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Abstrak
 

<b>ABSTRAK</b><br>

Setiap investor pasti ingin memperoleh tingkat pengembalian yang tinggi dari investasi yang dilakukannya.

Untuk itu mereka akan berhati-hati dalam memilih suatu keputusan mengenai dimana investasi akan

ditempatkan. Semakin baik kinerja dari perusahaan maka diharapkan perusahaan tersebut akan lebih baik

dalam usaha untuk meningkatkan kekayaan pemegang sahamnya. Tetapi bagaimana cara untuk mengukur

kinerja suatu perusahaan kembali kepada investor masing-masing untuk memilih salah satu dari sekian

banyak metode penilaian perusahaan.

 

Dalam karya akhir ini, penilaian kinerja perusahaan dilakukan dengan menggunakan metode Price Earnings

Ratio (PER), Economic Value Added (EVA), dan Market Value Added (MVA). Studi kasus untuk

perhitungan ini dilakukan pada perusahaan-perusahaan yang bergerak di bidang telekomunikasi dan

terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ). Adapun jumlah perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEJ

sebanyak tiga perusahaan yaitu PT. Infoasia Teknologi Global, Tbk, PT. Indosat, Tbk, dan PT.

Telekomunikasi Indonesia, Tbk. Namun karena penelitian dilakukan untuk periode 1999-2004 sementara

PT. Infoasia Teknologi Global, Tbk baru terdaftar di BEJ sejak 15 November 2001 maka penelitian hanya

dilakukan pada dua perusahaan saja, yakni Telkom dan Indosat.

 

Dari hasil perhitungan PER diperoleh bahwa untuk tahun 1999-2001, nilai PER Telkom berada di atas nilai

PER Indosat. Sementara untuk tahun 2002 dan 2004, nilai PER Indosat berada di atas nilai PER Telkom,

dan untuk tahun 2004 nilai PER Telkom kembali naik sedikit di atas nilai PER Indosat.

 

Dari basil perhitungan EVA, maka secara umum kinerja Telkom terlihat lebih baik daripada Indosat. Hal ini

bisa dilihat dari perhitungan EVA yang positif untuk tahun. 2000-2004 dan nilai EVA yang negatif hanya

pada tahun 1999. Sementara EVA lndosat hanya bernilai positif pada 1999-2001, semen tara peri ode 2002-

2004 nilai EVA-nya negatif.

 

Dari hasil perhitungan MV A juga terlihat bahwa kinerja Telkom lebih baik dibandingkan Indosat dengan

nilai MV A yang negatif hanya untuk tahun 2000 dan 2002 serta nilai MVA positif diperoleh untuk tahun

1999, 2001, 2003, dan 2004. Sedangkan MVA Indosat terns bernilai negatif untuk tahun 1999-2002. Nilai

MVA Indosat baru berjumlah positif pada tahun 2003 dan 2004 setelah pihak manajemen Indosat

memutuskan untuk melakukan stock-split menjadi lima lembar atas setiap lembar saham yang beredar.

 

Dari metode-metode yang digunakan, metode PER mernpakan metode yang paling mudah untuk digunakan,

akan tetapi penyebut yang digunakan yaitu laba per saham dianggap kurang reliable karena masih banyak
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dipengaruhi oleh distorsi akuntansi.

 

Metode EVA dan MVA lebih bagus untuk digunakan dalam mengukur kinerja suatu pernsahaan karena

bebas dari distorsi akuntansi dan memang fokus terhadap nilai tambah yang diciptakan untu menghasilkan

kekayaan bagi pemegang saham. Akan tetapi perhitungannya tidak mudah, terntama untuk EVA yang

memiliki beberapa langkah perhitungan. Terutama dalam menghitung biaya modal yang membutuhkan

estimasi - estimasi yang bisa diandalkan. Selain itu hasil dari EVA dan MVA dalam satuan nilai mata uang

sehingga sulit untuk dijadikan alat perbandingan kinerja secara langsung antar perusahaan yang berbeda

size. Untuk itu dalam karya akhir ini nilai EVA dan MVA hasil perhitungan dibandingkan lagi dengan

invested capital agar terlihat perbandingan yang lebih fair atas nilai tambah yang diciptakan masing-masing

perusahaan atas total capital yang diinvestasikannya.


