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Industri jasa telekomunikasi saat ini mengalami perkembangan yang sangat pesat. Perkembangan suatu
industri tidak lerlepas dari persaingan para pelaku di dalamnya. Slruktur industri mempunyai pengaruh yang
kuat dalam menentukan aturan permainan.

Telekomunikasi merupakan wahana yang menghubungkan seseorang dengan orang lain melalui media
telekomunikasi. Sesuai dengan fungsinya tersebut, maka jika diidentifikasi ada beberapa jasa pengganti
yang dapat mengambil alih Cungsi tersebut Bari jasa telekomunikasi, salah satunya adalah jasa transportasi.

Kondisi seperti ini mengakibatkan terjadinya persaingan dalam lingkungan bisnis yang kompetitif. Upaya
yang dapat dilakukan perusahaan untuk memenangkan persaingan adalah dengan meningkatkan kinerja
perusahaan, karena sebagai perusahaan yang telah go public, bail; buruknya kinerja perusahaan akan
mempengaruhi nilai perusahaan tersebut di malainvestor.

K ekayaan pemegang saham ditentukan oleh internal performance dan external performance. Variabel yang
digunakan untuk mengukur internal performance perusahaan dapat dihitung berdasarkan prinsip-prinsip
accounting based atau economic based. Return on investment (ROI) merupakan salah satu ukuran infernal
performance yang perhitungannya mendasarkan pada prinsip akuntansi, sedangkan economic value added
(EVA) jugs lermasuk ukuran internal performance yang dihitung berdasarkan prinsip ekonomi. Kinerja
eksternal perusahaan dapat diukur dengan menggunakan marker value added (MVA), vaitu metode yang
tergolong baru berdasarkan pada val ue based management. Penentuan shareholders value creation dengan
menggunakan metode MV A dilakukan melalui usaha dan keputusan yang dibuat oleh pihak manajemen
perusahaan dalam menginvestasikan modal yang dipercayakan invest.

Jika perusahaan menunjukkan kinerjayang balk dari waktu ke waktu, maka book value perusahaan tersebut
akan meningkat, dan kemungkinan investor akan menawar saham perusahaan tersebut dengan harga yang
tinggi dengan harapan memperoleh earning yang tinggi di masa yang akan datang, sehingga menyebabkan
marker value perusahaan meningkat. Bila marker value perusahaan dibandingkan dengan modal yang
dikoniribusikan oleh investor menunjukkan hasil yang positif (the excess price tag), hal itu merupakan
akibat dari keberhasilan operasi pada masa yang lalu atau dengan kata lain merupakan hasil kinerjayang
baik.

Penelitian ini bermaksud untuk menguji kembali pengaruh antara ROI dengan MV A dan anlaraEVA
dengan MV A. Konsep EVA memang menawarkan banyak kelebihan dalam mengukur penciptaan nilai
suatu perusahaan, tetapi perlu diteliti apakah konsep EV A tersebut dapat diterapkan oleh investor di
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Indonesia

Perusahaan yang dijadikan sampel adalah 10 perusahaan yang listing di Bursa Efek Jakarta yang termasuk
dalam kategori sektor jasa yang terdiri dad 3 perusahaan yang bergerak dalam industri telekomunikasi dan 7
perusahaan dalam industri Transportasi.

Perhilungan return on investment (ROI) masing-masing perusahaan untuk periode 2003-2005 dengan
menggunakan data yang berasal dari laporan keuangan masing-masing perusahaan pada periode 2003-2005.
Economic Vaue Added (EVA) masing-masing perusahaan untuk periode 2002-2005 dihitung dengan
terlebih dahulu menghitung net operating profit after taxes (NOPAT), invested capital, dan cost of capital.
Sedangkan perhitungan market value added (MV A) masing-masing perusahaan untuk periode 2003-2005
dapat dilakukan dengan lebih dahulu menghitung marker value dan invested capital. Selanjutnya dilakukan
uji korelasi, uji regresi, dan uji koefisien korelasi antara ROl dengan MV A dan antaraEVA dengan MVA.

Hasil perhitungan kinerja masing-masing perusahaan berdasarkan metode ROl menunjukkan bahwa PT.
Indonesian Satellite Corporation mencapai ROI tertinggi yaitu sebesar 23,34% pada tahun 2003 sedangkan
ROI terendah dihasilkan oleh PT. Mitra Rgjasa yaitu sebesar -32,79%, PT. Infoasia Teknologi Global pada
tahun 2004 mencapai ROI tertinggi sebesar 12,01%, sedangkan PT. Steady Safe menghasilkan ROI terendah
sebesar -20,04%. Pada tahun pengamatan 2005 ROI tertinggi dicapai oleh PT. Telekomunikasi Indonesia
sebesar 12,86%, dan pada tahun tersebut PT. Steady Safe kembali menghasilkan ROI terendah sebesar
negatif 16,84%.

Hasil perhitungan kinerja masing-masing perusahaan berdasarkan metode EVA menunjukkan bahwa
standardised EV A terbesar pada tahun 2003 yaitu sebesar 0,6449 dicapai oleh PT. Indonesian Satellite
Corporation. Sedangkan Standardised EV A terendah tahun 2003 dicapai oleh PT. Mitra Rajasa dengan nilai
sebesar -0,2518. PT. Infoasia Teknologi Global pada tahun 2004 menghasilkan standardised EV A tertinggi
sebesar 0,1467, sedangkan PT. Steady Safe menghasilkan standardised EV A terendah sebesar -0,4389.
selanjutnya pada tahun 2005 PT. Samudra Indonesia menghasilkan standardised EV A terbesar sebesar
0,1148 dan PT. Mitra Rgjasa menghasilkan standardised EV A terendah yaitu sebesar -0, 2176.

Hasil perhitungan kinerja masing-masing perusahaan berdasarkan metode MV A menunjukkan bahwa
standardised MV A terbesar pada tahun 2003 dicapai oleh PT. Steady Sale dengan nilai standardised MV A
sebesar 3,3137, sedangkan pada tahun 2004 standardised MV A terbesar dicapal PT. Infoasia Teknologi
Global sebesar 3,7904 dan pada tahun 2005 standardised MV A PT. Steady Safe sebesar 3,1601. Sedangkan
standardised MV A terendah selama periode penelitian dicapai oleh PT. Humpuss Intermoda Transp. sebesar
-0,6886 pada lahun 2003, kemudian untuk tahun 2004 standardised MV A terendah dicapai oleh PT. Centris
Multi Persada yaitu sebesar -0,6266 dan pada tahun 2005 dicapai oleh PT. Mitra Rgjasayal |u sebesar -
0,5874.

Hasil perhitungan kinerja perusahaan dengan ketiga metode (ROI, EVA, dan MV A) dapat dikelompokkan
menjadi empat model, yaitu model A yang mans baik ROl atau EVA maupun MV A bemilal positif, model
B yang mana ROI atau EV A bernilai negalif sedangkan MV A bemilai positif, model C yang mana ROI alau



EVA bemila positif sedangkan MV A bemilai negatif, sertamodel D yang manabail: ROI atau EVA dan
MVA bemila negalif.

Berdasarkan uji korelasi diperoleh hasil bahwa terdapat korelasi yang lemah dan searah antara ROI dengan
MVA dan antara EVA dengan MV A Sedangkan uji regresi menunjukkan hasil bahwa baik ROI maupun
EVA tidak mempengaruhi MVA.

<hr>

Nowadays, the telecommunication industry has grown very rapidly. The grow f an industry aways
influenced by the contribution degree of its players. The industrial structure also has a great affect on
determining the rules of the game.

The telecommunication is a mean to connect a person to the others through a communication medias. Asthe
function to connect people, there are several services that able to take over it function, such as: the
transportation services.

This leads to the competitiveness within the competitive business environment. The effort which the
company could take in order to win this competition is to keep its performance rising, because as a public
company, its performance will affect its value investor's eyes.

The shareholders wealth are measured by internal performance and external performance. The variables
used as internal performance yardsticks are can be calculated using either accounting based or economic
based. Return on investment (ROI) is one of the internal performance measurements using the principals of
accounting, whilst the EVA also is one the internal performance measurements using the principal s of
economics. External performance of company is measured by market value added (MVA). MVA isnew
method using value based management. |n management's attempts and decision making to Increase
shareholder value as measured by the market value of a company, they continuously influence, directly or
indirectly, those variables that affected shareholder wealthy.

The company's performance increasing significantly, the book value of company will also increase, and the
probability of investor bargain for its stocks on higher price to earn more capital gain and dividend will
increase too, and it makes the company's market value increases. Asthis occurs, the different between the
company's market value and the capital contributed-by investors (MVA) represents the excess price tag the
marker assigns to the company as aresult of it past operating successes.

Thisresearch goal isto test again the relationship between RO1 with M VA and EVA with MVA. The EVA
concept offer many advantages in estimating the value of the company, but it requires further observation

whether the concept can be applied by investor in Indonesia.

The company's sample are 10 companies that listed in Jakarta Stock Exchange and from service sector, there
are 3 companies of telecomunication industry and 7 companies of transportation industry.

The calculation of return on investment (ROI) in each of companies in 2003-2005 can be had by using each



of companies finance report in its time. Economic Value Added (LVA) of each company /or periocle 2002-
2005 haveto he calculated first by compute net operating pro/it after tares (NOPAL). invested capital, and
cost of capital, And calculation of market value added (MVA) ,for each company jbr periode 2003-201)5
can he done by calculating market value and invested capital. Furthermore. we can do correlation rest.
Regression test and correlation coeficiency test between ROl and MV A as also between EVA and MVA.

The result of performance calculation of each company shown that PT Indonesian Satellite Corporation
reached 29.48% asit is the highest ROI in 2003 while the lowest ROI came from PT. Mirra Rgjasa, -32,79%.
PT Infoasia Teknologi Global reached highest ROI 12.01% in 2004 and PT Steady Safe resulted the lowest
ROI of -20.04%. In analyzing year of 2005, the highest ROI came from PT. Telekomunikas Indonesia of
12,86%, while in the same year, PT Steady Safe again had the lowest RO1, of-16.84%.

Performance cal culation result of each company based EVA method shown that PT. Indonesian Satellite
Corporation reached 0,6449 as it is the highest standardized EV A in 2003 while the lowest standardized
EVA came from PT. Mitra Rgjasa, -0,2518. PT Infoasia Teknologi Global reached highest standardized
EVA 0.1467 in 2004 and PT Steady Safe resulted the lowest Standardized EV A of -0,4389. In analyzing
year of 2005, the highest standardized EVA came from PT: Samudra Indonesia of 0.1148, while in the same
year, PT. Mitra Rgasa again had the lowest standardized EVA, of -0,2176.

The result of each company's performance based on MV A method shown that the biggest MV A in 2003 was
reached by PT. Steady Safe with value of standardized MV A of 3,3137, while the biggest standardized
MV A resulted by PT. Infoasia Teknologi Global of 3, 7904 in 2004 and by PT Steady Safe in 2005 as it
reached its value of 3,160l. The result also shown that the lowest of standardised MV A during research time
was reached by PT. Hwnpuss Inter& #61492;noda Transp. of -0,6886 in 2003, and followed by PT. Centris
Multi Persada of -0,6266 in 2004 and PT. Mitra Rajasa of -0,5874 in 2005.

The result of each company's performance based on those method (ROl EVA, and MV A) can be classified
into four model, these are A model which isROI or EVA is positive and soisMVA, B model which is ROI
or EVA isnegative but MVA is positive, C model which is ROl or EVA is negative but MV A is positive,
and D model whichisall of RO1, EVA, and MVA are negative.

Based on correlation test, aweak correlation between ROl and MVA aswell asEVA and MVA, the
relationship are positive. But based on regression test, we come to a conclusion that both ROI and EVA did
not influence MVA.



