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Investor melakukan investasi dengan tujuan untuk memperoleh pendapatan dari tingkat pengembalian yaitu
berupa capital gain dari kenaikan harga saham dan deviden. Dalam pasar modal, instrumen investasi
mengandung unsur ketidakpercayaan ataupun resiko. Resiko ini disebabkan karena harga saham senantiasa
berubah dan tidak dapat diprediksi secaratepat akibat pergerakannyayang fluktuatif.

Nila (value) suatu perusahaan dapat ditentukan dari kinerja keuangan perusahaan tersebut selama periode
tertentu. Ada berbagai metode yang dapat digunakan untuk menilai suatu perusahaan seperi PER (price to

earning ratio), ROI (return on investment), ROE (return on equity), ROA (return on aseO, EVA (economic
value added), dan MV A (market value added) suatu metode yang tergolong bare.

Penelitian ini bertujuan untuk mengukur kinerja perusahaan dengan menggunakan metode ROI, EVA dan
MVA. Industri farmasi dipilih sebagal objek penelitian. Terdapat 9 perusahaan yang terdaftar sebagal
perusahaan publik di industri ini, yakni Daria-Varia Labolatoria, Indofarma, Kimia Farma, Kalbe Farma,
Merck, Pyridam Farina, Shering Plough, Bristol-Myers dan Tempo Scan. Kurun waktu yang dipilih dalam
penelitian ini dari tahun 2003 hingga tahun 2005.

Dui basil perhitungan ROI diperoleh bahwa semua perusahaan pads industri farmasi memiliki nilai 1Z 01
yang berfluktuasi. Sepanjang periode penelitian Merck menghasilkan nilai RQI tertinggi dibandingkan
perusahaan lain. Nilai ROI terendah selam dua tahun berturut-turut (2004-2005) dicapai oleh Schering
Plough. Berdasarkan perhitungan kinerja menggunakan EV A , sepanjang tahun 2003-2005 Kalbe Farma,
Merck, Bristol-Myers dan Tempo Scan yang memiliki nilai EVA positif. Indofarrna menghasilkan nilai
EVA positif pada tahun 2004 dan 2005. Darya-V aria menghasilkan nilai EVA positif baru pada tahun 2005.
Seiebihnyanilai EVA yang dimiliki perusahaan lain mencatat angka negatif _ Pyridam Farma memiliki nilai
EVA terendah sepanjang periode penelitian. Perhitungan kinerja dengan menggunakan MV A menghasilkan
bahwa nilai MV A tertinggi dicapai oleh Darya-Varia. Posisi kedua dicapai oleh Kalbe Farma. Nilat MVA
perusahaan ini terus meningkat berbeda dengan perusahaan lain yang nilainya fluktuasi. Nila MVA
terendah dicapai oleh Pyridam Farma yang sepanjang tahun 2003-2005 rnemiliki nilai MV A negatif. Hal ini
menyiratkan bahwa perusahaan ini tidak mampu menciptakan nilai secara internal maupun ekstemal.

Perhitungan kinerja dengan menggunakan ROl menghasilkan penilaian yang sederhana karena hanya
melibatkan komponen laba bersih dan total assets. Penilaian ini hanya berdasarkan pada |aba secara akutans
sehingga sulit untuk mengetahui apakah perusahaan berhasil menciptakan nilai. Sementara perhitungan
kinerja berdasarkan EVA dan MVA mampu menggambarkan kondisi riel perusahaan karena dalam kedua
metode tersebut melibatkan perhitungan biaya modal atas investasi yang dilakukan sehingga dapal dikelahui
apakah perusahaan malnpu menciptakan return alas investasi yang telah ditanamkan.
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Investors do some investment with agoal to gain earnings from repayment level which is capital gain of
increasing share and dividend price. In capital market, instrument of investment have a distrust or doubt or
risk point. Thisrisk has been caused by share price that aways changing continuously and not be able to
predict w exact amount for vary moves.

Value of company can be seen freedom company's finance performance in some period of lime. There are
some methods that can be used to cal culate the company's value such as PER (Price to Earnings Ratio), ROI
(Return On investment), ROE, (Return On Equity) ROA (Return On Asset), EVA (Economic Value Added
and MVA (Market Vaue Added).

This study is aimed to evaluate the firm?s performance using methods of ROI, EVA and MV A. Pharmacy
industry is chosen as observation object. There are 9 firms that registered at BEI in thisindustry, such as
Darya-Varia Labolatoria, Indofarma, Kimia Parma, Kalbe Farina, Merck, Pyridam Farina, Schering Plough,
Bristol-Myers Squibb and Tempo Scan Pacific. The period that is chooser for the study is started from 2003
to 2005.

All firmsin thisindustry have fluctuate movements using ROl method. During certain period (2003-2005),
Merck have highest ROI compared by others. Schering Plough achieve the lowest within 2 period (2004-
2005). During 2003 to 2005 by using EVA

Method, Kai/re Farina, Merck, Bristol-Myers and Tempo Scan have positive EVA. Indojar ma get
improvement and have positive EVA in 2004 and 2005. Darya-Varia achieves positive EVA in 2005. The
others only have negative EVA. During period of this study Pyridam Farina get the lowest EVA. Using
MV A method, Darya-Varia achieves the highest EVA. The other side, Kalbe Farma as second position get
positive EVA and increasing year by year. The lowest position is achieved by Pyridam Farina. It shows that
Pyridam not able to create value internally and externally.

Evaluating performance using RDI is the simple evaluation. This method is just involved net income and
total assets. ROl is based accounting profit and d cult to know whether the firms are able to create value or
not. Whereas, using EVA and MV A method as evaluating performance are able to give real performance of
the firm because that method is involve the calculation on capital cost of investing. Therefore the return of
invested capital can be known.



