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MOTTO

Orang-orang profesional

Tidak pernah kawatir apapan yang tergadi
Mevcka akan memperoleh

Apa yang menjadl baglaannya

(osden Nash)

Saya melthat akal itu ada dua macamnya

Akal yang menjadi tabiat | dharuet)

Dan akal yang didengar (mahtasabah)

Tak benguna yang didengar

Tanpa yang menfadl tablat

Sebasaimana matahari tak berguna

Kalau cahaya mata tethalang

(Al v.a dalam Keajathan Hati, Imam Ghazali, 1982 :38 )
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BAR I PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Krisis ekonomi yang melanda Bangsa Indonesia berdampak sangai jauh
terhadap perekonomian Indonesia. Lesunya perekonomian di Indonesia yang ditandai
dengan  lemahnya daya beli masvarakal menyebabkan perusahaan-perusaban
kelimpungan berusaha untuk merestrukturisasi hutang-hutang mereka pada pihak
kreditur. Sementara pemenniah sendin kekurangan devisa uniuk mendongkrak
perekonomian Indonesia. Sehingpa tidak ada jalan lain kecuali mencari pinjaman dan
negara sahabat maupun Lembaga Keuangan Internasional {IMF).

Akibat krisia ckonomi i akhimys pemenniah melakukan deregulas: di
berbagai sekior, dengan menghapus peraturan-peraturam yang tidak lagi velevan dan
membuat kebijakan-kebijakan yang eukup dramatis baik dibidanng moneter maupun
fiskal. Salah saiu kebijakan yvang dilakukan pemeriniah berkailan dengan upaya uniuk
mendapatkan devisa adalah privatizasi sejumlah BUMN yang sudah go publik,
dengan harapan akan ada aliran dana dan luar ke Indonesia,

Dengan adanya privatisasi maka Pemenniab akan mendapatkan dana untuk
memperkeatl cadangan devisa begitu juga perusahaan akan mendapatkan dana segar
untuk memperkuat posisi kevangannya, namun pnvatisasi menyebabkan perubsahan
dalam struktur kepemilikan modal. Pemilik perusahaan dalam hal ini pemerintah
berkurang kepemilikannya karena ada pihak luar yang  mengganiikannyn
Berourangnya kepemiliban menyebabkan berkurangnya suara dalom menentukan
kebijakan perusahaan, karena pemilik yang baru akan menempatlan orang-orangnyn
dalam manajemen perusahaan sehingga akan mungkin sekali tegadi perubahan
kebyakan dalam perusahasn

Prvatisusi bisa juga menyebabkan perubahen stroktur modal  suato
perusahaan, jika manajemen perusahaan yang baru menilai sirukiur modal perusahaan
tidak efisien karena biaya modaloya terlalu besar, sebab struktur modal suatu
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perusahaan sangat berhubungan erat dengan kinerja perusahasn yang bersangkutan.
Perubahan-perubahan terbadap strukiur modal akan mengakibatkan perubahan kinera
perusahaan.

Penilaian kinerja perusahaan diperlukan uniuk melibal apakah perusahaan
tersebut berhasil dalam proses privatisasi, karena bila hanya melihat pertimbangan
profit saja ada kemunglnan akan terkecoh, sebab  belum tentu perusahaan-
perusahaan yang profitnya tnggi kinegjanya bagus. Untuk itu perlu adanya alat ukur
yang tepat terhadap kinega operasional perusahaan Feonomic Valve Added
merupakan salah satu alat ukur / methode untuk menilai kinerja perusahaan. Sebagai
suatu hal yang baru tentunya ada beberapa kelebiban dibandingkan dengan eara yang
lama. Konsep Ekonomic Value Added mempunyai sifat mandin, maksudnya adalah
dalam mengukur kinerja operasional perusahaan tidak memerlukan perusahaan sejenis
sebagai pembanding, Konsep Feonomic Value Added tidak memerlukan analisa
trend/kecenderungan, artinya yang dilutung adalab pembiayaan terhadap biaya modal.
Dengan demikian  diharapkan babwa konsep Eeonomic Value Added dapat
menyajikan data yang lebih alural dan mudah dimengerti oleh berbagai pihak yang
membutubkan. Adapun pihak-pihak yang berkepentingan dengan kinerja kenangan
perisahaan ferutama sekali adalah investor, kriditur dan management perusahaan.
Masing-masing pihak meneliti kinerja keuangan berdasarkan tujuan dan sudut
pandang yang sesual dengan kepentingan masing-masing,

EVA merupakan salsh satu konsep manajemen yang cukup dikenal loas
dikalangan dunin usaha Amerikn Serikat EVA banyak diadopsi oleh perusahaan-
perusahaan besar seperti Coca Cola, AT&T, Polancid dan Qoaker Oats (Siddharta
Uiama 1997). EVA sendiri merupakan suatu konsep pengukuran kinera keuangan
perusahaan yang dikembaogkan cleh Stern Sterwart & Co, sebuah perusahaan
konsultan manajemen kenangan terkemuka di Amerika Serikat. EV A terbukti berhasil
diterapkan di Amerika Serikal. Sedangkan di Indonesia EVA belum banyak dikenal
secara luas oleh para investor, Oleh karena itu sosialisasi konsep ini perlu dilakukan
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untuk lebih memasyarakatkan EVA, mengingat EVA memiliki kelebihan-kelebihan
yang tidak dimiliki cleh alat pengukur kinera yang lain (ratio keuangan)

EVA mempakan suato pendekatan yang mencoba mengukur nilai tambah
(value creation) yang dibasilkan suatu perusshaan dengan cars mengurangi beban
biaya modal (cost of capital) yang timbul schagai akibat investasi yang dilakukan.
Pengpunasn EVA mendorong manager untuk berpikir dan bertindak seperti halnya
pemegang saham memilih invesiasi yang memaksimumkan lingkat pengembalian dan
menurunkan tingknt biaya modal, sehingga nilai perusahaan dapat dimaksimumbkan
Karena EVA secara cksphisit memasukkan biava modal atas equitas maka manaper
perusahaan hares lebib berhati-hati dalam menentukan kebijakan stroktur modaloya,
karena penimbangan struktur madal sangat berpengaruh terhadap nilai perusahaan,

PT (Perserc) Semen Gresik salah satu perusahsan manufacture vang berlokasi
di Gresik dan sebagai pabrik semen pertama vang didirikan setelsh negara Republik
Indonesia merdeka dan berstatus BUMN. Produk utama vang dihasilkan adalah semen
Porlland, dimana produk ini paling banyak digunaken uniuk pembustan gedung-
gedung, jembatan, rumah, dan bangunan fisik lainnya. Sehingga boleh dikatakan
babwa produk semen sebagai barang pokok yang selalu dibutuhkan oleh masyarakat
apalagi dalam negara berkembang, dimana pembangunan fisik sedang giat-giatnya
dilakukan.. Hal ini ditandai dengan adanya expansi yaitu pembangunan pabrik semen
di daerah Tuban yaitu proyek Tuban I, Tuban I1, dan Tuban I11,

FT (Persero) Semen Gresik mempakan salah satu perusahaan BUMN yang
sudah go publik dan sudah terdafiar dalam BEJ) dan BES dengan komposisi
kepewilikan sabam 65% pewenntah RI dan 35% dipegang publik, Berkailan dengan
adanya krisis ekonomi yang menyebabkan pemerintah kelurangan dana maka PT
(Persero) Semwen Cmesik masuk sebagai salah satn  dari BUMN yang  akan
diprivatisasi. Perusahaan yang membeli sabain dari PT (Persero) Semen Gresik
adnlah  perusahaan semen dan Mexico (CEMEX). Saham yang dilepas oleh
Pemerintah RI adalah 14% . Sehingga komposisi kepenulikan salam mavorilas masil
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dipegang oleh Pemenintah RI vaitu 51% , publik 35% dan CEMEX 14%. Selain
membeli spham yang  dilepas pemerintah RI , CEMEX juga membeli saham yaug
dilepas oleh publik sebesar 6%, Jadi pada saat ini komposisi kepemilikan saham
merjacdi 51% pemerintah RI, 20% CEMEX, dan publik 29% Dengan komposisi
tersebul CEMEX berhak menempatkan dua orang wakiloye dalam dewan direksi dan
cua orang dalam dewan komisaris Perseroan, dengan ketentuan balwa dalam wakty
satu  lahun  setelah pepanjian tersebul, Cemex harus  dapat  meningkatkan
penyertaannya menjadi 2 5%.

Fenempatan wakil Cemex dalam management Perseroan, memberikan angin
separ dalam pengelolaan perusahaan untuk tetap memiliki daya saing di pasar dalam
negen. Sehingpa diharapkan dapat memperbaiki  kinerja  Persercan  unfuk
menyongsong pasar global,

1.2 Permasalahan
Masuknya Perusaban seien dari Mexico (CEMEX) pada PT(Persero) Semen

Gresik mengakibatkan perubahan struktur kepemilikan modal pada perusahan
tersebut. Perubahan struktur kepemilikan modal ini diharapkan akan memberi
pengarub terhadap kinerjs management perusahaan. Karena perubahan struktur
kepermilikan modal ini, mengskibatkan adanya perombakan atau perubahan dalam
susunan manageient puncak, karena pihak yang membeli akan menempatkan orang-
orangnya dalam management perusahaan. Dari waian diatas maka dapat dirumuskan
suatu permasalahan sebagai berikout

* Bagaimana kinevja keuangan perusahaan dalam menjalankan operasinya

setelah privatisasi diukur dengan Fconomic Value Fdded ™,

L]
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1.3 Tujuan dan Kegunaan Penclitizn
1.3.1 Tujuan Penclitian

Penelitthan i bertujuan untuk mengetahui bagaimana kinerja  kewangan
perusahaan dalam menjalankan operasinya setelah privatisasi dengan mengpunakan
Economie Added Value,

1.3.2 Kegunaan Penelitian

1. Hasil penelitian diharapkan dapat digunaken sebapai sumbangan pemikiran
terhadap perusahaan dalam mengukur kivega kewangan perusahasn sekaligus
memberikan informasi kepada imvestor ataupun calon investor yang akan
menanamkan modalnya |, tentang keadaan keuangan perusahaan,

2. Bagi penulis dapat digunakan untuk mengembangkan ilmu dan sebagai aplikasi
dan keilmman yang telah diperoleh dengan realita yang legadi di Perusahaan.

1.4 Kerangha Pemikiran
1.4.1 Pengertian Kinerja Finansial Perusahaan

Baik bunuiknva perusahaan sening dikatakan dengan kinerja atau performace.
Kinerja mempunyal arti yang sangat luas yang menyangkut kesehatan suatu
perusahaan secara umom  Menunt Winardi (1990) dalam Kamus Ekonomi
pengertian kinerja adalah:

“Kinerja adalah  prestasi  perusahaan  secara  keseluruhan  dalam

menggunakam sumber dava yeng dimilikinye,
Sedangkan pengertian Finansial dalam Kamus Besar Bahasa Indonesia adalal

“Mengenai (urusan ) kevangan”. Dari kedua pengertian tersebut dapat disimpulkan
bahwa pengertian Kinerja Finansial vaitu sebagu berikut ;
“Kinerja _finansial adalah prestasi perusahaan dalam menggunakan sumber

daya keuangan yang dimilikinme "
Adapun pengertian analisis kinerja keusngan yailu penelaahan pada saal

tertentu yang merupakan dampak dan keputusan management masa lalu, Analisia
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kevangan melibatkan penilaian terhadap keadaan kevangan dimasa lalu, sekarang dan
yang akan datang, Tujuannya adalah untuk menemukan kelemahan-kelemahan dalam
kinerja kevangan perusahasn yang menjadi masalah dimasa yang aken datang dan
untuk  menentukan  kekualan-kekuvatan perusahaan  yang  dapal  diandalkan
Berdasarkan analisis kinerja kevanpan jugs dapat digunakan untuk menentukan
kebijakan perusahasn pada masa yang akan datang,

1.4.2 Telok Ukur Kinerja Finansial Perusahaan

Untuk dapat memperoleh gambaran tentang perkembangan finansial suatu
perosahaan maka perlu diadakan interpretasi  ataw analisa terhbadap data finansial
perusahaan vang bersanghutan vang tercermin di dalam lnporan finansialoya,

A. Economic Value Added (EVA)

Economic Value Added (EVA) merupakan salab satu ukuran unjuk kinerja
operasional yang dicetuskan pertama kali oleh G. Bennett Stewart dan Joel M. Stem
analis keuangan dan perusahaan konsultan Stern Stewart and Co, sebagai jawaban
lerhadap methode penelitian yang lebih baik. Selain alat unjuk perusahaan EVA dapat
pula digunakan sebagai dasar pemberian bonus kepada karyawan dan staf dari devisi-
devisi yang memberikan nilai EVA positif. Secar singkat pengertian EVA dapat
dituliskan sebagai berikut (Widayanto ; 1997);

“Economic Valie Added artinya nilai tembah ekonomi, yang dimaksud
adalah nilai perusahaem terhadap pengeunaan kewangan, "
EVA dapat didefiusikan sebagai keunlungan operasional setelah pajak

dikurangi dengan biaya modal atan dengan kata lain EVA merupakan pengukuran
biaya modal terhadap laba operasi, Berdasarkan definisi diatas, EVA ditentukan oleh
dua bal, yuite keuntungan bersili operasional setelall pajak dan tingkad biaya modal,
Laba cpersi setelah pajak menggambarkan hasil penciptaan value didalam
perusaluan, sedangkan biaya modal dapat diartikan sebagal  pengorbanan yang
dikelvarkan dalam penciptasn value tersebut,
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Dengan demikian walaupun laba operasional setelah pajak naik belum tentu
menaikkon nilai EVA. Hal ini discbablan: perfama, naiknya laba operasi dapat
mengakibatikan naiknya tingkat resiko bisnis yang dihadapi oleh perusahaan, apabila
kenaikan laba operasi bukan berasal dari efisiens: internal melainkan hasil investasi
pada bidang-bidang bisnis yang baru. Kenaikan resiko bisnis akan membawa
konsekuensi pada kenaikan required rate of retirn, yang pada gilirannya akan
berakibal pada vaikuya biaya modal. Kedwa, EVA masih fergantung pada strukiur
modal, yang kemudian akan menentukan tingkat resiko keuangan dan biaya modal.

EVA sebagai alal ukur kinerja operasional perusahaan, sangal fepat uniuk
diimplementasikan dalam perusahaan karena secara fair juga mempertimbangkan
required rate of refwrn yang dituntut oleh investor dan kreditor. Secara singkat dapat
dikatakan balwa : pertama, jika EVA >0 maka telah terjadi proses nilai tambah pada
perusahann. Kedua, jika EVA = 0 meounjukkan  posisi impas  (Break Even Moint)
karena semua laba digimakan untk membayar kewajiban kepada penyandang dana
baik krditur mavpun pemegang saham. Ketiga, jika EVA < 0 werimyjukkan Lidak
tegjadi proses nilai tambah pada, perubahan karena laba yang diperoleh tidak TOAmPY
memeniihi harapan keseluruhan pemegang saham atau penyandang dana,

Teuku Mirza (1997) dalam makalabnya yang berjudul EVA schagai Alat
Penilai, mengungkapkan keunggulan EVA sebagai alat penilai perusahaan,
Keunggulan yang dimiliki oleh EVA tersebut adalah -

I. EVA memfokuskan penilaiannya pada nilai tambah dengan memperhitungkan

beban biaya modal sebagai konsekuenss investasi

Perhitungan relatif mudab dilakukan, hanya vang menjadi perscalan adalah

perhitungan biaya modal yang memerlukan data yang lebih banyak dan analisis

yang lebih mendalam,

3. EVA dapat digunakan secara mandini tanpa memerhaikan data pembanding seperii
standart industri atan data dari perusahaan lain,

E-3
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Nammm demikian konsep i bukan tdak memiliki kelemahan Beberapa
kelemahan EVA antara lain
1. EVA hanya mengukur hasil akhir (result), konsep ini tidak mengukur akivitas-
aktivilas pepentu seperti loyaliias dan tmgkai retensi komsuimen
EVA terlalu bertompu pada keyakinan bahwa investor sangat mengandalkan
pendekatan fundamenialis dalam mengaji dan mengambil keputusan untuk
menjual atan membeli saham lerteniu.

3. Konsep imi terpantung pada transparans infernal dalam perhitungan EVA secarn
akurat. '

Terlepas dari beberapa kelemahan yang tersebul diatas EVA letap berguna
unfuk cijadikan acuhan, mengingat EVA memberikan pertimbangan atas harapan-
harapan mveslor lerhadap mvestasi mereka. Hal i menjadi penting karena setiap
investasi tidak dapat melepaskan diri dari konsckuensi munculnya biaya modal
sebagal kompensasi atas dana yang digunakan untuk membiayai investasi tersebut,

Peperapan konsep EV A dalam perusahaan akan mendorong manajemen untuk
mengetabun the frue cost of capital dan bisnizsnya sehingps tingkat pengembalian
bersib dani modal bisa diperlibatkan dengan jelas dan berapa jumlal sebenamya dar
modal yang diinvestasikan kedalam bisnis dengan tidak terpaku pada aturan-sturan
akuntasi yang memperlakukan investasi sebagai expenses. Lebih lanjut EVA juga
dapat digunakan untuk mengidentifikasi kegiatan ataw proyek yang memberikan nilai
letah tinggi dari pada biaya modalnya,

Agus Sartono dan Siddharta Utama (1997) menjelaskan keuntungan penerapan
Econoone Value Added dalam perusahaan adalah @ pertama, penggunsan EVA
mendorong manajer berfikir dan bertindak seperti halnya pemegangn saham, yaitu
menelih wvestasi yang memaksimumban tingkal pengembalian dan isenurunkan
tingkat biaya modal sehingga nilai perusahaan dapst dimaksimumkan Hal ind
membawa dampak bagi parm manajer untuk lebih berhati-hati dalam menentukan
kebijaksanaan stroktur modalnys. Kedwa, EVA dapal digunakan sebagai dasar

E-3
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compensation coniract, misaluya untuk pemberian insentif, bonus, gaji dan
sebagainya. Ketiga, EVA juga dapat digunakan untuk menilai efisiensi suatu devisi,
selama devisi tersebut memiliki kemandirian pemuh dalam penetapan seluruh
komponen biays. Keemper, EVA digunakan unluk mengidentifikasi kegiatan atau
proyek yang memberikan pengembalian yang lebib tinggi dari pada biaya modalnya,

B. Analisis Ratio Keuangan

Ratio kevangan merupakan alat yang sering digunakan untuk menjawab
berbagai pertanyasn mengenai kesehatan keuangan perusahasn, Ratio kenangan
memberi cara bagr analis untuk membuat perbandingan vang berari dar data
keusngan perusabman pada wakin yang berbeda atau dengan perusahsan yang
berbeda Agus Sartono dalam bukunya Manajemen Kevangan Teor dan Aplikasi,
menyebutkan babwa ratio kevangan dikelompokkan menjadi empat yaitu :
I. Ratio Likuidilas

Adalah ratio-ratio yang dimaksudkan untuk mengukur likuiditas perusahaan,
yaity menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial
yang benangka pendek tepat pada waktunya. Likuiditas perusahaan dituniukkan cleh
besar kecilnya aktiva lancar, vaitu aktiva yang mudah divbah menjadi kas, vang
meliputi kas, surat berharga, pistang dan persediaan. Ratio-ratio vang termasuk dalam
ratwo likuiditas adalah Current Ratio, yailu kemampuan perusabaan untuk membayar
botang jangka pendek. Dan Acid Test Ratio, yaitn kemampuan perusabaan untuk
membayar lntang jangka pendek setelah dikurangi persechaan,
4. Ratio Aklivitas

Adalah ratio-ratio yang dimaksudkan untuk mengulur sanpal seberapa jauh
efeltivitas  perusahsan  dalam  mengerjakan  sumber-sumber dapanya. Yailu
menunjukkan sejauh mana efisiensi perusahaan dalam menggunakan assel uniuk
mempercleh penjualan. Ratio-ratio vang termasuk dalam ratio ini adalah Periode
Pengumpulan Piutang, yaitu rata-rata han yang diperiulon uniuk mengubal piuting
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menjadi kas. Perputaran Aktiva Tetap, adalah ratio yang menunjukkan bagaimana
perusahoan  menggunakan aktiva tetapnya. Perputaran Todal Aktiva, adalah
menunjukkan bagaimana efektivitas perusahaan mengpgunakan keseluruhan aktiva
uniuk menciptakan penjualan yang mendapatican laba,
3. Financial Leverage Ratio

Yaifu ratio-ratio yang dimaksudkan untuk mengukur sampas sejouly mana
akuva perusaiaan dibiayai dengan hutang. Dengan kata lain menunjukkan proporsi
atas penggunaan hutang untuk membiayai investasinya. Ratio-ratio yang termasuk
dalam ratio i adalah Debt Ratio, yaitn banyaknya aktiva yang dibiayai dengan
bhutang, Deb! 1o Equity Ratio adalah perbandingan antara total hulang dan total modal
sencin, Time Interest Earmed Ratfo, adalah alat untuk mengukur kemampuan
perusabaan memenuta beban letapnya berupa bunga, Fived Charge Coverage Ratio,
mengukur bempa besar kemampuan perusahasn untnk menutup beban tetapaya
lermasuk pembayaran deviden saham preferen, bunga, angsuran pinjaman dan sewa,
Debt Servise Coverage, 1engukur kemanmpuan perusahaan memenulii beban letapnya
termasuk angsiuran pokok pinjaman,
4. Katle Prafitabilitas

Adalah ratio yang menunjukkan hasil akhir dari sejumlah kebijaksanaan dan
keputusan- keputusan. Yaite menunjukkan ketnampuan perosalinan mempercleh laba
dalam hubungaunya dengan pemjualan, total aktiva mavpun modal sendiri, Yaug
termasuk dalam ratio ini adalah Gross Profit Margin dan Net Profit Margin, yaitu
kerampuan perusahaan untuk menghasikan laba. Return on frrvestment atay Return
on Assets, menunjukakan perusabaan untuk menghasilkan laba dari aktiva yang
dipergunakan, Return on Equity atau Return on Net Worth, menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba yang tersedia bagi pemegang saham perusahaan.
Earning Power, merupakan tolak ukur kemampuan perusahsan  dalam menghasilkan
laba dengan aktiva yang digunakan. Ratio ini memmjukkan pula tingkat efisiensi
investasi yang nampak pada tingkal perputaran akiiva,
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Menurst Suad Husnan (1996) dalam bukunva Dasar-Dasar Managemen
Keuangan, mengungkapkan kelebihan analisis ratio kevangan sebagai alat pengubour
nilai perusshaan yaitu : pertama, Ratio keuangnan dapat digunakan untuk
membandingkan keadaan suatu perosabasn dengan perusshaan lain yang sejenis,
sehingga managemen akan mengetahui kedudukan relatif perusahaan dibandinghkan
dengan perusahaan -perusahasn lain Kedua, penggunann analisis ratio keuanpan
sangal bervariasi dan tergantung pada pihak vang memerlukannyva. Misaloya bank,
analisis ratio dapat digunakan untuk menilai apakah cukup beralasan untuk
membenkan tambahan dana atau kridit bary. Farena penggunaan analisis ratio
keuangan yang bervarias, maka bisa juga digunakan sebagai dasar untuk membuat
kebijakan dalam berbagai hal. Kefiga, bahwa perhitungan matio keuangan relatif
mudah dilakukan, sehingga lebih senng digunakan,

Disamping kelebihan tersebut, pengukuran kinerja dengan menggunakan ratio-
ratio lersebut mengandung beberapa kelemahan yaitu (Suad Husnan, 1996) -

I Perusahaan-perusahaan besar banyak vong mempunyai cabang-cabang yang
bergerak dalam berbagai sektor. Akibatnya sangat sulit untuk mencari tolak ulur
industri yang dibandinglan

2. Seringkali karena anggota suatu sekior kebanyakan berpenampilan kurang baik,
maka ratio mi jika dipakai sebagai tolak ukur akan bemkibal kurang baik bagi
perusahaan

3. Tingkat inflasi sebenamya mempengaruhi berbagai unsur laporan keuangan
sepertl persedinan, penyusutan dan sebagainya sehingga dalam membuat prediksi
berdasarkan angka-angka yang tampak keuangan dan analisis perlu hati-hati

4. Aunalisis laporan kewangan, sesuai dengan namanya sangat tergantung pada
kualitas laporan keuangan itu sendiri. Tidak tertutup kemungkinan laporan dibual
dengan sengaja atau tidak tanpa berdasarkan pada kenyataan yang sesungguhnya.

3. Beberapa unsur laporan keuangan juga terpengaruh oleh musim, misalnys
persediann dalum hal i mau tidak mau harus digunaken persediaan rata-rata
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s

dalam analisis ratio,

G. Sulit untuk dikatakan dengan tepas apakah suatu ratio (angka) tertentu adalah
bak sedangkan vang lainnya adalah burak. Karena itulah selaly dilakukan
perbandingan dengan ratio industri.

Selain kelemahan tersebut diatas, kelemahan penting dalam laporan keuangan
adalah distorsi karena Iaba yang dilaporkan tidak memasukloun unsur biaya modal
(Tenku Mirza, 1997) . Oleh karena itu perlu dikembangkan pendekatan bar yang bisa
mengatasi kelemahan tersebut, yaitu mengeluarkan biaya modal (cost of capital ) dari
laba operasi setelah pajak (operating profit afier tax). Pendekatan baru tersebut
dikembangkan oleh Stem Stewart & Co pada akhir tahun 1980-an, vang dikenal
dengan Economic Vale Added atay EVA.

1.4.3 Pengertian Privatisasi

Beberapa pakar privatisasi mendifinisikan privatisasi dalam arti yang luas,
Seperti privatisasi yang didifinisikan cleh Kay dan Thompson (1986) sebagai :
o.means of changing relationship between the government and the private sector”.
Berdasarkan difinist i, privatisasi tidak hanya berhubungan dengan pengalihan
kepemilikan BUMN, contracting out, dan lain-lain, tetapi juga mencakup deregulasi,
debirokrasi  dan  lam-lain.  Dalam  konteks BUMN,  Ramanadham (1991)
mendifinisikan privatisasi sebagai berikul -
“..marketization or bringing the enterprise under the disciplines af the mark"

Definisi versi Rumanadhan ini lebih dekat dengan topik vang ingin dibahas
cleh penulis. Namun demikian peoulis maslh ingin membatasi din  dengan
menekankan pembahasan pada privatisasi yang berhubungan denngan pengaliban
kepemilikan pemenuiah, baik secara penul maupun sebagun

BUMN scbagai agent of development dihurapkan mamnpy  menggerakkan roda

perckonomian yang tengah melamban , Potensi penggerak ekonomi harus dilakulan
melalui penyebatan, restrukiurisasi management | revitalisas: swnber dana ponfisik
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termasuk sumber daya manusia dan supra struktumya yang berupa sistemn, Menurut

Roy HM  Semble (1998), dalam makalaboya vang berjudul Privatisasi BUMN di

Indonesia, mengungkapkan hambatan yang dialami oleh BUMN antara lain

1. Hambatan birokrasi {erutats yvang berkaitan dengna campur fangan depariemen
tehnis.

2. Menyangkut ketentuan dan  peraturan  yang menvebabkan berkurangnva
kewenangan pengelola BUMN dalam  mengambil keputusan, Hambalan o
mempengaruhi kelineahan BUMN dalam mengambil keputusan bisnis.

3. Berasal dan lingkungan internal terutama yang berkaitan dengan budaya maupun
mentalitas dilingkungan usahs BUMN. Dimana disini banyak ditemukan sikap
opertunis yang mementingkan diri sendiri sedangkan yang mendorong inovasi
kurang diberikan, sunsana yang kondusif , padahal situasi bisnis dunia menuntut
sikap profesionalisme.

Untuk mengatasi berbagai permasalahan ity diperlukan pembennhan secars
mendasar bak lethadap strukitur organisasi, budaya organisasi, serts penentua
kriteria menyanghut ukuran-ukumn kevangan perusahaan yang tidak konsister. Salah
satu cara untuk mengatasi permasalahan rersebut adalah privatisasi.

Privatisasi dapat dilakukan melalui go publik dan divestasi (Penjualan saham
lanjutan) namun sebelumnya harus dilakukan penyehatan dan profitisasi. Melalu
privatisasi BUMN dihampkan perusahaan ini tidak kalah bersaing dengan pelaku
swasta . Langkah privatisasi BUMN ini diharapkan dapat mempercepat pembayaran
hutang pemenintah, terutama yang berbunga tinggi. Privatisasi ini bisa dilalokan
dengan penjualan saban baik di pasar modal dalam negeri mavpun luar negeri.

L4.4. Sumber Modal

Sumber penawaran modal ditinjau dari “asalnya” pada dasarnya  dapat
dibedakan dalam “Sumber Intern™(Interns| Sources) dan “Sumber Extern” {(External
Sources) (Bambang Riyanto 1990 :150). Sumber vang bemsal dan internal adalah
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mocal atau dana yang dibentuk atau dibusilkan sendin oleh perusahaan. Sumber intern
atny sumber dana yang dibentuk atan dihasilkan sendiri didalam perusahaan adalah
keuntungan yvang ditahan” dan “akumulasi pemyusutan™,
Sumber extern adalah swmber yang berasal dan luar perusahaan dausa yang
peserta atau pengambil bagian di dalam perusahaan Modal yanghemsah:hﬁpnrn
kreditur adalah merupakan hutang bagi perusahan yang bersanglutan dan modal yang
berasal dari para kreditur tersebut dikenal dengan modal asing, Dana yang berasal dan
pemilik, peserta atau pengambil bagian dalam perusahaan adalah merupakan dana
vang akan tetap ditanamkon dalam pervsahaan  yang bersanghutan, dan dana ind
dalam perusahaan disebut dengan modal sendin.
Pada dasarya dana yang berasal dari sumber extern ferdini dan modal asing
dan modal sendini. Sedangkan pihak-pihak pemberi dana yang berasal dan sumber
extern adalah supplier, bank dan pasar modal. Dalam hubungannys dengan modal
asing dan modal sendin, Curt Sandig dalam bukunya yang begudul: "Finanzie Rung
Mit Fremd- Kapital ** menjelaskan perbedaan antara modal asing dan modal sendiri.
A. Modai Asing
1. Modal vang terutama memperhatikan kepada kepentingannya sendiri yaitu
kepentingan kreditur,

2. Modal yang tdak mempunyai pengaruh terhadap penyelenggaraan perusahaan.

3. Modal dengan beban bunga yang letap, lanpa memandang adanya keuntongan
atau kerugian.

4. Modal yang hanya sementara turut bekena sama didalam perusahaan.

5. Modal vang dijamin, modal vang mempunyai hak didahulukan sebelum modal
sendin didalam likuidasi.

5. Modal Sendiri

|. Muodal terutama tertank dan berkepentingan terhadap kontinuitas, kelancaran dan
keselamatan perusahaan,
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2. Meodal yang detigan kekuasannya dapat mempenganths politik perusahasn

3. Modal yang mempunyai hak atas laba sesudah pembagian bunga kepada miodal
asing

4. Mxh]ymgdiwguuaknumtukwukmymgﬁduk terbaias alau tidak tertentu
lamanya,

3. Modal yang menjadi jaminan, dan haknya adalah sesudah modal asing didalam
likwidasi,

A. Modal Asing / Hutang Jangks Panjang

Hutang jangka panjang adalah hutang yang jangka wakhmya panjang
umumnya lebah dari sepuluh tahun Hutang jangka panjang i pada umummnya
digunakan untuk membelanjai perluasan peruanhaan (expansi} alou modemisasi dari
perusahaan, karena kebutuhan modal untuk keperluan tersebut meliputi juminh yang
besar. Adapun jenis atau bentuk-bentuk utama dari hutang jangka panjang antara
lain:

I Pinjaman Obligas{

Pinjaman Obligasi adalah pisjaman vang untuk jangka waktu yang panjang,
untuk mana debitur mengeluarkan surat sural, pengakuan hutang yang mempunyai
nilai nominal tertentu. Pembayaran kembali pimjaman oblignsi dapat dilakukan
sekaligus maupun  secara beranngsur setiap falunnya. Apabila sistem peluasan
sekaligus yang digunakan, maka sistem ind ialah yang disebul “Sinking Funds
System” . Sedangkan kalau secara berangsur-angsur pembayarannyn  kembali
disebullah “dmortisasi sysiem™ Menunl Bambang Rivanto (1990} dalam bukunya
Dasar-Dasar Pembelanjaan Perusahaan ada berbagai jenis Obligasi antara lain -

4. Obligasi biasa (Bonds)
Obligasi biasa adalah obligasi yang bunganya tetap dibayar oleh debitur dalam
waktu-waktu tertentu, dengan tidak memandang  apakab debitur mempercleh
keuntungan alau tidak. Biasanys dibayar dua kali seliap tahunya,
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b. Obligasi pendapatan {icome Bonds)
Income Bonds adalah jends obligasi di mamn pewbayaran bungs hanya dilakukan
pada wakiu-waktu debitur atau perusahaan yang mengeluarkan surat obligasi
tersebut mendapat keuntungan. Tetapi dissni kreditur mempunya “hak Komulatii™
artmya apabila pada suatu tabun perusabaan menderita kerugian sehingga tidak
dibavarkan bunga, dan apabila ditabun kemudiannya  perusahasn  mendapal
keuntungan, maka kreditur tersebut berhsk untuk menuntut bunga dan b lalo,

c. Obligasi yang dapat ditukarkan (Convertiblel Bonds)
Convertible Bonds adalah obligasi yang memberikan kesempatan  kepada
pemegang surat obligasi tersebutl untuk pada suatu saat terfentu menukarkannya
dengan saham dan perusahaan yang bersanglutan. Dengan demikian maka jenis
obligasi ini memmngkinkan pemegangnya untuk mengubah statusuya, yaitu dan
Ereditur menjadi pemilik,

2. Pinfaman Hipotek (Mortgage)

Pugaman hipotek adalali pmjumnan jangka panjang dimana pemberi uang
(kreditur) diberi hak hipotek terhadap swatu barang tidak bergernk, agar supaya bila
fihak debitur tidak memenuhi kewajibannya, barang itu dapat dijual dan dari hasil
penjualan tersebut dapat digunakan untuk menutup tagibanya. (Rivanio , 1990:150)

B. Binya Hutang (Cost of Debt)

Besamya biaya modal mepunjukkan berapa besamya biays yang harus
ditanggung oleh perisahaan, karena perusahaan menggunakan dana yang berasal dan
pinjaman. Usluk menaksir berapa besamva biaya holang tersebut maka konsep
present value diterapkan,

“Besarmya tingkat keuritungan yang diminia oleh investor (kd) tersebut
adalah sama dengan  tingkat bunga yang  menyvamakan presenl value
penerimaan  dimasa yang akem datomg yvang berupa bunga 1) dam
pembeyaran pokok pinpamen (M) dengan dana vemng diberikan saat inf
(harga surat berharga wiau obligasi=Pe) . {Sartono, 1990:263)
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A M
P ik U
karena pembayaran bunga merupakan pengurang pajak.naka biaya hutang setelah
pajak (KD) harus disesuaikan dengan cara menngalikan (1-tax) sehingga menjadi :
KD = kd (1-tax)

. Modal Sendiri

Modal sendin pada dasamiva adalah modal yang berasal dari pemilik
perusahaan dan yang tertanam didalam perusahaan untuk wakiu yang tidak tertentu
lamanys, Modal sendini selain berasal dan “luar™ perusahaan dapat juga berasal dari
“dalan” perusahsan sendini, yaitn modal yang dihasilkan stau dibentuk sendiri
didalam perusahaan, Modal sendin didalum sustu perusahaan vang berbentuk
FPersercan Terbatas (PT) terdin dari -
1. Modal Saham

Saham adalah tanda bukti pengambilan bagian atau peserta dalam suatn PT.
Bagi perusabaan yang bersanghkulan, yang diterina dari hasil penjualan sshamnya
“akan tetap tertanam”™ didalam perusahaan tersebut selama hidupnya, Menurut
Bambang Riyanto (1990) Jenis-jenis saham ada tiga vaitu ;
a, Saham bwsa (Commond Steck)

Pemegang saham akan mendapat deviden pada akhir tahun pembuluan, hanya
kalau perusahaan tersebut mendapat keuntungan. Apabila perusahaan tersebut tidak
mendapatkan keuntungan, maka pemegang saham tidak akan mendapat devidend, dan
mengenai ini ada ketentuan hukumnya, yaitu bahwa suatu perusahaan yang menderita
kerugian, selama kerugian itu belum dapat ditutup, maka selama ini perusahaan tidak
diperbolehkan membayar devidend
b. Saham Preferen (Preferen Stock)

Pemegang saham preferen mempunysi beberapa “preferensi” lertentu diatas
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pemegang saham biasa , yaitu terutama dalam hal-hal -
1. Pembagian devidend
Devidend dari saham preferen diambilkan lebih dahulu, kemudian sisanya barulah
dhsedinkan untuk saham biasa, Devidend saham preferen dunyatakan dalam
prosemtase tertentu dari nilai nominalnya,
2. Pembagian kekayaan
Apabila perusahasn dilikwidir, maka dalam pembagian kekayaan, saham preferen
tebih didahulukan dari pada sabam binsa
Tetapi dilain pihak pemegang saham preferen juga ada kelemahannya Dibandingkan
dengan pemegang saham biasa, karena pemegang saham preferen tidak mempuyai
hak suara dalam rapat umum pemepang saham,

Karena saham preferent yang dikeluarkan memilik Jatuh tempo maks unfuk
mencari biaya modal saham preferent adalah sama dengan menghitung biaya modal
htitang {Sartono 1990:264)

Po = E
Kp
¢. Saham Preferen Kumulatif (Cumemulative Prefered Stock)

Jmﬁsmhmmipadammmmmmdmgmsﬂmmefm,
Ferbedaannya hanya terletak pada adanya hak komulatif pada saham preferen
komulatif. Bagi pemegang saham preferen komulalif apabila tidak menerima deviden
selama beberapa waldn karena besamya laba tidak mengijinkan, pemegang saham
jenis ini dikemudian hari apabila perusahaan mendapatkan keuntungan berhak unfuk
menuntul deviden-deviden yang tidak dibayarkan di wakiu-wakiy lamipan.

2. Cadangan

Cﬂd&ﬂgaudjah:idimahmﬂmusetmgaimdmgmmdfbemukdmi
keuntungan yang diperoleh perusahaan selamg beberapa waktu yang lampan atay dari
tahun  bergalan. Tidak sermua cadangan termasuk dalam pengertian modal sendie
Cadangan yang iermasuk dalam modal sendin valah antara lain -
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8. Uadangan expansi

b. Cadangan nodal kerja

¢. Cadangan selisih kurs

d Cadangan unluk untuk menampung hal-hal atau kejadian-kejadian yang tidak
terduga sebelumnya (cadangan umum)

Didalam PT sering terdapart pula apa yang disebit “Cadangan Rahasia® dan
‘Cadangan Diam™ . Cadangan rulasia adalah cadangan yang besar junlatnya tidak
nampak dalam neraca dan besar jumlahnya tidak diketahui, Cadangan diam pada
prinsipuya tidak berbeds dengan cadangan rahasia yaitu yang besar jumlahnya tidak
nanipak atay tidak tercantum dalam neraca tetapi dapat diduga adanya nilai eadangan
1 dalam pernsahaan.

3. Laba Ditahan

Keuntungan yanng diperoleh sualy perusalinan dapat sebagian dibayarkan
sebagai deviden dan sebagian ditahan oleh perusahaan. Apabila perusahaan behum
mempunyal ujuan lerfentu mengenal penggunsan dana tersebul, maka keunlungan
lersebut merupakan “keuntungan yang ditahan” (Retained Earming ). Dengan kata lain
dapat dikatakan bahwa adanya saldo laba akan memperbesar modal sendini dan
adanya saldo kerugian akan meniperkecil modal sendiri,

145 Strukiur Modal

Masalah struktur moda! merupakan masalah yang penting dalam setiap
perusahaan, karena batk buruknya strukiur modal akan mempunyal efek yang
langsung terhadap posisi finunsial perusahaan (Bambang Rivantc 1990:228 ).
Pengerian  struktur modal menurt Agus  Sartono (1997} dalam  bukuny»
Management Kenangan Teori dan A plikasi adalah ;

“Struktur Modal adalah perimbangan jumiah utang jongka pendek veng
bersifat permemen, utang fangka panjeng, saham preferen dan saham biasa
yang dipergunakem oleh perusahaan”,
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Struktur modal suaty perusahman dipengaruhi oleh banyak fakior dimana

faktor-fakior yang wlan adalah

4

Tingkat Bunga

Fada wakiu perusabsan merencanakan pemenvhan kebutuban modal adalak
sangal dipengaruhi oleh tingkat bunga vang berlaku pada waktn it Tingks
bunga akan mempengamhi pemniliban jenss modal apa yang akan ditank, apakah
perusabsan akan mengelusrkan sahan alau Obhigasi. Penarikan obligasi hanya
dibenarkan apabila tingkat bunganya lebih rendah dari pada “eamning power” dan
tambahan modal tersebut

Stabilitas dan besamya eaming  yang diperoleh suatn perusahann akan
menentukan apukah perusihann lersebul dibenarkan untuk menank modal dengan
beban tetap atau tidak. Suatu perusahaan yang mempunyal “eaming * yang stabil
akan selaln dapat memenuhi kewajiban finansalnya  sebagai akibat dari
Petggunaan modal  asing. E-udml.ghnp-&rus-uhaan}'ugﬂdakmempunyai
“eamning * stabil akan menangung resiko tidak dapat membayar beban bunga atay
tidak dapat membayar angsuran-angsuran hutangnya.

Susunan dari Aktiva

Kebanyakan pensahaan industri dimana sebagian besar dari modalnya tertanam
dalam aktiva tetap (fixed Assel), akan mengulamakun pemenuhan kebutuhan
modal yang permanen, yaitu modal sendiri, sedangkan modal asing sifatoya
adalah sebagai pelengkap. Sedangkan perusahaen yang sebagian besar dan
aktivanya terdiri dari aktiva lancar lebik menguiamakan hutang jangka pendel:
Kadar Resiko dan Aktiva

Tingkat atau kadar resiko dari setiap aktiva didalam persahaan adalah tidak sama
Makin panjang jangka wakty penggunaan suatu aktiva didalam perusahaan,
makin besar derajal resikonya. Dengan perkembangan dan kemajuan tehnologi
dan ilmu pengetahuan yang tiada henti-hentinya dalam artian ekonomis dapal
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mempercepal tidak digunakannya suatu akiiva, meskipun dalam artian teknis
masih dapat digunakan. Dalam hubungan ini kita mengenal adanya prinsip aspek
resiko didalam ajaran pembelanjaan perusahaan, yang menyatakan bahwa : makin
lama wmodal harue diikatkan makin tinggi derajat resikonya, makin mendesak
keperluan akan pembelanjaan selurubmya stau sebagian besar denpan modal
zendin

Besamya Jumlah Modal yang Dibutuhkan

Besarmyn jumlah modal yang dibutuhkan juga mempengaruhi terhadap jenis
modal yang akan ditarik. Apabila jumlah modal yang dibutubkan sangat besar,
maka dirasakan perlu bagi perusahaan tersebut untuk mengeluarkan beberapa
securities secara bersama-sama, sedanghkan bagi perusahaan yang membutuhkan
modal yang tidak begi besar cukup hanya mengelusrkan satu golongan
securities sajo.

Keadaan Pasar Modal _

Keadaan pasar modal sering mengalami perubaban disebabkan karens adanya
gelombang konjungtor. Pada umumnya apabila gelombang meninggi (up-swing)
para. mvestor lebih tertarik  untuk  menanamkan modaloya  dalam  sabam,
Berhubung dengan ity maka perusahaan dalam rangka usaha untuk mengeluarkan
atau menjual securities haruslah menyesunikan dengan keadaan pasar modal.

Sifal Managemeni

Sifat management akan mempunyad pengaruh yang langsung dalam pengambilan
keputusan mengenai cara pemenuhan kebutuhan dana. Seorang manager yang
bersifal oplimis yang memandang masa depannya dengan cerah | vang
mempunyai keberanian untuk mengambil resiko yang besar, akan lebily berani
hutang. Sedangkan manajer vang bersifisl pesimis, vang serba talut untuk
mengambil resiko akan lebih suke membelanjai pertumbuhasn penjualannya
dengan dana yang bersumber dari dana intern atau dengan modal saham yang
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tclak mempumnyai beban financial yang tetap.

Besamiya suatu Perusalaan

Suatu perusahaan yang besar di mana sahamnya tersebar sangat lnas, setiap
perluasan modal saham hanya akan mempunyai pengaruh yang kecil terhadap
kemungkinan  hilangnya atau tergesemnya control ferhadap pibak dominan
terhacap perusahaan yang bersangkutan. Sebahknya perusahnan yang kecil
dimuns salvnuya bauya tersebar dilingkungan kecil. Penambaban jumlah saba
akan mempunyai pengaruh yang besar techadap kemungkinan hilangnya control
prak domman terbadap pibak yang bersangkotun, Dengan demaboan maka pada
perusahaan yang besar dimana salanuiya lersebar sangal luas akan lebih berand
mengeluarkan saham baru  dalam memenubi kebutuhannya untuk membinyai
pedumbubun petgualan dibandingkan dengan perusahnan vang kecil,

%. Pajak Ferusahaan

1.

Faktor pajak akan sangat berpengarih dalam pengambilan keputusan mengenai
cara pemenuban  kebutuban modsl. Dalam keadaan lanpa pajak, maka bisya
modal perusahaan akan konstan, berapapun komposizi hutang yang akan
digunakan, Dalam keadaan ada pajak biaya modal akan menunm dengan makin
besarnya komposisi hutang yang dipergunakan, twnun mendekali  biaya hutang
setelah pajak. Biaya modal sendin meningkat secara linier. Hal ini memmjuickan
baliwa penggunsan hutang akan menguntungkan karena silal tax deductibility of
interest payment
Desnden
Fakior deviden ini berhubungan dengan pajak perusahasn, karena pada wnnimnya
deviden yang dibayarkan bisa dipergunakan untuk mengurangi penghasilan vang
kena pajak, sehingga pajak yang dibayar perusahan menjadi kecil,
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1.4.6 Komposisi Struktur Modal

Untuk menentukan komposisi struktur modal vang efisien dan menguntengkan
perusahaan adalah sangat sul, Hal ini tergantung pada situasi dan kondis: pasar atay
kebijakan perusahaan, sehingga lidak ada ukuran vang baku lentang komposisi
struktur modal. Tetapi bagaimanapun juga perlu adanva langkah untuk mencan
perimbangan antara hutang jangka panjang dan modal sendir; yang pada umumnya
dnyatakan dengan prosentase.

Terdapat tiga pendekatan dalam menentukan komposisi struktur modal (Apus
Sartono: 1997:295), Ketiga pendekatan tersebut adaiah -
1. Pendekatan Laba Bersih (Met Income .-"'l-|.l|-I{U-;ll:'-]1:|

Pendekatan im mengasumsikan bahwa mvesior mengkapialisas: wlan menilaj
laba perusahasn dengan tingkai kapilatisasi (ke) vang konstan dan perusahaan dapal
meningkatkan jumnlah hutangnya dengan tingkat bunga hutang (kd) yang konsian
pula, Karena ke dan kd konstan maka semakin besar jumlah hutang yang
dipergunakan perusahaan, bisya modal rata-rat tertimbang (ke) akan semakin kecil,
2. Pendekatan Laba Operasional Bersih (Net Operating Income Approach)

Pendekatan ini melihat bahwa biava modal rata-rats tertunbang  konstan
berapapun tingkat hutang yang digunakan Perlama diasumsikan bahwa biaya hutang
konstan seperti halnya dalam pendekatan laba bersih, Kedua penggzunaan hutang yang
semakin besar oleh pemilik wodal sendini dilihad sebagal pemungkatan resiko
perusaiaan, Oleh karena ity tingkat keutungan yang disyaratkan oleh pemilik modal
sendin  akan meningkat sebagai  akibat meningkatnya resiko  perusahaan
Konsekuensinya biava modal rata-rata tertimbang tidak mengalami perubaban dan
keputusan strukiur modal menjadi tidak peniing
3. Pendekatan Tradisional

Pendekatan ini mengasumsikan balwa hingga satu leverage tertentu, resiko
perusahaan tidak mengalami perubahan. Sehingga baik ke maupun kd relatif konstan,
Namun demikam setelah leverage atau resiko hutang tertentu, biaya hutang maupun
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biaya modal sendiri meningkat Peningkatan biaya modal sendiri ini akan semakin
hesmdnntﬂlﬂmnaknnlubjhhesuthﬁpndnpmmnhiaﬁ, karena penggunaan
hutang yang lebith murah, Akibatnya biava rata-rata lertimbang pada awalnya
menurun dan sefelah levernge tertentu akan meningksl Oleh karena itu nilai
perusabaan mula-mula meningkat dan skan menurun sebagai akibat penggunain
hutang yang semakin besar Dengan demikain menurut pendekatan  tradisional,
terdapal struktur modal yang optimal untuk setiap pernsahaan Struktur modal yang
optimal tersebul terjadi pada saat nilu perusahasn maksimum atsy struktur modal
yang mengakibatkan biaya modal rata-rata tertimbang minimum Pendekatan
tradisional ini merupakan pendekatan yang sering digunakan oleh perusahaan

Perlu diingat bahwa tujuan perusahaan tenta mencari kombinasi optimum dan
berbagai sekurilas untuk memperoleh tingkal keuntungan yang maksimum Oleh
karenn ity teori portfolio akan sangal diperlukan untuk mencari kombinasi yang
mennguntungkan  sehingga akan tercapai portfolio yang efisien Yang dimaksud
dengan portfolio yang efisien adalah :

“FPortfolio yang mempumyal expected rates af return wng maksimum pada
tingkat resike tertentu, atou porifolio vang memiliki tingkat resiko mirtmum
unituk sctw tingkar keuntnean yang diberrapkan (Sartono, 1997 187) "

Capital Asset Pricing Model (CAPM) menjelaskan keseimbangan antara tingkat

resiko yang sisternatis dan tingkat keuntungan yang disyaratkan sekuritas portfolio
Konsep CAPM mendasarkan pada asumisi bahwa pasar modal adalal efisien. Dalam
pasar modal efisien semua asset dapat dibagi-bagi secara sempuma atau perfectly
divisible dan likmd dapat dipedual belikan Retinp saal. Artinya investor dapat
melakoukan diversifikasi hingga satuan terkecil dan dapal melakukan jual beli
selritas setiap saat. Cir utama lainnya odalah bahwa harga pasar sekuritas
mencerminkan  semua  informasi  baik vang  dipublikasikan  maupun  tidak
dipublikasikan. Sehingga tidak ada seorang investorpun yang secara konsisten dapat
memperoleh keuntungan dengan informasi vang dimiliks.
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Tmgkat keuntungan yang diharapkan untik semuoa portfolio vanng efisien adalah
aanu dengan tingkat keuntungan bebas resiko (Rf) ditambah dengan premmium resiko
tingkat keuntungan sebogai kompensasi atas resiko pertfolio yaitu sebeaar|Rm-Rfy
omdikalikan dengan standart deviasi portfolio (op) (Sartono, 1997:199),

Sedangkan dalan konsep CAPM, liugks! resiko sekurilas diukus dengan
koefisien beta (B), dan hubungan antara resiko dan tingka! keuntungan securitas
secam indivich digambarkan dalam pans pasar securitas (GFS) atan Securiny Market
Line {Sartono, 1997 2000 :

Ri=Rf+ pl (Rm - Rf)

Dimana ¢

Ri : Twgkat keuntungan vang disyaratkan oleh securitas |

RI . Tingkat keuntungan bebas resiko yang besarnya ditunjukkan oleh bunga obligasi
pemerintah,

R ; Tingkat keuntungan yang disvaratkan rala-tala securilas dengan bela sama
dengan satu , karena apabila beta sama dengan satu maka substitusi ke dalam
persamaan Ki = Rf + fil{Rm —Rf}, hasil aktur Ki =Rm. Dengan kata lain tingkat
keuniungan portfolio akan saima dengan tmghkal keunlungan securilas  secara
individu,

i1 : Koefisien beta securitas |

Kousep CAPM dapal dipergunakan unluk menentukan biave nxlal dan harga
pasar securitas. Pada prinsipnya tingkat keustungan yang disyaratkan oleh pemilik
modal tidak lam adalah merupakan biava bagr pthak vang membwutuhkan modal,

Selain ilu bahwa konsep CAPM sangal benmanfaal dalam keputusan keuangan.

CAPM dapat dipergunakan untuk menentukan tingkat keuntongan yang disyaratkan

dan selanjutnya dipakai sebagai discount rte untuk mengukur milal sekarang . Aliran

kas yang diharapkan akan diterima dimasa datang. CAPM sangatl bermanfaat
khususnya dalam keputusan investa s1,merger manpun ekspana) usaha,
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Berdasarkan teori strukiur modal tersebut diatas dapat disimpulkan babiwa
dalam suatu perusahaan akan terdapat struktur modal yang optimal atau paling tidak
terletak: dalam suatu rentang tertentu, tetapi untuk menentukan secarn pasti struktur
modal yang optial adalah sulit. Struktur modal juga membanty manager keuangan
untuk mengidentifikasi faktor vlama yang mempengaruhi struktur modal yang
optimal. Selam in skiruktur modal vang dikembangkan bertujuan untk menganalisis
pengaruh penggunaan ulang terhadap nilai perusalisan dan biaya mwdal.

1.5 Operasionalisasi Konsep

Pengertian operasionalisasi menurut E'mntjnmningmi dalam buku Metode-
Metode Penelitian Masyarakat adalah :

"Difinisi operasional tidak lain dari peda mengubal konsep-Ronsep yang

berupa abstrak tru dengan kata-kata yang menggambarkan perilaky atou

gejolak yang dapat diamati dan dapat diftkan den diterime kebenaranmyes
oleh orang lain _"(1970)

Sedangkan pengertian konsep menurul Suprantono dalam buku Metode Riset
Aplikasinya Dalam Pemasaran “Konsep adalah suatu abstraksi (abstraction) dari
kejadian (event) yang menjadi obyek pemikiran ™(1981:24), Dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa :"Operasionalisasi koosep adalah proses penjabaran variable-
vaniable yang diteliti untuk menjabarkan pengertian dar komsep yang digunakan
sehingga indikalor dalam variable menjadi jelas,

Untuk mengetahui atau menjaga agar dalam pembahasan ini tidak mengalami
kekaburan karena kekurangjelasan batasan penelitian dari economic value added dan
kinerja perusahaan maka terlebih dahulu dilakukan penjabaran konsep-konsep yang
lebih jelas dengan bantuan beberana variabel dan indikator yang dapat meminjukkan
dan mengukur konsep tersebut. Adapun konsep-konsep vang dioperasionalisasikan
adalah sebagm berikut:
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1.5.1 Economic value added

Merupakan suatu pendekatan untuk mengetabui kinerja perusahaan atas dasar
kepentingan penyandang dana atau pemilik perusahasn  Secara singkat dapat
dijelaskan pengerhian economic value added Economuc added value adalah nilai
tambah ekonomi, yang dimaksud di sini adalah mlw perusahaan terhadap penggunaan
keuangannya Konsep ini lebib representatif di dalam menilai kinerja dari perusahaan
dibaningkan dengan analisis finansial yang sering digunakan.

1.5.2 Cost of Capital

Konsep ini dimaksudkan untuk mengetahui besarnya biaya yang secara riil
harus ditanggung oleh perusahaan untuk memperoleh dana dari suatu sumber. Biaya
modal ind termasuk modal yang berasal dan hulang ,saham preferent, saham biasa
maupun laba ditaban untuk membiayal investasi perusahaan Perhitungan biaya
penggunaan modal pads wmumnya digunakan perhitungan atas dasar pajak. Dan
biasanya digunakan sebaga ukuran untuk menentukan diterima atau ditolak suatu
urvestasi, ymiu dengan membandingkan tingkat pengembalian (rate of return) dan
ustlan mvestasi tessebul dengan biaya modal (cost of capital).

1.5.3 Cost of Debt (biaya hutang)

Modal yang dimaksud dalam teor ini terdiri atas dua komponen yaitn modal
jangka panjang dan modal jangka pendel. Biava modal jangks pendek adalah tidak
lain sebesar tingkal keuntungan yang dininia {requared rate of relurn) oleh investor,

Apabila obligasi fersebut terjual dengan harpa di bawah nominalnyn maka
biaya hutang harus lebih besar dari tingkat bunga vang dibayarkan. Sebaliknya apabila
obligast terjual di atas nomimalnya maka biaya Lulang lebih rendah dari biava bunga
vang dibayarkan



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

29

1.57 Menghitung EVA
Economic Value Added perusabinan dihitung berdasarkan net operating after

tax adalah selisih penghasilan setelnh bungn dan pajak dikurangi dengan dan baya

pcdal rata-rata, dengan ketentuan

Jika EVA=0 : artinya kinega keuangan bagus artinya perusahaan dapat
memberikan milai vanng lebih terhadap penggunasn modalnya.

Jika EVA=0 ©  artinya perusahaan dikatakun stalis, dinana semua penghasilan
digunakan umtuk memstupi biaya operasi

Jika EVA<( ¢ artinya kinerja peruzahaan jelek, karena perusahaan terlalu besar
dalam pengeluwan  unfuk biaya modalnya meskipun secara
umum tudak merugikan perusabaan karena pembinvamn yang
dilakukan olel perusaliaan adalah pembayaran bunga baik vang
dibayarkan terhadap bank maupun kepada kreditur,

L6 Methode Penclitian

Methode penehitran adalsh langkah-langkah dalam penelitian yang bertujuan
untuk memecabkan masalah sehingga memperoleh hal yang benar, obyektif, dan
ilmizh. Sebelum kita meneruskan langkah-langkah dalam penelitian maka  ada
baiknva mengenali methode penelitian itu sendin

Menurul Prof H. Nadir Namawi dan Dra. H M. Martani Hamdani lenlang
methode adalah Methode adalah cara atan prosedur yang dipersunakan untuk
memecahkan masalal penelitian (1992:66) Dari pendapat tersebut diatas bahwa
suatu penelitian menyangkut methode penelitian. Selanjutnya dalam penclitian ini
penulis menggunakan methode penelitian deskriptif dengan jenis penelitian studi
kasua,

Muhammad Natsir lebih jauh menjelaskan tujuan menggunakan methode
penelitian diskriphif sebagai berikout
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"Tufuan penelitian deskriptif adalah untuk membuea deskriptif gambaran
atau lukisan secara sistematik dan akurat menngena Jaktor-fakior sifar-sifa
serta hubungan antar fenomena yang diselidiki (1958 :20)

Fenulis mengpunakan methode penelitian deskriptif ini bertujuan  untuk

membuat gambaran yang sistematis, factonl dan akurat mengena fakia-fakia, sifai-
wifat serta hubungan antar fenomena yang sedang diteliti

Adapun Langkah-langkah yang diambil dalam mengadakan penelitian ind
adalah

L.6.1 Tahap Persiapan
Tahap pesiapan merupakan langkah permulaan dari proses penelitinn . Dalam

tahap persiapan mi ada beberapa kegiatan yang penulis lakukan yaitu -

a. Observasi Pendahuluan
Sebagai tahap awal peneliti sebelum mengadakan penelitian maka penulis
melakukan  observasi  pendahuluan  untuk memperoleh  informasi  tenlang
permasalahan apa yang ads dalam perusahaan tempat penelitian  dilakukan
sehingga ditentukan permasalahan yang diteliti,

b Studi Kepustakaan
Guna menambah konsep-konsep yang nantinya dipakai sebagai dasar dalam
mengadakan penchitian dan juga untuk menambah pengetalinan penulis fentang
teors -teori yang berhubungan dengan pokok permasalahan maka penulis
mengadakan studi kepustakaan,

L.6.1. Tahap Pengumpulan Data
Dalam pengumpulan data ini peneliti menggunakan metode yaitu
a. Wawancara
Yaitu tehnik pengumpulan data yang dilakukan dengan mengadakan wawancara
secarn langsung dengan sumber data vaitu | Kepala Bagian Keuangan, Kepala
Seksi Pajak dan Asuransi dan 5 orang karyawan yang berada pada bagian Pajak
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Asuransi, untuk mendapatkan data atavpun keterangan vang lebih obyektif, Dalam
wawancara menggunakan pedoman pertanyaan.

b, Observasi
Yautu fehnik penguupulan data yang dilakukan dengan pengamalan secara
sistematis terhadap aktivitas perusahaan

e Dokumentasi
Yailu pengumipulan data yang dilakukan dengan cara mempelajari laporan dan
dokumen-dolumen yang berkaitan dengan penelitian ini.

L6.3 Tahap Analisis Data

Untuk  mengetalnn  kinerja  perusahasn  dengan  menggunakan  analisis
Economic Value Added, diperlukan langkah-langkali sebagai berikut ;
a. Menghstung Cost of debt

Untuk menghitung bava hutang vang dipakai adalah kemponen biaya bunga
dan hutang jangks panjang , karena hulang jangka panjung perusahaan berasal dasi
bank maka rumus yang digunakan (Indriyo , 1988 :88)

b
Kf= EEI -1
Dimana :
ki = Biava bunga hutang jangka Panjang
b = Biaya bunga
lo = Jumlah hutang vang betul-beml diterima
| = Tingkal pajak

b, Menaksir biava modal sendiri
Untuk mmghitung biaya modal saham preferent yang dikeluarkan memiliki
jatuh tempo maka untuk mengohitung modal saham preferen adalah sebesar tingkat

keuntungan yang disyaratkan oleh mvestor, maka thgunakan mumus (Agus Sartono
1990:265)
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Dp
Kp—'P—ﬂ
Kp  =Tingkat keuntungan yang disyaratkan pemegang saham
Dp = Devedent Saham preferent
Fo = Harga pasar saham preferent
Apabile pada saat mengeluarkan saham preferent terdapat floation cost maka biaya
modal saban dipedilungkan slas dosar kas bessily yarg dileriing (Poet) maka
digunakan rumus sebagai berikut (Agus Sartono 1990:265) :

Dip

T

Fnet
Pnet = Penerimaan kas bersih dari renjualan saham

Dalam menghitung biave modal saham bisa digunakan pendekatan berdasarkan
tingkat  pengembalian (retunr) yang diharapkan pemegang  saham  dengan
menggunakan mmus sebagni benkt (Agus Sartono N 265)

Kp = HF;
Kp  : Bieya modal saham
Dp  : Devedent vang akan dibagikan pada pemegang sahan
Po : Penerimaan bersih pemegang saham
Sedangkan untak mengnluiung biaya modal salwm yang bemsal dan laba ditalu
digunakan rumus biaya modal hutang saham baru telapi karena laba ditahan tidak
memeriukan fHoating cost (biava emisi penerbitan saham har), sehingga bunga mocal
dari labu ditahan bisa dengan menggunakan ruows (Agus Sarlono 1990:265)

_ D
Ke = Po
¢. Menghitung Komposisi Srubtur Modal
Untuk  mengetahni  kompesisi  struktar  modal yang felah  digunakan

perusahnan, secara langsung dapat dilibar dala laporan kewsngan perusahaan
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Komposisi saham dan hutane pada penode dapat diboiung dengan cam ¢

Hulang Jangka Panjang = KMMK
Mudal saham = XM
Juandad WAAH
Komposisi HIP 5 e
K.ompoaiz modal saham = %K

d. Menglulung Biayva Modal Terlunbang
Untuk mengetabun biaya modal tetimbang dipunaloan mumus sebapgai berikut (Suad
Husnan, 1995, 123)

8 Fis

WACC = Bl ) 4 B —— )
B4 & B4 8

Dmama
WACC : Biaya modal tertimbang

kel * Biaya Hutang

ke . Biaya Modal Saham

8 : Wilai pasar modal sendin
B Nl hutang

e.  Menghitung Feonomic YValoe Added

Untuk menghibing Economic Value Added wuniuk menpetahui  kinetja
perusahaan digunakan rumus sebagal benikut (Mike Rousana 1957 -4)
EVA =NOPAT-WACC

Dhmana :
EYA - Econoamic Value Added (Nilar Tambah Ekononu)
NOPAT * Keuntungan setelah pajak

WaACC : Biaya rata-rata tertimbang
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1.6.4 Tahap Penarikan Kesimpulan

Tahap akhir dari suatu penelitian adalah melakukan penarkan kesimipulan dan
hasl yang ditelity, vaitu data-data penelitian yang telah dianalisis untuk dimterpretasi.
Hal 1m berkaian dengan tujuan dan kegunaan dan penelibian yaitu untuk mengetahui
sejaubh mana kinerja kevangan perusahaan dalam menjalankan operasinya sefelah
pnvatirasl dengan analisis EYV A, (leh karena 1tu setelah melalukan analisis dan
mnlerprelas) dala maka perlu adanya penankan kesimpulan.

Dalam penelitian ini penarikan kesimpulan dilakukan dengan menggunakan
metode deduks, yaim earn penankan kesimpulan berdasarkan hal-hal yang bersifat
umum ke hal-bal yang bersift kbusus, Hal ini dapat dilakukan dengan cara
menghitung seloruh biaya- biaya yang berhubungan dengan penggunaan modal,
kemudian digunakan untuk menghitong EVA dan perusalan tersebul Selungga
diperoleh hasil akhir yang dapat digunakan unfuk menilai kinerja perusahan tersebut.
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BAB 1T GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

1.1 Sejarsh Singkat PT Semen Gresik (Persera)

FTEcmequaik{Per&nm}padamulan}rndidiﬁkandmmmnN\anbnk
Semen Gresik. Berkedudukan i Jakana dengan Akte Pendirian No. 41 tanggal 25
Maret 1953, yang dibual dihadapan Raden Master Soewandi, Notaris di Jakarta. Dan
telah disetujuar oleh Mentri Kehakiman RI berdasarkan Surat Feputusan No. JA
3/52/5 tanggal 8 Juli 1953 didaftarkan dipengadilan negeri Jakarta pada tanggal 22
Juni 1953, dibawah Mo, 748, serts diumumikan dalam Berita Negara RI No. &1
tanggal 31 Juli 1953, tambahan No, 45]

Pada tahun 1961, statusnya diubah menjadi Perusabasn Negara dengan nama
FN Semen Gresik, berkedudukan di Jakarta, Perubahan siatug tersebut berdasarkan
Peraturan Pemenintah No, 132 tahun 196] tanggal 17 Apnl 1961 tentang “endirian
Perusahaan Negara Semen Gresik yang diumumkan dalam lembaran Negara RI No,
15471961,

Selanjutnya pada iahun 1969, berdasarkan Akia No. 81 Olktober 1069 vang
dibuat dihadapan Julian Nimrad Siregar Gelar Mangaradja Namara,SH, Notaris di
Jakarta dan telah disetujui oleh Menteri Kehakiman R berdasarkan Surat Keputusan
No. JA.5/129/5 tanggal 18 November 1969, didaftarkan di Pengadilan Negeri
Surabaya pada tanggal 22 November 1969, di bawah No. 887/1969 dan divensmkan
dalam Berita Negara RI No. 95 tanggal 28 Nevember 1969, Tambahan No. 255, status
dan kedudukan Persercan diubah lagi menjadi Perusahaan Perseroan dengan nama PT.
Semen Ciresik (Perserc), berkedudukan di Surabaya,

Berdasarkan Akta Pemyataan Keputusan Rapat No. 30, Tanggal 19 April
1984, yang diubah dengnan Akta Pembetulan No. 30, tanggal 15 Agustus 1984,
keduamya dihmdih&dupm}hdiMﬂmau.SPLNmuisdiJﬂMamltlahdh&uﬁ&
oleh Menteri Kehakiman RI dengan Surat Keputusan No. C2-379 TH. 85, tanggal 25
Januari 1985 dan didaftarkan di Pengadilan Negeri Gresik pada tanggal 26 Februari

i5
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Janvari 1985 dan didaftarkan di Pengadilan Negeri Gresik pada taoggal 26 Februari
1985 masing-masing dibawah No. 13/B.H/19857PN/ GS dan No 581, seluruh
ketentuan Anggaran Dasar Perseroan dinbah, antara lain mengubah nama Perseroan
menpadi Perusahaan Perseroan PT Semen Gresik (Perserv), berkedudukan di Gresik.

1.2 Letak Geografis

thmmm%gumﬂmmﬁmik,n Veteran No. 7, Gresik.
Disamping ity Persercan juga memilild kaniar Perwakilan yang berlokasi di Gedung
Oraha Irama (Time Square Building) lanisi 11, JI HR. Rasuna Said Kav.3B,
Kuningan Jakaria,

2.3 Falsafah , Misi dan Visi Organisasi

2.3.1 Falsafah Organisasi

Semangat bersaing, dan
Rasa Tanggung jawsb
v mmﬁmmmmgyﬂ,m&m&hmummm
dahmmmmummmmmmenmmth@dm
pelayanan yang baik.
* Agar berkembang dengan pesai.Semen Gresik harus bersaing secarn sehai dalam
mﬂhpwhiwniepaumdaikﬁmpmimrlﬂgﬂumﬁuk&m.
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*  Sebagai perusshasn publik Semen Gresik bertanggung jawab untuk memenuhi

harapan masyarakat, pemegangn saham, yauitu transparan dikelala secara
profesional, dan panias thbandingkan dengan perusahaan vrggnl lasnrys,

2.3.7 Visi dan Misi Perseroan

Visi Perseroan adalab bahwa pada masa vang akan datang Semen Gresik

berkeinginan untuk menjadi perusahaan vang unggul dan senantiasa berkembang
dengan sehal, Sedangkan misi yang diemban dan dijunjung oleh segenap karyawan
Semen Gresik ada enam yaity -

Meu}ediahnpmchkaﬂnmdanpmdukhmﬁmgterhﬂhngihhmuhm

aman, pemberian kesempatan kerja untuk melakukan inovas;
Mmmmﬂmmming.mmdanmﬂmmgﬂmimkuiam
saling menguntungkan

mmﬁMimmm sumber dava manusia, mesin
&mp&rﬁhmumh!hlmdemMmhlmMﬁmE,Mi
dan kepeloporan yang berkesinambungan.
Mmmmmmmmmmmmmm
mdevﬂenymgmmmkmhgimmangnmhm
hiﬁnhﬂikmpﬂhaﬁm}’&ngmlﬂakhpﬂdamﬁﬁﬂmkntmdnhﬁduhmgmiﬁhllhp
Mmmﬁmgmﬁmﬁpmdﬂmmmm
keria
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24 Proses Privatisasi

Mﬂmbﬂﬂi‘.ﬂyai:tﬂﬁﬂimﬂununﬁnnyﬂug dislami oleh bangsa Indonesia,
ﬁughihiﬂnﬁmiuhmmn}udawheﬁmym-ﬂalmiungaimuhﬂaﬂiw
&mmwimmnmmﬂmmm
mmtmmwmmmmmkwm&ﬂm
oleh Pemerintah menngakibatkan Pemerintah melakukan privatisasi terhadap BUMN.

Terdapat 12 BUMN yang masuk dalam progran privatisasi fermasuk PT
Semen Gresik (Persero) Thbk. Persercan telal dipilih oleh Mentri Nepara
Pmdaﬁgmnﬂ%ﬁmhﬂcmjnhnkmpmmpﬁmﬁmihﬂn!mimhnﬁhr
Mmmlmmj&mmwyﬂmmmﬂgﬁcaﬂdqﬁ
Jerman, Holderbank dari Swiss serta Cemex SA de CV(Cemex) dari Mexico. Berdasar
judb&EHhMMMFmHMﬂhdmngmpndaunggleﬂaﬂﬂmhﬁlﬂi
Pemerintah telah menjual H%pﬂ:}'ﬁtﬂamwadipﬂmdmgnﬂhﬂgnUSD 1,38
pﬁanhmfimgmdemﬁmsqinkmtitupﬂﬁm Pemerintah berkurang
menjadi 51 %. lebih lanjut pada tanggal 15 Januari 1999 Cemen telah membeli 6%
mm&&pﬁﬂkmlﬂﬁmﬂﬂﬂﬁrmbme&k.sﬁnﬂgﬂp&n}mm
Emﬂn:njndjzﬂﬁ.&muipﬁjmjhntﬂ'ﬂuhudhmdmgmkepmnﬁkmiﬂm
Eﬂﬁﬂmdapatmnnmpalkmﬂmmgﬁmﬁhgndahmﬂtwmﬁmnimﬁadmz
mwukﬂnyad&hml)ewmﬂtmk&i?mmdmgankﬂuﬂmmdﬂm
wnhhuhhhmﬂmh&mdqnlﬂﬂﬁﬂgjm&nnpmyﬂmmn}nmmj&diii ¥
Bihmampeni:@hﬁntﬂanhnﬁdﬁdﬂpﬂﬂjpmuhimahpemmpmammkﬂﬂm
dalam dewan Dercksi dan Dewan Komisaris dikurangi menjadi masing-masing satu
mthPW|hMmmemhﬁmnmm'aw:
mendekati 25 %5,



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

a0

2.5 Suruktur Organisasi

Struktur  Organisasi adalah merupakan  suaty kerangka yang dapat
numm;u‘:hna:g;mpﬁmgn}rmghm,mmgmnmgu wewenang dan
tanggung jawab dalam mencapai tujuan organisasi

Berdasarkan ketentuan Pasal 9 Ayat 1 Anggaran Dasar Perseroan, Perseroan
divrus oleh direksi dibawah pengawassan Dewan Komisaris, Dirvksi terdini dari
sedikit-dikitnya 3 orang. Anggota Dnreksidianglat oleh Rapat Unnsn Para Pemnegang

Saham mmituk jangks wakiu 5 tahun, sedangkan anggota Dewsn Komisaris dinnglat

ﬂI&hRaputUmmnanegmgﬂahnmmtukjmgkawﬂ:tuItahIm

Tw“mwmmthMﬁmsiﬂgmﬁghghan
sruktur organisasi adalah sebagai berikt -

1. Direktur Utama

Mempunyai togas -

. anggmgjamhahskalmgsungﬁnhiduppmmdmaMsmm
kewajiban finansial atau atas transaksi-transaksivang menpunyai hubungan
dengan kegiatan perusahasn ke dalam oawpun kehuar

* Membual rencana dan menentukan kebijakan-kebijakan yang diambil oleh

* Mengawasi jalunnya operasi perusahaan serta mengnambil kebijakan preventif
maupun kuratif ierhadap penyimpangan yangn terjadi atau yang mungkin terjadi

. hkﬂg,argknlmnhﬂhmﬁkmhryawmmhhdadiwmm

Direktur Produksi
Direktur produksi bertanggung jawab terhadap kelancaran proses prodhuksi,

vasug dilakuken Perseroan Sehingga direktur ini mempunysi (ugas memicnpin,

mengkoordinast, mengarahkan dan mengawast atas pelaksanaan tugas-tugas vang
metjadi tanggung jawab kepala departemen pabrik. Direktur ini membawahi -

b

&
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Mempumyai tugas ;

. MMMﬁﬂmmmmwﬂdmm“
untuk kepertuan produksi.

. mmmmmwm

¢. Departenen Litbang dan Jaminan Muty
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Diirektur Pemasaran

Direktu ini membawahi :

Departemen Niaga
penjualan yang telah ditetaphan.
usaha yang baru.

Departemen Logistik
Direktur Keuangan

membawahi
& Departemen dan Adonistrasi
Mempumyal ngas

™

L ]

-

Menyimpan dats-data dan mesryasun anggamn
Bertanggung jawab ferhadap persoalan-persoalan yang memyangkut keusngnan
perusahasn
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" hﬁhhmkmhwlmimmmmhmpﬂh“dm
pengeluaran uang,

b. Sekertaris Perusghasn

* Mempunyai tugas pelaksanasn tugas-tugas dan kebijakan direkctor keuangan
utamanya yang berhulungan dengan pars pemegangn saham.

8. Direktur Sumber daya Manusia

Mempinyai tugas :

* Menyelenggamkan, mengendalikan bidang hubungnan masyamakai.

. hhmhnpmmnﬁdmgmhﬁthpmmnhmnhm
bisya karyawan, panggajian/ pengupehan, program pendidikan dan latihan,
pengembangan program peningkatan kesejahieraan karyawan.

7. Direktur Pengembangnan Perusahaan Wakil Management

Mempurryai tugas :

. Mwmmmm

* Membuat rencana kebutuhan tenaga kerja

* Menyampaikan laporan kepada direktur utama.

Untuk lebih jelasnya struktur organisasi PT Semen Gresik (Persero) dapat
digambarkan dalam bagan sebagai berikut :
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1.6 Aspek Sumber Daya Mamusia
W!Emjmmmﬂmnﬁu:mpmﬁngdalmmmhu

mmjmmhwumﬁmmm

pegavis, schingga pars. pegawai mempunyai semangat kerja yang tinggi cidalam

2.6.1 Jumish dan Kissifikasi Tenaga Kerja

Jumish tenaga kerja yang ada pada FT. SEMEN GRESIK (PERSERO) adalsh
2.159, dengan komposisi sebagai berikur -
4 Berdasarkan Pendidikannya

Tabel 1 : Kiasifikasi tenaga kerja PT Semen Oresik berdasarknn pendiciikan

Keterangan Jumnlah Pegawai Prosemiase
Sarjana 247 11,44
Sanjana muda dan sederajat 101 468
SLTA 17 5433
SLTP 514 24 46
8D 110 5,09
Jumish 2159 100,00

Bmhudﬂnﬂﬂm&uik{i‘m}
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b. Berdasarkan Usia
Tabel 2: Klasifikasi temaga kerja PT Semen CGresik berdasarkan usia

Keierangan .. .| JumishRegawai | &
" e ubm s 20 b 15 0,60
21 tabwm /d 30 tabun 547 25,34
31 tahun &/d 40 tahun 672 31,12
41 tahun /d 50 tahun 721 33,40
= fahnm 204 945
Jumlah 2.159 100,00

Sumber data : PT Semen Gresik (Perserc)
¢. Berdasarkan Jenjang Jabatan
Tabel 3 Khuﬁkja:hmptmlﬂmﬂrﬂ&bmﬂuumm

[ Remmgm ]| Jumibegvar | P
Drireksi 5 0,23
Pimpinan kompartemen 2 0,09
Pimpinan Departemen 15 0,69
Pimpinan Bagian 57 2,64
Pimpinan Seksi 141 6,53
Pimopina Regn 391 18,40
Tennga Pelaksana 1.542 71,42
Jumisah 2159 100,00

karyawan kantor. Ketsotuan jam ketja uniuk kegiatan proses produksi adalah sebagai
berikut
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Tabel 4 : Pengturan jam kerja pabrik PT Semen Gresik

$=ﬁm=“
| 07.00-15.30
| 15.30-23.00
m 23.00-07.00
Sumber data PT Semen Gresik (Perserc)
Untuk jam kerja kantor berlaku 5 hari kerja, ketentuarmya adalah sebagai berikut -
Harn Senin sampai Kamis 1 07.00-16.00
istirahat : 12.00-13.00
Hari Jumat : 07.00-16.00
istirahat dan sholat jumat : 11.00-13.00
Hari Sabiu : libur

2.6.3 Sistem Pengupahan dan Penggajian

Persercan telah memberikan paji diatas Upsh Minimum Regional (UMR),
memberikan bonus tahunan kepada pegawainya yang besarnya berkisar sutera 3
mﬁmwmhﬂmiﬂm;ﬂlmmm
a. Caji Bulanan
hﬁm}lYammm:puﬁ&gajjhihm:nduhumdm .adalah
kepala departemen, kepala bagian, kepala seksi, dan scbagian besar tenaga pelaksana.
b. Gaji mingguan

Adalah gaji yang diberikan kepada tenaga kerja langsung, yang memperoleh
gaji ini adalsh bagian produksi dan biasarya adalah tenaga kerja yang barn masuk.
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1.6.4 Kesejzhteraan Karyawan
Selain membayarkan gaji kepada karyawannya, Persercan jugs memperhatikan

a) Asuransi Jiwa Kumpulan melalui Asurans Jiwa Bumiputera 1912

b) Program pensiun melahi Yayasan Dana Pensiun Karyawan Semen Gresik yang
didirikan pada tabun 1974

¢) Jaminan Scaial Tenaga Kerja (JAMSOSTEK)

d) Fasilitas pengobatan dan perawatan bagi para pegawai dan keluargamm melahn

¢) Bantwan Pelayanan Keschatan Para Pensiunan (BPEKPP) berupa penyediaan dana
sampai sebanyak-banyaknya Rp 500.000,00/th untuk setiap keharga.

f) Fasilitas rumah dinas bagi sebagian pegawai sesuai dengnan urutan prioritas.

g) Banfuan sewa romsh bagi pegawai yang tidak menempati rumah dinas dan
Program Penyispan Papan berupa penyediaan dana scbagian uang muka Kredid
Pemilikan Rurmnah bagi pegawai.

h) Bantuan Keuangan untuk biaya pendidikan, perkawinan, kemetian dan pindah
rumah pada saal pensiun

i) Fasilitas pendidikan bagi anak pegawni Perseroan dengan menyediakan prasamana
sekolah dari tingkat TE hingga SLTA
transportasi

k) Fasilitas olah raga, kesenian dan kerchanian.

Komisasia
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265 Pendidilon dan Peistihan Karyswan-
pegawainya baik yang disenggarakan oleh Persercan maupun pibok luar, didalem
karyawan adalah
a. Pusat Pembinasn dan Pelatihan kerja di Jakarta
+ b. Institut Téhmologi Sepuluh November (ITS) untuk program komputer,
¢. Universitas Gadjah Mada (UGM) untuk tehnik getaran
d  Lembaga Pengembanpan Ketrampilan (LPK) Surabaya.
e. Lembaga Managament Jawa Timur (LMIT) Surabaya
f Ditjen Pertambangan di Bandung
g, Pemadam Kebakaran (PME) Surabaya,
h Depnaker Jaws Timur.
L Dan lain-lain

Setelah Cemex masuk, pengembangan karyawan lebih di tingkaiken lagi
khususnya untuk level kepala regu dengan program bahasa Inggris, serts kepala
depariemen unduk program perencanaan straiegis. Dalam wakin dekat Persercan juga
akan menginmkan 8 crang ke Australia untuk melanjutkan studinya mengnambil
pogram 32 dan 6 orang akan diberangkatkan ke Mexico untuk memperdalam
pengetahuanmya tentang proses pembuatan semen yanng lebih canggih.
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2.7.1 Bahan bakm
mmwmmm(maﬁu}mm{mnmm

M}Ennl;uhitankicﬁnkm}mdidﬂnhh:

- Batu kapur (sekitar 80%)

- Tanah liai (sekitar 15%)

- Silika (sekitar 4%)

- Pasir besi (sekitar 1%)

Bahan baku Sumber

Batu kapur Tanhngm:ﬂ:PmdiG:ﬂﬂ;TuhndmﬂEﬁhim
Tanah liat Tambang milik Persero di Gresik dan Tuban

Silika Milik pihak M1

Pasir besi Milik pihak I

Gips Milik pihak III

Sumber daia - IT Semen Gresik (Persero)
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gulungan melahui distributor tunggal PT Kertas Kraft Aceh., dan anak perusabsan PT
Swabimﬁnu,dhnﬂmhmmnmnbu}#imhljmbmhmhujmhhm
mMT@MmﬁMMPﬂmjmmmm
dari sumber-surnber lain di fuar Indonesia dengan keyakinan bahwa meskipun harga
negeri, namun banyak tersedia di pasaran

2.7.2 Alat Produksi
semen adalah penggiling bahan baku, tanur putar dan penggiling semen. Tanur putar
merupakan bahan dasar semen. Sehingga kapasitas tanur putar merupakan tolak ulour
utama dari hasil produksi suatu pabrik. Pada sast ini Persercan memiliki sarana
produksi yang lengkap yaitu :
- Limesione Cruster, yaitu mesin pemecah batu kapur
- Row Marerial, mesin penggiling bahan baku
- Homogenizing Sila, yaitu sila pencampur
- Dryer, yaitu mesin peogering
- Rotary Klin, yaita tanur putar
- Finish Mill aiau Cement Mill, yaitu mesin penggiling akhir
- Fabric Bag Filter dan Electrostatistic Precipitator, yaitu pengumpul detu.
Selain sarana viama tersebut, Persercan juga memiliki sarana pendukung yang
membantu kelancaran proses produksi. Perolatan tersebut antara lain :
- Mesin pengantongan dan pengangkutan semen
- Pelabuhan untuk pengangkutan semen dan bahan-bahan penolong lain
- Laboratorium untuk pengujian mutu produk,
- Risel dan pengembangan
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1.7.3 Proses Produlosi

Dalam memproduksi semen, ierdapai dua proses yang dilakukan oleh
Perseroan, yaifa proses basah dan proses kering. Langkahlangkeh wiame yang
ditempuh uniuk masing-masing proses produksi adalah sebagai beriko :
Proses Basah
Penggilingan bahan :
dalam tangki pencapur (Blending Tank). Di tempat ini, hahshan tersebut di aduk terus-
menerus schingga memjadi umpan tanur pular dengan pencapuran yang SempuEna,
yaitu dengan kandungan sir sekitar 40 %.
Pembakaran ;
kedalam tamur putar pembakaran untuk dibakar sampai dengan subn 1,350° - 1.400° C
Penggilingan akhir ;
mekanika ke dalam silo-silo penyimpanan semen.
Dengan menggunakan mesin penganiongan, semen dimasukkan kedalam kantong
(zak) yang dibuat dari kertas krafl, dengan berat bersih 40 atau 50 Kg setiap
mm.KﬂNCmaﬁmmngmmﬂhmiﬁmkﬂnuﬁmdimghldmm
truk, kereta api atau kapal laut untuk disalurkan kepada konsumen melalui distributor,
sub-distributor, pengecer dan sebagainya,
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Proses Kering

Pemylapan Beahean :
Eahnhkubm:p-mhﬁnLaﬂih,chnpmhhﬁngmtuhtﬁhﬂuﬂudia!ﬂ
mmmﬂnﬁmhﬁumzﬁmihm
bersama dengan batu kapur yang ielah dihancurkan, dipindahkan kesilo-silo
penyimpanan bahan baku,

FPenggilingan Bahan -
dmgm;mpniiymghhhditmhhnuhlmmynmkuhnjum}mdhmwhn
k@mmmmmmwmmmﬂmm
hnhubnhmkmnudimd&nmﬁhakeﬁhmaﬂn—ﬁlnmnwﬂmdﬂnhmﬂu—
disinpmkniulmnlilﬂqﬂupmgmpnnlanmmmﬂiﬁnFmSﬂn}

FPembakaran :
thmdldﬂﬂpﬂgmqnnhwpwudimqnnkmhdﬂmlhtmlnﬂm
hnmﬂdimnknnmnmkﬂnlmhmupuhrmhﬂ:dihhrdmmmm
Iiﬁc-ldm“c-duihlﬂmhukmmhﬁuuhhdﬁngmhunkmwhﬂ.
Penggilingan Akhir -

(Sama dengan Proses Basah)

Fengantongan dan Penganglutan:

(8ama dengan Proses Basah)

2.7.4 Hasil Produksi

Perseroan memproduksi berbagai jenis semen sesusi dengan kebutuhan
mmﬁhﬂummwiﬂuhm:
. mmWMLmMmmmmuhﬂ
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. Smhﬂde@ﬂnhhhjnﬁummgmﬂmm
sufat yang lebih baik dan mempunyai panas hidrasi sedang,

. mwmmmmmmawm

. Sumﬂnﬂﬁpi\'mhuinnpﬂihﬂmguﬂlnghﬁhbﬂﬁtHhﬁph!ﬂi
}ugdiah“hdtannhhgmmmmmdlhmﬁhi,ﬁm,dmn&

* OWC | digunakan wmmwmmmmm

. mmmmm,mmmmm

# mmmmmmﬂmmmm
tlml:nluncampmmtﬂnkdanﬁhud!hmmmﬁnsmﬁhiﬁ

2.8 Aspek Pemasaran
2.5.1 Strategi Pemazaran
Emmmpmmmwwcm

Indonesia®. Menurut hasil riset pasar yang dilakukan oleh Perseroan, semen hasil

MMPMDMMWMMM

hal-hal sebagai berilost -

l}hhunhwmmmym ditujukan kepada para
distributor semen dan kontruktor untuk menjelaskan sifal dan karakteristik
produk-produk yang dihasilkan oleh Perseroan.
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h}hhinﬁnlhﬂ:h—chmhpﬂﬂmmbﬂudiuhmzﬂl]khmhmmgm
dengan bantuan Cemex

c) Mmhﬁmjmmmckmmmhhhﬁnmmm-mm
pelanggan -pelanggan tertenty

d) hﬁﬂnbmkanmkﬂnpahnnmhupm@mﬁanmummmmdmgm
standart kepada semua pelanggan Perseroan

2.8.2 Saluran Distribusj
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Daerah Pemasaran Pasar yang diluasai
Jawa Timwr . } 3 S Ol
Bali 44%
Ealimantan Selatan dan Tengah 43%
Yogyakarta 3%
Jakaria 1094
Jawa Tengah 24%

Sumber Data : PT semen Gresik (Persero)
Sdampuardumuukmtmmmhummulmmdeburhnpﬂngum
keluar negen, Negara-nagara yang menjadi tujuan ekspor ini adalah negars-negara

Wmﬁmmﬂﬁhﬂhdﬂnhﬁm,mh&bmpﬁm

1.8.4 Volume Penjualan

Tubﬂ?:‘fnhm:mpmﬁuhnﬂﬂmmﬂlﬁik{?ﬂ!ﬂn}
e ——

Tahun Volume Penjualan (ton)
1994 2.249 280
1995 5.258.605
1996 B.E12.267
1997 10.267.156
1998 10.138.902

Sumber data : FT Semen Gresik (Persero)
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2.9 Aspek Keuangan
2.9.1 Perkembangen Kepemililkan Saham

Persercan didirikan dengan nama NV Pabrik Semen Gresik berdasarkan Akia
Pendirian No. 41 tanggal 25 Maret 1953 dengan susunan permodalan sebagai berikut :

Modal dasar : Bp 2.000.000,00
Modal disetor :Rp 2.000.000,00
Modal ditempatkan : Rp 2.000.000,00

Modal dasar Persercan terbagi atas 100 saham prioritas masimg-masing bemnilai Rp
2000, dan 1800 saham biasa masing-masing bemilai nomunal Rp 1000,
Tabel § : Susunan Pemegang saham PT Semen Gresik pada saat didirikan

 Nem Pecomembam | JomibSabam | NommaGbuw) | % |
Prioritas | Biasa | Prioritas | Biasa ) (B)
Bank Indonesia Negara 100 1799 | 200 1799 10000 | 9999
Darmawan M - 1 . 100 0.66
Jumish 100 1800 200 | 1.800 100,00 | 100,00
Sumber data : T Semen Gresik (Perserc)
Status Perusahaan Negara

Pemeriniah memutuskan untuk mengubah Status Perseroan dan NV Semen
Gresik, berkedudukan di Jakarta menjadi Perusahaan Negara dengan nama PN Semen
Gresik dengnan modal Perusahann sebesar Rp 101.000.000,00 dan seluruh modal
tersebut dimiliki oleh Pemerintah
Status Perusahamm Perseroan

Berdararkan Akta No. 81 tanggal 24 Okiober 1969, status dan tempat
kedudukan Persercan diubah menjadi Perusahasn Perseroan dengan nama PT Semen
Gresik (persero) berkedudukan di Surabaya, dengan susunan sebagai berikout :

Maodal dasar :Rp 7.000.000.000,00
Modal ditempetkan : Rp. 7.000.000.000,00
Modal disetor :Rp 7.000.000.000,00
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Tabel 9 : Em%mﬂﬁm&wklm:
Nama Pemegang saham Jumlah Saham Nominal (ribuwan) %

SeiA | SeiB | SeniA Seni B (A) (B)
Negara RI 5100 | 4899 | 3.570.000 3429300 | 100,00 | 99.98
Maoch. saleh Dj sh 1 ! T00.000 . 0,02
Jumiah 5100 [ 4900 | 3.570.000 3430000 | 100.00 | 100.00
Sumber Data : PT Semen Gresik (Perserc)

Tahun 1984

Modal dasar Persercan ditingkatkan menjadi Rp £5.000.000.000,00, dengan
susunan permodalan sebagai berikut :

Modal dasar  Rp 85.000.000.000,00
Modal diternpatkan : Rp 60.000.000.000,00
Modal disetor : Rp 60.000.000.000,00

Mmmmml?.mumpﬁmmmnﬂmmm
mmmﬂplﬂm,ﬂﬂ,kﬂalm“hmmmdhnﬂfﬁﬂhhm
Talwn 1990 - Pada Waktu Penawaran Umum Saham

Dalam rangka penawaran uwmum ssham-sahamnys kepada masvarakai sehuruh
MMMWWMA&W%MR@
No. %0 tanggal !ﬁJmﬁlWl,m“mmmgﬂhﬁ1

Modal dasse : Rp 500.000.000.000,00
Modal ditempatkan : Rp 148.000.000,000,00
Modal disetor : Rp 184.000.000.000,00

Tabel 10 :SlmmmPenugmgSlhanF.EmGndk{Pﬂm}

" | Negara Republik Undinesia | 108.288.000 108.288.000.000 | 73.03
Masyarakat 40.000,000 400.000.000 | 26.97
Total 148 000, 000 148 288.000.000 100,00

Sumber data : FT Semen Gresik (Perserc)
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Tabun 1995
Pemerintah menambah modal dasar Persercan menjadi Rp 741.400.000,000,00
sedanglan susunan pemegang saham adalah tetap.
Tahun 1998 - Pada saat Privatisasi

Perjanjian jual beli thmanuta.?mrimahdmﬂmpnduhnggﬂ 17
September 1998 menyebabkan berubahnnya struktur kepemilikan modal Perseroan

dengan susunan modal sebagai berikul :
Modal dasar - Rp 2.000.000.000,00
Modal ditempatkan ‘Rp 593 .152.000,00

Modal disetor ‘Rp 593.152.000,00
Tabel 11: Snmmuhmhmmﬂﬂmﬁrmtﬁm}

mmF
Negara Republik Indonesia | 302,540,600 302.540.600 51
Masyarakat 119.753.100 119.753,100 29

Cemex 170.858.300 170.858,300 20

Total 593.152.000 593.152.000 100

Sumber Data FT Semen Gresik (Persero)

2.9.2 Perkembangan Invesiasi

Pada tahun Immuhhmymmﬂpﬂuhmgmﬁikmi
nqﬂuhdkmhuuhﬂkamﬂumﬁ:gmmgmmmmm
mmmmmmv,mmmuhmwmmmgm
pabrik Tuban I

ﬁwmmmmwwpﬂmhnm1mm
mmmmmmwmw-m
1998. Total realisasi biaya proyek sebesar Rp 1.157.259 juta , termasuk bungs masa
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222.0330juta dan Rp 344.466 Juta, Pabrik ini telah diresmikan oleh Presiden RI pada
tanggal 20 Maret 1998,

Pmﬁlﬁmm?ymgdhu;himdahmjmmﬁiﬂﬁ,hhhnluﬁm
ktnmuﬁnpdmmﬂuibwnpmaimkmilpﬂnmuggdlﬂmﬂnhulﬁﬁ.
Proyuek ini diresmikan operasinya pada tanggal 16 Desember 1998 olsh Gubernur
mmm:mmuuwmmﬁﬂmm&
mﬁmm“hmﬁpl.zli.mgmmmm&bhnmmmﬁdmmgi
bersih selisith hmhmmhﬁfnnning—mminguhumﬂp 86.068 jula dan Rp 316.413
juta,

19.3 Kewajiban Jangka Panjang

Kewajiban jangka panjang atsu hutang jangks panjang yang menjadi
tanggungan Persercan dikelempackkan menjadi empat :
A. Kewgjiban Dana Penstun Jangka Panjang

Perservan selalu mengeluarkan dans  untok keperluan pensiun bagi
karyawannya. Dana Pensiun yang menjadi beban Persercan selama tabun 1996,
1997,1998 dan 1999 adalah sebagai berikut :
Tabel 12 - Kewajiban Dana pensiun jangka panjang PT Semen Gresik (Perserc)

(Dinyatakan dalam ribuan )

%
Keterangan 31 Desember

30 Jum

1996 | 1997 1998 1998 1999

Kewajiban dana Pensiun
Jatuh Tempo

20.7266688
(3474663)

16809044 5
(5.520198)

20658621
{30B7549)

Saldo dana pensiun

17.252.005

11.219.247

13098000

17437000

17571074

1309800

17437000

Sumber data : PT Semen Gresik (Perserc)
B. Kewajiban pada Pemerintah Republik Indonesia Janghka Panjang

Persercan felsh meminta penjadualan ulang kepada Pemerintah wuniuk
pu]mnﬁmﬂunmuhnhn}utﬂhhﬂmmdm 1998, sebesar Rp
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92.574.589.000. Atas penjadualan ulang tersebut, Persero meminta pembayaran
dilakukan dalam tabun 1999 sebesar Rp 56.248.194.000 dan sisanya akan dilunasi

selama tahun 1998,
Tabel 13 : Saldo Pinjaman Persercan kepada Femerintah RI
(Dimyatakan dalam ribuan rupish )

Sumber Pinjaman 1996 1997 1998
Unibank A/S Denmark 93.302.594 75.331.181 B4.645.437
Eximbank of the United States 88.333.715 49.202.458 49.202.458
Kredittan staalt fuer wisderaufbau 69,844,390 55.314.704 39.438.875
Chartered West LB Ltd England 2.255.585 2.107.376 2.625.460
Bank of China 91.635.000 86.595.826 106.569.009
Mitsui leasuing Development Lid | 32.045.145 | 34.556.574 40.401.930
Credit Lyonnais, france &Denmark | 15,552 893 22.796.260 26.455.857
KCS Leasing 29.976.563 28.556,574 35.047.324
Pemerintah RI - Tonasa 171 29.128.430 34.750.599 37.011.053
Pemerintah R1 - Tonasa I - 10.000.000 10,000,000
Jumilah total 452.074.324 | 399.076.031 | 451.397.403
Jatuh tempo dalam waktu 1 th (149.381.423) | (150.187.098) | (253.977.460)
Hutang Jangka Panjang 302.692.901) | 248.888.933 | 197.419.043

Sumber data - FT Semen Gresik (Persero)

Penarikan penerusan pinjaman yang berasal dari bank [Juar negeri
d&mmﬂmnkﬂahmmhmnmiahdmgmmgguuhnmwbmk
Iﬂmhmmﬂﬂaﬂm&ﬁhn.ﬁnjmmhﬁdihmimjmmh
Rupiahpadnmnggdmdknndmdikmahnﬁughlhmgudtpmhnmﬁuﬁﬁhl
Emkhhuh{mmhh&mﬁh}.Thﬁ:thmmmMMkmﬁi
I:Iﬂ:puullmliupinjmnnld:umﬂjm

&

k e hVERL:

Wil PERPUSTAKaan

FA 'J{_uﬁgh J'
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C. Hutang Bank Jangka Panjang
Tabel 14 : Saldo hutang bank jangka panjang PT. Semen Gresik (Persero) tabun 1996
( Dinystalan dalam ribuan rupiah)
KETERANGAN ~ | JUMLAH (nbuam) | BUNGA |
FERSERD
Hutang Sindikasi Bank 343.500.000 18%
FT United Tractor Semen gresik
Hutang Bank Muamalat Indonesia 3.463.232 16%
Hutang PT Bank Internasional Indonesia 3516074 | 33%
Hutang PT. Bank Negarn Indonesia 378.000 16%
PT Industri Kemasan Semen Gresik
Hutang Bank Muamalat 4,658,721 18%
PT. Inbter Pasific Bank 4,000, (00 18.,5%
PT Sempatin Batamiama
Hutang Bank Muamalat 4.789.624 20%
PT Semen Padang
Hutang FT Bank Pembangunan Indonesia
Indarung [TH 3,309.300 20%
Indarung INC dan Optimalisasi [VTLA 94.447.000 | 63%
PT Semen Tonasa
Hutang PT. Bank Bimi Daya 75.421.412 18,5%
Hutangn PT. Bank Dagang Negara 96.315.492 16,5%
Hutang PT. Bank Permbangunan Indonesia 100,000, 000 12%
643,798 855
Jatuh tempo satu tahun (71.482.973)
Saldo hutang 570.315.881

Sumber data : PT Semen Gresik (Persero)
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Tabel 15: Saldo hutang bank jangka panjang FT Semen Gresik (Persero) tahun 1997

{ Dinyatakan dalam ribuan rupiah)
W— JUMLAH (nbuan) BUNGA

PERSERO

Hutang Sindikasi Bank 244,693 466 15%
FT United Tractor Semen gresik

Hutang Bank Muamalat Indonesia 1,599,630 16%

Hutang PT Bank Internasional INdonesia 3.965.029 35%

Hutang PT. Bank Negara Indonesia 270.000 10.5%
PT Industni Kemasan Semen Gresik

Hutang Bank Muamalat 2.245.411 18%

PT. Inter Pasific Bank 5.500.000 32%
PT Sempatin Batamtama

Hutang Bank Muamalat 3.400.000 20%
FT Semen Padang 3.9 j o

Hutang PT Bank Pembangunan Indonesia

Indarung V 16.127.750 17%
Indarung TIC dan Optimalisasi IVTIA 66.447 000 22%

Hutang ABN Amro Bank NV 397.851.145 6,33%
PT Semen Tonasa

Hirtang PT. Bank Bimi Daya 71.558.765 19&

Hutangn PT. Bank Dagang Negara 87.218.844 17%

Hutang PT. Bank Permbangunan Indonesia 14.286.350 23%

925.263.391

Jatuh tempo satu tabun (209.642.789) |
saldo hutang 715.620.602

Sumber data : PT Semen Gresik (Persero)
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Tabel 16: Saldo Hutang Bank Jangka Panjang PT Semen Gresik (Perserc) tahum 1998

(Dinyatakan dalam ribuan rupiah)
[EETERANGAN, | T T
PERSERO
Hutang Sindikasi Bank 226.518.466 769
PT Unifed Tractor Semen gresik
Hutang PT Bank Internasional INdonesia 3.458.499 38%
Hutang FT. Bank Negara Indonesia 161.970 10.5%
PT Industn Kemasan Semen Gresik
Hutang Bank Muamalat 3420 17,2%
PT. Inter Pasific Bank 4.400.000 55%
PT Semen Padang
Hutang PT Bank Pembangunan Indonesia
Indarung V 110.000,195 30%
Indarung INIC dan Optimalisasi IVITIA 66.447.000 32%
Fasilitas Pengantongan Batam 2.486.000 49 5%
Hutang ABN Amro Bank NV 749.703.050 6,4%
Banque de Neuflize, Schhumberges, Mallet 13.737.018 7,06%
PT Semen Tonasa
Hutang PT. Bank Bimi Daya 06.042.627 43%
Hutangn PT. Bank Dagang Negara B7.704.942 18%
Hutang PT. Bank Permbangunan Indonesia 23.250.000 4%
1.383.913 496
Jatuh tempo saty 1ahum (278.958.056)
| Saldo hutang 1.104,955.140

Sumber data PT Semen Gresik (Persero)
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D. Wesel Bayar Menengah
PldumhmIW?Pmernmmﬂﬂmnwdhayumgahmdiﬂm
ﬂﬁiacmmladmh}m:kprmbia}mhmkhbmHIdmsmsimkmﬂTuhuﬂ.
Penerbitan wesel tersebut dilakukan pada tanggal 29 Januari 1997 dan 29 April 1997
dengan nilai nominal masing-masing USD 211.050.000 dan Rp 631 800,000,
P&dahmtallihnhﬂmhmilggﬂ,Pﬂmmelepuﬂkmﬁnﬂmgniluimg
niminal USD 148.840.000 dan memperoleh {ambaban dana sebesar Rp 862,500,000
mmmuﬁsmmmhﬂphmlmmmﬂmlmﬁm
:ﬁlm.Dm:ymgdipnﬂlthmhndimmisﬂbagajpmyﬁummhaduptﬁlﬁ
kﬁ“‘njibﬁﬂ“'ﬂa]dﬂlﬂﬂlﬂpi&hkﬂfﬂﬂﬂﬂjﬁk saal pelepasan lindung nilai, wesel
tersebut dalam bentuk dolar Amerika
Alibat dani selisih kurs Dolar Amerika Serikat lethadap Rupiah, Persrec
mmmimmgiwhaihkmmgtnﬁadimjnkmmaipﬂapamhudmg:ﬂhiﬂmmi
dengan tanggal 30 September 1998 . Kerugian tersebut dikapitalisasi sebagai ilai
Proyek Tuban II1.
E. Kewajiban Lain Lain Jangka Panjang
Emjihmhﬁl-hin?ﬂﬂﬂmﬂlﬂibﬁhEﬂWWIWEthE
Persero adalah hutang jangks panjang untuk tumjangan kesejahteraan hari tus,
kumjihnumkpmmwﬂlmhdmmﬁruikmmmkmhmgﬂ
mm&mxmmmmﬁhmmumwm
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Tabel 17 : Saldo Kewajiban lain-lain jangkan Panjang PT Semen Gresik (Persero)

(Dnyatakan dalam rupiah)
Kewajiban lain-lain 1996 1947 1998
Kewnjiban anak perusahaan PT 6.305.393 T.090.965 7.960,152

Kawasan Industn Gresik untuk
Pengembangan  tanah  dag

fasilitas umum

Tunjangan kesejahternan  hari 1.75.0436 692,347 -

tua

Cicilan  wntuk  pembayaran 628215 1.243.115 -
kantor di Jakarta

Saldo Hutang Jangka Panjang 8.692.034 0.026.427 7.960.152

Sumber data :PT Semen Greaik (Perserc)

2.9.3 Laporan Keuangan
Euihﬂhﬁhpumkmmmhﬂhmh&mhpnmmgjhhdm
MdnthI-MGEESHC{FERSERD}
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Tabel : 17
PT SEMEN GRESIK (PERSERD) Thk DAN ANAK-ANAK PERUSAHAANNYA
MNERACA KONSOLIDASI
PER 30 JUNI 1997 1998, 1999
(Dinyatakan dalam jutsan rupiah)
AKTIVA 1997 1598 1999
Aktiva Lancar
Kas dan setara kas 496 832 607.633 497 423
Deposito berjangka 1.895 304.659 -
Pinlang usaha -bersih 227 486 306.059 371998
Fiutang pihak yang mpy
hub istimews-bersih 32.140 7397 69.729
Persedaian -bersih 260.144 321.049 557.243
Pajak dibayar dimuka 49 555 28.576 19.611
Aktiva lancar lainnya 110.119 143.525 96.012
Total Aktiva Lancar 1.178.171 1.785.41%8 1.612023
Invesiasi jangka panjang 14.206 18.167 24.445
Investasi surat berharga - 21.662 18.484
Selisth lebih harpa perole-
han atas akiiva bersih 23.402 16,108 B.814
Aktiva tetap 2.938.907 3944939 6430.738
Akumulas: pemyusudan +
deplesi (858.307) (2B6ET8T) (1415027
Jumlah aktiva tetap 2.080.600 3.663.830 5015.711
Alktiva lain-lain :
Pengembangan pabrik 1.417.090 3.487.511 -
Pelaksanaan pekerjaan 46.451 52.980 200.154
Biaya ditangguhkan 60.831 46.667 78.330
Prutang JP B.805 13,522 3.840
Aktiva tdk lancar lain 87.804 63,150 184,283
Total aktiva lain 1.621.07 1 3.663 830 466.608
JUMLAH AKTIVA 4.971.450 8.373.843  7146.085

Sumber data : PT Semen Cresik (Perserc)
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Tabel 17 (Lanjutan)
| KEWAJABAN DAN EQUITAS 1997 1998 1999 |
Kewnjiban Lancar :
Hutang Usaha 80.626 09 805 152.000
Wesel bayar-bersih 130,472 54.570 16.815
Knidit modal kerja - - 15.171
Hutang lain-lain 165.667  100.184 157.217
Biaya yg barus dibayar 26.299 33.294 55,108
Hutang Pajak 64.576 20.887 39.329
Hulang pada pihak yang
mpy bub istimews 10.251 150.840 101.526
Pendapatan ditangguhkan 3.892 23.618 9.734
KEewajiban jatuh tempo
satu tahum
Dana pension 3.754 3.659 3.088
Pemenntah RI 85.010 49.417 206.873
Wesel menengnah-bersih - 223.929 129 445
Bank 75.680 B6.731 265.63]
Lain-lain BO3 1.050 2675
Total Kewajiban Lancar 620.029 203.027 1154.675
Kewajiban Jangka Panjang
Dana Penaiun 16.640 13.098 17.437
Pemerintah B 314.132 337.914 2219 368
Wesel menengah -bersih TAT481 2506287  1324.363
Bank 721791  1875.592 1017.518
Lain-lain 10.157 13.196 1.966
Total Kewajiban JP 1810.201 47865.087  2597.146
Laba selisih kurs yang
ditangguhlcan - - 543.103
Hutang pajak tangguhan - 386,412 440.706
Hak pemegang saham mino -
ritas anak perusahaan 20.258 26,282 26.292
Epnitas
Maodal Saham 593.152 393.152 393.152
Agio daaham 1252.006 1252066  1252.066
Saldo laba 621.744 426.817 538.608
Jumlah Equitas 2466962 2727034 2383826
TOTAL KEWAJIBAN
| DAN EQUITAS 4917450 8373483 7146885

Sumber Data :PT Semen Gresik (Pemsero



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

67

Lanjutan tabel 17
FT SEMEN GRESIK (PERSERO) Thk DAN ANAK-ANAK FERUSAHAANNYA
NERACA KONSOLIDASI
PER 31 DESEMBER 1996,1997,1998
(Dinyatakan dalam jutaan rupiah)
| ATIVA 1996 1997 1998
Aktiva Lancar
Kas dan petara kas 212.192 97.655 259.603
Deposiio berjangka 7.950 600 -
Fiutang usaha -bersih 152457 249746 344,335
Piutang pihak yang mpy
hub istimewa-bersih 28 849 36.724 45.760
Persedaian -bersih 228.271 264,937 596,952
Pajak dibayar dimulka 13.068 20.733 19.609
Alktiva lancar lai 65418 69.210 109.180
Total Aktiva Lancar T08.205 T39.605 1.375.439
Investasi jangka panjang 13.969 12 488 22.456
Investasi surat berharga - - 21.662
Selisih lebih harga perole-
han atas aktiva bersih 27.049 19.755 12,488
Aktiva fetap 2860.630 3899668  6.393.747
Akumulasi penyusutan -+
deplesi (770.601)  (961.319) (1220008
Jumlah aktiva 2.080.029 2.938.349 5.173.659
Aktiva lain-lain :
Pengembangan pabrik 1.021,950 1.408.725 -
Pelaksanann pekerjaan 41.012 32487 115.535
Buaya ditangguhkan 65.632 51.928 60,190
Piutang JP 5.905 5416 5.586
Alktiva tdk lanear lain 256018 77.346 301.671
Todal akiiva lain 1.391.417 1.575.902 482,982
JUMLAH AKTIVA 4.230.669  57286.099 7.088 659

Sumber data : PT Semen Gresik (Persern)
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Tabel 17 (Lanjutan)

EQUITAS 1996 1997 1998
Kewajiban Lancar :
Hutang Usaha 74,656 78.204 107.215
Wesel bayar-bersih 136326 H292 20.063
Knidit modal kerja - - 21.537
Hutang lain-lain 308.882 133.589 118,499
Biaya yg harus dibayar 35.777 32.410 66.721
Hutang Pajak 48.892 20.182 29.081
Hutang pada pihak yang
mpy hub istirmewa 5.659 5.323 20.006
Pendapatan ditangguhkan 7.626 20.108 22.303
Kewajiban jatuh tempo
satu lalun
Dana pensiun 3.475 5.591 3.088
Pemeriniah RI 149.381 150,187 253.977
Wesel menengnah-bersih - 76.120 147.412
Bank 73483 209.643 278 958
__Lain-lain 1.121 1.276 2.796
Total Kewajiban Lancar B45.278 802.925  1091.655
Kewajiban Jangka Panjang
Dana Pensiun 17.252 11.219 17.571
Pemerintaly R1 302.693 248 B9 197.420
Wesel menengah -bersih - E64.113 1558 409
Bank 570.316 715.621 1104.955
Lain-lain 9.51) 9.026 7.960
Total Kewajiban JP 869,772 1848.868 2886315
Laba selisih kurs yang
ditangguhkan - - 208 852
Hutang pajak tangguban - . :
Hak pemegang saham mino-
ritas anak perusahaan 18.321 22.165 25 686
Equitas
Modal Saham 593.152 393,152 593,152
Agio dsaham 1252 066 1252.066 1252.006
Saldo laba 622.080 766.923 940.932
Jumlah Equitas 2467.298 2612.141 27T86.150
TOTAL KEWAJIBAN
DAN EQUITAS 4230.669 5286.099 T0BE.659

Sumber Data ‘PT Semen Gresik (Persero)
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Tabel 18

o9

PT SEMEN GRESIK (PERSERO)Tbk DAN ANAK-ANAK PERUSAHAANNYA
LAPORAN LABA RUGI KONSOLIDASIAN

PER 30 JUNI 1997, 1998,1999

{Dm}fmkm dalam j julﬂm:l rupiah)
Eeterangan 1998 1999
Penjualan Bersih TIS.&'}I] 961.828 1,448,593
Harga Pokok penjualan (427.355)  (495.114) (B9B09Z)
Laba Kotor 28B.335 466.714 550.501
Beban Usaha :

Pemasaran dan penjualan (56.089)  ( 75.456) (108.241)
Umum dan Administrasi (8 1.965) (105.503) ( 96.473)
Jumlah beban usaha (138.058)  (180.959) (204.714)
Laba Usaha 150.277 285.755 345.787

Pendapatan{beban} lain

Pendapatan bunga 16.110 21.030 29.127

Boban bunga (50.834)  (142.506) (266.968)

(Rugi) laba anak Frh

tidak dikonsolidasi 1.133 5731 2.008

Laba(Rugi) selisih kurs - {21.014) 33.450

Lain-lain -beraih 1.227 1.773 521
Pendapatan(beban)lain- (32.364)  (134.986) (201.772)
bersih
EBIT 177.914 150.769 144,772
Pajak Penghasilan (28.016)  (16.951) { 67.096)
Laba sebelum pemilikan

labe anak perusahaan

yang dikonsolidasi 89898 133.818 76.919
Pemilikan minoritas laba

anak Prh dikonsolidasi (2.525) (4.089) (1.088)
Laba Bersih 87373 129.728 73.831
Laba Usaha persaham 253,35 481,76 582,96
Laba bersih persaham 147,30 218.,17 127,84

Sumber data ‘PT Semen Gresik (Perserc)
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Lanjuian tabel 18

70

PT SEMEN GRESIK (PERSERO)Tbk DAN ANAEK-ANAK PERUSAHAANNYA
LAPORAN LABA RUGI KONSOLIDASIAN

PER 31 DESEMBER 1996,1997,1998

{Dinyatakan dalam yriasn ropiabh)
| Keterangan 1996 1997 1998
Penjualan Bersih 1.362.964  1.640.041 2.314.802
Harga Pokok penjualan (TE2.450)  (782.450)  (1276776)
Laba Kotor 580.514 703.808 1L038.026
Beban Usaha :
Pemasaran dan penjualan (115.040)  (125.630) (197.467)
Umnum dan Administrasi (143 920) (193.376) (209.467)
Jumlah beban usaha (258.960)  (319.376) (407.316)
Laba Usaha 321.554 384,802 630.710
Pendapatan(bebun) lain
Pendapatan bunga 29414 17.901 61.516
Beban bumga (62.248) {129.053) (331.248)
Pendapat deviden 7 - -
{(Rugi) laba anak Prh
tidak dikonsolidasi 3.335 (439) 10,192
Laba(Rugi) selisih loury - 933 (72.496)
Lain-lain -bermb (4.7Z8) 1.422 3.276
Whm}hiu— (34.220)  (109.236) (328.760)
EBIT | 287.334 275 566 301.950
Pajak Penghasilan (63.582) (38.280) (30.755)
Laba sebelum pemilikan
laba anak perusshaan
yang dikonsolidns: 223.752 237.286 271.195
Permlikan minonitas laba
anak Prh dikonsolidasi (4.485) (4.734) (4.167)
Laba Bersih 219.261 232.552 267.028
Laba Usaha persaham 542,11 648,74 1.063,32
Laba bersih persaham 169,66 39266 450,18

Sumber data FT Semen Gresik (Persero)
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Tabel 20 :

PT BEMEN GRESIK (PESERO) Thk DAN ANAK-ANAK PERUSAHAANNYA
LAFORAN PERUBAHAN SALDO LABA KONSOLIDAST
7ER 31 DESEMBER 1996,1007,190% DAN 30 JUNI 1998, 1999

dalam juttean rpi

[T —— 1996 1997 199§ 199%
) Dea 30 Jumi 31 D 30 Fani 31 Dea 30 Jum

Saldo laba awal tahun 467.834 612081 622.080 TEE.T23 TE6.923 542,888

Penyesunian pajak tangguhan . e - . (36T7.ELE) >

Deviden (65.021) (§7.709) (87.709)  (93.018)  (93.017) (80.111)

Laba bernh 119,267 E7373 132353 267.027 129. 748 T5E3]

Saldo lsba nkiir 621080  621.744 766,913 940.932 426.817 338408

Sumber Data : FT Semen Gresik { Persero)



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

BAB IV KESIMPULAN DAN SARAN

4.1 Kesimpulan

Dari hasil pembahasan yang ada pada bab IV dapatlah ditank kesimpulan

sebagal benkout ;

Selama periode 1996 sampai awal 1999, kinerja terbaik Persercan dicapai pada
tabun 1996 dengan kompesisi modal 26,6 modal asing dan 73,4 modal sendir,
dengan nilai EVA sebesar Rp 36.880.030, Semeniara pada penode benkuinya
Kinerjanya lerus mengalami penurunan, dan vang terendal adalah pada semester
awal tahun 1998, Pada saat ind nilai EVA adalah sebesar Rp -188.032.318.

. Kinerja perusahaan mulai menunjukan kearah perbaikan pada semester akhir

tahun 1998 dan awal tabun 1999, dengan nilai EVA berturut-turut Rp -§2.200.287
dan Rp - 75.000.616. Walaupun jika dilihat dar konsep EVA kinera tersebut
masih termasuk buruk, karena EVA-nya musih lenih kecil dari nol (0. Penyebab
rendahnya nilai EVA adalah modal asing yang terlalu besar schingga keuntungan
yang diperoleh banyak terserap untuk pembayaran bunga baik kepada bank
maupun krediiur.

4.2 Saran-saran

Atas dasar kesimpulan dan hasil pembahasan yang ada pada bab 1L maka

dapatlah diberikan saran-saran yang mungkin berguna bagi pernsahaan dan Perseroan
kKhususnya, Adapuy saru-saran lersebul adalah :
L. EVA dapat digunakan oleh Perseroan  sebagai alat untuk menilai kinerja intern

perusahaan mengingat perhitungan dengan menggunakan methode ini secara
leonlis bisa dipertanggugmavabkan validitasiya. Oleh karena iiu disaanban
konsep EVA ini  diterapkan pada Perseroan untuk menilai kinerjs finansial
perseroan sehingga bisa menark investor untuk menawar harga yang tinggi dan
menjanin kepuasan pemilik Persercan.

99
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2. Privatisasi cukup baik diberlakukan terhadap BUMN, karena dengan privatisasi
maka akan tercipta transparansi, arus dana dan transfer of knowladge, Privatisasi
juga dipertukan untuk memperkuat basis BUMN, sehingga BUMN tersebut punys
akses ke pasar internasional.
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Lempiran ¢ 1

Struktur Kepemilikan Saham I"erseroan (31 Januari 1998)
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Lampiman +.2

Struktur Kepemilikan Saham Perseroan (31 Januari 1999)
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Loampiran ; 3

Liagram Produksi Semen
Proses Basah

b M-,

CLAY SOAKING 2- msﬂl MILLS B—CLAY si_m eIL0s

d

PRIMARY  SoEes
CRUSHER \-@
> 2= 'F““ %‘.h:fa
*” CIMEST l:m

ol
e ;%yj L AR D
E.LLIRFIT F ELLllﬁﬂ'rl [
FEED Tan¥5 BL EH.EIIr-.u T.s.u.-:s
T 5

TLILIT Le s

=g Rl;w H.ATEHIJ.L
GRINUING (WET)
I"ﬁ ’_% B

{117

T 2 £

4=ROTARY Biy
KiLM5S el GYP
COOLER | CLINKER

<L
SCREEN | «QL %2}9
% 'J:l-wIljv GRINDING o
ih Enln L |a|—5s|:ln_zcu§f.|u: ‘ e
%'g - 3% & T .‘
RAIL Way _1;

nT



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

Lampirun z 4

Diagram Produksi Semen
Proses Kering
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Lampiran : 5

Tabel - Bunga yangn harus dibayar oleh Persero tahun 1996

(Dinytakan dalam ribuan rupiah)

KETERANGAN juminh Bunga | Besar bunga |
PERSERO

Hutang Sind:kasi Bank 343.500.000 | 18% 61.830.000
PT Uniied Tractor Semen Gresik

Hutang Bank Muamalat Indonesia 3.463.232 | 16% 554.117

Hutang PT Bank Inter Indonesia 3516074 | 33% 1.160.304

Hutang PT Bank Negara Indonesia ITE.O00 | 16% 60.480
FT Industn Kemnasan Semen Gresik

Hutang PT Bank Muamalat Indonesia 4658.721 | 18% 838,570

PT Inter Pasific Bank 4.000.000 | 18,5% T740.000
PT Sepatim Batamtama

Hutang Bank Muamalai Indonesia 4.789.624 | 20%% 057.925
PT Semen Padang

Hutang FT Bank Pembangunan Indo.

Indarung ITI B 3.309.300 | 208 661,860
Indarung ITIC & Optimalisasi [/IIA 94.447.000 | 6,3 % 5.950.161

FT Semen Tonasa

Hutang PT Bank Bumi Daya 73421412 | 18,5% | 13.952.961

Hutang FT Bank Dagang Negara 96.315.492 | 16,5% | 15.892.056

Hutang PT Bank Pembangunan Indo, 10.000.000 | 229 2.200.000
Jumlah Hutang 643.798.855 104.798.434

adalah;
104.798.4.34
Kb = X 100%
Gd3, TYE.BE55
= 0,628 X 100%

16,28 %
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Lampiran : 6

Tabel : Bunga yangn harus dibayar oleh Persero tahun 1997

(Dinytakan dalam ribuan rupuah)
KETERANGAN Jumiah Bunga | Besar bunga |
FERSERO
Hutang Sindikasi Bank 244.693.466 | 18% 44.044 824
PT United Tractor Semen Gresik
Hutang Bank Muamalat Indonesia 1.699.631 | 16% 271.941
Hutang PT Bank Inter Indomesia 3.965.029 | 35% 4.387.760
Hutang PT Bank Negara Indonesia 270.000 | 10,5% 28.350
FT Industn Kemasan Semen Gresik
Hutang PT Bank Muamalat Indonesia 2245411 | 18% 404,174
PT Inter Pasific Bank 5.500.000 | 32% 1,760,000
PT Sepatim Batamtama
Hutang Bank Pembangunan Indonesia 3.400.000 | 20% 680,000
PT Semen Padang
Hutang PT Bank Pembangunan Indo.
Indarung V 13.127.750 | 16% 2.100.440
3.000.000 | 22% 660,000
Indarung IMIC & Optimalisasi [VTILA 66.447.000 | 17% 11.295.990)
Hutang ABN Amro Bank NV 397.851.145 | 6,33% 25.183.977
PT Semen Tonasa
Hutang PT Bank Burmi Daya T1.558.765 | 19% 13.596.165
Hutang PT Bunk Dagang Negara 87.218.844 | 17% 14.827.203
Hulang PT Bank Pembangunan Indo. 24.286.350 | 23% 5.585.630
Jumlah Hutang 925.263.39] 121.826.685

Sumber data : tabel 14 diolah

Berdasarkan tabel tersebut maka biays hutang yang ditanggung Persero talum 1997

121.826.798
Kbh =

X 100%
925.263.391 =
= 0,1317 X 100%%

- 13,17%

Sedangkan biaya hutang untuk jangka waktu 6 bulan adalah sebagai benkut :

6
Kb = X 1317%
12
= §585%
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Tabel : harus dibayar oleh Persero tahun 1998 (Ribuan R
KETERANGAN Jumlah Bunga | Besar bunga
PERSERO
Hutang Smdikasi Bank 226,518 466 | 26% 58.894,801
PT United Tractor Semen Gresik
Hutang PT Bank Inter Indonesia 3458499 | 38% 1.314.230
Hutang PT Bank Negara Indonesia 161.970 | 10,5% 17.007
PT Industn Kemasan Semen Gresik
Hutang PT Bank Muamalat Indonesia 3.429 | 17.2% 590
FT Inter Pasific Bank 4.400.000 | 55% 2.420.000
PT Semen Padang
Hutang PT Bank Pembangunan Indo.
Indarung V 110.000.195 | 32% 19,934,100
Indarung ITIC & Oplimalisasi IVTITA 66.447.000 | 30% 35.200.062
Fasilitas Pengantongnan Batarmn 2.486.000 | 49 5% 1.230.570
Hutang ABN Amro Bank NV
Indarung V 591.288.540 [ 6,4 % 37.842 467
158.414.510 | 11% 17.425.5%
Bangue de neuflezer Schiumberger, M 13.737.018 | 7,06% 969,833
PT Semen Tonasa
Hutang PT Bank Bumi Daya 96.642.627 | 43% | 41.298.330
Hutang FT Bank Dagang Negara BT.704.942 | 38% 33327878
| Hutang PT Bank Pembangunan Indo. 23.250,000 | 34% 7.905.000
Jumlah Hutang 2.383.913.196 257.780.464

Sumber data : tabel 15 diclah

&mmmmhupmm&immpmmﬂ 1998

adalah sebesar :
257.780.454
Kh =
1.383.913,.196
= 0,1863 X 100%
= 18,63%

X 100%

Bodmghnbjmbmgatmmkjmgka“mhumamhﬂmnﬂalahnbagnibﬂihi:

6
Eb =

X 1863%
12

= 832%
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Lampiran - §

Sumber data : PT Semen Gresik (Persero)

Laporan Arus Kas Konsolidasi
Tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 1996.1997 dan 1993
___(Dinyatakan dalam ribuan Rupiah)
KETERANGAN | 1996 | 1997 1998
ARUES KAS DARI AKTIVA OFERASI
Laba sebehum pajak penghasilan 167.334.574 275.566.363 301.949.69%
Penyesupinn untik merekonsiline baba sebeliom
pajak menjadi kas bersih dari aktivitas operasi -
Perryesunian dan depled akina ietap 145,591,156 190.TE7 50 158 Tek. 259
Amortizasi biaya ditnngguhkan 15,853.089 13.714.133 13.121.967
WMM&WM T.204.004 T 294005 T204.005
lehan atas nalai wajar akdiva
Pemrvisihan paoisg ragi-ragn (32.497) - .
Penyizihan persediamn 238 2TR 227556 5,826,601
Laha snak Pri vang tdk dikorsohden (3.582.263) {2.920.026) 10050, 518
Fugl anak Prh vang tdk dikonsolidasi 246,382 A.358.805 .
Ferubahan aldin dan Breng bersil
(henntkan’ prstang nzabe (3L.351.35T) (97,269,196} (94,588, 7407
{Ktn:l.lhm];ni.urgpﬁnk v mpy hub {1.291.597) (7.574.749) (9.036.071)
I[K:n.l:l:m'.l persedinn (3E619.92T) (38938 804} (337.842.014)
{Kenaikan jpesuranan braya dibavar
dimmiica &, 598527 (T.564,. 829 1.124.258
{kenaikan) skiiva lancar lainnya (32.988.735) (3.792.917) {32.970.002)
(kenatkan) beban ditangguhlonn (9.521_505) (10, 1BE) (21.323.248)
(kenaiknn) stang usaha 34.369.861 3.548.319 19.011.278
{ petveruman ioenmik an Inrtang pihnk
v& mpy bub stimeos 2.074.050 (336 2030 14.652.014
kenaikan pendapaten ditanggibk an 1.779.473 12.481.591 2,195,782
(penmrman kennikan pivtang bain 247,837,515 {175.292.913) (15.089 929
kenaikan{pemmnan bisya v hanig
dibayar (16.187.114) 16.633.623 14.3'0.837
{penurman ik ensil:an butang pajak 17.283.456 {28.710.545) £ 209,060
{pemmumon )k enaikoan kewnjiban
tlana pensiun {2.334.568) (3.917.223) 3.549.147
Jurnlnh Penyesunian F1T 050280 (I16.726 561) {1659017.661)
Kas dari Aktivitas Ooperasi 604 384 854 15E8.839 802 132932 034
Penbayaran pajak penghasilan {63.582.246) (38.280.344) {30,755,435)
Kas Hersih dan Akivitas Operasi 540,001 608 120,559 458 102,176,509
ARUS KAS DART AKTIVTAS INVESTAR
Penarikan deposito berjangka 130.379.540 7350.000 E00, 000
Pengelusran uotuk bareng modal dan
pekerjnan dalem peleksannan (B98.049.041 ) (1.060.084.751)  {1.768.401.225)
(keenaik anpemimonan irvestas) JF) (E03.668) 1.042.455 (21438 363)
{kenaikanpermnan ptary TFT 707.533 ABD.O0T {170.429)
(kemnikanpemimanan altiva Gdak
lancar (T932E BRT) 179,571,843 {HLJH.HHE
Kag Bersih (digunakan unptul) irvestas (Bd6 304 523 (BTLGY1446) (1.413.733.232)
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Laporan Aris Kas Konsolidasi (lanjutan)

Tahun yang berakhir tanggal 31 Descmber 1996, 1997, 1998

in dalam ribuan rupiah

Kelernngan | 1505 | 1597 1998
ARUS KAS DARI AKTIVITAS
PENDANAAN
(Penumman) hutang jangks pendek (96.000.000) - -
Kenmkan hutang modal kerja - - 21.537.424
(Penurunan kenaikan wesel bayar 136.326.046 (86.033.941) (30.229.605)
Kensikan{pemirunan) kewajiban
jangka panjang sbl reklesifikasi
atas bagian jangka pendek
Wesel menengah - 940.233.830 7635.586.663
Pemerintah R1 12450379 (52.998.293) 32.321.372
Bank 391.955.260 (75.737.955) 458,649,805
Lain-lain 1.875.788 (329 .495) 453 169
Fembavaran deviden Persero (65.021.072) (87.709.136) 193.018.097
Pembayaran deviden anak prhs (605.449) (BB89.572) {646.120)
Labe selisih kurs vg ditangguhkan - - _____ 29BRS82 165
Kas bersih dari aktivitas pendanass 380980952 | 636537438 [ 1473.506.779
(Penurunanjkensaikan kas& sciars kas T5.389.037 (114.536,550) 161948 109
Kas dan Sctara Kas Awal Tahun 136862 BEG 212,191,923 97655373
Kas dan Sefara Kax Akhir Tahun 212.191,923 27655373 =22.603 482
Informasi tmbahan |
Kas dan Setara Kas
Kas A2 326,383 32.285.243 77.694 869
Dreposito jatuh tempo 3bulankurang 169.865.540 45,370,130 181.50F 614
212.191.923 97 655,373 259603 482
non kas
Reklasifikasi pekerjaan dim pelaks
& aktiva Wk lancar lainnya mjd
aktiva tetap TI8144.353 1.001.961.252 2399201517
Informas tambahan atss aktivitas
pendanaan dan investas
{Pembayaranjpencrimaan kas dim
| perinde
Bunga yang dibayar (56.061.764) (67603.152)  (342470.081)
Bunga yang diterima 29.424.790 9.725.103 61.517.825
Deviden yang dibayar (65.626.521) (88.598.708)  (93.64.217)
Deviden yang diterima 6.554 - 280.10]

Sumber Data : P.T Semen Gresik
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| Sdr Dekan Fakultas
Universias Jemher

2 DassaMahasiswa ybs

DEPARTEMEN PENDIDIKAN DAN KEBUDAYAAN 1t 1
LUNIVERSITAS JEMBER
LEMBAGA PENELITIAN
Aminar Jb Vatersy No 3 Telephon (03313422721 Fax (03317 425540
lepdser (651 15)

20 25 2IPGIOG 29 Desember 1909

Pennohonan ijin mengadakan
Panalitian

- b e T e i o v e

. ¥ih, Sdr. Pimpinan
PT. [FPERSERQ) SEMEN GRESIK
di -
GRESIE

Hersamea int kemt sampeiken dengen hormal permohonen (o mengedekan
penelilian untuk mempeloieh dels

Mamsa /ML ENY LISTIAMA /96 - 2010

DesenMlahasiswa Makullas limu Sasial dan limu Patitik
Liniversitas Jember

Alamat JE Jawa Mo, 33 Jember

Judul Penelilian Analisis Econonic Value Added Untuk Meng -

ukisr Kinerja Finansial Parusahaan Privatisasi
Pada P1. (Persero) Semen Gresik

Oi Daerah Kabupalen Gresik

Lama Fenebilian 6 (enam} Bulan

Unluk pelaksanaan peneditian tersebul di slas, mohon bantuan e perkenan
Saudara untuk memberikan ijin kepada mahasiswa lsrsebul dalam  me-
ngadakan penelitian sesual dengan judu! di alas.

Demikian alas perkenan dan bantuan Saudara diucapkan terima kasih

i -

¥t
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PT SEMEN GRESIK (PERSERD) Thi Umi‘

[+ ||'...|-\, e, T In.l

Nomor ;: 7556/FPP.02, U2/5012041 2.99

Lamp. -
Perthal : f-_'tlﬂ_ﬂérgi
Lrresik, 13 Desember 1999
Kepada
Yth. Pembantu Dekan |
Fakultas Ilmu Sosial Dan Iimu Politik
Universitas Jember
J. Kalimantan - Kampus T egalboto
QEMEEE - 68121
Dengan hommat,
Menunjuk surat Saudara Nomor 2798/PT. 32 HS FISIP/. 799 tanggal 0]
Desember 1999 perihal konsultasi, dengan ini kami beritahukan  bahwa
PT Semen Gresik (Persero) Thk. dapat menerima mahasiswa Saudara
N ama : Eny Listiana
N. LM . 96 - 2010
Jurusan ¢ dllmu Administrasi
Program Studi  :  fiwn Administrasi Niapg
untuk melakukan konsultasi di PT Semen Gresik (Persero) Tbk., dengan
ketentuan :
I Konsultasi dilaksanakan selama 7 (satu) minggu, mulai tanggal 24 sd 28
Januari 2000
1. Mahasiswa termaksud diharap kehadirannya di Geﬁmg DIELAT PT Semen
Gresik {Persero) Thk. pada tanggal 24 Sanuari 2000 ; Jam 08. 00 wib. denpan
membawa pasfote ukuran 34 cm sebanyak 2 (dua) lembar.
Demikian untuk dimaklmi, atas perhatian Saudara kami ucapkan terima kasih
PT SEMEN GRESIK ¢ PERSERO) Thi
An. Direksi
ERabac. Pendidikan dan Pelatihan,
rxm |
PT. SEME 1
( PERS i Sthurian
EANRCE Fudar m-,—. FOre Spren Gig T, -;_a-eﬁ- n.l 2 Tep. 10T ALY TeRiE Faid iy JEIER I6TIGel  PapEM [T TR
LTI e e g i .' 4 .-.,.‘-=,¢ D e YO 150 AT Fakon _:-'.-:. LIRS PRSIy St v g . S = L 10
imERnS SR -'i".l rﬂl:l P 42 S50 1 Foled ﬂ" ’ -‘-'
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