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ABSTRAK
ANALISIS KINERJA KEUANGAN DENGAN MENGGUNAKAN PEN-
DEKATAN METODE ECONOMIC VALUE ADDED (EVA), MARKET

VALUE ADDED (MVA), FINANCIAL VALUE ADDED (FVA)
(STUDI KASUS PADA PT. WASKITA KARYA TBK)

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kinerja keuangan pada PT.
Waskita Karya Tbk. dengan menggunakan pendekatan Economic Value Added
(EVA), Market Value Added (MVA) dan Financial Value Added (FVA).
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif. Data yang digunakan adalah data
sekunder yang dipeoleh dari situs www.idx.co.id. Teknik pengumpulan data
menggunakan teknik dokumentasi dimana pengumpulan data dari dokumen yang
sudah ada seperti laporan keuangan PT. Waskita Karta Thk yang terdaftar di Bur-
sa Efek Indonesia. Penilaian kinerja keuangan perusahaan PT. Waskita Karya Thk
menggunakan metode Economic Value Added (EVA) memberikan hasil yang baik
karena setiap tahunnya mengalami peningkatan pada nilai NOPAT, sedangkan
pada hasil dari metode Market Value Added (MVVA) perusahaan mendapat hasil
positif yang dimana setiap tahunnya perusahaan mengalami peningkatan, se-
dangkan hasil metode Financial Value Added (FVA) menunjukan hasil yang posi-
tif setiap tahunnya yang berarti keuntungan bersih dan penyusutan mampu me-
nutupi Equivalent Depreciation.

Kata kunci: Kinerja Keuangan, EVA, MVA, FVA


http://www.idx.co.id/

ABSTRACT

FINANCIAL PERFORMANCE ANALYSIS USING THE ECONOMIC
VALUE ADDED (EVA) APPROACH, MARKET VALUE ADDED (MVA),

AND FINANCIAL VALUE ADDED (FVA)

(STUDY CASE IN PT. WASKITA KARYA TBK)

This study aims to analiyze financial performance of PT. Waskita Karya
Tbk. By using the approach of Economic Value Added (EVA), Market Value Add-
ed (MVA) and Financial Value Added (FVA). This research is a quantitative re-
search. The data used is secondary data obtained from the website www.idx.co.id.
Data Collection techniques using documentation techniques where data collection
from existing documents such as the financial statements of PT. Waskita Karya
Tbk which is listed on the Indonesia Stock Exchange. Assesment of the compa-
ny’s financial performance PT. Waskita Karya Tbk using the Economic Value
Added (EVA) method gives good resultd because every year the NOPAT value
increases, while the results from the Market Value Added (MVVA) method the
company gets positive result where every year experiences increase, while the re-
sults of the Financial Value Added (FVA) method show positive results every
year, which means that net profits and depreciation areable to cover Equivalent
Deprectiation.

Keywords: Financial Performance, EVA, MVA, FVA
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PENDAHULUAN

1.1 LATAR BELAKANG

Saat ini persaingan dalam dunia usaha semakin ketat, pelaku usaha dituntut
untuk memajukan dan menumbuhkan performa perusahaan. Setiap perusahaan
pasti menginginkan kemajuan atas perusahaannya. Hal ini membuat suatu perus-
ahaan harus terus meningkatkan penjualannya, meningkatkan kualitas, ataupun
memaksimalkan kekayaan dari pemegang saham. PT. Waskita Karya Tbk meru-
pakan salah satu perusahaan yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia. PT.
Waskita Karya Tbk ini adalah Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yang
beroperasi dibidang konstruksi.

Perusahaan Waskita Karya Thbk memproyeksi potensi pengembangan
bisnisnya dalam beberapa tahun mendatang yang mencapai Rp 92 Triliun.
Pengembangan bisnis dalam beberapa tahun kedepan tersebut meliputi proyek
yakni infrastruktur, konektivitas, dan pipanisasi. Adapun untuk tahun ini PT.
Waskita Karya Thk menargetkan nilai kontrak baru sebesar Rp 26,8 Triliun. Rai-
han nilai kontrak baru paling besar berasar dari pembangunan tol, bendungan, iri-
gasi, penguatan pantai di DKI, dan gedung.

Berdasarkan keadaan ekonomi dimasa sekarang, perusahaan dituntut untuk
bisa mengelola aktifitas secara efektif dan efesien untuk tercapainya tujuan suatu
perusahaan. Disebuah perusahaan bukan hanya melihat dari segi luarnya saja teta-

pi faktor yang sangat penting dan harus diperhatikan salah satunya adalah kinerja



keuangan perusahaan, karena Kkinerja keuangan perusahaan yang baik akan
menentukan kualitas ataupun keberhasilan dari perusahaan itu sendiri.

Perusahaan yang memiliki rasio keuangan yang baik maka kinerja dalam
mengelola sumber daya yang dimiliki untuk mencapai keuntungan bisa dikate-
gorikan baik. Kinerja keuangan perusahaan dapat diukur dengan menggunakan
rasio keuangan, salah satunya yaitu ROA (Return On Asset). Sebagai rasio profit-
abilitas, ROA digunakan untuk menilai kualitas dan Kinerja perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih dari pemanfaatan asset yang dimilikinya.

Selain itu untuk mengetahui kesehatan keuangan suatu perusahaan maka sa-
lah satu indikator yang digunakan untuk mengukurnya yaitu DER (Debt to Equity
Ratio). DER merupakan satu ukuran perbandingan antara total utang perusahaan
dibandingkan dengan ekuitas perusahaan. Jika nilai Debt to Equity Rasio semakin
besar dapat diartikan sumber keuangan akan semakin besar dibiayai oleh pemberi
utang tentunya hal tersebut berdampak buruk bagi perusahaan. Berikut ini meru-
pakan grafik ROA dan DER PT. Waskita Karya Tbk dari tahun 2015 sampai

2019:



Grafik 1.1
Grafik Return On Asset dan Debt To Equity Ratio
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Pada grafik tersebut dapat dilihat nilai ROA dan DER pada PT. Waskita

Karya Tbk mengalami fluktuasi. Nilai ROA pada tahun 2015 yaitu 3,46%. Pada
tahun 2016 mengalami penurunan yaitu 2,95% dan ditahun 2017 nilai ROA men-
galami penaikan menjadi 4,29%. Tetapi kembali menurun ditahun berikutnya yai-
tu menjadi 0,84% ditahun 2019. Sedangkan pada nilai DER ditahun 2015 yaitu
2,12%. Ditahun berikutnya nilai DER mengalami kenaikan menjadi 3,31% dita-

hun 2018. Kemudian menurun lagi menjadi 3,21% ditahun 2019.

Penilaian kinerja keuangan suatu perusahaan sering kali diukur dengan be-
sar kecilnya laba yang diperoleh. Jika perusahaan mampu memberikan kinerja
keuangan yang baik maka investorpun dapat berinvestasi diperusahaan tersebut.
Untuk melihat tentang kinerja keuangan suatu perusahaan maka diperlukannya
analisis yang lebih jauh lagi dengan menggunakan metode-metode yang men-

dukung salah satunya rasio keuangan. Tetapi analisis rasio keuangan ini masih



memiliki kekurangan karena hanya memfokuskan pada profit oriented, sedangkan
untuk saat ini perusahaan diminta untuk tidak terfokus pada profit tetapi juga pada
value. Dengan menggunakan konsep nilai tambah, maka kinerja keuangan dapat
diukur dengan metode Economic Value Added (EVA), Market Value Added
(MVA), dan Financial Value Added (FVA) guna menghindari kekurangan dari

rasio keuangan tersebut.

Nilai tambah ekonomis (Economic Value Added) pada dasarnya membantu
perusahaan untuk menentukan apakah uang yang didapat lebih besar dari uang
yang digunakan. Selain Economic Value Added terdapat strategi baru yang
digunakan dalam menilai kinerja keuangan perusahaan yakni Market Value Added
(MVA). Metode Market Value Added (MVA) merupakan alat untuk menghitung
seberapa besar pendapatan yang didapat oleh perusahaan kepada penanam modal
atau investor. Selain itu ditemukan metode lain untuk mengukur Kinerja perus-
ahaan yaitu Financial Value Added (FVA). FVA dapat menjelaskan penciptaan
nilai dan membuat hal ini tepat untuk menentukan faktor yang bertanggung jawab
atas penambahan atau pengurangan nilai (Rodriguez, 2002). Dengan
menggunakan metode EVA, MVA dan FVA perusahaan dan investor bisa menilai
kinerja perusahaan berdasarkan aspek profitabilitas, likuiditas dan solvabilitas,

internal dan eksternal perusahaan.

Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini mengambil judul “Analisis
Kinerja Keuangan Perusahaan Dengan Menggunakan Pendekatan Metode
Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVVA) Dan Financial

Value Added (FVA) (Studi Kasus Pada PT.Waskita Karya Thk)”



1.2 RUMUSAN MASALAH
Bagaimana kinerja keuangan PT. Waskita Karya Tbk dengan menggunakan
pendekatan metode Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA)

dan Financial Value Added (FVA)?

1.3 TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN
1.3.1 TUJUAN PENELITIAN

Adapun tujuan yang hendak dicapai dalam penelitian ini adalah untuk
mengetahui kinerja keuangan PT. Waskita Karya Thk dengan menggunakan
metode Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVVA), dan Finan-

cial Value Added (FVA).

1.3.2 MANFAAT PENELITIAN

1. Bagi Penulis
Hasil penelitian diharapkan sebagai pembelajaran dan latihan terhadap teori
yang didapat oleh penulis.

2. Bagi Perusahaan
Bagi perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informa-
si kepada perusahaan atau investor dalam mengambil keputusan untuk
kedepannya.

3. Bagi Akademis
Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi dan menambah ref-
erensi untuk penelitian selanjutnya, khususnya menentukan knerja keu-

angan.



1.3.3 Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan ini nantinya terdiri dari beberapa bab antara lain:

BAB |

BAB |1

BAB I11

BAB IV

BAB V

BAB VI

: PENDAHULUAN

Bab ini berisi pemaparan mengenai latar belakang masalah, pe-
rumusan masalah yang diteliti, tujuan dankegunaan penelitian,

serta sistematika penulisan.

: TELAAH PUSTAKA DAN HIPOTESIS

Bab ini akan mengemukakan tentang konsep-konsep teoritis
yang mendukung pelaksanaan penelitian, hipotesis, serta varia-

ble penelitian.

: METODE PENELITIAN

Didalam bab ini akan diuraikan tentang lokasi penelitian/objek
penelitian, jenis dan sumber data penelitian, populasi dan sam-
pel, teknik pengumpulan data, teknik pengumpulan data, teknik

pengolahan data, dan analisis data.

: GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

Pada bab ini akan memuat sejarah singkat organisasi, visi dan

misi perusahaan.

: HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini menjelaskan secara garis besar mengenai gambaran

umum tentang perusahaan PT.Waskita Karya Tbk.

: PENUTUP
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Pada bab ini merupakan bab penutup dimana akan dikemukakan

kesimpulan dan saran sehubungan dengan hasil penelitian.
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TELAAH PUSTAKA

2.1 Laporan Keuangan

2.1.1 Pengertian Laporan Keuangan

Laporan keuangan adalah sebuah informasi yang menjelaskan tentang data
keuangan perusahaan yang nantinya akan digunakan sebagai alat komunikasi pada
perusahaan tersebut, menurut Sundjaja dan Barlian (2001). Menurut M. Sadeli
(2002) laporan keuangan adalah keputusan atau hasil dari perhitungan akuntasi
yang telah melalui proses pengukuran dan digunakan sebagai alat informasi untuk
pengambilan keputusan bagi pengguna informasi.

Sedangkan pengertian laporan keuangan menurut Munawir Sjadzali (2010)
yaitu proses akuntansi yang data keuangannya bisa dimanfaatkan untuk alat berk-
omunikasi. Pendapat lain mengatakan bahwa laporan keuangan adalah produk
akhir proses akuntansi suatu perusahaan dalam suatu periode tertentu dimana in-
formasi didalamnya merupakan hasil pengumpulan dan pengolahan data keu-
angan, dengan tujuan untuk membantu perusahaan membuat keputusan atau ke-
bijakan yang tepat. Proses penyusunan financial statment menggunakan berbagai
sumber data mulai dari faktur, bon, nota kredit, laporan, bank dan lain sebagainya.

Laporan keuangan pada perusahaan sangatlah penting karna pada laporan
keuangan tersebut menentukan apakah perusahaan itu baik atau tidaknya dalam
mengelola uang/kas perusahaan. Hal tersebut menuntut manajer keuangan perus-

ahaan dalam mengelola keuangan perusahaan agar tetap berjalan dengan baik.



2.1.2 Jenis-jenis Laporan Keuangan
Terdapat beberapa jenis-jenis laporan, yaitu:
a. laporan Laba Rugi
Laporan laba rugi adalah laporan yang berisi data pendapatan ataupun
pengeluaran perusahaan yang digunakan untuk mengetahui bagaimana kondisi
suatu perusahaan tersebut dalam periode tertentu
b. Laporan Perubahan Modal atau Ekuitas
Laporan perubahan modal adalah suatu laporan keuangan yang memper-
lihatkan perubahan modal, baik itu peningkatan ataupun penururnan pada periode
tertentu. Selain itu informasi yang disajikan dilaporan perubahan modal juga ter-
masuk total modal saham, pembayaran deviden dan lain-lain.
c. Neraca
Neraca disebut juga dengan laporan posisi keuangan karena didalam laporan
tersebut terdapat semua informasi mengenai jumlah kekayaan perusahaan pada
periode akuntansi, baik itu saldo asset, ekuitas ataupun kewajiban.
d. Laporan Arus Kas
Laporan arus kas atau cashflow merupakan laporan yang menginformasikan
tentang pemasukan maupun pengeluaran pada periode tertentu. Selain itu laporan
ini bisa dimanfaatkan sebagai strategi untuk menghadapi ketakstabilan keadaan
dan peluang.
e. Catatan atas Laporan Keuangan
Catatan atas laporan keuangan yakni informasi penting pada laporan keu-

angan yang menjelaskan secara detail terkait informasi akun tertentu. Catatan ini
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membantu dalam memahami lebih lanjut tentang informasi yang ada pada laporan

keuangan.

2.1.3 Tujuan Laporan Keuangan
Secara keseluruhan tujuan laporan keuangan yaitu menyediakan informasi
yang penting ketika saat mengambil keputusan bagi para investor dan kreditor.
Sedangkan secara umum tujuan laporan keuanga adalah:
1. Menyediakan informasi yang terpercaya yang berhubungan dengan
kewajiban dan sumber ekonomi perusahaan, seperti:
a. Menilai tentang kekuatan dan kelemahan pada perusahaan
b. Memperlihatkan bagaimana posisi keuangan dan investasi diperus-
ahaan
c. Menilai bagaimana cara kesanggupan perusahaan saat memenuhi
kewajiban.
2. Menyediakan informasi yang bersumber dari kegiatan usaha seperti men-
cari laba, dengan maksud:
a. Menyajikan informasi mengenai jumlah deviden yang diinginkan
pemegang saham.
b. Memperlihatkan bagaimana kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban dan mengumpulkan dana
c. Memperlihatkan kemampuan dalam memperoleh laba jangka panjang
3. Menyajikan informasi tentang perubahan asset dan kewajiban
4. Menyajikan informasi yang signifikan untuk para pengguna laporan
Sedangkan menurut Standar Akuntansi Keuangan yang dikeluarkan oleh

Ikatan Akuntansi Indonesia (IAl) tujuan laporan keuangan adalah memberikan
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informasi tentang posisi keuangan, kinerja perusahaan dan perubahan posisi keu-
angan perusahaan bagi para pemakai laporan. Tujuan laporan keuanga secara garis
besar yaitu:
1. Sarana informasi (Screening), analisa yang bersumber pada laporan keu-
anganya saja, tidak perlu mengetahui keadaan perusahaan tersebut.
2. Pemahaman (Understanding), menganalisa dengan memahami kondisi pe-
rusahaan, keuangan serta hasil usahanya.
3. Peramalan (Forecasting), melakukan analisa dengan meramal situasi pe-
rusahaan pada periode mendatang.
4. Diagnosis (Diagnose), analisa yang dapat melihat adanya masalah baik
didalam manajemen ataupun masalah lainnya diperusahaan.
5. Evaluasi (Evaluation), menganalisa dengan mengevaluasi Kinerja perus-

ahaan dan manajemen untuk memajukan perusahaan.

2.1.4 Manfaat Laporan Keuangan

Manfaat laporan keuangan sangat banyak, salah satunya yang dikemukakan
oleh Fahmi (2012) yaitu saat pengambilan keputusan laporan keuangan yang su-
dah disediakan oleh pihak manajemen sangat membantu para pemegang saham,
dan dapat juga digunakan dalam mengamati kondisi perusahaan saat ini maupun
dimasa yang akan datang. Selain itu laporan keuangan juga bermanfaat sebagai
alat dalam proses pengambilan keputusan untuk pertumbuhan dan perkembangan

perusahaan dimasa yang akan datang.
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2.2 Kinerja Keuangan
2.2.1 Pengertian Kinerja Keuangan

Menurut Juningan (2006) pengertian kinerja keuangan adalah informasi ten-
tang kondisi keuangan perusahaan pada periode tertentu, yang terkait dalam sudut
pandang pengumpulan dan penyaluran dana dengan indicator, likuiditas ataupun
profitabilitas.

Menurut Sutrisno (2009) pengertian Kinerja keuangan adalah pencapaian da-
lam periode tertentu yang mencerminkan tingkat kesehatan perusahaan. Menurut
Mulyadi (1997) kinerja keuangan adalah penentuan ukuran-ukuran tertentu yang
dapat mengukur kebersihan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba. Jadi da-
lam menilai kinerja keuangan perusahaan dapat digunakan suatu ukuran atau tolak
ukur tertentu. Biasanya manajemen perusahaan membutuhkan sebuah alat untuk
menilai kinerja keuangan dalam mengevaluasi suatu perusahaan, ukuran yang
dapat digunakan adalah rasio atau informasi financial.

Mengenai beraneka macam perbandingan saat menganalisis rasio keuangan
diantaranya meliputi perbandingan rasio periode lalu, saat ini maupun periode
yang akan datang. Selain itu ada juga perbandingan yang lain yaitu membanding-
kan rasio keuangan suatu perusahaan dengan perusahaan yang lain tetapi dengan
jenis yang sama. Menganalisis laporan keangan juga dapat dipakai untuk menilai
Kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan suatu metode, metode yang
digunakan yaitu Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA) dan

Financial Value Added (FVA).
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2.3 Metode Economic Value Added ( EVA)

2.3.1 Sejarah dan Pengertian EVA

Economic Value Added (EVA) merupakan metode yang pertama kali
dikembangkan pada tahun 1993 oleh seseorang dari perusahaan Stern Stewart &
Co yang bernama Stewart & Stern yang merupakan seorang analisis keuangan.
Metode Economic Value Added (EVA) memberikan ukuran yang objektif karena
bermulai dari konsep biaya modal (Cost Of Capital) yaitu dengan mengurangi
laba dengan biaya modal. Beban biaya modal menggambarkan ingkar resiko pe-
rusahaan. Selain itu, beban biaya modal juga menggambarkan tingkat kompensasi
yang diinginkan investor atas seberapa besar investasi yang ditanamkan perus-
ahaan. Dari hasil perhitungan Economic Value Added (EVA) yang bernilai positif
mencerminkan tingkat return yang tinggi dibandingkan dengan tingkat biaya
modal.

Di Indonesia metode ini disebut dengan metode NITAMI (Nilai Tambah
Ekonomi). Economic Value Added (EVA) ini merupakan cara untuk menilai
kinerja keuangan. Pengertian Economic Value Added (EVVA) menurut Irmani dan
Febian (2005) yaitu alat untuk menghitung laba ekonomi yang dimana perusahaan
mampu dalam membayar kembali semua biaya modal dan biaya operasi.

Menurut Tandelilin, Economic Value Added (EVA) adalah ukuran keber-
hasilan manajemen perusahaan dalam meningkatkan nilai tambah (Value Added)
bagi perusahaan. Asumsinya adalah bahwa jika kinerja manajemen baik/efektif
(dilihat dari besarnya nilai tambah yang diberikan), maka akan tercermin pada

peningkatan harga saham perusahaan.
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Menurut Dierks dan Petel (1997) pada artikel Kusnan (2007), EVA sebagai
suatu bentuk pengukuran kinerja keuangan dengan mengkombinasikan antara
konsep umum pendapatan bersih dengan prinsip-prinsip yang ada pada keuangan
modern dimana secara khusus menyatakan bahwa selurun modal menghasilkan
biaya dan pendapatan yang melebihi biaya modal (Cost Of Capital) akan menci-
pakan nilai bagi pemegang saham.

Menurut Agnes Sawir (2003) Economic Value Added (EVA) adalah salah
satu cara untuk menilai kinerja keuangan. EVA merupakan indicator tentang
adanya penambahan nilai dari suatu investasi. EVA yang positif menunjukan
bahwa manajemen perusahaan berhasil meningkatkan nilai perusahaan bagi pem-
ilik perusahaan sesuai dengan tujuan manajemen keuangan memaksimumkan nilai

perusahaan.

2.3.2 Prinsip Economic Value Added
Prinsip dalam Economic Value Added ini memberikan sistem perhitungan
yang baik saat menilai kinerja maupun prestasi keuangan perusahaan, karena Eco-
nomic Value Added (EVA) ini berkaitan langsung dengan nilai pasar pada suatu
perusahaan.
Menurut Young & O’Bryne (2001) penambahan dan menciptakan nilai
tambah perusahaan ketika mencapai berikut ini:
a. Bertambahnya pengembalian terhadap modal. Jika WACC dan modal ber-
nilai tetap sedangkan nilai NOPAT meningkat maka nilai pada Economic
Value Added (EVA) akan meningkat.

b. Progres yang menguntungkan. Jika nilai NOPAT melebihi nilai WACC.
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c. Pelepasan dari aktiva yang melenyapkan nilai. Jika pengurangan modal
dapat memperbaiki kerugian dengan menambahkan perbedaan nilai
NOPAT dan WACC, maka nilai EVA meningkat.

d. Periode lebih panjang diharapkan nilai NOPAT lenih tinggi dibandingkan

dengan nilai WACC.

2.3.3 Tujuan Economic Value Added

Menurut Abdullah (2003) tujuan dalam menerapkan metode Economic Val-
ue Added (EVA) yaitu untuk mendapatkan hasil dari perhitungan nilai ekonomis
pada perusahaan yang lebih realistis. Dengan menggunakan metode Economic
Value Added (EVA) diharapkan dapat mempermudah investor, kreditur dan pihak

yang berkepentingan dalam perusahaan dalam menggunaankan laporan keuangan.

2.3.4 Manfaat Economic Value Added
Berikut ini merupakan manfaat dalam menerapkan metode Economic Value
Added (EVA) pada suatu perusahaan:

a. Penggunaan metode Economic Value Added (EVA) pada suatu perusahaan
dapat menjadikan sebagai alat ukur Kinerja suatu perusahaan yang ber-
fokus pada menciptakan nilai tambah.

b. Menerapkan Ecomic Value Added (EVA) manajer dapat memilih investasi
yang dapat meningkatkan tingkat pengembalian dan menurunkan tingkat
biaya modal.

c. Metode Economic Value Added (EVA) membuat perusahaan lebih mem-

perhatikan struktur modalnya.
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d. Metode Economic Value Added (EVA) dapat dimanfaatkan untuk men-
gidentifikasi kegiatan yang memberikan nilai pengembalian lebih tinggi
dibandingkan biaya modalnya.

Kegiatan yang memberikan nilai EVA yang positif memperlihatkan tercip-
tanya nilai dari kegiatan tersebut. Sedangkan menurut Tunggal (2001) manfaat
Economic Value Added (EVA) yaitu:

a. Metode Economic Value Added (EVA) merupakan alat ukur Kinerja perus-
ahaan yang bisa berdiri sendiri tanpa menggunakan perbandingan dari pe-
rusahaan sejenis ataupun menggunakan analisis trend.

b. Hasil dari perhitungan Economic Value Added (EVA) dapat mengalokasi-

kan dana perusahaan dengan biaya modal yang bernilai rendah.

2.3.5 Keunggulan Economic Value Added
Keunggulan dari Economic Value Added (EVA) dalam menilai kinerja pe-
rusahaan adalah sebagai menciptaka nilai tambah, sedangkan keunggulan lain dari
Economic Value Added (EVA) adalah:
a. Metode ini memfokuskan dalam menciptakan nilai tambah dengan
menghitung beban sebagai konsekuensi investasi.
b. Metode Economic Value Added (EVA) merupakan alat ukur yang melihat
dari segi ekonomis yang berpedoman pada nilai pasar.
c. Metode ini tidak membutuhkan perbandingan standar industry atau per-
bandingan data perusahaan lain untuk konsep penilaian.
d. Metode ini dapat menjadikan dasar penilaian dalam memberikan bonus
pada karyawan sehingga bisa dikatakan EVA menerapkan Stakeholders

Satisfaction Consepts.
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e. Menggunakan metode Economic Value Added (EVA) merupakan alat ukur
yang mudah dihitung dan praktis sehingga dapat mempercepat dalam
proses pengambilan keputusan.

2.3.6 Kelemahan Economic Value Added
Kelemahan EVA adalah sebagai berikut:

a. EVA hanya mengukur hasil akhir (result) konsep ini tidak mengukur ak-
tivitas-aktivitas penentu.

b. EVA terlalu tertumpu pada keyakinan bahwa investor sangat mengandal-
kan pendekatan fundamental dalam mengkaji dan mengambil keputusan
untuk menjual atau membeli saham tertentu.

c. Konsep ini sangat tergantung pada transparansi internal dalam perhitungan

EVA secara akurat.

2.3.7 Langkah-langkah untuk Menghitung Economic Value Added
1. Menghitung NOPAT (Net Operating After Tax)
Rumus: NOPAT = Laba (Rugi) - Pajak
Keterangan:
e Laba rugi adalah laporan keuangan perusahaan yang berisi data-data
pendapatan maupun beban perusahaan.
e Pajak dalam menghitung EVA adalah pengeluaran wajib yang dikeluar-
kan oleh perusahaan.
2. Menghitung Invested Capital
Rumus:

Invested Capital = Total Hutang dan Ekuitas — Hutang Jangka Pendek
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Keterangan:

e Total hutang dan Ekuitas merupakan rasio keuagan yang membanding-
kan antara jumlah hutang dengan jumlah ekuitas

e Hutang jangka pendek merupakan semua pembiayaan yag dibayar da-

lam 12 bulan berjalan

3. Menghitung WACC (Weightrd Average Cost Of Capital)

Rumus : WACC = [(D x rd) (1-tax) + E x re)]

Dimana :
Tingkat Modal (D) = Total Hutang x 100%
Total Hutang dan Ekuitas
Cost Of Debt (rd) = Beban Bunga x 100%

Total Hutang

Cost Of Equity (re) = Laba Bersih Setelah Pajak x 100%

Total Ekuitas

Tingkat Modal/Ekuitas = Total Ekuitas x 100%

Total Hutang dan Ekuitas

Tingkat Pajak (Tax) = Beban Pajak x 100%

Laba Bersih Sebelum Pajak
4. Menghitung Capital Charges
Rumus:

Capital Charges = WACC x Invested Capital
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Keterangan:
e Capital Charges merupakan aliran kas untuk menggantikan resiko
usaha dari modal yang ditanamkan bagi para investor, menurut Tunggal
(2001)
5. Menghitung Economic Value Added (EVA)
Rumus:
Economic Value Added (EVA) = NOPAT — Capital Charges
Atau
Economic Value Added ( EVA) = NOPAT — (WACC x Invested Capital)
Selain rumus diatas terdapat juga perhitungan lain dalam menghitung Economic
Value Added (EVA)
Langkah-langkah Menghitung Economic Value Added (EVA)
1. Menghitung Biaya Hutang (kd)
Rumus:

Biaya Bunga Tahunan

Total Hutang Jangka Panjang

Kd* = Kd (1-T)
Keterangan:
Kd* = Biaya Hutang Pajak
T = Tarif Pajak yang Dikenakan
2. Menghitung Biaya Modal Sendiri (Ke)
Untuk menghitung biaya modal sendiri (Ke) maka digunakan pendekatan
Discounted Cash Flow Model, yaitu Dividend Yield ditambah tingkat per-

tumbuhan yang diinginkan.
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Rumus:

Ke = Dividen Yield + g

Ke = Dividen Yield + ( Plowback Ratio x r)

Ke = Dividen Yield + [(1 — Dividen Payout) X r]

Keterangan:

Ke = Biaya Modal Sendiri

g = Tingkat Pertumbuhan yang Diharapkan

R = Tingkat Pengembalian

Menghitung Struktur Modal dari Neraca

Struktur modal yang digunakan adalah proporsi hutang dan modal sendiri
dengan bentuk persentase dari total hutang dan total modal sendiri.
Rumus:

Pd=[E/ (D + E) x 100%

Menghitung NOPAT (Net Operating After Tax)

Rumus:

NOPAT = EAT + IAT

Keterangan:

EAT (Earning After Tax) = Laba Bersih

IAT = Interst After Tax

Menghitung Tingkat Pengembalian (r)

Untuk menghitung tingkat pengembalian (r) digunakan pendekatn NOPAT

(Net Operating After Tax) dibagi dengan modal yang ditanamkan.
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Rumus:
NOPAT
= Capital
Menghitung Biaya Modal Rata-rata Tertimbang (C*)
Untuk menghitung biaya modal rata-rata tertimbang maka digunakan pen-
dekatan WACC
Rumus:
WACC = (Kd* x Pd) + (Ke x Pe)
Keterangan:
Kd* = Biaya Hutang Setelah Pajak
Ke = Biaya Modal Sendiri
Pd = Proporsi Hutang
Pe = Proporsi Modal Sendiri
Menghitung Economic Value Added (EVA)
Rumus:
Economic Value Added (EVA) = NOPAT — ( ¢ x Capital)
Keterangan:
NOPAT (Net Operating After Tax) = Laba Bersih Setelah Pajak
Cc = Biaya Modal Rata-rata Tertimbang
Capital = Total dana perusahaan guna untuk membiayai usaha, yaitu pen-

jumlahan dari tital hutaf dan modal saham.
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2.3.8 Interprestasi Metode Economic Value Added (EVA)
Setelah melakukan proses perhitungan maka didapat kesimpulan dengan in-
terprestasi hasil sebagai berikut:
e Jika nilai EVA > 0, maka hal ini menunjukan terdapat nilai tambah
ekonomi pada perusahaan.
e Jika nilai EVA < 0, maka hal ini menunjukan tidak terdapat nilai tam-
bah ekonomis pada perusahaan.

e Jika nilai EVA = 0, maka hal ini menunjukan posisi yang sama.

2.3.9 Faktor-Faktor yang Perlu di Pertimbangkan dalam Menerapkan Eco-
nomic Value Added (EVA)

Untuk menilai kinerja keuangan para pemakai EVA atau perusahaan- perus-
ahaan yang ingin menerapkan EVA dalam menilai kinerja keuangannya harus
memperhatikan factor-faktor sebagai berikut :

1. Perubahan Budaya Manajerial

EVA selain merupakan sistem pengukuran tetapi juga instrumen untuk
mengubah budaya atau perilaku manajerial. Dimana manajer dan karyawan harus
memahami apa tujuan keuangan perusahaan, mengapa tujuan ini dipilih dan apa
yang dapat mereka lakukan untuk mencapainya. Konsep ini mengubah cara ber-
pikir, membuat manajer untuk berpikir berbeda mengenai pekerjaannya.

EVA membuat manajemen berpikir dan bertindak seperti halnya
pemegang saham yaitu memilih investasi yang memaksimumkan tingkat pengem-
balian dan meminimumkan tingkat biaya modal sehingga nilai perusahaan dapat
dimaksimalkan. Melaksanakan prinsip-prinsip berdasarkan nilai membutuhkan

penerimaan dan pemahaman diantara seluruh manajer, yang tidak hanya harus
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mengerti mengapa penciptaan nilai begitu penting tetapi harus berpegang pada
konsep fundamental yang melandasi konsep penciptaan nilai.

Salah satu kebaikan terbesar EVA adalah bahwa konsep ini membuat teori
keuangan yang dapat dipercaya mudah diterima, sehingga manajer operasi dan
mereka yang tidak memiliki latar belakang atau pengalaman dibidang akuntansi
atau keuangan dapat menggabungkan pandangan dari ilmu ini dalam cara mereka
menjalankan bisnisnya.

2. Proses pelaksanaan EVA

Proses pelaksanaan EVA memerlukan waktu yang relative singkat. Setelah
perilaku manajerial bisa berubah, yang berarti ada penerimaan atas pelaksanaan
EVA pada tingkat direksi dan manajemen puncak, para pelaksana harus membuat
keputusan strategis utama mengenai program EVA. Menciptakan penerimaan pa-
da tingkat direksi dan manajemen puncak adalah langkah pertama dalam
melaksanakan EVA karena mereka memakai informasi yang dihasilkan EVA un-
tuk menilai kinerja perusahaan.

Keputusan-keputusan penting yang berkaitan dengan penilaian kinerja
keuangan perusahaan berada ditangan mereka. Oleh karena EVA dan manajemen
berdasarkan nilai adalah benar-benar mengenai mengubah perilaku dan sikap
maka penerimaan harus dimiliki atas mereka. Perubahan sikap mendasar dibutuh-
kan dalam praktik manajemen berdasarkan nilai membutuhkan komitmen. Dari
tingkat teratas perusahaan.

3. Kebijakan Struktur Modal Perusahaan
EVA membuat perusahaan lebih memperhatikan dalam kebijakan struktur

modalnya. Perusahaan harus memperhatikan kebijaksanaan dari struktur modal
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perusahaan. Struktur modal yang optimal dapat memberikan biaya modal rata-rata
tertimbang yang minimal, sehingga perusahaan tidak hanya dapat memenuhi
harapan para penyandang dananya dan lebih jauh nilai perusahaan juga akan ber-
tambah kinerja perusahaan akan menjadi lebih baik. Manajemen perusahaan bisa
menciptakan nilai tambah jika melakukan hal berikut ini:
a. Meningkatkan laba operasi tanpa tambahan modal
Meningkatkan laba operasi tanpa adanya tambahan modal berarti ma-
najemen dapat menggunakan aktiva perusahaan secara efisien untuk
mendapatkan keuntungan yang optimal.
b. Menginvestasikan modal baru ke dalam proyek yang mendapat
return lebih besar dari biaya modal yang ada
Dengan berinvestasi ke proyek-proyek yang menerima return lebih be-
sar dari pada biaya modal dapat meningkatkan nilai perusahaan.
c. Mengambil kembali modal dari aktivitas usaha yang tidak mem-
beri keuntungan
Mengambil kembali modal yang telah ditanamkan dari aktivitas usaha
yang tidak memberikan keuntungan kepada perusahaan agar perus-
ahaan tidak mengalami kebangkrutan ataupun untuk menghindarkan
dari tidak mendapatkan nilai tambah.
Metode ini memberikan dorongan kepada para manajer untuk fokus kepada
proses dalam menambah nilai pada perusahaan dan mengeliminasi aktivitas usaha

yang tidak memberikan nilai tambah.
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2.4 Metode Market Value Added (MVA)

2.4.1 Pengertian Market Value Added (MVA)

Market Value Added (MVA) menurut Kusnan (2007) adalah hasil dari
perhitungan nilai perusahaan, jumlah harga pasar dan surat berharga lainnya diku-
rangi dengan modal yang diinvestasikan atau nilai buku. Sedangkan menurut
Young & O’Byrne (2001) Market Value Added adalah perbedaan nilai pasar
dengan modal yang diinvestasikan dalam perusahaan.

Market Value Added (MVA) adalah selisih dari nilai perusahaan yakni nilai
saham yang beredar ditambah dengan utang dan jumlah modal yang ditanamkan,
menurut Melani (2007). Menurut Husnuwati (2012) Market Value Added (MVVA)
adalah alat untuk mengukur kekayaan pemegang saham selain itu juga untuk
mengukur kekayaan yang diciptakan untuk investornya. Menurut Brigham dan
Houston (2014) Market Value Added (MVA) merupakan perbedaan nilai ekuitas
dengan nilai buku yang telah disediakan dilaporan keuangan.

Market Value Added (MVA) merupakan metode yang mengatasi keku-
rangan atau kelemahan dari metode sebelumnya yaitu rasio keuangan, metode ini
mengukur kinerja keuangan dan pasar. Metode ini merupakan perbedaan antara
nilai pasar dengan total modal perusahaan. Konsep dari Market Value Added
(MVA) memberikan kesejahteraan kepada para pemegang saham dengan me-
maksimumkan selisin Market Value Added (MVA). Jika Market Value Added
(MVA) bernilai positif maka manajer mampu menciptakan nilai tambah, se-

dangkan jika nilai negative berarti manajer gagal dalam menciptakan nilai tambah.
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2.4.2 Kelebihan dan Kekurangan Market Value Added (MVA)

Menurut Zaki dan Ary (2002) kelebihan dari metode Market value Added
(MVA) merupakan metode yang dapat berdiri sendiri dan tidak memerlukan ana-
lisis trend sehingga pihak manajerpun dapat menilai Kinerja perusahaan dengan
baik. Sedangkan kelemahan dari metode Market Value Added (MVA) yaitu
metode ini hanya bisa digunakan atau diaplikasikan oleh perusahaan yang sudah
go public. Kelemahan yang lain yaitu metode ini mengesampingkan biaya modal

yang diinvestasikan pada perusahaan.

2.4.3 Rumus Perhitungan Market Value Added (MVA)

Untuk menghitung nilai Market Value Added (MVA), langkah yang harus
dilakukan yaitu :

1. Menghitung jumlah saham yang beredar (the number of share outstand-

ing)

2. Menghitung harga saham pasar (Share Price)

3. Menghitung nilai buku ekonomis (Economic Book Value per Share)

4. Menghitung MVA
Rumus Market Value Added (MVA)

1. Menghitung nilai perusahaan

EBIT (1-Tax)

Rumus: Nilai Perusahaan =
WACC
2. Menghitung Invested Capital (IC)
Rumus : IC = (Total Hutang + Ekuitas) — Hutang Jangka Pendek

3. Menghitung Market Value Added (MVA)

Rumus: MVA = Nilai Perusahaan — Invested Capital
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Market Value Added (MVA) yang bernilai positif atau (MVA > 0) menan-
dakan manajemen perusahaan mampu menambah kekayaan pemegang saham. Se-
dangkan jika Market Value Added (MVA) bernilai negative atau (MVA < 0) me-
nyebabkan berkurangnya nilai modal pemegang saham. Oleh Kkarena itu
mamaksimumkan nilai Market Value Added (MVA) merupakan tujuan utama pe-
rusahaan, menurut Gatot (2008). Sedangkan menurut Young & O’byrne (2001)
mengatakan jika nilai dari Market Value Added (MVA) semakin meningkat hal itu
menandakan hal yang baik, sedangkan jika nilai Market Value Added (MVA)
menurun hal itu menandakan kurangnya modal yang diberikan kepada pihak pe-
rusahaan dari investasi yang dilakukan.

2.4.4 Interprestasi Perhitungan Market Value Added (MVA)

Dari perhitungan dapat diperoleh kesimpulan dengan interprestasi hasil se-
bagai berikut:

— Jika nilai MVA > 0 maka perusahaan mampu menciptakan nilai tambah
atau nilai pasar perusahaan yang sudah diinvestasikan.

— Jika nilai MVA < 0 maka menandakan perusahaan tidak mampu dalam
mencitakan nilai tambah atau nilai pasar dari investasi yang teah dijalan-
kan.

— Jika nilai MVA = 0 maka menunjukan kedudukan impas

2.5 Financial Value Added (FVA)
2.5.1 Pengertian Metode Financial Value Added (FVA)

Metode Financial Value Added (FVA) adalah salah satu alat ukur dalam
menilai Kinerja perusahaan. Financial Value Added (FVA) merupakan metode

yang mempertimbangkan kontribusi dan fixed assets dalam menghasilkan keun-
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tungan bersih perusahaan. Financial Value Added (FVA) adalah selisih antara
laba operasi setelah pajak (NOPAT) dengan Equivalent Depreciation yang telah
dikurangin dengan penyusutan.

Equivalent Depreciation adalah jumlah biaya-biaya yang sederajat dengan
biaya penyusutan yang sebenarnya dimana diberikan pada perusahaan berdasar-
kan penerimaan output untuk investasi asset. Perhitungan dari Financial Value
Added (FVA) yang bernilai positif menunjukan penyusutan dan keuntungan ber-
sih bisa menutupi equivalent deprecation. Hasil yang positif menunjukan perus-
ahaan mampu meningkatkan pengembalian modal dan mengakibatkan perusahaan
mampu meningkatkan kekayaan pemegang saham.

Didalam manajemen keuangan ada 3 keputusan yang menjadi pertumbuhan
penjualan (Value Drivers) dalam terciptanya Financial Value Added (FVA) yaitu
sebagai berikut:

1. Operating Dacision yaitu keputusan yang diambil perusahaan untuk
menghasilkan kapasitas penjualan dan pengelola biaya yang muncul seper-
ti variable cost maupun fixed cost.

2. Financing Decision merupakan keputusan pembiayaan yang menentukan
sumber dana yang sangat efisien. Cost Of Capital merupakan biaya modal
yang menjadi pembagi atas nilai income. Jika nilai Cosf Of Capital rendah
maka jumlah uang yang diterima perusahaan semakin besar.

3. Investment Decision merupakan keputusan yang harus diambil oleh mana-
jemen agar dapat mempertimbangkan sumber dana yang dapat

mempengaruhi struktur modal
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2.5.2 Kelebihan dan Kekuranga FVA
Kelebihan dari Financial Value Added (FVA) adalah :

1. Menyatukan semua kontribusi asset seperti Equivalent Depreciation dan
Opportunity Cost hal ini konstan selama umur proyek investasi.

2. Konsep Value Growth Duration yakni hasil dari pengurangan Equivalent
Depreciation, konsep ini merupakan unsur penambah nilai dan bisa ber-
kontribusi untuk kinerja perusahaan.

3. Menggambarkan financing cost maka Financial Value Added (FVA) men-
gutamakan konsep Equivalent Depreciation dan Accumulated

4. Konsep NPV memiliki kendala diperiode tahunan, metode Financial Val-
ue Added (FVA) memberikan penyelesaian atas mekanisme control yang

selama ini menjadi kendala tersebut.

Kelemahan dari Financial Value Added (FVA) adalah:
1. Saat melaksanakan investasi dan ada investasi baru metode Financial Val-
ue Added (FVA) tidak praktis saat mengatasi hal tersebut.
2. Metode Financial Value Added (FVA) kurang praktis dibandingkan
dengan metode Ekonomic Value Added (EVA)
2.5.3 Rumus Financial Value Added (FVA)
Untuk menghitung metode Financial Value Added (FVA), langkah-
langkah yang dilakukan sebagai berikut:
1. Menghitung Total Resauces (TR)

Rumus: TR=D+E
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Dimana:
D = Long Tern Debt

E = Total Equity

2. Menghitung Equivalent Deprection (ED)
Rumus: ED=kx TR
Dimana:
k = Rata-rata tertimbang (WACC)

TR = Total Resources

3. Menghitung Financial Value Added (FVA)
Rumus : FVA = NOPAT - (ED - D)
Dimana :

NOPAT = Net Operating After Tax
ED = Equivalent Deprection

D = Depresiasi

2.5.4 Interprestasi Perhitunga Financial Value Added (FVA)
Interprestasi dari hasil perhitungan FVA dapat dijelaskan sebagai berikut:
— Jika FVA > 0 hal ini menunjukan terjadi nilai tambah financial bagi perus-
ahaan.
— JikaFVA < 0 hal ini menunukan tidak terjadi nilai tambah financial bagi
perusahaan.

— Jika FVA = 0 hal ini menunjukan posisi impas.
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2.6 PENELITIAN TERDAHULU
Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu
No Penulis Jud'u'l Jenis Penelitian | Hasil Penelitian
Penelitian
1.| Dita  Fitria | Analisis Kinerja | Deskriptif Hasil penelitian
Hardiyanti, Keuangan Kuantitatif perusahaan  Tele-
Arry Widodo | Dengan komunikasi  yang
(2015) Menggunakan menjadikan sampel
Metode Eco- menunjkan pa-
nomic Value danilai EVA, MVA
Added (EVA), dan  FVAbernilai
Financial Value positif. Sedangkan
Added (FVA), perusahaan opera-
dan Market Val- tortelekomunikasi
ue Added FREN mengalami
(MVA)  Studi nilai yang negative
pada Operator pada EVA dan
Telekomunikasi FVA.
yang Terdaftar
di BEI periode
2009-2013
2.| Heny Uchti- | Analisis Kinerja | Deskriptif Hasil dari
ana Rah- | Keuangan penelitian menun-
mawati Menggunakan Jukan nilai positif
(2018) Economic Value pada EVA. Se-
Added (EVA), dangkan nilai
Market  Value MVA dan FVA
Added (MVA) memiliki nilai yang
dan  Financial negative. Yang
Value Added menunjukan bahwa
(FVA) pada PT. kinerja  keuangan
Martina  Berto PT. Martina Berto
Thk. Tbk belum mampu
meningkatkan
kekayaan.
3.| Muhammad | Analisis Kinerja | Deskriptif Hasil dari perhi-
Ridho  Fir- | Keuangan Kuantitatif tungan menunjukan
daus, Dadan | Dengan nilai positif pada
Rahadlan, Menggunakan EVA disemua pe-
Andrieta Metode Eco- rusahaan pada ta-
Shintia Dewi | nomic Value hun 2008, tetapi
Added (EVA), terdapat nilai nega-
Financial Value tive pada TLKM
Added (FVA), ditahun 3013-2015.

dan Market Val-

nilai FVA pada ta-
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No Penulis Jud_u_l Jenis Penelitian | Hasil Penelitian
Penelitian
ue Added hun 2012-2015
(MVA)  Studi mendapat hasil
Kasus Pada Op- nilai yang positif,
erator Tele- tetapi pada BTEL
komunikasi mendapatkan hasil
yang Terdaftar yang negative. Se-
di BEI Periode dangkan perhi-
2008-2015 tungan MVA
semua perusahaan
mendapatkan nilai
positif.
4.| Ina  Riawati | Analisis Kinerja | Deskriptif Hasil penelitian
Kartika Keuangan  Pe- pada  perusahaan
Yuliari, Dwi | rusahaan rokok mendapatkan
Joewarni Dengan nilai yang positif
(2018) Menggunakan pada EVA dan
Economic Value MVA. Tetapi pada
Added (EVA), PT.Wismalak Inti
Merket  Value Makmur Tbk mem-
Add (MVA) Pa- iliki nilai negative
da Perusahaan pada MVA ditahun
rokok Yang 2015-2016.
Terdaftar Di
BEI Tahun
2012-2016
5. Nola Alver- | Analisis ~ Per- | Deskriptif Hasil perhitungan
niatha bandingan Eco- yang didapat yaitu
nomic Value terdapatnya  nilai
Added positif pada EVA
(EVA) dan Fi- dan FVA disemua
nancial Value- perusahaan  pada
Added (FVA) tahun 2004-2009
Sebagai Alat
Ukur  Penilaian
Kinerja Keu-
angan Pada In-
dustri Perke-
bunan Di Bursa
Efek Indonesia
6. Rahmah Ara- | Analisis kinerja | Deskriptif Hasil penelitian
fati  Masyi- | keuangan kuantitatif mengungkapkan
yan, Deanes | menggunakan nilai  EVA yang
Isynu- pendekatan positif pada semua
wardhana Economic Value perusahaan. Lalu

Added (EVA)
dan Market Val-

terdapat 3 perus-
ahaan yang memilii
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Pada perusahaan
batu bara yang
terdaftar dibursa

efek Indonesia
Periode 2014-
2018.

No Penulis Jud_u_l Jenis Penelitian Hasil Penelitian
Penelitian
ue Added nilai negative pada
(MVA)  Studi MVA, dan pada

nilai FVA terdapat
pula 3 perusahaan
yang memiliki nilai
yang negative.

2.7 KERANGKA PEMIKIRAN

Berdasarkan landasan teoritis dan dan tinjauan penelitian terdahulu seperti

yang telah dijelaskan diatas, maka kerangka pemikiran teoritis dalam penelitian

ini disajikan sebagai berikut :

Gambar 2.1
Kerangka Pemikiran

[ PT. Waskit;r Karya Tbk ]

v

Laporan Keuangan

|

Economic Value Added
(EVA)

Market Value Added
(MVA)

f Kinerja Perusahaan L

Financial Value Added
(FVA)
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2.8 HIPOTESIS

Berdasarkan landasan teori yang sudah dikemukakan, maka hipotesis dalam
penelitian ini adalah kinerja keuangan PT.Waskita Karya Thk memperoleh nilai
tambah jika diukur dengan metode Economic Value Added (EVA), Market Value

Added (MVA) dan Financial Value Added (FVA).
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BAB Il

METODE PENELITIAN

3.1 Lokasi/ Objek Penelitian
Penelitian ini dilakukan di Indonesia. Data yang digunakan pada penelitian

ini diperoleh dari www.idx.co.id.

3.2 Operasional Variabel
Variable-variabel dalam penelitian ini, yaiu sebagai berikut:
1. Variable Dependen, yaitu Kinerja keuangan
2. Variable Independen, yaitu metode Economic Value Added (EVA), Market
Value Added (MVA), dan Financial Value Added (FVA)

Operasional variable penelitian dapat dijabarkan secara lengkap pada tabel beri-

kut:
Tabel 3.1
Operasional Variabel
Variable Definisi Indikator Skala

Kinerja Keuangan | Kinerja keuangan Rasio

merupakan  gam- ROA=  EAT

baran kondisi keu- Total Aktiva

angan suatu perus-

ahaan dalam peri- DER = Total Hutang

ode tertentu Total Aktiva
Metode Economic | Ukuran keberhasi- Rasio
Value Added | lan manajemen pe- _ .
(EVA) rusahaan  dalam | CVAT Ngﬁ AT — Chapital

. gl arges

meningkatkan nilai

tambah
Metode Market- | MVA adalah Rasio
Value Added | perbedaan  antara
(MVA) nilai pasar dari pe- | MVA = Nilai Perusahaan —

rusahaan  dengan Invested Capital

total investasi mod-

al kedalam perus-
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Variable Definisi Indikator Skala
ahaan
Financial Value | FVA  merupakan Rasio
Added (FVA) metode yang mem-

pertimbangkan
kintribusi dan fixed
assests dalam
menghasilkan  ke-
untungan  perus-
ahaan.

FVA = NOPAT — (ED - D)

3.3 Jenis dan Sumber Data

1. Jenis Data

Jenis data yang digunakan pada penelitian ini yaitu jenis data kuantitatif.

Data kuantitatif adalah jenis data yang menggunakan angka baik dari pen-

golahan, sampai hasil atau kesimpulan menggunakan angka dan disertai juga

dengan grafik ataupun tabel. Data yang berupa angka tersebut diperoleh dari

laporan keuangan perusahaan yang diteliti dan akan dibahas dalam penelitian

ini.

2. Sumber Data

Sumber data yang digunakan pada penelitian ini yaitu data sekunder. Data

sekunder merupakan data yang diperoleh dari pihak lain yang sudah dikumpul-

kan dalam bentuk dokumentasi yang bersifat lampau, atau sudah lalu. Data

yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh dari pengumpulan data sekunder

yaitu berupa laporan keuangan PT. Waskita Karya Tbk dari tahun 2015 sam-

pai 2019 yang diunduh dari www.idx.co.id.



http://www.idx.co.id/
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3.4 Populasi dan Sampel

Dalam penelitian ini teknik pengambilan sampel adalah Purposive Sampling
dimana penelitian ini tidak dilakukan seluruh populasi, tapi terfocus pada target
dengan mempertimbangkan kriteria-kriteria tertentu yang telah dibuat terhadap
objek yang sesuai dengan tujuan penelitian, dalam hal ini penelitian dilakukan pa-

da PT. Waskita Karya Tbk periode tahun 2015-2019.

3.5 Teknik Pengumpulan Data
Pada penelitian ini teknik pengumpulan data dilakukan dengan metode se-
bagai berikut :
1. Dokumentasi
Teknik pengumpulan data yang digunakan pada penelitian ini merupakan
teknik pengumpulan data dokumentasi. Teknik dokumentasi ini merupakan
pengumpulan data yang telah tersedia dalam bentuk laporan keuangan. Data
laporan keuangan tersebut diperoleh dari Bursa Efek Indonesia (BEI) atau si-

tus www.idx.ac.id.

3.6 Teknik Analisis Data

Adapun analisis yang digunakan untuk melengkapi kekurangan yang dimil-
iki analisi rasio keuangan yaitu Economic Value Added (EVA), Market Value
Added (MVA) dan Financial Value Added (FVA). Maka teknik analisis data yang
digunakan yaitu teknik analisis kuantitatif. Analisis kuantitatif merupakan analisis
yang bergantung pada proses menghitung data. Tahap-tahap analisis data adalah

sebagai berikut:


http://www.idx.ac.id/

38

1. Menghitung komponen Economic Value Added (EVA)

a. Menghitung Net Operating After Tax

Rumus :

NOPAT = Laba (Rugi) Usaha — Pajak

b. Menghitung Invested Capital

Rumus:

Invested Capital = (Total Hutang + Total Ekuitas) — Hutang Jangka Pen-

dek

c. Menghitung Weihghrt Average Cost Of Capital (WACC)

Rumus:

WACC ={(Dxrd) (1-Tax) + Exr)}

d. Menghitung Capital Charges

Rumus:

Capital Charges = WACC x Invested Capital

e. Menghitung Economic Value Added (EVA)

Rumus:

Economic Value Added = NOPAT — Capital Charges

Atau

Economic Value Added = NOPAT — (WACC x Invested Capital)
2. Menghitung Komponen Market Value Added (MVVA)

a. Menghitung Nilai Perusahaan

Rumus:

EBIT (1-Tax)
WACC

Nilai Perusahaan =
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b. Menghitung Invested Capital
Rumus:
Invested Capital = (TotalHutang + Total Ekuitas) — Hutang Jangka Pendek
c. Menghitng Market Value Added (MVA)
Rumus:
Market Value Added = Nilai Perusahaan — Invested Capital
3. Menghitung komponen Financial Value Added (FVA)
a. Menghitung NOPAT (Net Operating After Tax)
Rumus : NOPAT = Laba (Rugi) Usaha - Pajak
b. Menghitung Total Resauces (TR)
Rumus: TR=D + E
Dimana:
e D = Hutang Jangka Pendek
e E =Total Ekuitas
c. Menghitung Equivalent Deprection (ED)
Rumus: ED=kxTR
Dimana:
e k= Rata-rata Tertimbang (WACC)
e TR = Total Resources
d. Menghitung Financial Value Added (FVA)

Rumus: FVA = NOPAT — (ED -D)
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Dimana:
e NOPAT = Net Operating After Tax

e ED = Equivalent Deprection

e D = Depresiasi

40
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BAB IV

GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

4.1 Sejarah Bursa Efek Indonesia

Pasar modal atau bursa efek sudah ada sejak masa kolonial Belanda yaitu
pada tahun 1912, namun perkembangan dan pertumbuhan tidak sesuai yang di-
harapkan. Salah satu faktornya yaitu karena perang dunia | yang mengakibatkan
ditutupnya bursa efek dan pasar modal mengalami kevakuman dibeberapa peri-
ode. Bursa efek kembali beroperasi pada tahun 1925-1942, tetapi ditutup kembali
ditahun 1939 diwilayah Semarang dan Surabaya dikarenakan isu politik yaitu
perang dunia ke Il. Ditahun 1942-1952 dilanjutkan penutupan bursa efek diwila-
yah Jakarta, dan kembali vakum pada tahun 1956-1977.

Pada tanggal 10 Agustus 1977 pemerinta Repubik Indoesia mengaktifka
kembali bursa efek yang diresmikan oleh Presiden Soeharto. Tetapi pada saat itu
perdagangan bursa efek sangat lesu dikarenakan masyarakat lebih memilih istru-
men perbankan dibandingkan instrument pasar modal. Untuk memberikan
keringanan saat ada penawaran umum maka muncullah solusi untuk mengatasi
haltersebut. Solusi tersebut yaitu bernama kebijakan PAKDES 87 (Paket Desem-
ber 1987) yang memberikan kemudahan kepada pihak perusahaan.

Pada tanggal 13 Juli 1992 merupakan hari ulang tahun BEJ. Semakin
berkembangnya pasar modal, maka sistem perdaganganpun dibuat semakin
canggih yaitu pada tanggal 22 Mei 1995 BEJ membuat sistem yang bernama
JATS vyaitu Jakarta Automated Trading System. Kemudian ditahun yang sama

yaitu tahun 995 BursaEfek Indonesia (BEI) membuat undang-undang No.8 Tahun
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1995 tentang pasar modal, dengan pembuatan undang-undang tersebut Bursa Efek
Indonesia (BEI) membuat merger dengan pemerintah dan BES.

Pada tahun 2007 Bursa Efek Jakarta (BEJ) DAN Bursa Efek Surabaya
(BES) mengganti nama menjadi Bursa Efek Indonesia. Semakin meningkatnya
pertumbuhan Bursa Efek Indonesia (BEI) membuat system trading yang bernama
JATS NextG pada tanggal 2 Maret 2009. Bursa Efek Indonesia (BEI) ditahun se-
lanjutnya berkembang semakin baik yang dimana sebanyak 25 emiten perusahaan
melakukan IPO. Pada tahun 2018 tercatat di IHSG bursa saham di Indonesia be-
rada diposisi 6.689,29. Pada tahun yang sama yaitu tahun 2018 dibuatlah tamba-
han informasi Notasi khusus dikode perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indo-

nesia (BEI) dan juga selesainya transaksi T+2 (T+2 Settlement).

4.2 Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia
e Visi: Menjadi bursa yang kompetitif dengan krebilitas tingkat dunia.
e Misi: Menciptakan daya saing yang menarik investor dan emiten,
melalui pemberdayaan Anggota Bursa dan Partisipan, Penciptaan

nilai tambah, efesiensi biaya serta penerapan good governance.

4.3 Sejarah PT. Waskita Karya Thk

PT. Waskita Karya (Persero) Tbk di dirikan pada tanggal 1 Januari tahun
1961 yang merupakan perusahaan yang bergerak dibidang infrastruktur dan meru-
pakan perusahaan yang terkemuka di Indonesia. Awalnya perusahaan ini berasal
dari perusahaan Belanda yang “Volker Aannemings Maatschappij N.J”, kemudian
diambilalih berdasarkan keputusan pemerintah No.62/1961. Pada tahun 1973 sta-

tus hukum Waskita Karya berubah menjadi “Persero”. Oleh karena itu perusahaan
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membangkitkan bisnisnya sebagai kontraktor, berikut ini merupakan kontruksi
yang telah dibuat oleh perusahaan ini seperti, bandara, jalan raya, pabrik semen,
jembatan, pabrik pengolah limbah dan fasilitas industry lainnya.

Ditahun 1980 PT. Waskita sudah menggunakan teknologi yang maju saat
mengerjakan proyek-proyek. Kinerja perusahaan ini yang bersejarah dan menjadi
kebanggan yaitu Bandara Soekarno-Hatta, Cengkareng. Pada awal tahun 1990 PT.
Waskita sudah selesai mengerjakan proyek gedung dengan reputasi yang baik,
gedung tersebut yaitu Gedung Kantor Bank Indonesia, Hotel Shangri-La, BNI
City yang merupakan gedung tertinggi di Indonesia, Menara Mandiri Plaza,
Menara Graha Niaga dan apartemen bertingkan lainnya.

PT.Waskita telah melakukan kinerja yang baik saat pembangunan jembatan
beton, pembangunan tersebut menggunakan sistem balance cantilever. Kinerja
lainnya yang menonjol yaitu diwilayah Cikapayang Surapati, Bandung yang
membuat jalan laying Pasteur. Pada tahun 1995 dibulan November PT.Waskita
saat itu berupaya dalam memajukan kualitas dan semua upayanya sehingga mem-
peroleh sertifikat 1ISO 9002:1994.

Saat menuju kemasa persaingan global, PT.Waskita mendapatkan sertifikat
ISO dan juga membuat Sistem Manajemen Mutu ISO mendapat penyataan Inter-
nasional yang dimana hal tersebut telah diimplementasikan perusahaan tersebut.
Tahun 2009 saat bulan November PT.Waskita mampu memperbarui Sistem Ma-
najemen Mutu sehingga kembali mendapatkan sertifikat yaitu 1SO 9001:2008.
Dengan mendapati sertifikat dan berusaha lebih maju maka membuktikan
PT.Waskita Karya Thk berusaha untuk menjadi perusahaan yang baik dan juga

memenuhi kebutuhan konsumen.
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5.1.1 Analisis Kinerja Keuangan dengan Metode Economic Value Added

(EVA)

Metode Economic Value Added (EVA) adalah metode yang dapat men-

gukur kinerja suatu perusahaan dan mampu menggambarkan potensi perusahaan

saat menciptakan nilai tambah. Secara matematis Metode Economic Value Added

(EVA) dapat dirumuskan sebagai berikut:

Economic Value Added (EVA) = NOPAT — (WACC x Invesdte Capital

Berikut ini merupakan langkah-langkah saat menghitung metode Economic

Value Added (EVA) yaitu sebagai berikut:

a. Menghitung NOPAT (Net Operating After Tax)

Rumus:

NOPAT = Laba(Rugi) Usaha — Pajak

Tabel 5.1
Hasil Perhitungan Net Operating After Tax (NOPAT)
PT. Waskita Karya Tbk Periode 2015-2018

Tahun | 202 (Rugi) Pajak NOPAT
Usaha

2015 | 1.446.986.278.484 | 69.498.961.966 | 1.377.487.316.518

2016 | 3.145.781.501.668 | 342.520.456.635 | 2.803.261.045.033

2017 | 6.526.601.124.814 | 419.073.663.951 | 6.107.527.460.863

2018 | 7.966.901.773.182 | 916.874.798.455 | 7.050.026.974.727

2019 | 5.239.471.615.685 | 299.751.593.948 | 4.939.720.021.737

Sumber: data diolah, 2021




b. Menghitung Invested Capital

Rumus:

Invested Capital = Total Hutang dan Ekuitas — Hutang Jangka Panjang

Tabel 5.2

Hasil Perhitungan Invested Capital (IC) PT. Waskita Karya
Tbk Periode 2015-2019
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Tahun TOtalEiﬂE?;Sg . HUtlir;%c\I];? UG Invested Capital
2015 | 30.309.111.177.468 | 6.940.092.700.531 | 16.644.299.568.194
2016 | 61.425.181.722.030 | 13.190.427.443.480 | 29.963.646.000.427
2017 | 97.895.760.838.624 | 22.831.738.171.066 | 45.586.562.980.561
2018 | 124.391.581.623.636 | 38.704.737.773.426 | 67.591.856.524.293
2019 | 122.589.259.350.571 | 48.447.295.021.989 | 77.565.764.210.988

Sumber: data diolah, 2021

Berdasarkan hasil perhitungan nilai Invested Capital diatas tampak men-

galami peningkatan yang dimana penaikan tersebut dipengaruhi oleh total modal

yang diinvestasikan dari tahun 2015 sampai dengan tahun 2019 mengalami pen-

ingkatan. Pada tahun 2015 yaitu Rp 16.644.299.568.194, ditahun 2016 bernilai

sebesar Ro 29.963.646.000.427, dan pada tahun 2017 sampai 2019 mengalami

peningkatan lagi yaitu sebesar Rp 45.586.562.980.561, Rp 67.591.856.524.293

ditahun 2018 dan terakhir ditahun 2019 sebesar Rp 77.565.764.210.988.

c. Menghitung WACC (Weighted Average Cost Of Capital)

Rumus:

WACC =[(Dxrd) (1-Tax) + E xre)]




Tabel 5.3
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Hasil Perhitungan Weighted Average Cost Of Capital (WACC)
PT. Waskita Karya Tbk Periode 2015-2019

Tahun D rd 1- Tax E re WACC
2015 | 67,98% | 1,65% | 1-6,22% | 32,01% | 10,78% | 4,50%
2016 | 72,69% | 2,20% | 1-15,88% | 27,30% | 10,80% | 4,29%
2017 | 76,75% | 2,57% | 1-9,06% | 23,24% | 18,46% | 6,08%
2018 | 76,77% | 2,57% | 1-16,56% | 23,22% | 15,99% | 5,36%
2019 | 76,24% | 3,87% | 1-22,56% | 23,75% | 4,15% | 3,27%

Sumber: data diolah, 2021

Nilai Weight Average Cost Of Capital (WACC) ditahun 2015 sampai 2019

mengalami fluktuasi. Ditahun 2015-2017 mengalami peningkatan,dimana ditahun

2017 tersebut mendapatkan nilai WACC tertinggi di 5 periode tersebut yaitu sebe-

sar 6,08% dan ditahun 2018 dan 2019 mengalami penurunan sebesar 5,36% dan

3,27% ditahun 2019. Dalam mengelola hutang ataupun modal perusahaan dapat

dikatakan kurang mampu untuk meningkatkan keuntungan bagi perusahaan, se-

hingga nilai dari WACC mengalami peningkatan.
d. Menghitung Capital Charges

Rumus:

Capital Charges = WACC x Invested Capital

Tabel 5.4

Hasil Perhitungan Capital Charges PT. Waskita Karya Tbhk
Periode 2015-2019

Tahun | WACC | Invested Capital | Capital Charges
2015 | 4,50% | 16.644.299.568.194 | 749.422.924.469
2016 | 4,29% | 29.963.646.000.427 | 1.285.440.413.418
2017 | 6,08% | 45.586.562.980.561 | 2.771.663.029.218
2018 | 5,36% | 67.591.856.524.293 | 3.622.923.509.702
2019 | 3,27% | 77.565.764.210.988 | 2.536.400.489.699

Sumber: data diolah 2021



e. Menghitung Economic Value Added (EVA)

Rumus:

Economic Value Added (EVA) = NOPAT - Capital Charges

Hasil Perhitungan Economic Value Added (EVA) PT. Waskita

Tabel 5.5

Karya Tbk Periode 2015-2019

Tahun

NOPAT

Capital Charges

EVA

2015

1.377.487.316.518

749.422.924.469

628.064.392.049

2016

2.803.261.045.033

1.285.440.413.418

1.517.820.631.615

2017

6.107.527.460.863

2.771.663.029.218

3.335.864.431.645

2018

7.050.026.974.727

3.622.923.509.702

3.427.103.465.025

2019

4.939.720.021.737

2.536.400.489.699

2.403.319.532.037

Sumber: data diolah, 2021

Berdasarkan perhitungan diastas nilai Economic Value Added (EVA) peri-
ode 2015-2019 menunjukan nilai yang berfluktuasi. Pada tahun 2015-2018 nilai
mengalami peningkatan, yaitu pada tahun 2015 bernilai Rp 626.064.392.049
kemudian ditahun 2016 menjadi 1.517.820.631.615. Pada tahun 2017 mengalami
peningkatan yaitu sebesar 3.335.864.431.645 dan ditahun 2018 mengalami pen-
ingkatan lagi sebesar 3.427.103.465.025. Akan tetapi ditahun 2019 nilai Econom-
ic Value Added (EVA) pada PT.Waskita Karya Thk mengalami penurunan sebe-
sar Rp 2.403.319.532.037. Hal ini disebabkan oleh nilai Net Operating After Tax
(NOPAT) yang mengalami peningkatan ditahun 2015-2018 karena jumlah penda-

patan laba meningkat.
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5.1.2 Analisis Kinerja Keuangan dengan Metode Market Value Added (MVA)

Metode Market Value Added (MVVA) adalah alat analisis pendekatan yang
digunakan saat menghitung atau mengukur Kinerja suatu perusahaan yang
didasarkan pada nilai pasar dan menghitung selisih antara nilai buku saham. Ada-

pun rumus untuk menghitung MV Asebagai berikut:

MVA = Nilai Perusahaan — Modal yang Diinvestasikan (IC)

Keterangan:

e Nilai Perusahaan = Saham Beredar x Harga Saham

e Modal yang Diinvestasikan = Total Utang dan Ekuitas — Utang Jangka Pen-
dek

Berdasarkan rumus diatas dapat dihitung kinerja perusahaan dengan metode Mar-

ket Value Added (MVA) sebagai berikut:

1. Menghitung Nilai Perusahaan

Rumus:

__EBIT (1 - Tax)
y WACC

Tabel 5.6
Hasil Perhitungan Nilai Perusahaan PT. Waskita Karya Tbk
Periode 2015-2019

Tahun EBIT 1-Tax | WACC Nilai Perusahaan
2015 | 1.446.986.278.484 | 0,9378 | 4,50% 30.155.194.043.607
2016 | 3.145.781.501.668 | 0,8412 | 4,29% 61.683.715.599.140
2017 | 6.526.601.124.814 | 0,9094 | 6,08% 97.619.918.797.794
2018 | 7.966.901.773.182 | 0,8344 | 5,36% | 124.022.067.901.923
2019 | 5.239.471.615.685 | 0,7744 | 3,27% | 124.080.942.482.766
Sumber: data diolah, 2021




Rumus:

Menghitung Invested Capital

Invested Capital = Total Utang dan Ekuitas — Utang Jangka Pendek

Tabel 5.7

Hasil Perhitungan Invested Capital PT. Waskita Karya Thk
Periode 2015-2019

Tahun Invested Capital
2015 16.644.299.568.194
2016 29.963.646.000.427
2017 45.586.562.980.561
2018 67.591.856.524.293
2019 77.565.764.210.988

Sumber: data diolah, 2021

3. Menghitung Market Value Added (MVA)

Rumus:

Market Value Added = Nilai Perusahaan - Invested Capital

Tabel 5.8

Hasil Perhitungan Market Value Added (MVA)
PT. Waskita Karya Tbk Periode 2015-2019

Tahun | Nilai Perusahaan Invested Capital MVA
2015 30.155.194.043.607 | 16.644.299.568.194 | 13.510.894.475.413
2016 61.683.715.599.140 | 29.963.646.000.427 | 31.720.069.598.713
2017 97.619.918.797.794 | 45.586.562.980.561 | 52.033.355.817.233
2018 124.022.067.901.923 | 67.591.856.524.293 | 56.430.211.377.630
2019 124.080.942.482.766 | 77.565.764.210.988 | 46.515.178.271.778

Sumber: data diolah, 2021

49

Berdasarkan tabel 5.8 maka dapat dilihat bagaimana penilaian kinerja perus-

ahaan dengan menggunakan metode Market Value Added (MVA) pada PT.

Waskita Karya Tbk periode 2015-2018 mengalami peningkatan, tetapi ditahun
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2019 mengalami penurunan sebesar 46.515.178.271.778 yang dimana nilai terse-

but masih bernilai positif atauMVA > 0.

5.1.3 Analisis Kinerja Keuangan dengan Metode Financial Value Added

(FVA)

Metode Financial Value Added (FVA) adalah alat ukur kinerja perusahaan
yang masih tergolong metode baru. Dengan menggunakan metode ini dapat
dikatakan baik karena dapat meninjau kontribusi Fixed Asset saat menghasilkan
keuntungan bagi perusahaan. Berikut merupakan rumus metode Financial Value

Added (FVA) yaitu:

Financial VValue Added (FVA) = NOPAT — (ED -D)

Berikut ini merupakan langkah-langkah perhitungan metode Financial Val-
ue Added (FVA) pada PT.Waskita Karya Thk. periode 2015-2019.
1. Menghitung NOPAT (Net Operating After Tax)

Saat melakukan perhitungan menggunakan metode Economic Value Added
(EVA) sebelumnya telah dilakukan perhitungan NOPAT. Berikut ini hasil perhi-

tungan NOPAT periode 2015-2019:

Tabel 5.9
NOPAT PT.Waskita Karya Tbk Periode 2015-2019

Tahun NOPAT

2015 1.377.487.316.518
2016 2.803.261.045.033
2017 6.107.527.460.863
2018 7.050.026.974.727
2019 4.939.720.021.737

Sumber: data diolah, 2021



2. Menghitung Total Resource (TR)

Rumus : TR = Hutang Jangka Panjang + Total Ekuitas

Tabel 5.10
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Perhitungan Total Resource (TR) PT.Waskita Karya Tbk

Periode 2015-2019

Tahun | FUtaNg j]::gka L Total Ekuitas Total Resource (TR)
2015 6.904.092.700.531 9.704.206.867.664 16.644.299.568.195
2016 13.190.427.443.480 | 16.773.218.556.948 | 29.963.646.000.428
2017 22.831.738.171.066 | 22.754.824.809.495 | 45.586.562.980.561
2018 38.704.737.773.426 | 28.887.118.750.867 | 67.591.856.524.293.
2019 48.447.295.021.989 | 29.118.469.188.999 | 77.565.764.210.988

Sumber: data diolah, 2021

3. Menghitung Equivalent Depreciation (ED)

Cara menghitung Equivalent Depreciation dapat menggunakan rumus

ED =WACC x TR

Pada perhitungan sebelumnya yaitu metode Economic Value Added (EVA) telah

dihitung nilai WACC. Selanjutnya dapat dilakukan perhitungan mencari Equiva-

lent Depreciation.

Tabel 5.11

Perhitungan Equivalent Depreciation PT.Waskita Karya Tbk

Periode 2015-2019

Equivalent
Tahun WACC Total Resources De?;reciation
2015 4,50% 16.608.299.568.195 749.422.924.469
2016 4,29% 29.963.646.000.428 1.285.440.413.418
2017 6,08% 45.586.562.980.561 2.771.663.029.218
2018 5,36% 67.591.856.524.293 3.622.923.509.702
2019 3,27% 77.565.764.210.988 2.536.400.489.699

Sumber: data diolah, 2021

Perhitungan yang dilakukan pada metode Market Value Added (MVA) pada

tahun 2015 sampai dengan 2019 mengalami penurunan, dimana ditahun 2015 dan
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2016 mengalami penurunan tetapi nilai masih diatas 0 atau (MVA > 0) yaitu Rp
6.021.764.259.506 ditahun 2015 sedangkan ditahun 2016 bernilai Rp
4.649.313.097.073, dan ditahun 2017 sampai 2019 nilai kembali turun dan dipo-
sisi dibawah nol atau (MVA < 0) artinya terjadinya proses penurunan nilai pasar

saham dan harga saham yang beredar.

4. Menghitung Financial Value Added (FVA)
Setelah semua komponen yang dibutuhkan untuk menghitung Financial
Value Added (FVA) telah didapat, maka dapat dilakukan perhitungan nilai FVA

dengan rumus :

FVA = NOPAT — (ED - D)

Tabel 5.12
Perhitungan Financial Value Added (FVA) PT.Waskita Karya Th
Periode 2015-2019

Tahun NOPAT ED D FVA
1.377.487.316.5 | 749.422.924.46 | 249.545.814.67 | 877.610.206.72
2015 18 9 s 1
2016 2.803.261.045.0 | 1.285.440.413.4 | 389.211.700.47 | 1.907.032.332.0
33 18 9 94
2017 6.107.527.460.8 | 2.771.663.029.2 | 587.134.741.59 | 3.922.999.173.2
63 19 9 43
2018 7.050.026.974.7 | 3.622.923.509.7 | 1.111.812.060.5 | 4.538.915.525.5
27 02 59 84
2019 4.939.720.021.7 | 2.536.400.489.6 | 1.742.806.772.1 | 4.146.126.304.1
37 99 19 57

Sumber: data diolah, 2021

Untuk pengukuran yang dilakukan dengan metode Financial Value Added

pada periode 2015 sampai dengan 2019 mengalami fluktuasi, dimana ditahun

2015 sampai 2018 nilai dari Financial Value Added (FVA) mengalami penaikan
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setiap tahunnya yaitu ditahun 2015 sebesar Rp 877.610.206.721 ditahun 2016
sebesar 1.907.032.332.094, naik lagi ditahun 2017 sebesar Rp 3.922.999.173.243,
kemudian naik lagi ditahun 2018 sebesar Rp 4.538.915.525.584. Sedangkan dita-
hun 2019 nilai FVA mengalami penurunan yang tidak begitu drastis yaitu sebesar
Rp 4. 146.126.304.157. Hal ini menunjukan bahwa nilai Financial Value Added
(FVA) PT.Waskita Karya Thk periode 2015-2019 berada diposisi diatas nol atau
(FVA>0),

Pengukuran kinerja perusahaan melalui nilai tambah yaitu dengan metode
Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA) dan Financial VValue
Added (FVA) tersebut diharapkan mampu mendapatkan hasil yang positif, realis-
tis sehingga dapat membantu dalam penyajian laporan keuangan. Dengan begitu
para pengguna laporan keuangan tersebut bisa mengambil keputusan dengan mu-
dah dan baik untuk berinvestasi pada perusahaan ataupun menciptakan kinerja
yang baik bagi perusahaan. Berikut merupakan hasil dari perhitungan kinerja pe-
rusahaan dengan metode Economic Value Added (EVA), Market Value Added
(MVA) dan Financial Value Added (FVA).

Tabel 5.13

Hasil Perhitungan EVA, MVA Dan FVA PT.Waskita Karya Tbk
Periode 2015-2019

Tahun Economic Value Market Value Added Financial Value
Added (EVA) (MVA) Added (FVA)

2015 628.064.392.049 13.510.894.475.413 877.610.206.721
2015 1.517.820.631.615 31.720.069.598.713 | 1.907.032.332.094
2017 3.335.864.431.645 52.033.355.817.233 | 3.922.999.173.243
2018 3.427.103.465.025 56.430.211.377.630 | 4.538.915.525.584
2019 2.403.319.532.037 46.515.178.271.778 4.146.126.304.157
Sumber: data diolah, 2021
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5.2 PEMBAHASAN

Menganalisis kinerja keuangan perusahaan dapat diukur dengan 3 metode
Value Added, yaitu dengan perhitungan metode Economic Value Added (EVA),
Market Value Added (MVA) dan Financial Value Added (FVA), hasil yang
didapat dari perhitungan metode Economic Value Added (EVA) menghasilkan
nilai yang positif atau EVA > 0, hal ini disebabkan karena laba yang tersedia me-
menuhi harapan pemegang saham yaitu mendapatkan pengembalian yang setim-
pal atau lebih dari investasi yang sudah ditanamkan, sehingga dapat dikatakan ter-
jadinya nilai tambah ekonomis dan kinerja perusahaan dapat dikatakan baik kare-
na perusahaan bisa menambah nilai bisnis.

Pengukuran dengan metode Market Value Added (MVA) juga mendapati
hasil yang positif atau MVVA > 0. Hal ini menunjukan kinerja keuangan perus-
ahaan mengalami kenaikan. Hal ini dikarenakan nilai dari investasi yang dijalan-
kan manajemen memenuhi modal yang diserahkan kepada perusahaan, yang be-
rarti pihak manajemen telah mampu meningkatkan kekayaan pemegang saham.

Untuk pengukuran yang dilakukan dengan metode Financial Value Added
(FVA) mendapati hasil yang positif atau FVA > 0. Hal ini menunjukan kinerja
keuangan perusahaan mengalami kenaikan yaitu terjadinya nilai tambah financial
bagi perusahaan atau keuntungan bersih perusahaan dan penyusutan mampu me-

nutupi Equivalent Depreciation.
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BAB VI

PENUTUP

6.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang dilakukan terhadap
kinerja laporan keuangan pada PT.Waskita Karya Tbk periode 2015-2019 maka
dapat diambil kesimpulan bahwa:

1. Berdasarkan hasil perhitungan dari metode Economic Value Added (EVA)
menunjukan hasil yang bagus karena disetiap tahunnya nilai EVA men-
galami peningkatan, diakhir tahun periode penelitian nilai EVA menurun
tetapi dengan jumlah selisih yang tidak begitu jauh dan masih bernilai pos-
itif atau EVA > 0. Hal ini disebabkan karena laba yang tersedia dapat
mengembalikan investasi yang telah ditanamkan, yang artinya perusahaan
mampu menciptakan nilai tambah ekonomis bagi para investor dan
pemegang saham.

2. Berdasarkan hasil perhitungan Market Value Added (MVVA) PT.Waskita
Karya Tbk periode 2015-2019 menunjukan hasil yang menurun disetiap
tahunnya hingga bernilai positif atau MVVA > 0, artinya perusahaan mem-
iliki kinerja yang baik. Hal ini disebabkan karena nilai dari investasi yang
dijalankan mampu memenuhi modal yang diserahkan kepada perusahaan.

3. Berdasarkan hasil perhitungan Financial Value Added (FVA) PT.Waskita
Karya Tbk periode 2015-2019 menunjukan hasil yang positif atau FVA >

0, yang artinya perusahaan mampu menciptakan nilai tambah financial.
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Hal ini disebabkan karena laba bersih dan penyusutan bisa menutupi

Equavalent Depreciation.

6.2  Saran
Berikut ini merupakan saran yang ingin diberikan berdasarkan penelitian
tersebut:

1. Bagi investor, diharapkan dapat mengamati dan sanggup mengambil kepu-
tusan yang baik dalam menginvestasikan dananya maupun menanam sa-
ham dengan melihat nilai kinerka keuangan perusahaan yang
menggunakan metode Economic Value Added (EVA). Market VValue Add-
ed (MVA) dan Financial Value Added (FVA).

2. Bagi perusahaan, harus mempertahankan kinerja keuangan yang memliki
nilai yang positif untuk menarik investor berinvestasi kepada perusahaan.

3. Bagi peneliti selanjutnya, dapat menjadikan referensi untuk mengem-

bangkan penelitian selanjutnya.
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