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ABSTRAKSI

Dalam perkembangen dunia usaha yang kian pesat dewasa ini
menimbulkan tingkat persaingan yang semakin ketat pula. Oleh karena ifu
pengukuran terhadap kinerja keuvangn perusahaan mendapat perhatian
penting, untuk mengetahw seberapa efektif dan efisien strategi perusabaan
vang telah diterapkan untuk dapat bertahan dan memenangkan persaingan,
Selama 11 metode pengukuran kinerja yang umum digunakan adalah EPS,
ROA dan ROE. Dalam proses pengambilan keputusan untuk mengevaluasi
kinerja, manajemen lebih menyukai alternafif-altematif yang membuat
kineria mereka tampak baik. Sebagai contoh pengukuran kinerja dengan
menggunakan EPS, ROA mavpun ROE akan mendorong manajer untuk
menghindarai investasi dalam proyek yang akan berakibat menurunkan
kembalian investasinya meski proyek tersebut menguntungkan dan beresiko
lebth rendah. Namun manajer akan melakukan investasi dalam proyek yang
menghasilkan kembalian lebih tinggl dengan mengabaikan besarnva resiko
mvestast tersebut. Inilah kelemahan ntama pada pengukur aluntansi seperti
EPS, ROA dan ROE yang mengabaikan adanva biaya modal sendi
{ekuitas). Tidak diperhitungkannya biaya modal sendiri (ckuitag) mi sama
artinya dengan mengabatkan kepentingan pemegang saham yang telah
menanggung resiko dengan menanamkan modalnya di perusahaan. Dengan
demikian seolah terdapat dua pihak yang saling berseberangan kepentingan,
yaitu pihak manajemen yang cenderung berinvestasi dalam proyek yang akan
mempertinggl kembalian investasinya dan pihak pemegang saham yang
cenderung tidak suka resiko.

Untuk mengurangi kelemahan pengukuran kinerja kenangan tradistonal di
atas, diperlukan metods yang lebih baik vang memasukkan biaya modal
sendir1 dalam mengukur kinerja kevangan perusahaan yaitu dengan metode
EVA. EVA mencoba mengukur nifai tambah yang dihasilkan perusahaan
dlengan cara mengurang laba bersih operasi setelah pajak (NOPAT konsep
EVA) dengan total biaya modal vang timbul sebagai akibat investasi yang
dilakukan.

Total Dbiaya modal menunjukkan besarnya  kompensast  atay
pengembalian yang dituntut kreditur dan pemegang saham atas modal yang
diinvestasikan di perusahaan. Besarnya kompensasi tergantung pada tingkat
resiko perusahaan yang bersangkutan. Semakin tinggi resiko, semakin tinggl
pula tingkat pengembalian yang dituntut pemegang saham. Total biaya modal
merupakan hasil kali antara total modal (sesuar konsep EVA) dengan biaya
modal rata-rata tertimbang (WACC). Dengan digunakamya EVA maka
perhatian perusahaan akan terfokus pada penciptaan nilai tambah
perusghaan. EVA akan mendorong kesadaran manajer bahwa tugas mereka
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adalah memaksimalkan nilai perusahaan bagi pemegang saham. Dengan

EVA perhatian manajer akan sesuat dengan kepentingan pemegang saham,

yaifu memaksimumkan tingkat pengembalian dan meminimumkan tingkat

biaya modal sehingga nilai perusahaan dapat dimaksimumkan.

Ukuran dart EVA adalah
- Jika EVA positif, maka laba operasi lebih besar daripada biaya modal

sehingea perusahaan berhasil menciptakan nilai tambah bagi pemegang
saham,

- Jika EVA negatif, maka laba operasi lebih rendah daripada biaya modal
sehingga perusahaan tidak berhasil menciptakan nilai tambah bagi
pemegang sahan. _

- Jika EVA = nol, maka laba operasi telah habis wntuk menutup biaya modal
sehingga perusahaan tidak berhasil menciptakan. nilai tambah bag
pemegang saliam.

Objek penelitian imi adalak pada PT. Indocement Tunggal Prakarsa,
Tbk. Selama i ukuran kinerja keuangan vang digunakan olel perusahaan
adalah EPS, ROA dan ROE. Sepertt disebutkan diatas bahwa pengukuran
kinerja fradisional perusabaan tersebut masih mengabatkan biaya modal
sendiri, sehingga tidak dapat diketahui apakah peruzahaan telah menciptakan
nilai tambah bagi pemegang saham. Dengan metods EVA dalam pengukuran
kinerja kenangan perusabaan akan dapat diketahui apakah perusahaan telah
menciptakan mlai tambah bagi pemegang saham.

Setelak dilakukan pengukuran kinerja kenangan dengan mefode EVA
selama {ahun 1995-1998 terlihat™ bahwa seeara keseluruban kinerja
kenangan perusahaan buruk, karena EVA yang dihasitkan lebih banyak yang
bernilal negatif. Pada tahun 1995 perusahaan menghasilkan nilai EVA
positif yang berarti bahwa perusahaan telah berhasil menciptakan nilat
tambah bagi pemegang saham, sedangkan pada tahun 1996,1997 dan 1998
perusahaan menghasilkan nilai EVA negatif yang berarfi perusahaan tidak
berhasil menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham.

Berdasarkan  hasil penelitian tersebut dapat diketalwi bahwa
penggunaan mefode EVA diperiukan sebagal pengukur kinerja keuangan
‘perusahaan, karena informasi yang dihasilkan oleh EVA dapat menunjukkan
penciptaan nilar tambah perusahaan. Selain itu metode EVA dapat
diferapkan  bersama dengan metode penguluran kinerja tradisional
perusahaan (EPS, ROA dan ROE) yang telah ada untuk menghasitkan
informasi yang saling melengkapi satu sama lain. Dengan demikian dapat
niembantu manajemen dan pemegang saham dalam mengambil keputusan dan
menentukan strategi perusahaan vang lebih batk  dalam mencapai tujuan
usahanya.
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