harga sahamnya pun melonjak hingga 49,3 persen.

Sementara itu, XL Axiata, dengan kinerja yang kian kinclong merupakan 

emiten terbaik di sektor infrastruktur dengan skor 7,41 poin. Di saat pasar 

telekomunikasi mulai jenuh, sepanjang 2010 harga saham XL justru melonjak 174,6 

persen, laba per saham naik 34,5 persen, dan laba mencapai Rp. 2,9 triliun.

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 

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 mengerjakan sumber-sumber dananya (rasio aktivitas). Tetapi, analisis rasio 

keuangan ini tidak dapat mengukur apakah perusahaan tersebut telah berhasil
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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 

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 kinerja perusahaannya tetapi diharapkan perusahaan dapat 

menerapkan konsep Economic Value Added dalam mengukur kinerjanya demi 

menjaga kemakmuran pemegang sahamnya.

Pemilihan emiten terbaik 2010 versi Indonesian Financial Review (IFR)

Earnings Scorecard ini sejak awal dibuat dengan mengacu pada kepentingan

pemodal publik. Namun pendekatan tradisional yang sering digunakan dalam

mengukur kinerja perusahaan sepertinya masih memiliki kekurangan karena 

pendekatan ini mengabaikan biaya ekuitas. Padahal struktur modal merupakan 

komposisi hutang dan modal yang keduanya mempunyai biaya hutang dan ekuitas.

Berdasarkan uraian permasalah yang telah dikemukakan sebelumnya maka 

penulis sangat tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul :

“evaluasi kinerja keuangan lima emiten terbaik 2010 dengan menggunakan 

metode economic value added ”

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah, maka perumusan masalah penelitian 

sebagai berikut:
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Bagaimana kinerja keuangan Lima Emiten Terbaik 2010 berdasarkan analisis 

Economic Value Added, apakah telah mampu menciptakan nilai tambah (yalue 

added) yang sebesar-besarnya?

1.3. Tujuan Penelitian

Adapun yang menjadi tujuan penelitian ini adalah:

a. Mengetahui bagaimana kinerja keuangan lima emiten terbaik 2010 apabila 

dihitung melalui metode EVA.

b. Mengetahui apakah telah terjadi proses nilai tambah ekonomis (.Economic 

Value Added) pada Lima Emiten Terbaik 2010 tersebut.

Manfaat Penelitian1.4.

1.4.1 Manfaat secara Teoritis

1. Bagi penulis, diharapkan dapat menambah wawasan dan memperdalam

pengetahuan mengenai konsep EVA dan cara mengaplikasikannya.

2. Bagi peneliti lain, diharapkan dapat memberikan sumbangan pemikiran

dalam melakukan penelitian pada masa mendatang khususnya penelitian yang 

berkaitan dengan penciptaan nilai tambah bagi perusahaan.

1.4.2. Manfaat secara Praktis

1. Bagi perusahaan, diharapkan dengan melihat hasil EVA yang telah diperoleh 

perusahaan dapat lebih meningkatkan kembali kinerja keuangannya. Apabila 

nilai EVA bernilai negatif, perusahaan dapat mengevaluasi kembali kinerja 

keuangannya, dan apabila nilai yang ditunjukkan positif, diharapkan 

perusahaan dapat terus mempertahankan keadaaan tersebut bahkan harus 

ditingkatkan kembali.
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2. 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.

1.5. Sistematika Penulisan

Untuk merancang penelitian agar lengkap dan mudah dipahami, maka 

penulisan ini akan dibagi menjadi enam bab dengan sistematikan sebagai berikut:

BAB I: PENDAHULUAN

Bab ini merupakan penjelasan secara singkat mengenai isi dari penelitian

yang meliputi latar belakang, perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat

penelitian, dan sistematika penulisan penelitian.

BAB II : TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini akan menjelaskan mengenai landasan teori yang dipakai dalam 

penelitian disertai dengan kerangka konseptual dan juga penelitian-penelitian 

terdahulu.

BAB III: METODOLOGI PENELITIAN

Bab ini akan menjelaskan mengenai ruang lingkup penelitian, 

penelitian, populasi, sampel, dan metode pengambilan sampel, defenisi operasional 

variabel, metode pengumpulan data, serta metode analisis data.

rancangan

BAB IV : DATA PENELITIAN

Bab ini akan memuat data mengenai gambaran umum perusahaan ataupun 

deskripsi umum mengenai objek penelitian.

BAB V : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini merupakan intisari dari tujuan penelitian ini dibuat.
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BAft VI: KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini berisi tentang kesimpulan dan saran yang diharapkan bagi peneliti

yang akan melakukan penelitian selanjutnya.


