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<b>ABSTRAK</b><br>

Pasar modal merupakan pasar untuk berbagal instrumen keuangan jangka panjang diperjualbelikan sewaktu-
waktu. Instrumen keuangan yang urnurn diperjualbelikan di BEJ adalah saham biasa. Saham merupakan
suatu sertiftkat kepemilikan atas perusahaan yang periode kepemilikannya dalam jangka pendek atau jangka
panjang tergantung dari pemegang saham.

<br />

<br />

Pergerakan harga saham tidak dapat diramal secara pasti karena harga saham selalu berfluktuasi setiap hari
bahkan setiap detik. Pergerakan harga saham secara garis besar dipengaruhi oleh duafaktor yaitu faktor
eksternal perusahaan dan faktor internal perusahaan.

Faktor internal perusahaan salah satunya dapat dilihat melalui perubahan laba perusahaan yang
mencerminkan kinerja perusahaan. Hal ini menyebabkan nilai perusahaan menjadi ukuran yang penting bagi
investor dalam mengambil keputusan pembelian suatu saham karena tujuan utama setiap investor adalah
mendapatkan keuntungan.

<br />

<br />

Investor dapat melakukan pengukuran kinerja dari suatu perusahaan guna mengetahui nilai perusahaan yang
akan berpengaruh pada harga saham di bursa efek. Pengukuran kinerja perusahaan telah banyak dilakukan
baik dengan metode tradisional maupun dengan metode yang baru dikembangkan. Beberapa metode
tradisional yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan adalah Return on Investment (ROI),
Return on Equity (ROE),

Return on Asset (ROA), Price to Earning Ratio (PER), Residual Income (RI) dan lain-lain.

Tahun 1989, Stern Stewart & Co mengembangkan metode baru guna mengukur kinerja perusahaan yang
dinarnakan Economic Vaue Added (EVA) dan Market Value Added (MVA).

<br />

<br />

EV A melakukan pengukuran kinerja perusahaan berdasarkan keaadaan dalam perusahaan, sedangkan MV A
telah mengikut sertakan keadaan di luar perusahaan. Ini tercermin dari komponen perhitungan dari MVA
yaitu harga saham. Jika harga saham mengalami kenaikan

makanilai MV A juga naik. Sebaliknya, jika harga saham turun makanilat MV A jugaikut turun. Oleh
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karenaitu, MV A dapat digunakan untuk mencerminkan penilaian investor terhadap suatu perusahaan.
<br />

<br />

Berdasarkan pemyataan tersebut di atas, penulis ingin mengetahui kinerja perusahaan-perusahaan

dan hubungan antara peningkatan atau penurunan kinerja perusahaan dengan peningkatan atau penurunan
penilaian investor. Metode perhitungan kinerja yang digunakan penulis adalah metode ROI, EVA dan MV
A. Periode waktu penelitian yang dilakukan penulis adalah segjak tahun 2000 sarnpai dengan tahun 2004.
Obyek penelitian dibatasi pada perusahaan-perusahaan yang sudah tercatat di BEJ dan termasuk dalam
industri perdagangan eceran selama periode penelitian.

<br />

<br />

Dasar pemilihan industri ini karena pentingnya sektor perdagangan dalam menunjang perekonomian negara,
semakin berkembangnya sektor retail di Indonesia sgak tahun 2000 sejalan dengan langkah strategis
pengusaha yang melakukan ekspans usaha dan juga akibat membaiknya kondisi makro ekonomi Indonesia.
Perkembangan ini dapat ditunjukkan dengan banyaknyaretail-retail baru baik dari dalam negeri maupun
luar negeri yang berdiri seperti Indomaret, hypermart, giant, clubstore, wallmart dan lain-lain. Selain itu,
bisnisritel memiliki

cash flow yang sangat likuid, dimanatransaks sebagian besar dalam bentuk tunai.

<br />

<br />

Hasil dari perhitungan yang dilakukan oleh penulis dengan metode ROI, EVA dan MV A adalah berdasarkan
metode ROI, perusahaan dengan kinerja ROI tertinggi selama lima tahun periode adalab PT. Ramayana
Lestari Sentosa Thk. Berdasarkan metode EV A, perusahaan dengan kinerja EV A tertinggi pada tahun 2000
dan tahun 2003 adalah PT. Toko Gunung Agung Tbk. Sedangkan pada tahun 2001 dan tahun 2002 adalah
PT. Ramayana Lestari Sentosa Tbk. Selanjutnya pada tahun 2004 adalab PT. Hero Supermarket Tbk.
Berdasarkan metode MY A, perusahaan dengan kinerjaMV A tertinggi pada tahun 2000 dan tahun 2001
adalah PT. Alfa Retailindo Thk. Sedangkan pada tahun 2002 dan tahun 2003 adalah PT. Toko Gunung
Agung Thk. Selanjutnya, pada tahun 2004 adalah PT. Ramayana L estari Sentosa. Basil perhitungan tersebut
kemudian dianalisis secara statistik dan basil yang diperoleb dari analisis korelass menunjukkan bahwa tidak
adanyakorelasi antara ROI dengan MV A dan tidak adanya korelasi antara EVA dengan MVA.

<br />

<br />

Pemeringkatan atas kinerja perusahaan pada penelitian ini, dibarapkan dapat memberikan referensi bagi
investor yang ingin berinvestasi pada saham perusahaan dalam industry perdagangan ritel dan manajemen
perusahaan dalam menilai baik buruknya kinerja suatu perusahaan. Namun, pemeringkatan ini bukan
merupakan basil mutlak yang menunjukkan bahwa kinerja perusahaan yang tinggi berarti barga saham
perusahaan tersebut akan tinggi. Karena investor juga tetap barus mempertimbangkan faktor-faktor eksternal
lainnya seperti kebijakan politik, kebijakan fiskal dan pajak, regulasi pemerintah, persaingan, kondisi



perekonomian dalam negeri dan luar negeri. Dari sisi perusahaan, untuk mengatasi EVA yang negatif
manajemen perusahaan dibarapkan dalam melakukan investas terutama ekspansi gerai bendaknya
mempertimbangkan keuntungan ekonomis yang akan didapat sehingga nantinya akan dapat memberikan
penambahan kesgjahteraan bagi investor.



