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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Kinerja keuangan melihat pada laporan keuangan yang dimiliki oleh 

perusahaan / badan usaha yang bersangkutan dan itu tercermin dari informasi 

yang diperoleh pada balancesheet (neraca), income statement (laporan laba rugi), 

dan cash flow statetment (laporan arus kas) serta hal-hal lain yang mendukung 

sebagai penguat penilain financial performance tersebut. Kinerja keuangan 

memberikan gambaran kepada calon investor tentang bagaimana kondisi 

keuangan suatu perusahaan, sehingga calon investor dapat mengambil keputusan 

yang tepat dalam berinvestasi. Karena dengan menganalisis laporan keuangan bisa 

menilai atau mengetahui kinerja perusahaan dan bisa digunakan untuk 

membandingkan kondisi perusahaan dari tahun sebelumnya dengan tahun yang 

akan datang dalam pengambilan keputusan. Proses pengambilan keputusan 

kinerja keuangan digunakan sebagai perencanaan, pendanaan, investasi dan 

operasi perusahaan.  

Pengukuran kinerja keuangan dengan analisis rasio yang jamak dilakukan 

memang  lebih mudah namun belum mampu mengukur kinerja perusahaan dari 

sisi nilai perusahaan sebagaimana EVA (Economic Value Added). Penerapan 

konsep EVA (Economic Value Added) melengkapi analisis rasio keuangan dalam 

mengukur kinerja keuangan perusahaan. Penilaian kinerja dengan menggunakan 

Metode EVA (Economic Value Added) menyebabkan perhatian manajemen sesuai 

dengan kepentingan pemegang saham dan fokus pada penciptaan nilai 

perusahaan. EVA (Economic Value Added) adalah tolak ukur kinerja keuangan 

dengan mengukur perbedaaan antara laba operasi setelah pajak dengan biaya 

modal. 

Selain EVA (Economic Value Added) ada pendeketan lain yang digunakan 

untuk mengukur kinerja perusahaan yang didasarkan pada nilai pasar. Perhitungan 

dengan nilai pasar tersebut dikenal sebagai MVA (Market Value Added). MVA 

(Market Value Added) adalah perbedaan anatara nilai pasar ekuitas dengan ekuitas 
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(modal sendiri) yang diserahkan ke perusahaan oleh para pemegang saham 

(pemilik perusahaan). MVA (Market Value Added) hanya bisa dihitung atau 

diaplikasikan pada perusahaan publik atau yang listed di pasar modal. Untuk 

mengukur kinerja keuangan dengan menggunakan EVA (Economic Value Added) 

dan MVA (Market Value Added) dapat digunakan untuk berbagai macam sektor 

industri yang ada di Indonesia. Salah satunya dapat digunakan untuk mengukur 

kinerja keuangan industri farmasi.  

Berdasarkan www.m.kontan.co.id pada tahun 2017 tercatat industri 

farmasi, produk obat kimia dan obat tradisional tumbuh sebesar 6,85 persen dan  

memberikan kontribusi sebesar 0,48 persen, dengan nilai investasi yang 

meningkat sebesar 35,65 persen. Perkembangan industri farmasi yang semakin 

meningkat pesat seperti sekarang ini, didorong oleh meningkatnya daya beli 

masyarakat akan obat-obatan dari berbagai kalangan. Peningkatan kebutuhan akan 

obat-obatan ini tentunya ditopang juga oleh kalangan industri farmasi, dimana 

saat ini berdasarkan data pada tahun 2017 terdapat 206 perusahaan farmasi yang 

beroperasi di Indonesia. Terdiri dari 4 perusahaan BUMN, 24 perusahaan 

multinasional dan 178 perusahaan lokal menurut www.wartakota.tribunnews.com. 

Meningkatnya pertumbuhan industri farmasi ini didukung oleh potensi 

peningkatan belanja kesehatan seiring dengan bertambahnya jumlah penduduk 

indonesia. Berdasarkan data BPS jumlah penduduk indonesia mengalami 

peningkatan dari tahun 2008 sebanyak 228,5 juta jiwa penduduk sampai tahun 

2017 jumlah penduduk menjadi sebanyak 261 juta jiwa penduduk. 

PT. Kalbe Farma, Tbk merupakan perusahaan yang bergerak di bidang 

pengembangan, pembuatan, dan perdagangan persediaan farmasi termasuk obat-

obatan dan produk kesehatan kosumen seperti suplemen, nutrisi, dan layanan 

kesehatan yang bermarkas di Jakarta, Indonesia.  

Berikut ini adalah data laba setelah pajak dan pergerakan harga saham PT. 

Kalbe Farma, Tbk untuk periode tahun 2018 sampai dengan tahun 2017 dapat 

dilihat pada tabel 1.1 dibawah. 
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Tabel 1.1 Data Laba Setelah Pajak dan Harga Saham Tahun 2018-2017 

Tahun 
Laba Setelah 

Pajak 
% Keterangan 

Harga 

Saham 
% Keterangan 

2008 825.504.633.348 - - 80 - - 

2009 1.049.667.116.548 27,15% Meningkat 260 225,00% Meningkat 

2010 1.343.798.968.422 28,02% Meningkat 650 150,00% Meningkat 

2011 1.522.956.820.292 13,33% Meningkat 680 4,62% Meningkat 

2012 1.775.098.847.932 16,56% Meningkat 1.060 55,88% Meningkat 

2013 1.970.452.449.686 11,01% Meningkat 1.250 17,92% Meningkat 

2014 2.122.677.647.816 7,73% Meningkat 1.830 46,40% Meningkat 

2015 2.057.694.281.873 -3,06% Menurun 1.320 -27,87% Menurun 

2016 2.350.884.933.551 14,25% Meningkat 1.515 14,77% Meningkat 

2017 2.453.251.410.614 4,35% Meningkat 1.690 11,55% Meningkat 

Sumber : Laporan keuangan yang diolah  

Berikut ini adalah pergerakan laba setelah pajak dan pergerakan harga saham dari 

PT. Kalbe Farma, Tbk periode 2008-2017 

Gambar 1.1 Laba Setelah Pajak dan Harga Saham 
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Berdasarkan tabel diatas, data keuangan perusahaan menggambarkan 

kondisi keuangan yang kurang stabil, dimana nilai laba setelah pajak meningkat 

dari tahun 2008 sampai tahun 2014. Pada tahun 2015 mengalami penurunan laba 

setelah pajak sebesar -3,06% hal ini terjadi karena beban pokok penjualan naik 

seperti biaya untuk pengadaan bahan baku dan biaya untuk kemasan. Dan juga 

karena, pada tahun 2014-2015 mulai diberlakukannya BPJS Kesehatan. Secara 

kuantitas, konsumsi obat memang terus meningkat, tetapi secara penjualan 

mengalami penurunan. Pemerintah telah memasang harga serendah-rendahnya 

untuk obat-obatan yang dimasukkan dalam e-kalaog melalui Lembaga Kebijakan 

Perdagangan Barang Jasa Pemerintah (LKPP) hal ini yang menjadi salah satu 

alasan industri farmasi melemah. Berdasarkan data yang dirangkum Kompas.com 

PT. Kalbe Farma, Tbk mengalami perlambatan pertumbuhan bisnis dari periode 

tahun 2015-2016 mencapai 14,7%, sementara pada tahun 2016-2017 pertumbuhan 

penjualan perusahaan hanya sekitar 4,5%.  

Dan jika dilihat berdasarkan pergerakan harga saham dari tahun 2008-

2014 mengalami kenaikan setiap tahunnya. Namun pada tahun 2015 harga saham 

PT. Kalbe Farma, Tbk mengalami penurunan sebesar -27,87%. Salah satu 

penyebab harga saham turun dan melemah pada tahun 2015 yaitu karena terjadi 

kasus meninggalnya dua pasien akibat tertukarnya isi obat anestesi injeksi yang 

diproduksi PT. Kalbe Farma, Tbk.  Hal ini yang mempengaruhi minat investor 

pada saham emiten PT. Kalbe Farma, Tbk. Dan pada tahun selanjutnya, tahun 

2016-2017 harga saham mengalami kenaikan menjadi Rp 1.690 persaham.  

Ini berarti kinerja keuangan yang dilihat dari laba setelah pajak dan 

pergerakan harga saham mengalami peningkatan dari tahun ke tahun. Artinya 

perusahaan cukup baik dalam pencapaian kinerja keuangan. Walapun pada tahun 

2015 mengalami penurunan. 

Kondisi keuangan perusahaan yang kurang stabil tersebut tentunya sangat 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Sehingga perlu dilakukan 

pengukuran kinerja untuk mengetahui kekuatan dan kelemahan perusahaan. 

Kekuatan perlu diketahui agar dapat dipertahankan dan ditingkatkan, sedangkan 

kelemahan perlu diketahui agar dapat diperbaiki. Dengan mengetahui kekuatan 

dan kelemahan perusahaan, pihak manajemen akan lebih mudah untuk 
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menentukan strategi apa yang akan digunakan ke depannya, sehingga perusahaan 

diharapkan mampu untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan sebelumnya. 

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka penulis tertarik 

melakukan penelitian dengan judul : “Analisis Laporan Keuangan Untuk 

Menilai Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan Metode Economic Value 

Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) Pada PT. Kalbe Farma, Tbk 

Periode 2008-2017.” 

 

1.2   Rumusan Masalah 

Dari latar belakang penelitian tersebut, penulis merumuskan masalah yang 

diteliti sebagai berikut, yaitu; 

1. Bagaimana kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan Metode EVA 

(Economic Value added) pada PT. Kalbe Farma, Tbk periode tahun 2008 -

2017 ? 

2. Bagaimana kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan Metode MVA 

(Market Value Added) pada PT. Kalbe Farma, Tbk periode tahun 2008 -  

2017 ? 

 

1.3   Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan rumusan permasalahan yang diajukan dalam penelitian, 

maka tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui kinerja keuangan dengan menggunakan Metode EVA 

(Economic Value Added) pada PT. Kalbe Farma, Tbk. periode tahun 2008-

2017. 

2. Untuk mengetahui kinerja keuangan dengan menggunakan Metode MVA 

(Market Value Added) pada PT. Kalbe Farma, Tbk. periode tahun 2008 - 

2017. 
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1.4   Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi beberapa pihak 

yang berkepentingan. Secara terperinci, manfaat penelitia ini dapat dijabarkan 

sebagai berikut : 

1.   Bagi Penulis 

Penulis berharap agar penelitian ini dapat menambah wawasan dan 

pengetahuan tentang penerapan analisis laporan keuangan dengan menggunakan 

EVA (Economic Value Added) dan MVA (Market Value Added) untuk menilai 

kinerja keuangan pada PT. Kalbe Farma, Tbk periode 2008-2017. 

2.   Bagi Akademis 

  Penulis berharap penelitian ini dapat menjadi salah satu referensi untuk 

lebih mengetahui dan memahami tentang pengukuran kinerja perusahaan 

berdasarkan metode EVA (Economic Value Added) dan MVA (Market Value 

Added) dan sebagai acuan peneliti lain untuk mengembangkan karya ilmiah.  

3. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi, masukan serta 

evaluasi yang berguna bagi perusahaan sebagai bahan pertimbangan dalam proses 

pengendalian dan pengambilan keputusan keuangan. 

 

1.5   Batasan Masalah 

Penelitian ini dibatasi dikarenakan keterbatasan waktu, biaya, dan tempat 

agar mencapai sasaran yang diharapkan. Maka penelitian ini hanya terfokus pada 

laporan keuangan yang digunakan seperti Neraca dan Laporan Laba Rugi yang 

kemudian dianalisis menggunakan metode Economic Value Added (EVA) dan 

Market Value Added (MVA) dengan objek PT. Kalbe Farma, Tbk periode 2008-

2017 dan data didapat dari www.idx.co.id. 

 

1.6   Sistematika Penulisan 

Sistematika penulisan ini berisi penjelasan tentang isi yang terkandung 

dari masing-masing bab secara singkat dari keseluruhan skripsi ini, sebagai 

berikut : 
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BAB I  PENDAHULUAN 

Bab ini membahas latar belakang masalah, perumusan 

masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, batasan 

masalah dan sistematika penulisan. 

 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini membahas mengenai landasan teori dan konsep 

konsep teoritis yang digunakan sebagai kerangka atau 

landasan untuk menganalisis objek penelitian, pembahasan 

ini difokuskan pada literatur-literatur yang membahas 

teoritis yang relevan dengan rumusan masalah dan tujuan 

penelitian. Hipotesis yang dinyatakan dalam bagian ini 

harus dirumuskan sesuai dengan tujuan penelitian dan 

tentang penelitian terdahulu. 

 

BAB III METODOLOGI PENELITIAN  

 Bab ini membahas mengenai metode penelitian yang 

berkaitan dengan masalah penelitian yaitu tempat dan waktu 

penelitian, jenis dan sumber penelitian, populasi dan 

sampel, teknik pengumpulan data, metode analisis data, 

serta teknik pengelolaan data yang digunakan yang terdiri 

dari analisis Economic Value Added (EVA) dan Market 

Value Added (MVA). 

 

BAB IV ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menjelaskan pengolahan data yang dilakukan yaitu, 

Analisis Kinerja Keuangan dengan menggunakan Metode  

Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added 

(MVA). 
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BAB V PENUTUP 

Bab ini berisi tentang kesimpulan dari hasil penelitian dan 

pembahasa serta implikasi manajerial yang diharapkan 

dapat berguna dan menjadi masukan yang bermanfaat bagi 

pihak-pihak yang berkepentingan. 
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