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Perbandingan Kinerja Perusahaan PT. Semen Gresik (Persero), Thk,
PT. Holcim Indonesia, Tbk Dan PT. Indocement Tunggal

Prakarsa, Thk Dengan Pendekatan

Economic Profit

Andhika Kusuma Wardhana

Jurusan Manajemen, Fakultas Ekonomi
Universitas Jember

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kinerja perusahaan semen dengan
economic profit sebagai alat analisis. Hasil studi menunjukkan bahwa (a) PT. Semen
Gresik (Persero), Thk memperoleh nilai economic profit yang terus meningkat selama
5 (lima) tahun terakhir, (b) PT. Holcim Indonesia, Tbk memperoleh nilai yang
fluktuasi akan tetapi cenderung menurun selama 5 (lima) tahun terakhir dan
memperoleh nilai economic profit negatif pada tahun 2008, (c) PT. Indocement
Tunggal Prakarsa, Tbk memperoleh nilai economic profit yang cenderung meningkat,
akan tetapi pada tahun 2006 memperoleh nilai economic profit negatif. Perbandingan
yang dilakukan berdasarkan perolehan nilai economic profit pada perusahaan semen
menunjukkan bahwa kinerja PT. Semen Gresik (Persero), Thk selama 5 (lima) tahun
terakhir lebih baik dari PT. Holcim Indonesia, Tbk dan PT. Indocement Tunggal
Prakarsa, Tbk dan kinerja PT. Indocement Tunggal Prakarsa selama 5 (lima) tahun
terakhir lebih baik dari kinerja PT. Holcim Indonesia, Tbk. Penelitian ini
menyimpulkan bahwa kepemilikan asing dan kepemilikan semi domestik tidak lebih

baik dari kinerja perusahaan yang mayoritas kepemilikan oleh orang domestik.

Kata kunci : Economic Profit, NOPAT, Invested Capital, ROIC, WACC
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ABSTRACT

This research aimed to analyze the performance of cement companies with
economic profit as an analytical tool. The results of the study showed that (a) PT.
Semen Gresik (Persero) Thk had a continously increased economic profit during 5
(five) years, (b) PT. Holcim Indonesia, Thk had a fluctuationg economic profit and
tended to decline during 5 (five) years and obtained a negative economic profit in
2008, (c) PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk obtained a positive economic profit,
in 2006 it obtained a negative economic profit. The comparasion comparative
analysis on economic profit obtained by cement industries showed that the
performance of PT. Semen Gresik (Persero) Thk for 5 (five) years was better than PT.
Holcim Indonesia Tbk and PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk and performance
PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk for 5 (five) years was better than PT. Holcim
Indonesia, Thk. This research implied that foreign-majority ownership and semi-

domestic majority ownership is not better than the state majority ownership.

Key words: Economic Profit, NOPAT, invested capital, ROIC, WACC



RINGKASAN

Perbandingan Kinerja Perusahaan PT. Semen Gresik (Persero), Tbk, PT.
Holcim Indonesia, Tbk Dan PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk dengan
Pendekatan Economic Profit; Andhika Kusuma Wardhana., 070810291167; 2011:

88 halaman; Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi Universitas Jember.

Konsep economic profit merupakan nilai keuntungan ekonomi yang menyajikan
suatu ukuran yang baik mengenai sejauh mana manajemen perusahaan mampu
mensejahterakan pemegang sahamnya. Oleh karena itu, jika manajemen perusahaan
berfokus pada economic profit, hal ini akan membantu memastikan bahwa
manajemen perusahaan telah menjalankan kegiatan operasi perusahaan secara
konsisten dengan tujuan untuk mensejahterakan kekayaan pemegang saham. Tujuan
penelitian ini adalah menganalisis kinerja perusahaan semen yang listed di BEI
dengan menggunakan pendekatan economic profit dan menganalisis perbandingan
kinerja perusahaan semen yang listed di BEI. Hasil penelitian ini diharapkan dapat (a)
memberikan gambaran tentang kinerja perusahaan sebelumnya agar dapat digunakan
sebagai acuan oleh manajemen perusahaan untuk meningkatkan kinerja perusahaan
yang akan datang, (b) memberikan gambaran tentang kinerja perusahaan semen yang
listed di BEI yang dapat digunakan sebagai acuan dalam melakukan keputusan
investasi dalam industri semen kepada para investor dan calon investor dan (c)
dijadikan dasar acuan pertimbangan dan pengembangan dalam ilmu pengetahuan

dalam bidang manajemen keuangan, khususnya mengenai economic profit.

Penelitian ini merupakan jenis penelitian yang bersifat studi kasus yang obyek
penelitiannya adalah perusahaan-perusahaan semen yang listed di BEI. Jumlah
perusahaan dalam industri semen yang listed di BEI adalah sebanyak 3 perusahaan,
yaitu PT. Smen Gresik (Persero), Thk, PT. Holcim Indonesia, Tbk dan PT.
Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk.



Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan economic
profit. Untuk menghitung economic profit terlebih dahulu menghitung nilai NOPAT,
invested capital, ROIC, menghitung biaya hutang dan biaya ekuitas dan WACC.
Kemudian perbandingan nilai economic profit dari ketiga perusahaan semen yang
listed di BEI dilakukan untuk menentukan perusahaan semen yang terbaik di
Indonesia.

Hasil perhitungan nilai economic profit menunjukkan bahwa PT. Semen
Gresik (Persero), Thk selama 5 (lima) tahun terakhir merupakan perusahaan yang
bergerak dalam industri semen terbaik di Indonesia, sedangkan PT. Holcim
Indonesia, Tbk selama 5 (lima) tahun terakhir merupakan perusahaan yang bergerak
dalam industri semen terburuk di Indonesia. PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk
merupakan perusahaan yang bergerak dalam industri semen terbaik kedua di
Indonesia.

Penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja PT. Semen Gresik (Persero), Thk
sangat baik selama kurun waktu 5 (lima) tahun terakhir, dan kinerja PT. Holcim
Indonesia, Tbk relatif buruk selama kurun waktu 5 (lima) tahun terakhir, sedangkan
kinerja PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Thk cukup baik selama kurun waktu 5
(lima) tahun terakhir. Kesimpulan tersebut menunjukkan bahwa perusahaan yang
pemegang sahamnya yang mayoritas dimiliki oleh pemerintah (BUMN) memiliki
kinerja yang lebih baik daripada perusahaan yang pemegang sahamnya mayoritas
dikuasai oleh orang asing dan perpaduan antara orang asing dan orang indonesia
(semi domestik).
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SUMMARY

Comparison of Company Performance of PT. Semen Gresik (Persero) Tbk, PT.
Holcim Indonesia Tbk and PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk Using
Economic Profit Approach; Andhika Kusuma Wardhana., 070810291167; 2011: 88
pages; Department of Management Faculty of Economics, University of Jember.

The concept of economic profit Comprises the value of economic profit
presenting a good measurement about how well a company management is able to
prosper its shareholders. Therefore, if the company management focuses on economic
profit, it will ensure that the company management has been running the company's
operations activity consistently to welfare shareholder’s wealth as objective.The
purpose of this reseach was to analyze the performance of cement companies that are
listed on the Indonesia Stock Exchange by using the economic profit approach and to
analyze the comparative performance of those companies. The results were expected
to (a) give a draft of a company's performance in the previous time in order as a
reference for the company management to improve the company's performance in
the future, (b) give a draft of the performance of cement companies listed on the
Indonesia Stock Exchange that can be used as reference to investors and potential
investors in making investment decision in the cement industry and (c) be used as
basic consideration and development in science in financial management, especially
economic profit.

This research was case study about cement companies listed on the Indonesia
Stock Exchange. Companies in the cement industry listed on the Indonesian Stock
Exchange were PT. semen Gresik (Persero) Tbk, PT. Holcim Indonesia Tbhk and PT.
Indocement Tunggal Prakarsa Tbk.

The method used in this research was the economic profit approach. In

calculating economic profit, firstly the researcher must calculate NOPAT value,
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invested capital, ROIC, the cost of debt and equity cost and WACC. A comparison of
the economic profit of the three cement companies was done to determine the best
cement companies in Indonesia.

The results of the calculation show that the PT. Semen Gresik (Persero), Tbk
is the best company engaged in the cement industry in Indonesia for 5 (five) years,
meanwhile the PT. Holcim Indonesia, Thk is the worst company engaged in the
cement industry in Indonesia for 5 (five) years. PT. Indocement Tunggal Prakarsa,
Tbk is the second best company engaged in the cement industry in Indonesia.

This research shows that the performance of PT. Semen Gresik (Persero) Thk
is the best for 5 (five) years, and the performance of PT. Holcim Indonesia, Tbk is
relatively poor for 5 (five) years, whereas the performance of PT. Indocement
Tunggal Prakarsa, Tbk is good during the period. This point shows that the
companies which the most of share are owned by the government have better
performance than the companies owned by foreigners and the mix of foreigners and

Indonesia (semi-domestic).
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