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ABSTRAK

Pada dasarnya setiap perusahaan didirikan mempunyai tujuan profit
oriented atau berorientasi kepada laba atau maksimalisasi kekayaan (wealth)
yaitu maksimalisasi nilai perusahaan bagi pemegang saham. Hingga saat ini,
metode analisis keuangan yang paling sering digunakan adalah analisis rasio
keuangan sepeti Return on Assets (ROA) dan Retun on Equity (ROE).
Walaupun telah digunakan secara luas oleh investor sebagai salah satu dasar
dalam pengambilan keputusan investasi, analisis raso keuangan memiliki
kelemahan utama yaitu mengabaikan adanya biaya modal sehingga sulit untuk
mengetahui apakah suatu perusahaan telah berhasil menciptakan nilai atau
tidak. Untuk mengatasi kelemahan tersebut, dikembangkan suatu konsep baru
yaitu EVA (Economic Value Added) yang mencoba mengukur nilai tambah
(value creation) yang dihasilkan suatu perusahaan dengan cara mengurangi
beban biaya modal (cost of capital) yang timbul sebaga akibat investasi yang
dilakukan.

Penelitian ini akan menganalisis kinerja keuangan Bank Syariah
Mandiri dengan menggunakan analisis Economic Value Added pada tahun
2006—2009. Hal itu ditujukan untuk mengetahui bagaimana perkembangan
kinerja keuangan Bank Syariah Mandiri pada tahun 2006—2009.

Berdasarkan analisis Economic Value Added, dapat dismpulkan
bahwa sepanjang tahun penelitian Bank Syariah Mandiri mengalami
peningkatan nilai EVA hanya terjadi padatahun 2009. Hal tersebut tercermin
dengan adanya peningkatan nilai NOPAT (laba bersih setelah operasi) sebesar
15% yang diimbangi dengan peningkatan rupiah biaya modal sebesar 3,5%.
Meskipun angka tersebut dinilai terlalu tinggi, akan tetapi 15% kenaikan
NOPAT diimbangi oleh 3,5% kenaikan biaya modal menunjukkan bahwa
pada tahun 2009 tersebut Bank Syariah Mandiri mengalami masa pembenahan
yang cukup bak jika dibandingkan tahun-tahun pasca krisis global
sebelumnya. Namun, kondisi peningkatan nilai NOPAT tersebut kurang
mempengaruhi nilai EVA perusahaa, hal tersebut terlinat dari adanya tingkat
EVA yang masih tetap berada pada tingkat negatif. Hal tersebut menunjukkan
bahwa perusahaan tidak mampu membayarkan kewajiban para penyandang
dana atau kreditur sebagaimana nilal yang diharapkan atau ekspekstasi return
saham yang diharapkan.

Keywords: Kinerja Keuangan, KinerjaBSM, dan Analisis Economic Value Added
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PEDOMAN TRANSLITERASI
Penulisan Transliterasi Arab-latin dalam penyusunan skripsi ini
menggunakan pedoman transliterasi dari Keputusan Bersama Menteri Agama RI
dan Menteri Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia Tanggal 10
September 1985 No: 158 dan 0543b/U/1987. secara garis besar uraiannya adalah

sebagai berikut:

A. Konsonan Tunggal

Huruf Arab | Nama Huruf Latin Keterangan

| Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan
< Ba’ B Be

< Ta’ T Te

& Sa’ S Es (titik di atas)
z Jim J Je

z Ha H Ha (titik di bawah)
z Kha Kh Ka dan ha

3 Dal D De

3 Zal 74 Zet (titik di atas)
J Ra’ R Er

D Zai Z Zet

o Sin S Es

8= Syin Sy Es dan Ye
U= Sad S Es (titik di bawah)
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Dad
Ta
Za

‘Ain

Gain
Fa’

Qaf
Kaf

Lam

Mim

Nun

Wau
Ha’

Hamzah

Ya

~ O

g

Has Z2 £

De (titik di bawah)
Te (titik di bawah)
Zet (titik di bawah)
Koma terbalik (di atas)

Ge

Ef

Qi

Ka

El

Em

En

We

Ha

Apostrof

Ye

B. Konsonan Rangkap

Konsonan rangkap yang disebabkan Syaddah ditulis rangkap.

Contoh :

Jd» ditulis nazzala.

e ditulis bihinna.

C. Vokal Pendek

Fathah () ditulis a, Kasrah (. ) ditulis i, dan Dammah ( " ) ditulis u.

Contoh :

sl ditulis ahmada.
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&8 ditulis rafiga.
cla ditulis saluha.
D. Vokal Panjang
Bunyi a panjang ditulis a, bunyi i panjang ditulis i dan bunyi u panjang ditulis
U, masing-masing dengan tanda hubung ( - ) di atasnya.
1. Fathah + Alif ditulis a
Sl ditulis fala
2. Kasrah + Ya’ mati ditulis i
3w ditulis misag
3. Dammah + Wawu mati ditulis u
Jsal  ditulis usu/
E. Vokal Rangkap
1. Fathah + Ya’ mati ditulis ai
S ditulis azZuhaili
2. Fathah + Wawu mati ditulis au
sk ditulis Zaug.
F. Ta’ Marbutah di Akhir Kata
Kalau pada kata yang terakhir dengan ta’ marbutah diikuti oleh kata yang
menggunakan kata sandang “al” serta bacaan kedua kata itu terpisah, maka ta’
marbutah itu ditransliterasikan dnegan ha/h.

Contoh : 4aall i ditulis Raudah al-Jannah.
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G. Hamzah

1.

Bila terletak di awal kata, maka ditulis berdasarkan bunyi vokal yang
mengiringinya.

9 ditulis /nna

Bila terletak di akhir kata, maka ditulis dengan lambang apostrof ( * ).

¢by  ditulis wat’un

Bila terletak di tengah kata dan berada setelah vokal hidup, maka ditulis
sesuai dengan bunyi vokalnya.

b, ditulis rabd’ib

Bila terletak di tengah kata dan dimatikan, maka ditulis dengan lambang
apostrof (7).

asxb ditulis ta’khuzdna.

H. Kata Sandang Alif + Lam

1.

Bila diikuti huruf gamariyah ditulis al.

sl ditulis akFBaqgarah.

Bila diikuti huruf syamsiyah, huruf 1 diganti dengan huruf syamsiyah
yang bersangkutan.

il ditulis an-Nisa’.

Catatan: yang berkaitan dengan ucapan-ucapan bahasa Persi disesuaikan dengan

yang berlaku di sana seperti: Kazi (gadi).
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Penilaian kinerja keuangan perusahaan merupakan usaha untuk
mengukur efektifitas dan efisiensi kegiatan keuangan perusahaan selama
periode tertentu, dimana kinerja keuangan sangat mempengaruhi visi dan misi
yang hendak dicapai. Hasil penilaian kinerja perusahaan bermanfaat bagi
pihak-pihak seperti: pemegang saham, kreditur, direksi atau manajemen dalam
perusahaan.

Kriteria yang dipaka dalam melakukan penilaian kinerja keuangan
perusahaan berbeda-beda didasari tujuan dan kepentingan pihak-pihak terkait.
Untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan, mangemen harus mampu
mengelola sumber-sumber daya yang dimiliki perusahaan secara efektif dan
efisien. Tetapi apakah pemegang saham memiliki suatu alat ukur yang tepat
bagi kinerja mangemen yang telah dipilihnya, masih menjadi pertanyaan bagi
pemegang seham.! Terdapat berbagai cara mengukur kinerja sebuah
perusahaan yang sudah dikenal seperti Return on Equity (ROE) dan Return on
asset (ROA).

ROE merupakan salah satu pengukur kinerja yang telah lama

digunakan. ROE merupakan rasio antara laba bersih perusahaan dengan

! Lyza Raessy Zainuddin "Penilaian Kinerja PT. Bank Niaga, TBK. Dengan
Menggunakan Konsep Economic Value Added"”, Skripsi Sarjana Universitas Muhamadiyah
Surakarta (2009), him. 1.



ekuitas yang dimilikinya, semakin tinggi ROE semakin besar keuntungan
yang dihasilkan oleh perusahaan terhadap setiap ekuitas yang dimiliki. Tetapi
ROE memiliki kelemahan-kelemahan, adapun salah satu kelemahan ROE
yaitu tidak dapat mengukur kinerja perusahaan secara akurat.

Sumber utama dari kelemahan tersebut berasal dari distorsi yang
disebabkan oleh standar akuntansi yang dapat digunakan dalam pembuatan
laporan keuangan perusahaan. Adapun keunggulan dari ROE adalah dalam
kemudahan perhitungannya. Tetapi kemudahan tersebut tidak dapat menutupi
kekurangannya, yaitu adanya distorsi akuntansi yang menyebabkan kinerja
perusahaan tidak dapat diukur secara akurat. Selain itu ROE tidak
memasukkan biaya modal dalam perhitungannya. ROE juga tidak dapat
langsung dijadikan alat perbandingan antar perusahaan karena ada
kemungkinan penggunaan metoda pencatatan yang berbeda dalam laporan
keuangan perusahaan. 2

Pada tahun 1980-an, Stern Stewart & Co., perusahaan konsultan yang
didirikan pada tahun 1982, mengusulkan satu jenis metode. Metode baru
tersebut adalah Economic Value Added (EVA). Adapun tujuan digunakannya
EVA adalah untuk memperbaiki kelemahan pada metode-metode penilaian
kinerjayang biasa digunakan seperti ROA, ROE dan metode-metode penilaian
kinerja yang lainnya. Adapun cara kerja metode EVA sederhana yaitu suatu
perusahaan dikatakan dapat meningkatkan kekayaan pemegang sahamnya bila

tingkat pengembaliannya lebih besar daripada biaya modalnya Cara

? 1bid.



menghitung EVA adalah dengan mengurangkan laba operasional bersih
setelah pajak (net operating profit after tax) atau biaya disebut dengan
NOPAT dengan biaya modal (cost of capital). Oleh karena itu, penelitian ini
akan mengkaji perkembangan kinerja keuangan Bank Syariah Mandiri sgjak
tahun 2006—2009 melalui pendekatan Economic Value Added (EVA).

Adapun alasan diambilnya bank syariah sebagai objek kaian pada
penelitian ini terkait dengan perkembangan bank syariah. Perkembangan
industri lembaga syariah ini semakin menunjukkan keunggulannya dalam
memperkuat  stabilitas sistem keuangan nasional. Apaagi dengan
pertumbuhan industri yang rata-rata mencapai 60% dalam lima tahun
belakangan ini (terhitung sejak tahun 2006--2010).°

Penyebaran jaringan kantor perbankan syariah saat ini mengalami
pertumbuhan pesat, apabila pada tahun 2006 jumlah jaringan kantor hanya 456
kantor, sekarang ini jumlah tersebut menjadi 1440.* Dengan demikian,
jaringan kantor perbankan syariah saat ini tumbuh lebih dari 200 %. Jaringan
kantor tersebut telah menjangkau masyarakat di 33 propinsi dan di hampir 100
kabupaten/kota.”

Adanya persaingan antar bank syariah maupun dengan bank-bank
konvensional berdampak positif dan negatif bagi perkembangan dunia

perbankan. Adapun dampak positif adanya persaingan tersebut adalah

3 http://indonesiafile.com/content/view/611/1/ akses tanggal 20 Juli 2010.

* Ibid.
® Ibid.



memberikan motivasi agar bank saling berpacu menjadi yang terbaik.
Sedangkan dampak negatif dari persaingan tersebut adalah kekalahan dalam
persaingan dapat menghambat Iaju perkembangan bank yang tidak memiliki
kemampuan bertahan dalam persaingan. Hal tersebut, akan membawa
kerugian yang besar bagi bank.

Langkah strategis yang dapat ditempuh oleh bank dalam rangka
memenangkan persaingan, salah satunya adalah dengan cara meningkatkan
kinerja keuangan. Peningkatan kinerja keuangan mempunyai dampak yang
luar biasa kepada usaha menjaga kepercayaan nasabah agar tetap setia
menggunakan jasanya. Prinsip utama yang harus dikembangkan oleh bank
gyariah dalam meningkatkan kinerja keuangan adalah kemampuan bank
syariah dalam melakukan pengelolaan dana, yaitu kemampuan bank syariah
memberikan bagi hasil yang optimal kepada nasabah.

Adapun salah satu bank syariah yang mampu bertahan di tengah
maraknya persaingan tersebut adalah Bank Syariah Mandiri. Hal tersebut
digambarkan dengan adanya peningkatan laba bersih (net profit) Bank
Syariah Mandiri pada tahun 2007 sebesar 70,12%. Pada tahun 2008, Bank
Syariah Mandiri mencatat peningkatan laba (profit) yang dihasilkan pada
tahun 2007 sebesar Rp115,455 miliar naik menjadi Rp196,416 miliar.®

Berdasarkan uraian tersebut dapat disimpulkan, bahwa kesehatan

keuangan perusahaan ditunjukkan oleh hasil pengukuran kinerja keuangan.

®http://www.syariahmandiri.co.id/berita/detail s.php?cid=1&id=663(diakses pada tanggal
27Februari 2010).



Hal tersebut penting dilakukan karena ukuran kesehatan keuangan atau
kinerja keuangan memiliki arti penting di mata kreditur dan pemegang
saham. Dengan kata lain pihak kreditur dan pemegang saham sebuah
perusahaan selalu menginginkan rate of return (tingkat pengembalian) atas
investas tersebut dapat diketahui jika kinerja suatu perusahaan menunjukkan
nilai tertentu baik positif maupun negatif.

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Estichomah Puspita Sari
mengemukakan bahwa konsep Economic Value Added sangat berarti dalam
memberikan penilaian hasil kinerja perusahaan guna penentuan keputusan
berikutnya. Oleh karena itu, peningkatan nilai perusahaan dapat dilakukan
dengan memaksimalkan Economic Value Added.” Sedangkan menurut hasil
penelitian yang dilakukan oleh Lyza Raessy Zainuddin menunjukkan bahwa
nilai Economic Value Added yang dihasilkan suatu perusahaan dapat
dipengaruhi oleh faktor-faktor eksternal di luar kendali manajemen.® Adapun
menurut penelitian yang dilakukan oleh Sholikhah Nur Rohmah & Rina
Trisnawati mengemukakan bahwa penggunaan Economic Value Added yang
secara eksplisit memasukkan biaya modal, mengindikasikan seberapa jauh
perusahaan telah menciptakan nilai bagi pemilik modal sehingga akan
memaksa perusahaan-perusahaan untuk selalu berhati-hati dalam menentukan

kebijaksanaan struktur modalnya.

" Estichomah Puspita Sari "Analisis Kinerja Perusshaan Manufaktur Sektor Tobacco
Dengan Pendekatan Eva (Economic Value Added) Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2002-2006",
Skripsi Sarjana Universitas Muhamadiyah Surakarta (2009).

8 yza Raessy Zainuddin "Penilaian Kinerja PT. Bank Niaga, TBK. Dengan
Menggunakan Konsep Economic Value Added"”, Skripsi Sarjana Universitas Muhamadiyah
Surakarta (2009), him. 5.



B. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian di atas, rumusan masalah dalam penelitian ini
adalah "Bagaimana perkembangan kinerja keuangan Bank Syariah Mandiri

tahun 2006—2009 dengan pendekatan Economic Value Added 7’

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan dari penelitian
Penelitian ini  dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui
perkembangan kinerja keuangan Bank Syariah Mandiri Tahun 2006—
2009 dengan pendekatan Economic Value Added.
2. Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik secara
teoritis maupun praktis bagi manajemen bank syariah dan kalangan
akademis. Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah:

a. Secara teoritis, penelitian ini diharapkan dapat memberi masukan bagi
pengembangan ilmu keuangan, khususnya keilmuan yang terkait
dengan kinerja perbankan dilihat dari analisis Economic Value Added.

b. Secara praktis, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan salah satu
acuan bagi Bank Syariah Mandiri dalam pengukuran kinerja
keuangannya dengan pendekatan Economic Value Added sebagai bahan
evaluas dan solusi untuk perbaikan kinerja dan mangemen bank di

masa yang akan datang.



D. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan dalam penelitian ini terdiri dari lima bab,
dengan uraian sebagai berikut :

Bab pertama, terdiri dari pendahuluan yang meliputi: latar belakang
dilakukannya penelitian, pokok masalah dari penelitian yang dilakukan, tujuan
dilakukannya penelitian, manfaat yang dapat diberikan dari pendlitian, telaah
pustaka yang merupakan ringkasan penelitian terdahulu, kerangka teoritik
yang melandasi penelitian, metode penelitian yang digunakan dan sistematika
pembahasan atau gambaran umum atas isi penelitian.

Bab kedua, menguraikan teori yang akan digunakan sebagai dasar
dalam penelitian. Isi dari bab tersebut ialah ruang lingkup analisis Economic
Value Added sebagai dasar penilaian kinerja keuangan.

Bab ketiga berisi pengembangan metodologi yang terdiri dari kerangka
pemikiran, sumber dan jenis data, metode pengumpulan data, metode analisis
data, analisis dengan pendekatan Economic Value Added.

Bab keempat, menguraikan gambaran obyek penelitian, yaitu:
deskripsi Bank Syari ah Mandiri dan analisis data pendekatan Economic Value
Added.

Bab kelima berisi kessmpulan dari pembahasan pada bab sebelumnya,

saran-saran yang perlu disampaikan untuk penelitian berikutnya.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

A. KESIMPULAN
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah diuraikan pada
bab sebelumnya pada bab empat dapat dapat diambil kesimpulan bahwa:

1. Kinerja keuangan Bank Syariah Mandiri dari aspek utang jangka panjang
mengalami  penurunan, sedangkan biaya utang yang ditanggung
perusahaan masih mengalami pembenahan, sehingga biaya utang yang
ditanggung mengalami fluktuasi selama tahun pengamatan (2006--2009).
Oleh karena itu, dapat dismpulkan bahwa selama tahun 2006—2009
kinerja Bank Syariah Mandiri cukup baik, meskipun dalam pemenuhan
operasionalnya masih mengalami pembenahan. Setidaknya Kkinerja
perusahaan dinilai baik karena mampu menutupi operasionalnya tanpa
menambah beban utang yang ditanggung.

2. Kinerja keuangan Bank Syariah Mandiri dari sis modal sendiri (Ke)
selama tahun 2006—2009 mengalami fluktuasi, hal tersebut dipengaruhi
oleh tingkat dividen yield yang tinggi disertai tingkat keuntungan yang
diharapkan tinggi. Namun kedua faktor tersebut kurang bisa saling
mengimbangi sehinggaterjadi fluktuasi dalam pembentukan modal.

3. Kinerja Bank Syariah Mandiri jika dilihat dari proporsi utang dan modal
selama tahun 2006—2009 mengalami perkembangan cukup baik. Dapat

dissimpulkan bahwa selama tahun pengamatan (2006--2009) Bank Syariah
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Mandiri dinilai mampu mengelola modalnya sehingga mampu untuk
mengurangi beban utang yang ditanggung perusahaan.

. Apabiladilihat dari tingkat laba operasional yang dihasilkan setelah pajak,
maka dapat dismpulkan bahwa selama tahun 2006—2009 Bank Syariah
memilki kemampuan yang cukup baik dalam pengelolaan operasionalnya,
hal tersebut tercermin dengan adanya peningkatan |aba yang dihasilkan
terus mengalami peningkatan.

. Berdasarkan tingkat pengembalian yang dihasilkan perusahaan selama
tahun 2006—2009 Bank Syariah Mandiri masih berada dalam kondisi
yang labil, hal tersebut dipengaruhi adanya kondisi yang labil dari
pengal okasian modal dan |aba operasinya.

. Apabila dilihat dari biaya modal rata-rata tertimbang yang dimiliki, dapat
dikatakan bahwa selama tahun 2006—2009 Bank Syariah Mandiri
mengalami perkembangan kinerja yang cukup baik, kinerja terbaik dinilai
terjadi ditahun 2008, hal tersebut ditunjukkan dengan adanya kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba yang tinggi sehingga mampu untuk
membiayal operasionalnya dan mengurangi beban utang yang ditanggung
perusahaan.

. Berdasarkan analisis Economic Value Added, dapat dismpulkan bahwa
sepanjang tahun penelitian Bank Syariah Mandiri mengalami peningkatan
nilai EVA hanya terjadi pada tahun 2009. Hal tersebut tercermin dengan
adanya peningkatan nilai NOPAT (laba bersih setelah operasi) sebesar

15% yang diimbangi dengan peningkatan rupiah biaya modal sebesar
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3,5%. Meskipun angka tersebut dinilai terlalu tinggi, akan tetapi 15%
kenalkan NOPAT diimbangi oleh 3,5% kenailkan biaya modal
menunjukkan bahwa pada tahun 2009 tersebut Bank Syariah Mandiri
mengalami masa pembenahan yang cukup baik jika dibandingkan tahun-
tahun pasca krisis global sebelumnya. Namun, kondisi peningkatan nilai
NOPAT tersebut kurang mempengaruhi nilai EVA perusahaa, hal tersebut
terlihat dari adanya tingkat EVA yang masih tetap berada pada tingkat
negatif. Hal tersebut menunjukkan bahwa perusahaan tidak mampu
membayarkan kewajiban para penyandang dana atau kreditur sebagaimana

nilai yang diharapkan atau ekspekstasi return saham yang diharapkan.

B. SARAN
Berdasarkan kessmpulan di atas, maka ada beberapa hal yang menjadi
masukan bagi Bank Syariah Mandiri diantaranya: Manajemen PT. BSM perlu
membenahi  kinerja dalam hal permodalan dan pemanfaatan laba

opersionalnya, untuk mencapai tingkat pengembalian yang lebih stabil.
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