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BAB I 

PENDAHULUAN 

     1.1 Latar Belakang 

Pengukuran ckinerja ckeuangan cmerupakan chal cyang csangat cpenting cuntuk cmengetahui 

ckemampuan cdan ckelemahan ckeuangan csuatu cperusahaan. cPentingnya ckinerja ckeuangan cadalah 

cagar cperusahaan clebih cmudah cmengetahui ckondisi ckeuangan cperusahaan cdi csetiap cakhir cperiode 

cbaik cdalam caspek cpenghimpunan cdana cmaupun cpenyaluran cdana. cKinerja ckeuangan cbisa 

cdijadikan cdasar cperencanaan cuntuk cperusahaan cdimasa cyang cakan cdatang. cApabila cperusahan 

cmempunyai ckredibilitas cyang cbaik, cmaka cakan cmendorong cpara cinvestor cuntuk cmenanamkan 

cmodalnya. c 

Dalam cpengukuran ckinerja ckeuangan cdapat cmenggunakan crasio ckeuangan, cseperti crasio 

cprofitabilitas, crasio clikuiditas, cdan clain csebagainya. cNamun, cpengukuran ckinerja ckeuangan 

cdengan cmenggunakan crasio ckeuangan cmemiliki cberbagai ckelemahan cyaitu ctidak 

cmemperhitungkan cbiaya cmodal cdalam cperhitungannya. cPengukuran cberdasarkan crasio 

ckeuangan ctersebut csangatlah cbergantung cpada cperlakuan cakuntansi cyang cberfungsi cdalam 

cmenyusun claporan ckeuangan cperusahaan, csehingga cseringkali ckinerja cperusahaan cterlihat cbaik 

cdan cmeningkat cpadahal cyang cterjadi csebenarnya ckinerja ctidak cmengalami cpeningkatan cdan 

cbahkan cmengalami cpenurunan. 

Hal cini cpenting cbagi cinvestor cuntuk cmelihat c cadalah cimbalan c cmodal cyang ctelah cditanam. 

cMengingat cketerbatasan canalisis crasio ckeuangan csebagai calat cpengukur ckinerja ckeuangan 

cperusahaan, cmaka cmuncullah ckonsep cpengukuran ckinerja ckeuangan cyang cdidasarkan cpada 

ckonsep cnilai ctambah c(value cadded) cdiharapkan cmendapatkan chasil cpengukuran ckinerja 

cperusahaan cyang crealitis cdan cmendukung cpenyajian claporan ckeuangan, csehingga cpara cpemakai 

claporan ckeuangan cdapat cdengan cmudah cmengambil ckeputusan cbaik cuntuk cberinvestasi cmaupun 

cuntuk cperencanaan cpeningkatan ckinerja cperusahaan. cKonsep cyang cdiusulkan cterdiri cdari 

cEconomic cValue cAdded c(EVA), cFinancial cValue cAdded c(FVA), cdan cMarket cValue cAdded 

c(MVA). 

Untuk cmengatasi cpermasalahan cyang ctimbul cdalam cpengukuran ckinerja ckeuangan, cmaka 

ctimbulah cpengukuran ckinerja ckeuangan cberdasarkan cnilai cvalue. cPengukuran cvalue cbased 

cbiasanya cditemukan cdalam cpenelitian cyaitu cEconomic cValue cAdded c(EVA) cdan cMarket cValue 

cAdded c(MVA). cMenurut cRahardjeng c(2019) cPengukuran cvalue cbased cyang cbelum cbanyak 

cditemukan cdalam cpenelitian cFinancial cValue cAdded c(FVA) ckarena cuntuk cmengukur cnilai 

ctambah cuntuk cpemegang csaham cmelalui ckeputusan cinvestasi cperusahaan. cHasil cperhitungan 

cEVA cyang cpositif cmereflesikan ctingkat creturn cyang clebih ctinggi cdaripada ctingkat cbiaya 

c(Mardiyanto, c2013).  

FVA cadalah cuntuk cmengukur ckinerja ckeuangan cperusahaan csebagai cnilai ctambah cfinansial 

cperusahaan cdengan cmempertimbangkan ckontribusi casset ctetap cdalam cmenghasilkan claba cbersih 

cperusahaan c(Masyiyan cdan cDeannes, c2019). cMarket cValue cAdded c(MVA) cadalah cselisih cantara 

cnilai cpasar cdan cnilai cbuku cekonomis cmodal cperusahaan. cMVA cyang cpositif cmerefleksikan 

ckeberhasilan cperusahaan cdalam cmeningkatkan ckemakmuran cpemegang csaham/investor) 

cperusahaan. cSebaliknya, cjika cMVA cyang cnegatif cmengindikasikan ckegagalan cperusahaan 

cdalam cmenciptakan cnilai ctambah cekonomi cbagi cpemegang csaham. ctambah cfinansial cperusahaan 

cdengan cmempertimbangkan ckontribusi casset ctetap cdalam cmenghasilkan claba coperasi csetelah 

cpajak. cRefined cEconomic cValue cAdded c(REVA) cadalah cmempertimbangkan charga cpasar csaham 

cdan cabnormal creturns cterbentuk coleh cselisih cantara chasil csaham cdan chasil cpasar, csedangkan cEVA 

cberbasis cpada cnilai cbuku csaham c(Irfani, c2020). cHal cini cfenomena cyang cdijadikan cpada 

cpenelitiaan cini cseperti cgambaran cdibawah cini. 



2 

 

Tabel 1.1 Tabel Fenomena 

 

 Pada tabel diatas memperoleh data bahwa perusahaan – perusahaan tersebut dijadikan sebagai 

fenomena pada laporan keuangannya, dimana terdapat beberapa masalah laporan keuangan. Salah satu 

perusahaan dijadikan cfenomena cuntuk cvariabel cEVA cyaitu cPT. cAce cHardware cIndonesia cTbk. cMemperoleh 

cnilai cEVA cpada ctahun c2017- c2018 csebesar c230.541.853.143 cmenjadi c219.033.016.141 cdan cdibandingkan 

cdengan ctingkat cKinerja ckeuangan cpada ctahun cyang csama cdengan cnilai c19.808.250.000.000 cmengalami 

cpeningkatan cmenjadi c25.553.500.000. cDimana cperbedaan ckedua cvariabel ctersebut cterjadi cfenomena. cketika 

cnilai cEVA cmenurun, cnamun chasil ckinerja cperusahan cyang cdiperoleh csemakin cmeningkat. cPada cdasarnya 

cjika cnilai cEVA cmenurun cseharusnya ckinerja catau cnilai cperusahaan cjuga cakan cmenurun.    

 Pada PT.Charoen Pokphand Indonesia Tbk dijadikan fenomena untuk dua variabel yaitu 

variabel FVA dan MVA cdengan ctahun cyang cberbeda. c cPada ctahun c2017 cdan c2018 cmemperoleh cnilai cFVA 

cdengan cnilai c2.434.612.031.069 cdengan cpeningkatan cdi ctahun c2018 cmenjadi c c2.591.868.338 c c cdan 

cdibandingkan cdengan cnilai cperusahaan cpada ctahun cyang csama cdengan cnilai cperusahaan cyang cdiperoleh 

cadalah c50.669.820.000.000 cdengan cpenurunan c49.194.000.000.000. cPerbedaan ckedua cvariabel ctersebut 

cdijadikan cfenomena, cketika cnilai cFVA cterjadi cpeningkatan, chasil ckinerja cperusahan cyang cdiperoleh 

cmenurun. cPada cdasarnya cjika cnilai cFVA cmeningkat cmaka c cnilai ckinerja catau cnilai cperusahaan cjuga charus 

cmeningkat, cnamun cdata cyang c cdiperoleh cnilai cperusahaan cmengalami cpenurunan.    

 Variabel MVA menjadikan PT.Charoen Pokphand Indonesia Tbk sebagai data untuk fenomena 

dengan tahun 2019 dan 2020. Dengan memperoleh nilai MVA sebesar  74.140.709.000.000 dengan 

peningkatan 81.194.112.000.000 dan dibandingkan dengan nilai perusahaan pada tahun yang sama 

dengan nilai perusahaan cyang cdiperoleh cadalah c106.587.000.000.000 cdengan ckenaikan 

c106.996.950.000.000. cPersamaan ckedua cvariabel ctersebut cdijadikan cfenomena, cketika cnilai cMVA cterjadi 

cpeningkatan, chasil ckinerja cperusahan cyang cdiperoleh cjuga cmeningkat. cPada cdasarnya cjika cnilai cMVA 

cmeningkat cmaka c cnilai ckinerja catau cnilai cperusahaan cjuga charus cmeningkat, cmaka ckesimpulan cyang 

cdiperoeh ckedua cvariabel ctersebut csaling cberhubungan.  

 Dari beberapa chasil cobservasi cyang csudah cdinyatakan cdiatas, cjadi cpeneliti cingin cmembuktikan 
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capakah cEVA, cFVA, cdan cMVA cmemiliki cpengaruh cterhadap cKinerja cKeuangan cpada cperusahaan csektor cnon 

ckeuangan cyang cterdaftar cdi cbursa cefek cindonesia c(BEI) cdengan cjudul cpenelitian “Analisis Economic 

Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA), Market Value Added (MVA) Terhadap 

Kinerja Keuangan Pada Perusahaan Sektor Non Keuangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) “ 

1.2  Rumusan Masalah 

Berdasarkan cmasalah cdalam ckajian cini cdapat cdirumuskan cmenjadi c: 

a. Bagaimana ckinerja ckeuangan cpada csektor cnon ckeuangan cdengan cmenggunakan cmetode 

cEVA? 

b. Bagaimana ckinerja ckeuangan cpada csektor cnon ckeuangan cdengan cmenggunakan cmetode 

cFVA? 

c. Bagaimana ckinerja ckeuangan cpada csektor cnon ckeuangan cdengan cmenggunakan cmetode 

cMVA? 

 

1.3 Tinjauan Pustaka 

 

1. Economic Value Added (EVA) 

 Menurut cBrigham cdan cHouston c(2013) cEVA cadalah cestimasi claba cekonomi cusaha cyang 

csebenarnya cuntuk ctahun ctertentu, cdan csangat cjauh cberbeda cdari claba cbersih cakuntansi cdimana claba 

cakuntansi ctidak cdikurangi cdengan cbiaya cekuitas csementara cdalam cperhitungan cEVA cbiaya cini 

cdikeluarkan. cEVA cmerupakan ckeuntungan coperasional csetelah cpajak cdikurangi cbiaya cmodal. cJadi cEVA 

cadalah cpengukuran cpendapatan csisa cresidual cyang cmengurangi cbiaya cmodal cterhadap claba coperasi. 

cSecara csistematis, cEVA cdihitung cdari claba coperasi csetelah cpajak c( cNOPAT) cdikurangi cdengan caliran ckas 

cyang cdibutuhkan cuntuk cmengganti cdana cpara cinvestor cdan ckreditor catas cresiko cusaha cdari cmodal cyang 

cditanamkan. 

 

 

Keterangan : 

EVA = Economic Value Added 

NOPAT = Net Operating Profit After Taxes WACC = 

Weighted Average Cost of Capital TR = Total Asset ( 

total modal ) 

Dalam cEVA, cpenilaian ckinerja ckeuangan cdiukur cdengan cketentuan c: 

a. Jika cEVA c> c0, ckinerja ckeuangan cperusahaan cdapat cdikatakan cbaik ckarena cperusahaan cbisa 

cmenambah cnilai cbisnis. cDalam chal cini, ckaryawan cberhak cmendapatkan cbonus, ckreditur ctetap 

cmendapat cbunga cdan cpemilik csaham cbisa cmendapatkan cpengembalian cyang csama catau clebih cdari 

cyang cditanam. 

b. Jika cEVA c= c0, ckinerja ckeuangan cperusahaan ctersebut cdikatakan ctidak csehat ckarena cperusahan ctidak 

cbisa cmemberikan cnilai ctambah. cDalam chal c ini ckaryawan ctidak cbisa cmendapatkan cbonus chanya 

csaja ckreditur ctetap cmendapat cbunga cdan cpemilih csaham ctidak cmendapat cbonus cgaji. 

c. Jika cEVA c< c0, ckinerja ckeuangan cperusahaan ctersebut cdikatakan ctidak csehat ckarena cperusahaan 

ctidak cbisa cmemberikan cnilai ctambah. cDalam chal cini ckaryawan ctidak cbisa cmendapatakan cbonus 
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chanya csaja ckreditur ctetap cmendapatkan cbunga cdan cpemilik csaham ctidak cmendapatkan 

c pengembalian cyang csepadan cdengan cyang cditanam. 

2. Financial cValue cAdded c(FVA) 

Menurut cFebriyani c(2019) cadalah chasil cselisih cantara claba coperasi csetelah cpajak c(NOPAT) cdengan 

cequivalent cdepreciation cyang ctelah cdikurangi cdengan cpenyusutan. cMetode cFinancial cValue cAdded c(FVA) 

cakan cmempertimbangkan ckontribusi cfixed ccost cdalam cmenghasilkan ckeuntungan cbersih cdan cpenyusutan 

cdapat cmenutupi cequivalent cdepreciation cjika cFinancial cValue cAdded c(FVA) cyang cpositif, cmaka cperusahaan 

cakan cdapat cmeningkatkan cpengembalian catas cmodal cyang ctelah cditanamkan cdi cdalam cperusahaan csehingga 

cakan cdapat cmeningkatkan ckekayaan cpemegang csahamnya. cSedangkan cmenurut cIrfani, c2020 cFinancial 

cValue cAdded c(FVA) cadalah cpendekatan cbaru cdalam cpengukuran ckinerja ckeuangan cberbasis cnilai ctambah 

cfinansial cperusahaan cdengan cmempertimbangkan ckontribusi caset ctetap cdalam cmenghasilkan claba coperasi 

csetelah cpajak c(Irfani, c2020).  

 
Keterangan : 

 

FVA = Financial Value Added 

NOPAT = Net Operating Profit After Taxes ED = 

Equivalent Depreciation 

D = Depreciation 

 

Interprestasi cdari chasil cpengukuran cFVA cdapat cdijelaskan csebagai c: 

1. Jika c FVA c> c 0, chal c ini c menunjukkan cterjadi cnilai ctambah cfinansial c bagi cperusahaan. 

2. Jika cFVA c= c0, chal cini cmenunjukkan cposisi cimpas cbagi cperusahaan. 

3. Jika cFVA c< c0, chal cini cmenunjukkan ctidak cterjadi cnilai ctambahan cfinansial cbagi cperusahaan. 

3. Market Value Added ( MVA ) 

 Menurut cIrfani, c2020 cMarket cValue cAdded c(MVA) cadalah cselisih cantara cnilai cpasar cdan cnilai 

cbuku cekonomis cmodal cperusahaan. cMVA cyang cpositif cmerefleksikan ckeberhasilan cperusahaan cdalam 

cmeningkatkan ckemakmuran cpemilik c(pemegang csaham/investor) cperusahaan. cMenurut cTunggal 

c(2010:12), cMVA cmenyatakan cseberapa cbesar ckemakmuran cyang cdiciptakan catau cdihilangkan 

cperusahan. cMVA cjuga cmenunjukkan cberapa cbesar ckekayaan catau ckeuntungan cyang cmampu cdihasilkan 

cperusahaan cbagi c pemegang csaham, capabila cperusahaan cmenjual csahamnya cpada csaat citu. 

 

Keterangan : 

MVA   = Market Value Added 

Nilai Perusahaan = Jumlah saham beredar dikali 

IC  = Modal yang diinvestasikan 

FVA = NOPAT – ( ED – E ) 

MVA = Nilai perusahaan - Invested Capital ( IC ) 
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c
. 

MVA cbisa cbernilai cpositif cdan cnegatif, cdengan carti cmasing-masing cnilai ctersebut csebagai cberikut c: 

a. MVA cpositif c> c0, cberarti cpihak cmanajemen ctelah cmampu cmeningkatkan ckekayaan 

cperusahaan cdan ckekayaan cpara cpemegang csaham cpun cmenjadi cbertambah. 

b. MVA cnegatif c< c0, cberarti cpihak cmanajemen ctelah cmenurunkan ckekayaan cperusahaan cdan 

ckekayaan cpara cpemegang csaham cpun cmenjadi cberkurang. 

1.4 Kerangka Konseptual 

 
    

H1 : EVA berpengaruh dan signifikan terhadap kinerja keuangan 

H2 : FVA berpengaruh dan signifikan terhadap kinerja keuangan  

H3 : MVA berpengaruh dan signifikan terhadap kinerja keuangan 

H4 : EVA, FVA, MVA secara bersama-sama (simultan) berpengaruh dan signifikan 

        terhadap kinerja keuangan 

 

1.5   Peneliti Terdahulu  

Berdasarkan cobservasi cMuhammad cRidho cFirdausi c(2017) cyang cberjudul cmengetahui ckinerja 

ckeuangan cdengan cmenggunakan cmetode cEVA, cFVA cdan cMVA cstudi ckasus cpada cperusaahaan 

coperator ctelekomunikasi cdan chasilnya cmenunjukkan cbahwa cnilai cEVA cdan cMVA cmenunjukkan 

cangka cnegatif cyang cmembuktikan cbahwa cperusahaan cOperator cTelekomunikasi cyang cterdaftar cdi 

cBEI ctidak cmampu cmeciptakan ckekayaan cbagi cpemegang csahamnya, cnamun cdalam cpenelitian cini 

cmenyatakan cnilai cFVA cyang cpositif cyang cmembuktikan cbahwa cperusahaan ctelah cberhasil 

cmenciptakan cnilai ctambah cfinancial cbagi cperusahaan citu csendiri. 

Berdasarkan cobservasi cA.Kadim c(2020) cyang cberjudul cmengetahui ckinerja ckeuangan 

dengan cmetode cEVA, cFVA cdan cMVA cpada cindustri ctelekomunikasi cdi cIndonesia cdan 

menunjukkan chasil cbahwa cPerusahaan cpada cIndustri cTelekomunikasi cdengan cnilai cEVA, 

FVA cdan cMVA cadalah cpositif cyang cberarti cperusahaan cberkinerja cbaik 

 


