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ABSTRAK

ANALISISKINERJA KEUANGAN DENGAN MENGGUNAKAN
METODE ECONOMIC VALUE ADDED (EVA) DAN RETURN ON ASSETS
(ROA) PADA PERUSAHAAN PERDAGANGAN ECERAN YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
TAHUN 2013-2016

Oleh

Defriyan Octri

Tujuan penelitian;ini adalah untuk menganalisis kinerja keuangan dengan
menggunakan metode Economic Value Added (EVA) dan Return On Assets
(ROA) pada perusahaan perdagangan eceran yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2013-2016. Penelitian ini menggunakan data laporan keuangan
perusahaan perdagangan Eceran. Adapun instrument pengumpulan data diperoleh
dari BEI atau dengan mengakses situs www.idx.co.id. Teknik analisis data yang
digunakan adalah metode analisis horizontal yaitu membandingkan laporan
keuangan untuk beberapa periode. Berdasarkan analisis data dapat diambil
kesimpulan EVA pada perusahaan perdagangan eceran yaitu PT. Ace Hardware
Indonesia Thk (ACES) berada pada kategori baik, karena nilai EVA nya untuk
tahun 2013 sampa 2016 memiliki nilai yang positif. Sedangkan EVA untuk PT.
Matahari Department Store Thk (LPPF) berada pada kategori tidak bak, karena
nilai EVA yang bernila negatif setiap tahunnya mulai dari 2013 sampai dengan
2016. ROA pada perusahaan. perdagangan_eceran yatu PT. Ace Hardware
Indonesia Tbk (ACES) dan- PTi Matahari Department~Store Thk (LPPF)
semuanya berada pada nilai yang lebih dari batas minimal ROA vyaitu 1%.
Semakin besar nilai ROA maka akan semakin baik, karena rasio ini menunjukkan
kinerja perusahaan yang semakin efektif karena tingkat.pengembaliannya yang
besar.

Metode Economic.Value Added (EVA).dinilai lebih menguntungkan
karena penilaian kinerja dengan_menggunakan EVA membantu para manger
untuk membuat keputusan investass yang lebih baik, mengidentifikasi
kesempatan-kesempatan untuk meningkatkan kinerja dan mempertimbangkan
benefit jangka panjang dan jangka pendek untuk perusahaan. Hal ini ditunjukkan
dengan perolehan nilai EVA tertinggi yang dicapai PT. Ace Hardware Indonesia
Tbk (ACES) dan selanjutnya PT. Matahari Department Store Tbk (LPPF).
Sedangkan metode Return On Assets (ROA) dinilai kurang menguntungkan
karena rasio ini merupakan ukuran yang berfaedah jika seseorang ingin
mengevaluasi seberapa balk perusahaan telah memakai dananya, tanpa
memperhatikan besaran relatif sumber dana sehingga keputusan-keputusan untuk
meningkatkan ROA suatu pusat investas dapat menurunkan laba secara
keseluruhan.

Kata Kunci : Kinerja Perusahaan, EVA, ROA.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Penilaian kinerja terhadap suatu perusahaan merupakan suatu tahap evaluasi
kerja yang dapat meningkatkan kualitas pekerjaan bagi kelangsungan aktivitas
perusahaan didalamnya. Penilaran'kinerja sangatl ah, penting bagi- semua perusahaan,
melaui  penilaian kinerja, perusahaan dapat mengetahui apakah kinerja dan
operasional perusahaan tersebut buruk atau tidak. Jika dinilai buruk maka diharapkan
perusahaan dapat memperbaikinya. Jika kinerjanya sudah bak, diharapkan
perusahaan dapat mempertahankan atau meningkatkan kinerja dan operasionalnya
agar lebih bak.

Adapun dimensi pokok dalam menilai baik atau buruknya kinerja perusahaan
adalah dengan melihat Laporan-K euangan Perusahaan. Laporan keuangan merupakan
hasil akhir dari proses akuntansi pada suatu periode waktu tertentu yang merupakan
hasil pengumpulan dan pengolahan data keuangan yang disgikan dalam bentuk
laporan keuangan ataur ikhtisar lainnya yang dapat_digunakan untuk membantu para
pemakainya dalam mengambil keputusan. Untuk memaksimalkan apa yang bisa
didapat dan informas yang disgjikan dalam laporan keuangan maka dibutuhkan
adanya suatu penilaian atau pengukuran terhadap kinerja suatu perusahaan.

Fungs dari suatu penilaian atau pengukuran kinerja adalah sebagai alat bantu

bagi mangemen perusahaan dalam proses pengambilan keputusan juga



memperlihatkan kepada investor maupun pelanggan atau masyarakat secara umum
bahwa perusshaan mempunyai kredibilitas yang bak. Apabila perusahaan
mempunyai kredibilitas yang baik itu akan mendorong investor untuk menanamkan
modalnya, selainsitu juga dapat.memberikan kepuasan kepada para pelanggan.
Namun untuk permasalahan yang bersifat non teknis mungkin akan sulit dipecahkan
karena menyangkut masalah-masalah yang berkaitan dengan sikap mental, emosi,
faktor psikologi, moral, karakter, dan hal-hal lain yang Satu dengan yang lainnya akan
mengalami perubahan pada setiap situasi dan kondisi yang berbeda.

Adapun. kelemahan yang dirasakan daripengguna rasio-rasio dalam
pengukuran Kinerja keuangan yaitu angka-angka yang diperoleh dari perhitungan
tidak bisa berdiri sendiri. Rasio-rasio tersebut akan berarti jika ada perbandingan
dengan perusahaan sgjenis yang mempunyal tingkat resiko yang hampir sama atau
dibandingkan ‘dengan rasie _industri, disamping itu juga diperlukan anaisa
kecenderungan dari tiap-tiap rasio dengan tahun sebelumnya (time series). Untuk
memaksimalkan apa yang bisa didapat dan informas yang disajikan dalam laporan
keuangan maka dibutuhkan adanya suatu penilaian atau pengukuran terhadap kinerja
suatu perusahaan.

Analisis rasio merupakaan suatu bentuk atau cara yang umum digunakan
dalam analisis laporan keuangan. Analisis rasio ini dapat membantu manajer
keuangan memahami apa yang perlu dilakukan oleh perusahaan berdasarkan
infformasi yang tersedia yang bersifat terbatas dari financial statement. Dengan

melakukan analisis terhadap laporan keuangan perusahaan dari tahun ke tahun akan



diketahui kondisi dan perkembangan yang telah dicapai perusahaan dalam bidang
keuangan pada masa lampau dan masa yang sedang berjalan. Untuk melengkapi cara
pengukuran kinerja keuangan perusahaan yang telah ada, selama beberapa tahun
terakhir telah berkembang suatu. pendekatan baru dalam mengukur kinerja perusahaan
yang dikenal dengan pendekatan nilai tambah ekonomis (Economic Value Added)
atau lebih dikenal dengan sebutan EVA.

Pengukuran Economic Value Added (Eva) pertama kali dipopulerkan oleh
Stern Stewart Management Service pada tahun 1993 dibidang manajemen keuangan.
Economic Value Added (EVA) merupakan indikator tentang adanya penciptaan nilai
dari suatu investasi. Economic Value Added yang positif menandakan perusahaan
berdasarkan nilai (value) karena Economic Value Added (EVA) adalah ukuran nilai
tambah ekonomis yang dihasilkan oleh perusahaan sebagai akibat dari aktivitas atau
strategi manaemen.

Menurut Sundjgja, dkk (2003) Economic Value Added (EVA) merupakan
ukuran yang dapat digunakan oleh banyak perusahaan untuk menentukan apakah
suatu investasi yang diusulkan atau yang ada, dapat memberikan kontribusi yang
positif terhadap kekayaan pemegang saham.

Economic Value Added merupakan indikator tentang adanya penciptaan nilai
dari suatu investasi. Economic Value Added (EVA) menjadi relevan untuk mengukur
Kinerja perusahaan berdasarkan nilai (value) karena Economic Value Added (EVA)
adalah ukuran nilai tambah ekonomis yanng dihasilkan oleh perusahaan sebagai

akibat dari aktivitas atau strategi manajemen.



EVA adalah pengukuran kinerja keuangan perusahaan yang dihitung dengan
cara mengurangkan net operating profit after tax dan cost of capital. EVA merupakan
indikator tentang adanya penciptaan nilai dari suatu investasi, EVA yang positif
menandakan perusahaan berhasil. menciptakan nila (Value Creating) bagi pemilik
perusahaan tersebut sgjalan dengan tujuan memaksimalkan nilal perusahaan.

Economic Value Added-(EVA)-bertujuan. untuk meningkatkan nilai investasi
yang ditanam oleh pemegang saham. Dalam mengukur kinerja perusahaan investor
biasanya melihat kinerja keuangan yang tercermin dari berbagai macam rasio. Return
On Assets (ROA) adalah rasio yang mengukur kemampuan dari modal yang
diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan perusahaan.
Dalam mengukur kinerja perusahaan investor biasanya melihat kinerja keuangan
yang tercermin dari berbagai macam rasio.

Return On Assets (ROA) adalah rasio yang mengukur-kemampuan dari modal
yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungann bagi
pemilik perusahaan.

Dengan tingkat Return On Assets (ROA) yang tinggi dapat mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam mengelola aset-asetnya. Hal ini dapat menjadi info
positif bagi investor karena mereka dapat mengetahui tingkat Return On Assets
(ROA) yang akan mereka peroleh dari suatu perusahaan. (Ria Ayu Devi, 2014).

Return On Asset (ROA) yaitu rasio antara Net Income After Tax terhadap aset
secara keseluruhan menunjukan ukuran produktifitas aktiva dalam memberikan

pengembalian pada penanaman modal (Sawir:2001).



Return On Assets (ROA) merupakan teknik yang lazim digunakan untuk
mengukur efektifitas perusashaan dalam menghasilkan keuntungan dengan
memanfaatkan aktiva yang dimilikinya. Semakin besar Return On Assets (ROA)
menunjukkan kinerja perusahaan. semakin baik; karenatingkat pengembalian (return)
semakin besar. Dengan tingkat Return On Assets (ROA) yang tinggi dapat
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola asset-asetnya. Hal ini dapat
menjadi info positif bagi investor karena mereka dapat mengetahui tingkat Return On
Assets (ROA) yang akan mereka peroleh dari suatu perusahaan.

Return On Asset (ROA) adalah bentuk yang paling mudah dari andisis
profitabilitas dalam menghubungkan laba bersth (EBIT) yang dilaporkan terhadap
total aktiva. Return On Asset (ROA) merupakan bagian dari rasio profitabilitas dalam
analisis laporan keuangan atau pengukuran kinerja keuangan perusahaan.

Pada penelitian ini, spenulis melakukan . pengamatan dari tahun 2013-2016,
artinya pengamatan pada penelitian ini dilakukan selama kurun waktu 4 (empat)
tahun. Adapun sampel yang diambil merupakan perusahaan perdagangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan Economic. VValue Added (EVA) dan Return
On Asset (ROA) sebagai variabel.

Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan pasar modal untuk berbagai instrumen
keuangan yang dapat diperjual-belikan baik dalam bentuk utang ataupun modal
sendiri. BEI berperan besar bagi perekonomian negara karena BEI sebaga pasar
modal menyediakan fasilitas yang mempertemukan dua kepentingan, yaitu pihak

yang memiliki kelebihan dana dan pihak yang membutuhkan dana, serta memberikan



kesempatan memperoleh imbalan (return) bagi pemilik dana sesuai dengan
karakteristik investass yang dipilih. Adanya pasar modal diharapkan aktivitas
perekonomian menjadi meningkat, karena pasar modal merupakan alternatif
pendanaan bagi_«perusahaan-perusahaan _untuk dapat  meningkatkan pendapatan
perusahaan dan pada akhirnya dapat memberikan kemakmuran bagi masyarakat luas.
Sektor perdagangan, jasa dan,investasi “merupakan sektor perusahaan jasa yang
terbagi atas berbagai sub sektor perusahaan yang berbeda jenis tapi peran utamanya
sama yaitu meningkatkan perekonomian nasional.

Keberadaan perusahaan tersebut tentunya dapat menarik para investor dan
pihak pemaka laporan keuangan lainnya untuk menila tnformasi keuangan, Dalam
rangka menilai-kelayakan untuk berinvestasi, upaya penilaian tersebut tidak hanya
dilihat dari sisi laporan keuangan perusahaan namun perlu dilakukannya suatu
analisis terhadap laporan keuangan. Laporan keuangan merupakan sebuah media
informas yang mencatat dan merangkum segala akivitas perusahaan serta digunakan
untuk melaporkan keadaan dan posisi perusahaan pada pihak yang berkepentingan.
Analisis laporan keuangan dapat dilakukan menggunakan rasio keuangan.

Kriteria dari sampel “dalam penelitian.ini merupakan perusahaan perdagangan
yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2013-2016. Perusahaan
perdagangan tersebut mempublikasi laporan keuangannya pada tahun pengamatan
2013-2016 dan laporan keuangan yang dikeluarkan mempunyai kelengkapan data
yang diperlukan. Penggunaan aset sebaga pembanding dikarenakan aset merupakan

sumber keamanan sekunder dan sebagai jaminan bagi kreditor. Data mengenai Return



On Asset (ROA) pada Perusahaan perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dapat dilihat padatabel 1.1 berikut:
Tabel 1.1

Data ROA (Return On'Asset) Pada Perusahaan Perdagangan Yang Terdaftar di
Bursa Efek-lndonesia (BEl) Tahun 2013-2016

No Kode Nama Per usahaan ROA (%)
Saham 2013 | 2014 | 2015 | 2016
1 | LPPF Matahari Department Store Thk™ | 39.16 | 41.64 | 45.79 | 41.57
2 | ACES Ace HardwareIndonesia Tbk 20.29 | 18.62+1 17.90 | 18.93
3 | TELE Tiphene Mobile Indonesia Thk 853 6.07 5.20 571
4 | ERAA Erajaya Swasembada Thk 6.97 3.50 2.95 3.53
5 | MIDI Midi Utama Indonesia Thk 319 | 537.| 435 | 4.60
6 | AMRT Sumber Alfaria Trijaya Tbhk 519 | 409 | 305 | 2.8
7 | MPPA Matahari Putra Prima Tbhk 6./60 | 951 | 291 | 057
8 | CSAP Catur Sentosa Adiprana Thk 244 | 347 1.22 1.76
9 | HERO Hero Supermarket Tbk 865 053 | -1.79 | 161
10 | KOIN Kokoh Inti Arebama Thk 1090 | 504 | 2.09 | -0.00
11 | RANC SupraBoga L estari Thk 4.67 121 | -280 | 548
Rata-Rata 1061 | 900 | 735 | 7.87

Sumber: Bursa Efek Indonesia, 2018.

Dengan melihat tabel-1.1 diatas, maka dapat diketahui-bahwa rasio Return On
Asset (ROA) nilai tertinggi dan terendah yang berbeda-beda pada tiap tahunnya,
seperti pada tahun 2013 nilai ROA yang tertinggi berada pada perusahaan Matahari
Department Store Tbk. dengan nilai 39.16%, kemudiaan ROA terendah pada
perusahaan Catur Sentosa Adiprana Thk dengan nilai 2.44%. Pada tahun 2014 nilai
ROA tertinggi berada pada perusahaan Matahari Department Store Tbk dengan nilai
41.64%, kemudian nilai ROA terendah berada pada perusahaan Hero Supermarket
Tbk dengan nilai 0.53%. Pada tahun 2015 nilai ROA tertinggi pada perusahaan
Matahari Department Store Tbk dengan nilai 45.79%, dan nilai terendah berada pada

perusahaan Supra Boga Lestari dengan nila -2.80%. Selanjutnya tahun 2016 nilai



ROA tertinggi berada pada perusahaan Matahari Department Store Thk 41.57%,
untuk nilai ROA terendahnya berada pada perusahaan Kokoh Inti Arebama Tbk
dengan nilai -0.00%.

Dari tabel diatas, dapat diketahui bahwanilai rata-rata ROA pada 11 (sebelas)
perusahaan perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, pada periode tahun
2013 dengan nilai rata-rata ROA: sebesar 110,61%. Kemudian pada pada tahun 2014
dengan nilai rata-rata ROA sebesar 9.00%. Selanjutnya pada tahun 2015 diperoleh
nilai rata-rata ROA sebesar 7.35%. Dan terakhir pada tahun 2016 diperoleh nilai
rata-rata ROA sebesar 7.87%. Dengan demikian dapat dismpulkan bahwa dari
sepuluh perusahaan perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang diteliti
dapat diketahui-bahwa nilal rata-rata ROA yang tertinggi berada pada tahun 2013
dengan nilai rata-rata sebesar 10.61%, dan nilai rata-rata ROA yang terendah berada
pada tahun 2015 dengan nilai-rata-rata ROA sebesar 7.35%.

Penelitian yang dilakukan oleh peneliti bersifat umum yaitu meneliti
perbandingan antara Economic Value added (EVA) dan Return On Asset (ROA)
dalam menila kinerja. perusahaan perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI), jika suatu perusahaan dinilai-Kinerjanya dengan rasio keuangan dan
menghasilkan penilaian yang baik, tetapi bila diukur dengan konsep EVA belum
tentu menghasilkan penilaian yang baik, karena dalam perhitungan kinerja keuangan
melalui konsep EVA ini unsur biaya modal dimasukkan sebagai salah satu unsur
perhitungan Kinerja perusahaan dan hal tersebut menunjukkan pertimbangan dalam

tingkat resiko perusahaan.



Penelitian ini menguji perbandingan antara Economic Value added (EVA)
dan Return On Asset (ROA) dalam menilal kinerja suatu perusahaan. Secara empiris,
penelitian mengenai perbandingan dalam menilai kinerja perusahaan menggunakan
rasio keuangan telah banyak dilakukan tetapic menguji perbandingan kinerja
perusahaan dengan mengunakan EVA dan ROA pada perusahaan perdagangan
jarang dilakukan.

Dari uraian diaias dapat dilihat banyaknya pendapat dari berbagai penelitian
yang terkait dengan perbandingan dalam menila kinerja perusahaan maka penulis
tertarik untuk-meneliti perbandingan antara Economic Value added (EVA) dan
Return On Asset (ROA) dalam menilal kinerja perusahaan. Berbeda dengan
penelitian sebelumnya, penelitian ini menggunakan seluruh perusahaan perdagangan
yang terdaftar di Bursa Efek.lndonesia sebagai. populasi dalam penelitian, dengan
begitu hasil penelitian ini diharapkan semakin akurat dan memberikan informasi
yang komplit dalam menilai Kinerja perusahaan.

Oleh karena itu, berdasarkan uraian latar belakang permasalahan diatas
penulis tertarik ‘untuk mengangkat penelitian dengan judul “Analisis Kinerja
Keuangan Dengan Menggunakan Metode Economic Value Added (EVA) dan
Return On Assets (ROA) pada Perusahaan Perdagangan Eceran Yang Terdaftar

di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2016”.

1.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan dari uraian latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya,

maka penulis dapat merumuskan pokok permasalahan yaitu:
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“Bagaimanakah kinerja keuangan dengan menggunakan metode Economic

Value Added (EVA) dan Return On Assets (ROA) pada Perusahaan Perdagangan

Eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2016".

pengalaman yang nantinya berguna diwaktu yang akan datang.
c. Bagi pembaca, sebagai bahan yang bermanfaat untuk menambah
pengetahuan serta referensi dalam penelitian serupa dimasa yang akan

datang.
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1.4 Sistematika Penulisan
Adanya sistematika penulisan adalah untuk mempermudah pembahasan dalam

penulisan. Sistematika penulisan ini adalah sebagai berikut:

k
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o
r
o
’
g
’

BAB VI: PENUTUP
Pada bab terakhir beris dua sub bahasan yaitu kesimpulan dari

penelitian dan saran.



BAB |1
TELAAH PUSTAKA DAN HIPOTESIS

2.1 Perdagangan

Bursa Efek Indonesia adalah salah satu bursa saham yang dapat memberikan
peluang investasi dan sumber pembiayaan dalam upaya mendukung pembangunan
ekonomi nasional. Pada tanggal-14 desember/ 1912, Bursa Efek-Jakarta berdiri di
Indonesia dengan bantuan pemerintah kolonial belanda yang bernama Bursa Batavia
dan pernah ditutup selama periode perang dunia pertama, namun dibuka kembali
pada tahun 1925 yang ada di bawah naungan Bapepam-LK yang sekarang berubah
menjadi Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Kementerian Keuangan. Dan dalam hal ini
penulis mengambil sampel perusahaan-perusahaan yang bergerak di  bidang
perdagangan eceran, karena perusahaan ini adalah kelompok saham yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEDherbeda dengan‘pendlitian terdahulu lainnya yang
menggunakan perusahaan perbankan dan manufaktur. Sehingga dengan asumsi
perusahaan perdagangan yang diamati maka hasil penelitian yang didapatkan bisa
semakin akurat.

Berdasarkan klasifikasi, sektor.perdagangan besar dan eceran meliputi
kegiatan ekonomi / lapangan usaha dibidang perdagangan besar dan eceran dari
berbagal jenis barang, dan memberikan imbalan jasa dari penjualan barang-barang
tersebut. Yang dimaksud dengan perdagangan adalah kegiatan ekonomi yang

melakukan kegiatan pengumpulan dan penjualan kembali (tanpa perubahan bentuk),

12
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barang barang baru maupun bekas. Pedagang adalah perorangan atau badan usaha
yang melakukan kegiatan perniagaan/ perdagangan secara terus menerus dengan

tujuan mencari keuntungan.

a besar kepada
saha penyediaan
a pedagang besar

kepada konsumen

a ‘ adalah | ra yang melakukan fungs dalam
menyalurkan barang-barang dari produsen ke konsumen

b. Perkulakan/grosir,

. Sub-distributor,

d. Pemasok besar/main supplier adalah perusahaan yang secara teratur

melengkapi perusahaan lain dengan barang-barang, bahan baku, atau
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jasajasa. Usaha pemasok meliputi semua kegiatan yang berkaitan

dengan penjualan barang atau jasa kepada mereka yang membeli

dengan tujuan untuk menjualnya kembali atau digunakan dalam bisnis

APl (Angka Pengena Impor) atau APIS (Angka Pengenal Impor

Sementara) atau APIT (Angka Pengena Impor Terbatas).
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2.1.2 Perdagangan Eceran

Perdagangan eceran (ritel) adalah kegiatan perdagangan yang umumnya

melayani konsumen rumah tangga atau konsumen perorangan. Perdagangan

komoditi makanan, minuman dan tembakau dari hasil industri

pengolahan dan komoditi bukan makanan, minuman dan tembakau.
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2.2 Kinerja Perusahaan

2.2.1 Pengertian Kinerja Perusahaan

Perusahaan sebagai salah satu bentuk organisasi pada yang memiliki

maka pengukuran kinerja juga dapat digunakan untuk menilai
kontribusi suatu bagian dalam pencapaian tujuan perusahaan secara
keseluruhan.

3) Dapat digunakan sebagai dasar penentuan strategi perusahaan untuk

masa yang akan datang.
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4) Memberi petunjuk dalam pembuatan keputusan dan kegiatan

organisasi pada umumnya dan divis atau bagian organisas pada

khususnya.

Bmampuan perusahaan
nya yang harus

tersebut  untuk

iy disay yejepe il udwnyo(]
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selama periode tertentu.

4) Untuk mengetahui tingkat stabilitas usaha, yaitu kemampuan

perusahaan untuk melakukan usahanya dengan stabil.
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2.3 Laporan Keuangan

2.3.1 Pengertian Laporan Keuangan

Laporan Keuangan pada perusahaan merupakan hasil akhir dari
kegiatan akuntans (siklus.akuntansi). yang mencerminkan kondisi keuangan
dan hasil kegiatan operasi perusahaan. Laporan keuangan sangat berguna bagi
pihak, baik pihak yang ada didalam (internal) perusahaan maupun pihak yang
berada diluar perusahaan. Oleh karena itu, |aporan keuangan dapat dipakai
sebagal alat untuk berkomunikasi dengan pihak-pihak yang berkepentingan
dengan data keuangan perusahaan, dan karena inilah maka sering disebut juga
language of business (Sugiono dan Untung :2008).

Menurut Soemarso (2004:34), mendefinisikan Laporan keuangan
sebagal laporan yang dirancang untuk membuat keputusan, terutama pihak luar
perusahaan mengenai -posisi keuangan dan: hasil usaha perusahaan. Laporan
keuangan dipersigpkan atau dibuat dengan maksud untuk memberikan
gambaran atau laporan kemajuan (progress report) secara periodic yang
dilakukan pihak manajemen perusahaan. Jadi, laporan keuangan bersifat
historis dan menyeluruh sebagai” suatu. progress report laporan keuangan yang
berisi data-data.

Ikatan Akuntan Indonesia (2002:63) mendefinisikan laporan keuangan
sebagal berikut: Laporan keuangan merupakan bagian proses pelaporan
keuangan. Laporan keuangan yang lengkap biasanya meliputi neraca, laporan

labalrugi, laporan perubahan posisi keuangan (yang disgjikan dalam berbagai
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cara seperti misalnya sebagai |aporan arus dana), catatan dan laporan lain serta
materi penjelasan yang merupakan bagian integral dari laporan keuangan.

Menurut Jay Smith K. Fred Skuson (2000:68) |aporan keuangan adal ah:
laporan yang mencerminkan ikhtisar.kegiatan usaha.yang secara tradisional
meliputi neraca (yang menunjukkan hasil kegiatan perusahaan pada akhir
periode), perhitungan laba'rugi: (yang smenunjukkan kegiatan hasil usaha
selama satu periode yang bersangkutan), dan |aporan kas (laporan dana) yang
menunjukkan sumber dana yang utama selama periode tertentu.

Walaupun terdapat berbagal pendapat mengena laporan keuangan,
secara umum laporan keuangan merupakan suatu hal yang penting yang harus
ada dalam suatu perusahaan, karena laporan keuangan ini merupakan alat
untuk mengkomunikasikan keadaan keuangan suatu perusahaan kepada pihak
lain yang berkepentingan dengan perusahaan tersebut.

2.3.2 Bentuk-Bentuk Laporan Keuangan

Seperti telah dijelaskan di atas bahwa laporan keuangan merupakan

hasil pembuatan ringkasan data keuangan perusahaan. Sugiono dan Untung

(2008:5), laporan keuangan.terdiri dari.empat |aporan dasar, yaitu:

1) Neraca, menunjukkan posisi keuangan yang meliputi kekayaan
(aktiva), kewagjiban serta modal pada waktu tertentu.
2) Laporan laba rugi, menyagjikan hasil usaha perusahaan yang melipuiti

pendapatan dan biaya (beban) yang dikeluarkan sebagai akibat dari
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pencapai an tujuan dalam suatu periode tertentu seperti periode Januari
sampai dengan Desember.

3) Laporan perubahan modal/laba ditahan, yang memuat tentang saldo

keuangan oleh ikatan akuntansi Indonesia berikuit:
Tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang
menyangkut posisi keuagan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumiah

besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi.
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Informasi keuangan terutama disediakan dalam neracainformasi kinerja

terutama disediakan dalam laporan keuangan, informasi perubahan posisi

keuangan disgjikan tersendiri.

apat dianalisis

enurut lkatan

¢) Ekuitas adalah hak residual atas aktiva perusahaan setelah dikurangi
semua kewajiban.
2. Kinerja
Penghasilan bersih (laba) seringkali digunakan sebagai ukuran

Kinerja atau sebagai dasar bagi ukuran yang lain seperti imbalan investasi
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(return investment). Unsur yang berkaitan langsung dengan pengukuran

penghasilan bersih (laba) adal ah penghasilan dan beban.

a) Penghasilan (income) adalah kenaikan manfaat ekonomi selama satu
periode akuntansi. dalam bentuk-pemasukan atau penambahan aktiva
atau penurunan kewajiban yang mengakibatkan kenaikan ekuitas yang
tidak berasal dari. kontribusi penanaman modal.

b) Beban (expenses) adalah penurunan manfaat ekonomi selama satu
periode akuntansi dalam bentuk kas keluar atau berkurangnya aktiva
atau terjadi kewagjiban yang mengakibatkn penurunan yang tidak
menyangkut pembagian kepada penanam modal.

2.3.5 Laporan Keuangan Sebagai | nformasi Dalam Kinerja Perusahaan

L aporan keuangan yang disusun dan disajikan kepada semua pihak yang
berkepentingan dengan_ eksistens suatu, perusahaan, pada hakekatnya
merupakan alat komunikasi. Artinya laporan keuangan itu adalah suatu alat
yang digunakan untuk mengkomunikasikan informasi keuangan dari suatu
perusahaan dan kegiatan-kegiatannya kepada mereka yang berkepentingan
dengan perusahaan tersebut.

Dari laporan keuangan itu mangemen memperoleh informasi yang
digunakan untuk:

1) Merumuskan, melaksanakan dan mengadakan penelitian terhadap

kebijaksanaan kebijaksanaan yang dianggap perlul.
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2) Mengorganisasikan dan mengkoordinasikan kegiatan- kegiatan atau
aktivitas dalam perusahaan.
3) Merencanakan dan mengendalikan aktifitas sehari-hari  dalam
perusahaan.
4) Mempelgari aspek, tahap-tahap kegiatan tertentu dalam perusahaan.
5) Menilal keadaan ataul posisi keuangan dan hasil operasi perusahaan.
Analisis laporan keuangan dimaksudkan untuk membantu mana emen
dan pihak-pihak yang berkepentingan dalam perencanaan dan pengendalian
perusahaan. Sehingga dengan adanya laporan keuangan diharapkan mampu
memberikan bantuan informas kepada pengguna untuk membuat keputusan
ekonomiyang bersifat finansia. Adapun tujuan laporan keuangan adalah
menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja serta
perubahan posisi keuangan suatu perusshaan yang bermanfaat bagi sejumlah
besar pemakal dalam pengambilan keputusan ekonomi.

Salah satu kegunaan dari |aporan keuangan adalah untuk menyediakan
informasi kinerja perusahaan terutama profitabilitas yang diperlukan untuk
menilai perubahan potensial sumberdaya ekonomi yang mungkin dikendalikan.
Informasi tersebut menyangkut posisi keuangan perusahaan, informasi kinerja,
dan perubahan posisi keuangan perusahaan kepada pihak-pihak yang
berkepentingan sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan.

Analisis keuangan sangat tergantung pada informasi yang diberikan

oleh laporan keuangan perusahaan. Laporan keuangan perusahaan merupakan
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salah satu sumber informasi yang penting disamping informasi lain seperti
informasi industri, kondisi perekonomian, pangsa pasar perusahaan, kualitas

mangjemen dan lainnya. Ada tiga macam laporan keuangan pokok yang

2) Laporan Arus Kas, (3)

untuk proses

untuk Kkegiatan

biasa digunakan untuk merevisi dan mendeteksi harga sekuritas seperti saham,
obligasi, dan surat berharga lainnya. Jika laporan keuangan disgjikan tepat

waktu maka akan sangat bermanfaat untuk membantu pengguna laporan
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keuangan dalam membuat keputusan. Pentingnya laporan keuangan bagi

pelaku pasar modal adal ah:

1) Memahami analisis fundamental |aporan keuangan.

asio angan yang dihasilkan sangat
we"

tergantung pada metode ata akuntansi yang digunakan, karena
pengukuran berdasarkan rasio ini tidak dapat diandalkan dalam mengukur nilai
tambah yang tercipta dalam periode tertentu belum mampu menunjukkan kinerja

manajemen perusahaan yang sebenarnya.



26

Apabila Kinerja keuangan perusahaan menunjukkan adanya prospek yang
baik, maka sahamnya akan diminati investor dan harganya akan meningkat. Dalam
konsep investasi ada teori yang menyatakan return yang tinggi juga mempunyai
risiko yang tinggis pula, sehingga perusahaan-yang kinerjanya sangat bagus maka
sangat mungkin risiko untuk jatuh tinggi jika dibandingkan kinerja yang sedang-
sedang sgja.

2.5 Metode EVA (Economic Value Added)
2.5.1 Pengertian EVA (Economic Value Added)

Economic Value Added (EVA) merupakan indikator mengenal
penciptaan nilai atas suatu investasi. Belakangan ini, EVA telah mendapatkan
perhatian balk dikalangan manajemen perusahaan, analisis keuangan dan juga
praktisi di pasar modal. EVA belakangan ini mendapatkan perhatian karena
EVA yang positif merupakan indikator spenciptaan-nilai yang dilakukan
perusahaan, yang mana sgjalan dengan tujuan perusahan.

Menurut Amin Widjga Tunggal (2001:1), Economic Value Added
(EVA) adalah suatu sistem mangemen keuangan untuk mengukur laba
ekonomi dalam suatu perusahaan, yang menyatakan bahwa kesgjahteraan hanya
dapat tercipta jika perusashaan mampu memenuhi semua biaya operas
(operating cost) dan biayamodal (cost of capital).

Nilawati (2004:151), mendefiniskan Economic Value Added (EVA)
selain sebagai aat ukur kinerja sebuah perusahaan, juga dapat digunakan

sebagal basis atau dasar dalam pemberian bonus bagi karyawan-karyawan yang
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ada pada divisi-divis yang memiliki tingkatan atau nilai Economic Value
Added (EVA) yang positif. Berdasarkan pendapat-pendapat diatas dapat
dismpulkan bahwa Economic Value Added (EVA) adalah suatu alat ukur
kinerja sebuah perusahaan_sekaligus.sebagal pengukur nilai tambah yang
dihasilkan perusahaaan kepada investor dengan memperhitungkan biaya modal
dan juga sebaga dasar pemberian bhonus kepada karyawan yang terdapat pada
setigp divisi-divis yang memiliki nila Economic Value Added (EVA) yang
positif.

Istilah Economic Value Added digunakan oleh Stewart (1991). Adapun
arti dari Economic Value Added (EVA) adalah |aba usaha (operating profit)
yang dikurangi dengan biaya seluruh modal (capital) yang dipaka sehingga
menghasilkan pendapatan (earnings).

Panggabean (2005), Economic . Value Added merupakan suatu
pendekatan baru dalam pengukuran kinerja keuangan perusahaan yang berbasis
nilai (value based). Menurut Young dan Stephen (2001:17) EVA merupakan
pengukuran kinerja yang didasarkan pada keuntungan ekonomis juga dikenal
sebagai penghasilan sisa (residual income) yang menyatakan bahwa kekayaan
hanya diciptakan ketika sebuah perusahaan mampu memenuhi semua biaya
operasi dan biaya modal.

Menurut Tandelilin (2001:195) EVA adalah ukuran keberhasilan
managjemen perusahaan dalam meningkatkan nilai tambah (value added) bagi

perusahaan. Asumsinya adalah bahwa jika kinerja mangjemen baik/efektif
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(dilihat dari besarnya nilai tambah yang diberikan), maka akan tercermin pada
peningkatan harga saham perusahaan.

Berdasarkan pendapat tersebut diatas, maka dapat disimpulkan bahwa
Economic Value Added (EVA) merupakan keuntungan operasional setelah
pajak, dikurangi biaya modal yang digunakan untuk menilai kinerja perusahaan
dengan memperhatikan .secara adil: harapan-harapan para pemegang saham
kreditur.

Perhitungan Economic Value Added (EVA) yang diharapkan dapat
mendukung penyajian laporan keuangan sehingga akan mempermudah para
pemakal |aporan keuangaan diantaranya para investor, kreditur, karyawan,
pelanggan, dan pihak-pihak yang berkepentingan lainnya. Ada beberapa
pendekatan yang dapat digunakan untuk mengukur EVA, tergantung dari
struktur modal dari perusahaan. Apabila dalam struktur modalnya perusahaan
hanya menggunakan modal sendiri.

2.5.2 Perhitungan EVA (Economic Value Added)

Dalam  pembahasan sebelumnya, EVA merupakan NOPAT (Net
Operating Profit After Tax). dikurangi.dengan biaya modal. Menurut S. David
Young dan O’Bryne (2001:43) NOPAT merupakan Laba Operasi perusahaan
yang telah dikurangi pagjak dan merupakan pengukuran laba yang didapat
perusahaan dari operasi yang dijalankan perusahaan. Secara sistematis, EVA

dihitung dari keuntungan operasi setelah pajak (Net Operating Profit After Tax)
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dikurangi aliran kas yang dibutuhkan untuk mengganti dana para investor dan

kreditor atas resiko usaha dari modal yang ditanamkan (capital charges).

Menurut Tandelilin  (2001:196), rumus yang digunakan dalam

EVA = NOPAT - (WACC x TA

Keterangan:

NOPAT = Lababersih operasi setelah pajak

WACC = Biaya modal ratarata tertimbang (Weighted Average Cost Of

Capital)
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TA =Total Modal (Total Asset)

Dari perhitungan akan diperoleh kesimpulan dengan interprestasi hasil

sebagal berikut:

2. Menaksir biayamodal saham (cost of equity)

3. Menghitung struktur permodalan (dari neraca)

4. Menghitung biaya modal tertimbang (wighted averaged cost capitas —
WACC)

5. Menghitung EVA (Economic Value Added)
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Langkah-langkah dalam menentukan ukuran EVA dapat diuraikan

sebagal berikut:

1. Menaksir Biaya Hutang

T = Tingkat Pajak
Karena pembayaran Bunga mengurangi besarnya pendapatan
karena pgjak (PKP), maka baiya hutang harus dikoresi dengan faktor (1 —

Tax). Tingkat pajak penelitian ini sebesar rata-rata 30% menurut undang-
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undang nomor 17 tahun 2000 tentang pajak penghasilan dan masih

relafan dengan penelitian terdahulu.

2. Menaksir Biaya M odal Saham

- ‘é
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antaralain: dividen growth, Capital Assets Pricing Model (CAMP), dan
Arbitrage Pricing Model (APT). Untuk penelitian ini digunakan
pendekatan CAMP yang mempunyai rumus sebagai berikut (Saiful M.
Ruky, 1997):

Ke = Rf + Bi (Rm - RY)
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Dimana:

Ke= Tingkat keuntungan yang diharapkan dari saham i

Rf = Tingkat Investasi Bebas resiko

t k gan J O an dari portofolio pasar
ety
LA ) ) o )

sendiri. Proporsi hutang (Wd) diperoleh dengan cara membagi hutang
perusahaan dengan jumlah hutang dan moda sendiri (total pasiva)
kemudian dikalikan 100%.

5 Debt
" Debt + Equity

x100%
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Proporsi ekuitas (We) diperoleh dengan membagi modal sendiri

dengan jumlah hutang dan modal sendiri (total pasiva) lalu dikalikan

100%.

Rumus EVA = NOPAT - (WACC x Invested Capital)

K eterangan:
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NOPAT = Net Operating Profit After Tax yaitu Laba usaha

setelah dikurangi pagjak tetapi belum dikurangi biaya

bunga.

dergat keadilan dinyatakan dengan ukuran tertimbang dari struktur
modal yang ada dan berpedoman pada nilai pasar dan bukan pada nilai

buku.
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¢) Perhitungan EVA dapat dipergunakan secara mandiri tanpa

memerlukan data pembanding seperti standar industri atau data

perusahaan lain sebagai konsep penilaian.

mengambil keputusan untuk menjual atau membeli saham tertentu

padahal faktor-faktor lain terkadang justru lebih dominan.
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26 Metode ROA (Return On Assets)

Menurut Lestari dan Sugiarto (2007:196) dalam (Astri Wulan dan lin Indarti,
2012:6), mengemukakan bahwa Return On Assets (ROA) adalah rasio yang
digunakan untuk.mengukur keuntungan bersih yang diperoleh dari penggunaan
aktiva. Return On Assets (ROA) menunjukkan kemampuan modal yang di
investasikan dalam total aktiva untuk menghasilkan laba perusahaan. Semakin tinggi
Return On Assets (ROA) maka kemungkinan pembagian deviden semakin banyak
(Sartono, 2001) dalam (Lina Marlina dan Clara, 2009:2).

Dari beberapa pendapat diatas dapat disimpulkan bahwa Return On Assets
(ROA) adalah profitabilitas suatu perusahaan yang diukur dengan menghubungkan
antara laba yang diperoleh dari kegiatan pokok perusahaan dengan aset yang
dimiliki.

Return On Asset merupakan rasio antar laba bersih yang berbanding terbalik
dengan keseluruhan aktiva untuk menghasilkan laba. Rasio ini menunujukkan berapa
besar laba bersih yang diperoleh perusahaan diukur dari nillai aktivanya. Analisis
Return On Asset atau sering diterjemahkan dalan bahasa Indonesia sebagai
rentabilitas ekonomi mengukur perkembangan perusahaan menghasilkan laba pada
masa lalu. Analisis ini kemudian diproyeksikan ke masa mendatang untuk melihat
kemampuan perusahaan menghasilkan laba pada masa-masa mendatang.

Profitabilitas suatu perusahaan dapat diukur dengan menghubungkan antara
keuntungan atau laba yang diperoleh dari kegiatan pokok perusahaan dengan

kekayaan atau asset yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan perusahaan
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(operating asset). Operating Asset adalah semua aktiva kecuali investasi jangka

panjang dan aktiva-aktiva lain yang tidak digunakan dalam kegiatan atau usaha

memperoleh penghasilan yang rutin atau usaha pokok perusahaan.

yang negatif
rugi. Hal ini
menunj ukka eseluruhan belum

mampu un dapat dirumuskan

yang besar.

2.7 Perbandingan EVA (Economic Value Added) dan ROA (Return On Assets)
Konsep EVA dapat digunakan untuk mengidentifikasi kegiatan atau proyek

yang memberikan pengembalian lebih tinggi dari pada biaya modalnya. Kegiatan
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atau proyek yang memberikan nilai sekarang dari total EVA yang positif
menunjukkan bahwa proyek tersebut menciptakan nilai perusahaan sebaiknya
diambil. Sebaliknya, jika kegiatan atau proyek tersebut tidak menguntungkan dan
tidak perlu diambil. Penggunaan. EV A daam.mengevaluasi-proyek akan mendorong
para manger untuk selalu melakukan evaluasi atas tingkat resiko proyek yang
bersangkutan.

Penilaian Kinerja perusahaan melalui ROA (Return On Assets) mengacu pada
tingkat efisiensi suatu perusahaan dalam menghasilkan laba dan aktivanya, sebelum
memperhitungkan dampak bagi segi pembiayaannya. Kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba dari setigp penjualannya dapat di ukur dengan menggunakan Net
Income Margin, sedangkan Turnover Ratio menunjukkan seberapa jauh perusahaan
mampu menciptakan penjualan dari aktiva yang dimilikinya.

Semakin tinggi ROA-~suatu perusahaan, semakin efisiensi operasi perusahaan,
dan untuk itu mangemen dapat meningkatkan ROA dengan cara meningkatkan
operating margin dan meningkatkan turnover ratio, atau meningkatkan keduanya.

Menurut Weston dan Copeland (1992) menjelaskan bahwa:

a) ROA > WACC merupakan persyaratan atau kondisi yang diperlukan
supaya tercipta nilai bagi perusahaan. WACC adalah jumlah keseluruhan
Cost Of Capital. Karena itu WACC merupakan minimum rate of return
yang dapat diterima untuk menginvestasikan sumber dana dalam suatu

proyek.
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b) Interval waktu competitive advantage, yaitu periode selama masa

ROA>WACC sebelum persaingan mereka turun sampai level long term

equilibrium. Hal ini akan mendorong munculnya pesaing baru untuk
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Tabd 2.1
Penelitian Terdahulu

No

Pendliti Judul Variabel Hasil Penelitian

Myriza Analisis Perbandingan | ROA dan | Hasil pengolahan data
Imroatul antara Return On | EVA dengan menggunakan
Husna ats (ROA) dengan ROA dan EVA
(2015) : enunjukkan
3silan - mangjemen
3 ghasilkan laba
0 digambarkan
é’ la yang selalu
an itu hasl
dari hasil uji
menunjukkan
ada perbedaan
gnifikan atas hasil
kinerja
Bank Syariah

| Econ \
| bddad (EVA) dlam |\ 1k

¢

\ V)
-\

'S

gunakan
pada tahun 2012
2013 perusahaan

perhitungan yang positif,
ha ini  menunjukkan
bahwa laba perusahaan
tiap tahunnya meningkat
tetapi belum tahu
seberapa besar cost of
capital atau biaya
modalnya karena
berbanding sama
besarnya dengan total
asset  yang  dimiliki
perusahaan.
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No | Pendliti Judul Variabel Hasil Pendlitian
3 | Lely Ana| Andisis Perbandingan | EVA, Hasil pengujian
Ferawati Penilaian Kinerja | MVA, MANOVA menunjukkan
Ekaningsih | Perusahaan di Bursa| OPM, bahwa dari variabel yang
(2009) Efek Indonesia. ROA, diteliti menunjukkan
bahwa ada perbedaan

manuf aktur
manufaktur.
variabel

¢

- univariat
gl tidak signifikan
ok berbeda antara
sahaan  manufaktur
ﬂ manufaktur.
perhitungan
deskriptif
bahwa
kinerja
perusahaan
aling balk antara
perusahaan
dan non
vanufaktur di BEI untuk
ariabel EVA, MVA,

\ N1V

SN

iﬁ“

OPM, ROA, ROS
. terdapat pada perusahaan
on manufaktur,

sedangkan variabel EPS
yang paing bak adalah
terdapat pada perusahaan
manufaktur.

Sumber: Data Penelitian, 2018.

2.9 Kerangka Pemikiran

Kerangka pemikiran adalah suatu diagram yang menjelaskan secara garis

besar aur logika berjadannya sebuah penelitian. Kerangka pemikiran dibuat
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berdasarkan pertanyaan penelitian (research question), dan merepresentasikan suatu

himpunan dari beberapa konsep serta hubungan diantara konsep-konsep tersebut

(Polancik, 2009).

suatu hipotesis yang merupakan jawaba

nbar 2.1 dibawah ini:

Penilaian

sementara atau dugaan sementara dari

permasalahan penelitian dan masih harus dibuktikan secara empiris yaitu sebagai

berikut:
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“Diduga kinerja keuangan dengan menggunakan metode Economic Value
Added (EVA) dan Return On Assets (ROA) pada Perusahaan Perdagangan Eceran

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2016 berada pada kategori baik”.




BAB |11
METODE PENELITIAN

3.1 Lokas / Objek Penelitian

Lokas _penelitian berada di Bursa Efek Indonesia di. Jakarta dengan cara

mengunjungi website http://www.idx.co.id. Lingkup penelitian meliputi perusahaan-

perusahaan perdagangan go, publik yang menerbitkan laporan keuangan empat tahun

terakhir sebelum penelitian ini dilakukan. Perusahaan tersebut adalah perusahaan

perdagangan mulai dari periode tahun 2013 sampai dengan 2016.

3.2 Operagonal Variabe Pensdlitian

didefinisikan sebagai berikut:

Variabel® penelitian yang akan dianaisis daam pembahasan ini dapat

mangemen  perusahaan  dalam
memperoleh  keuantungan (laba)
secara keseluruhan.

Tabel 3.1
Operasionalisasl Variabel Penelitian
No Variabel Definisi/Konsen Pengukuran
1 | Economic Economic ‘Value- Added (EVA) | EVA =
Value merupakan selish laba operas
Added setelah pajak (Net Operating Profit | Moda yang di Investasikan x
(X1) After Tax atau NOPAT) dengan (ROIC-WACC)
biayamodal rata-rata tetimbang dan
seluruh pembiayaan yang
digunakan = perusahaan  untuk
menghasilkan profit. Konsep EVA
mampu menutupi kelemahan dari
analisis rasio keuangan.
2 |ReturnOn |Retun On Assets (ROA) | ROA —
Assets merupakan r85i0 yang dlgunakan Laba bersih setelah pajak 0/
(X>) untuk  mengukur  kemampuan Totalassets 1007

Sumber: Data Penelitian, 2018.

45




46

3.3 Populas dan Sampel

Populasi, menurut Sugiyono (2013:115) adalah keseluruhan dari objek yang
akan diteliti. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh Perusahaan Perdagangan
Eceran yang terdaftar di-bursa.efek Indonesia.

Arikunto, (2008:131) menyatakan bahwa sampel adalah sebagian atau wakil
dari populas yang akan diteliti. Keputusan dalam pengambilan sampel ini dilakukan
dengan menggunakan- purposive sampling, yaitu penentuan sampel berdasarkan
pertimbangan tertentu. Sampel penelitian ini diambil dari Perusahaan Perdagangan
Eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari periode tahun 2013 sampai 2016.
Adapun kriteria pengambilan sampel pada penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan Perdagangan Eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
padatahun 2013-2016.

2. Pelaporan keuangan perusahaan menggunakan satuan mata uang Rupiah

3. Data laporan keuangan Annual report (laporan tahunan) dan laporan
keuangan konsolidasi periode yang berakhir 31 Desember tahun 2013-2016

dapat diakses berturut-turut.

Tabel 3.2
Populasi Perusahaan Perdagangan
No K eterangan Jumlah
1. | Jumlah Perusahaan Perdagangan Eceran yang terdaftar 25
di BEI selamatahun 2013-2016
2. | Jumlah Perusahaan yang memenuhi kriteria penelitian 10
selamatahun 2012-2016
3. | Jumlah perusahaan perdagangan yang memiliki data 2
laporan keuangan Annual report (laporan tahunan) dan
laporan keuangan konsolidasi yang lengkap dan
merupakan pertimbangan perusahaan terbaik
Jumlah Perusahaan yang menjadi Sampel 2

Sumber: Bursa Efek Indonesia, 2018.
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Berdasarkan kriteria-kriteria yang telah ditetapkan dari tahun 2013 sampai
tahun 2016 terdapat sebanyak 25 Perusahaan Perdagangan Eceran yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Adapun Perusahaan Perdagangan Eceran yang terpilih

menjadi sampel dalam penélitian.ini dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabd 3.3
Sampel Perusahaan Perdagangan
No Kode Nama Perusahaan
1. ACES Ace Hardware Indonesia Thk
2 LPPF Matahari Department Store Tbk

éumber: Bursa Efek Indonesia, 2018.
3.4 Jenisdan Sumber Data

Jenis data dalam penelitian ini adalah data sekunder yang berupa data kurun
waktu (time series) dalam kurun waktu 4 tahun (2013-2016) pada Perusahaan
Perdagangan Eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Sumber data dalam penelitian ini diperol eh dari perusahaan tersebut serta data

yang telah dipublikasikan melalui internet (www.idx.co.id), selain itu berupa literatur

dan artikel yang relevan dengan objek penelitian antara lain buku-buku, referens,

sertajurnal-jurnal umum yang terkait dengan penelitian ini.

3.5 Teknik Pengumpulan Data
Untuk memperoleh data yang dibutuhkan dalam menunjang penelitian ini,
maka penulis menggunakan prosedur pengumpulan data sebagai berikut:
1. Obervas Tidak Langsung, yaitu penelitian secara tidak langsung melalui

situs perusahaan yang menjadi objek penelitian yang berjuan untuk
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memperoleh data yang dibutuhkan sehubungan dengan materi pembahasan
atau dengan mengakses situs www.idx.co.id.

2. Pendlitian Kepustakaan, yaitu pengumpulan data yang bertujuan untuk

aligs horizontal yaitu
membandingka 5 gan L dlisis ini didasarkan
pada data yang bersif: itatif yaitu data terdapat dalam

laporan keuangan perusahaen. Langkah-langkah a yang digunakan dalam

<ath
A
g
g
5
2
g

F
v,



BAB IV
GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

4.1 Sgarah BursaEfek Indonesia (BEI)

Pasar Modal Indonesia telah ada sgak zaman pemerintahan Hindia Belanda,
tepatnya pada.tanggal, 14 Desember 1912 di Batavia, hamun perkembangannya
mengalami masa pasang-surut akibat beberapa faktor, mulai dari Perang Dunia | dan
[I' hingoa perpindahan kekuasaan dari “pemerintah kolonial kepada Pemerintah
Republik Indonesia (RI). Selanjutnya, pihak Pemerintah RI melakukan pembentukan
ulang Pasar Moda Indonesia melalui Undang-Undang Darurat No. 13 tahun 1951
yang kemudian dipertegas oleh Undang-Undang Republik Indonesia No. 15 tahun
1952.

Dalam 2 (dua) dasawarsa selanjutnya, perkembangan Pasar Moda Indonesia
mengalami stagnasi  sehubungan dengan dihentikannya kegiatan Pasar Modal
sepanjang dekade 1960-an-hingga akhir pertengahan 1970-an. Pada tahun 1977,
Pemerintah menghidupkan kembali Pasar Modal Indonesia dengan mencatatkan
saham 13 perusahaan Penanaman Moda Asing (PMA). Namun, dunia Pasar Modal
Indonesia baru benar-benar mengalami perkembangan pada sekitar akhir dekade
1980-an, yang antara lain ditandai dengan pendirian PT Bursa Efek Surabaya (BES)
pada tahun 1989 dan swastanisasi PT Bursa Efek Jakarta (BEJ) pada tahun 1992.

Penetapan Undang-Undang No. 8 tahun 1995 tentang Pasar Modal juga
semakin mengukuhkan peran BEJ dan BES sebagai bagian dari Self Regulatory

Organization (SRO) Pasar Moda Indonesia. Sgjak itu, BEJ tumbuh pesat berkat
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sgumlah pencapaian di bidang teknologi perdagangan, antara lain dengan
diterapkannya Jakarta Automated Trading System (JATS) di tahun 1995,
perdagangan tanpa warkat di tahun 2001 dan remote trading system pada tahun 2002.
Sementara itu, BES mengembangkan pasar obligasi dan derivatif. Pada akhir tahun
2007, melalui persetujuan parapemegang saham kedua Bursa, BES digabungkan ke
dalam BEJ yang kemudian menjadi BEI. Penggabungan menjadi seiu Bursa yang
terintegrasi ini menandai sebuah' era |baru, dalam perkembangan Pasar Modal
Indonesia yang diharapkan dapat semakin berperan dalam perkembangan ekonomi

nasional yang berkelanjutan di masa mendatang.

4.2 Gambaran Umum Perusahaan Perdagangan Eceran
4.2.1 Sgarah Singkat PT. Ace Hardwar e Indonesia (ACES) Thk. [S]

Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) didirikan awalnya bernama PT
Kawan Lama Home Center tanggal 3 Pebruari 1995 dan mulai beroperasi
secara komersial sejak tanggal 22-Desember 1995. Pada tanggal 28 Oktober
1997, nama Perusahaan diubah menjadi PT Ace Indoritel Perkakas, dan
kemudian tanggal 28 Agustus 2001 nama Perusahaan selanjutnya diubah
menjadi PT Ace Hardware Indonesia

Kantor Ace Hardware terletak di Gedung Kawan Lama, Lt.5, Jl. Puri
Kencana No.1, Meruya-Kembangan, Jakarta 11610 — Indonesia. Saat ini, ACES
memiliki 117 gerai ritel yang terletak di sejumlah kota besar di Indonesia. Telp:
(62-21) 582-2222 (Hunting), Fax: (62-21) 582-4022, 582-1520, Toll Free: O-

800-1-ASK ACE.
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Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Ace Hardware
Indonesia Thk adalah PT Kawan Lama Seahtera (59,97%), merupakan
perusahaan yang 99,99% sahamnya dimiliki oleh PT Kawan Lama Internusa.

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan ACES

engan kepemilikan
dang industri dan
oleh pernyataan
Umum Perdana
.000 dengan nilai

p820,- per saham.



nery wWe[sy sejisIdAm ueeyesndiog

iy disay yejepe il udwnyo(]

Dewan Komisaris dan Direksi:

1. PT Stephens Utama International Leasing Corp
2. Pacific Utama Tbk

3. Matahari Department Store Thk
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Pada tahun 2011 Matahari Department Store Thk / LPPF melakukan
penggabungan usaha (Merger) dengan PT Meadow Indonesia. Pemegang
saham yang memiliki 5% atau lebih ssham Matahari Department Store Tbk

adalah Multipolar Tbk (MLPL) (20,48%).

' Penawaran Terbatas (Right Issue I1)
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Dewan Komisaris dan Direksi :




BAB V
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

5.1 Analisis Deskriptif

5.1.1 Analisis Economic Value Added (EVA)

iy disay yejepe il udwnyo(]

. "' 3 alue added, maka terlebih
L LXS

Hardware Indonesia Th

jan S r modal pada PT. ACE

nery wWe[sy sejisIdAm ueeyesndiog

. Matahari Department Store Tbk

(LPPF) sebagai berikut:

55



Tabel 5.1

Struktur Modal PT. ACES Thk

(dalam jutaan rupiah)

56

Modal Sendiri Proporsi | Modal Pinjaman | Proporsi
Tahun Modal Modal Total Modal

Sendiri Pinjaman

(Rp) (%) (Rp) (%)
2013 1.915.498 11,27 563.420 22,73 2.478.918
2014 2.362.148 80,14 585.200 19,86 2.947.348
2015 2.628.825 80,45 638.724 19,55 3.267.549
2016 3.048.727 81,71 682.373 18,29 3.731.100
Rata-rata 79,90 Rata-rata 20,10

Sumber ; Data Olahan Penelitian, 2018.

Berdasarkan tabel 5.1 yakni hasil dari analisis struktur modal PT.

ACE Hardware Indonesia Tbk (ACES) dari tahun 2013 sampai dengan

tahun 2016 maka rata - rata propors penggunaan modal sendiri sebesar

79,90% sedangkan rata - rata proporsi pinjaman sebesar 20,10% sehingga

dapat dikatekan PT. ACE. Hardware.lndonesia Tbk (ACES) dalam

mengelola perusahaannya lebih banyak menggunakan proporsi modal

sendiri dibandingkan dengan proporsi modal pinjamannya.

Tabel 5.2
Struktur Modal PT. LPPF Tbk
(dalam jutaan rupiah)

Modal Sendiri Proporsi | Modal Pinjaman | Proporsi
Tahun M odal Modal Total Modal

Sendiri Pinjaman

(Rp) (%) (Rp) (%)
2013 781.372 17,37 3.718.254 82,63 4.499.626
2014 177.590 521 3.230.782 94,79 3.408.372
2015 1.106.167 28,44 2.783.124 71,56 3.889.291
2016 1.855.243 38,18 3.003.635 61,82 4.858.878
Rata-rata 22,30 Rata-rata 77,70

Sumber : Data Olahan Penelitian, 2018.

Berdasarkan tabel 5.2 yakni hasil dari analisis struktur modal PT.

Matahari Department Store Tbk (LPPF) dari tahun 2013 sampai dengan
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tahun 2016 maka rata - rata proporsi penggunaan modal sendiri sebesar
22,30% sedangkan rata - rata proporsi pinjaman sebesar 77,70% sehingga

dapat dikatakan PT. Matahari Department Store Tbk (LPPF) dalam

mengelola perusahaannya lebih banyak menggunakan proporsi modal

bunga usaha
kd = JURLG HIaitd
total utang

Biaya utang setelah pajak (Kd) = kd (1-tax)
a) PT. AceHardwarelndonesia Tbk (ACEYS)

Tahun 2013 :

12.974
124.144

kd =

x 100% = 10,45%

Biaya utang setelah pajak (Kd) = 10,45 (1-0,19) = 8,47%
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Tahun 2014 :

8303
kd =
158.570

x 100% = 5,24%

Biaya utang setelah pagjak (Kd) = 5,24 (1-0,20) = 4,21%

) =11,33%

8) = 4,06%

nery we[sy sejsIdAiu ) ueeyeisndidg
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92.827
kd =
334.110

x 100% = 27,78%
Biaya utang setelah pajak (Kd) = 27,78 (1-0,21) = 22,04%
Tahun 2016 :

1.245
kd = 415.281

x 100% = 0,30%

Biaya utang setelah pajak (Kd) = 1,00 (1-0,20) = 0,24%
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Berdasarkan hasil perhitungan di atas, maka akan disgjikan hasil
perhitungan biaya utang setelah paak dari kedua perusahaan
perdagangan eceran tersebut selama tahun 2013 sampai dengan 2016
yang dapat dilihat melalui tabel 5.3 berikut ini :

Tabel 5.3
Jumlah Biaya Utang Setelah Pajak (Kd) Pada Per usahaan
Per dagangan Eceran

Tahun PT. AceHardware PT. Matahar i Department
Indonesia Tbk (ACES) Store Thk (L PPF)
2013 8,47% 84,06%
2014 4,21% 56, 71%
2015 11,33% 22,04%
2016 4,06% 0,24%

Sumber : Data Olahan Penelitian, 2018.

Berdasarkan tabel 5.3 di atas, terlihat bahwa besarnya perhitungan
biaya utang setelah pajak pada kedua perusahaan perdagangan eceran
selama empat tahun terakhir (2013-2016) yaitu pada tahun 2013 PT.
Matahari Department Store Thk (LPPF) memiliki_biaya utang setelah
pajak yang paling tinggi yang disebabkan oleh besarnya biaya utang
jangka panjang pada perusahaan dengan perolehan sebesar 84,06%,
sedangkan pada PT. Ace Hardware Indonesia Thk (LPPF) sebesar
8,47%.

Pada tahun 2014 PT."Matahari Department Store Tbk (LPPF)
memiliki biaya utang setelah pajak yang paling tinggi yang disebabkan
oleh besarnya biaya utang jangka panjang pada perusahaan dengan
perolehan sebesar 56,71%, sedangkan pada PT. Ace Hardware

Indonesia Thk (ACES) sebesar 4,21%.
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Pada tahun 2015 PT. Matahari Department Store Thk (LPPF)
memiliki biaya utang setelah pajak yang paling tinggi yang disebabkan
oleh besarnya biaya utang jangka panjang pada perusahaan dengan
perolehan sebesar 22,04%, sedangkan pada PT. Ace Hardware
Indonesia Thk (ACES). sebesar 11,33%.

Pada tahun 2016 PT. Ace Hardware Indonesia Thk (ACES)
memiliki biaya utang, setelah pajak yang paling tinggi yang disebabkan
oleh besarnya biaya utang jangka panjang pada perusshaan dengan
perolehan sebesar 4,06%, sedangkan pada PT. Matahari Department
Store Tbk (LPPF) sebesar 0,24%.

Peningkatan biaya utang setelah pajak yang besar dialami karena
besarnya total utang jangka panjang pada perusahaan tersebut.
Sedangkan rendahnya biaya utang setelah pajak dikarenakan kecilnya
bunga usaha dibandingkan utang jangka panjang yang dikeluarkan
perusahaan tersebut. Hal ini sgjalan dengan teori yang dikemukakan
oleh (Brigham & Houston : 2001), bahwa biaya utang setelah pajak
adalah biaya relevan dari utang baru mengingat kemampuan bunga
mengurangi pajak digunakan untuk-menghitung WACC. Dengan aasan
penggunaan biaya utang setelah pagjak dalam menghitung WACC
karena nila perusahaan yang ingin dimaksmumkan bergantung pada
arus kas setelah pgak, dan juga karena beban bunga yang merupakan
beban yang dapat dikurangkan, maka bunga penghasilan penghematan
paak yang mengurangi biaya utang bersih, sehingga biaya utang

setelah pajak lebih kecil dari pada biaya utang sebelum pajak.
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2. Perhitungan Biaya Modal Sendiri (Cost of Equity)
Berdasarkan perhitungan biaya utang (cost of debt), maka
selanjutnya akan dikemukakan perhitungan biaya modal sendiri (cost of

equity) pada kedua perusahaan perdagangan eceran selama empat tahun

ngan sebagai berikut:

bl o)

_ 1.150.160 _
Ke= = x 100% = 147,19%
Tahun 2014 :
_ 1.419.118 .
Ke= pr X 100% = 799,09%
Tahun 2015 :
Ke=275352 + 100% = 162,57%

"~ 1.106.167
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Tahun 2016 :

Ke= 1,995,902 x 100% = 107,58%

~ 1.855.243

Berdasarkan hasil perhitungan di atas, maka akan disgjikan hasil
perhitungan biaya modal sendiri dari kedua perusahaan perdagangan
eceran tersebut sdlama tahun 2013 sampa dengan 2016 yang dapat

dilihat melalui tabel 5.4 berikut ini :

Tabel'54
Jumlah Biaya M odal Sendiri (Ke) Pada Per usahaan Perdagangan
Eceran
Tahun PT. AceHardware PT. Matahari Department
Indonesia Tbhk (ACES) Store Tbk (L PPF)
2013 9,49% 147,19%
2014 5,72% 799,09%
2015 22,51% 162,57%
2016 22,39% 107,58%

Sumber : Data Olahan Penelitian, 2018.

Berdasarkan hasil tabel 5.4 di ates, terlihat bahwa besarnya
perhitungan biaya:modal sendiri pada kedua perusahaan perdagangan
eceran biladilihat dari persentasenya selama empt tahun terakhir. Biaya
modal " sendiri pada PT. Matahari Department Store Thk (LPPF)
mengal ami fluktuasi ini dapat dilihat dari tahun 2013 dengan persentase
sebesar 147,19%, ‘tahun 2014 sebesar 799,09%, tahun 2015 sebesar
162,57%, dan pada tahun 2016 sebesar 107,58%.

Sedangkan pada PT. Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES)
biaya moda sendiri dari tahun 2013 sampai dengan 2016 juga
mengalami fluktuas yaitu dapat dilihat pada hasil persentase biaya
modal sendiri PT. Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) pada tahun

tahun 2013 sebesar 19,49%, tahun 2014 sebesar 5,72%, tahun 2015
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sebesar 22,51%, dan pada tahun 2016 sebesar 22,39%. Penurunan hasil
biaya moda sendiri ini diakibatkan oleh rendahnya pendapatan laba
bersih setelah pagjak disamping itu juga meningkatnya pengeluaran

modal sendiri yang dikeluarkan oleh perusahaan. Sedangkan

biaya modal
ACC) dapat

itungan :

=0,045=4,51%

Tahun 2015 :
Ka=(0,8045 x 0,1133) + (0,1955 x 0,22513)
=0,091 + 0,044

=0,135=13,52%
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Tahun 2016 :
Ka=(0,8171 x 0,0406) + (0,1829 x 0,2239)
=0,033 + 0,041

=0,074=7,41%

Ka = (0,3818 x 0,0024) + (0,6182 x 1,07582)

= 0,001 + 0,665
= 0,666 = 66,60%
Berdasarkan hasil perhitungan di atas, maka akan disgjikan hasil

perhitungan biaya modal rata - rata tertimbang (WACC) dari kedua
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perusahaan perdagangan eceran tersebut selama tahun 2013 sampai
dengan 2016, yang dapat dilihat melalui tabel 5.5 berikut ini :

Tabel 5.5
Jumlah Biaya Modal Rata— Rata Tertimbang (Ka) Pada
Perusahaan Perdagangan

Tahun PT. AceHardware PT. Matahari
Indonesia Thk (ACES) | Department Store Thk
(LPPF)
2013 8,70% 136,23%
2014 4,51% 760,42%
2015 13,52% 122,61%
2016 7,41% 66,60%
Rata-Rata 8,54% 271,46%

Sumber : Data Olahan Penelitian, 2018.

Berdasarkan tabel 55 di ates, terlihat bahwa besarnya
perhitungan biaya modal rata - rata tertimbang pada kedua perusahaan
perdagangan eceran bila dilihat dari perhitungan rata - rata selama lima
tahun terakhir, PT. Matahari Department Store Tbk (LPPF) memiliki
rata - rata yang tertinggi yaitu sebesar 271,46%, kemudian diikuti
dengan PT. Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) sebesar 8,54%.

Penurunan biaya rata - rata modal tertimbang (WACC) yang
dialami setigp perusahaan disebabkan oleh perubahan pada biaya modal
utang (cost of debt) dan biaya modal sendiri (cost of equity) yang
apabila persentase dari WACC setiap perusahaan perdagangan setiap
tahunnya menurun atau persentase WACC nya lebih rendah maka
setigp nila perusahaan perdagangan tersebut semakin meningkat.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa jika risiko konstan maka apabila
pelaksanaan proyek dengan tingkat pengembalian di atas biaya modal

akan meningkatkan nilai perusahaan sedangkan apabila pelaksanaan
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proyek dengan tingkat pengembalian dibawah biaya modal akan
menurunkan nilai perusahaan (Sundjgja & Berlin : 2001).
4. Analisis Net Operating Profit After Tax (NOPAT)

Net operating profit after tax (NOPAT) merupakan sgjumlah
laba dihasil aba kotor) setelah

ikut:

sebdumbunga
NetS )5
N A PAT) akan

iV g | PAT) pada
eHar eind )

Laba Sebelum | OPAT

(1-2)

Rp. | 42.50 p.181.806
- p.135.228

Rp.584.873

&

Rp.706.150

2
2
Su
B nya NOPAT PT. Ace
Hardware Indo a empat tahun terakhir yaitu
sebesar Rp.181.806 pada tahun 2013, Rp. 135.228 pada tahun 2014,

Rp.584.873 pada tahun 2015, dan Rp.706.150 ditahun 2016.
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Tabel 5.7
Tingkat Laba dari Modal yang Diinvestasikan (NOPAT) pada
PT. Matahari Department Store Tbhk (L PPF)
(dalam jutaan rupiah)

Tahun Laba Sebelum Paj ak NOPAT
Bunga dan Pajak
1) (2) (1-2)
2013 Rp.1.523.622 Rp. 373462 Rp.1.150.160

2014 Rp.1.850.544 Rp. 431.426 Rp.1.419.118
2015 Rp. 2.244.821 Rp.463.973 Rp.1.780.848
2016 Rp.2.532.666 Rp.512.961 Rp.2.019.705
Sumber : Data Olahan Penelitian, 2018.

Berdasarkan tabel 5.7 di atas 'maka besarnya NOPAT PT.
Matahari Department Store Tbk (LPPF) selama empat tahun terakhir
yaitu sebesar Rp.1.150.160 pada tahun 2013, Rp.1.419.118 pada tahun
2014, Rp.1.780.484 pada tahun 2015, dan Rp.2.019.705 ditahun 2016.
Kenaikan yang dialami disebabkan karena peningkatan pada laba
sebelum bunga dan pajak dan beban pajak yang relatif konstan sehingga
berpengaruh terhadap hasil NOPAT pada perusahaan.

5. Analisis Return On | nvestment Capital (ROIC)

Return on investment capital (ROIC) adalah perbandingan
antara NOPAT dengan moda yang diinvestasikan dalam pengelolaan
perusahaan. Sehingga menentukan ROIC dapat dihitung dengan

menggunakan rumus perhitungan sebagai berikut:

NOPAT
Modal yang Diinvestasikan

ROIC =

a) PT. AceHardwarelIndonesia Tbk (ACES)

Tahun 2013 :

181.806
2.478.918

ROIC = X 100% = 7,33%
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Tahun 2014 :

135.228

ROIC = 2.947.348

x 100% = 4,59%

Tahun 2015 :

584.873

OIC = 3.267.549

X 100% =

‘\\\\\\\\\\““‘ 1

-
2
=

selisih antara ROIC denga dari kedua perusahaan perdagangan

tersebut selama lima tahun terakhir dapat dilihat melaui tabel berikut:



Tabel 5.8
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Selissh ROIC dan WACC Pada Perusahaan Perdagangan Eceran

Nama Perusahaan dan ROIC WACC Selisih
Tahun (%) (%) (%)
PT. Ace Hardware Indonesia Thk (ACES)
2013 7,33 8,70 -1,37
2014 4,59 4,51 0,08
2015 17,90 Ay 4,38
2016 18,93 7,41 11,51
PT. Matahari Department Store Tbk (L PPF)
2013 25,56 136,23 -110,67
2014 41,64 760,42 -718,78
2015 4579 122,61 -76,82
2016 41,57 66,60 -25,03

Sumber : Data Olahan Penelitian, 2018.

Berdasarkan tabel 5.8 hasil perhitungan selish antara ROIC
dengan WACC selama empat tahun terakhir (2013 — 2016) pada PT.
Ace Hardware Indonesia Thk (ACES) sdlisih antara tahun 2013 sampai
dengan 2016 mengalami peningkatan. yaitu dapat dilihat pada tahun
2013 sdlisth antara ROIC dengan WACC sebesar -1,37%, tahun 2014
sebesar 0,08%, tahun' 2015 sebesar<4;38% dan ditahun 2016 selisih
antara ROIC dengan WA CC sebesar 11,51%.

Sedangkan pada PT. Matahari Department Store Tbhk (LPPF)
selisih antara ROIC dengan WACC setiap tahunnya dapat dilihat pada
tahun 2013 selish antara ROIC dengan WACC sebesar -110,67%,
tahun 2014 sebesar -718,78%, tahun 2015 sebesar -76,82% dan ditahun
2016 selisih antara ROIC dengan WACC sebesar -25,03%.

Terjadinya hasil yang positif bertanda bahwa perusahaan
mampu menciptakan nilai didalam perusahaan tersebut dimana apabila
ROIC lebih besar dari pada WACC yang berarti perusahaan bisa

mengembalikan pengembalian investasi yang lebih besar sehingga
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pengeluaran biaya - biaya yang dikeluarkan lebih kecil. Begitu juga
sebaliknya terjadinya hasil yang negatif dikarenakan oleh ROIC yang
lebih kecil dari pada WACC yang berarti perusahaan mengembalikan

pengembalian investasi lebih rendah dari pada biaya - biaya yang

esar  sehingga anya nilal perusahaan

,%t‘%‘)'\ m@\\‘ Y

hwa apabila
atas biaya modal
elaksanaan proyek

N menurunkan

EVA = Rp.2.478.918 x (-1,37) = Rp.(-3.391.886)

Tahun 2014 :
EVA =Rp.2.947.348 x 0,08 = Rp.228.698
Tahun 2015 :

EVA =Rp.3.267.549 x 4,38 = Rp.14.321.247
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Tahun 2016 :
EVA = Rp.3.731.100 x 11,51 = Rp.42.952.793
b) PT. Matahari Department Store Thk (L PPF)

Tahun 2013 :

. .(-497. 990.897)
Vet “
A .Jl .857.071)
el

Perdagangan
epartment Store Thbk
(LPPF)
(Rp)
2013 Rp. (-497.990.897)
2014 Rp. 228.698 Rp. (-2.449.857.071)
2015 Rp. 14.321.247 Rp. (-298.756.954)
2016 Rp. 42.952.793 Rp. (-121.596.153)
K eterangan EVA >0danEVA <0 EVA <0

Sumber : Data Olahan Penelitian, 2018.
Hasil metode EVA di atas juga dapat disgjikan dalam bentuk grafik

yaitu sebagai berikut:
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Kinerja Keuangan Perusahaan PT. Ace Hardware Indonesia Tbk
dengan Menggunakan Metode EVA

PT. Aces Tbk
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Sumber : Data Olahan Pendlitian, 2018.
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Berdasarkan tabel 5.9 hasil kinerja keuangan antara kedua
perusahaan perdagangan eceran dengan menggunakan metode EVA, terlihat
bahwa kinerja keuangan perusahaan PT. Ace Hardware Indonesia Thk
(ACES) mengalami nilai yang positif dan negatif, dimana pada tahun 2013
kinerja keuangan perusahaan mengal ami-nilal yang negatif sedangkan pada
tahun 2014, 2015 dan tahun 2016 kinerja keuangan perusahaan mengal ami
kenaikan dan bernilai positif.

Kinerja keuangan perusahaan pada PT. Matahari Department Store
Thk (LPPF) dalam empat tahun terakhir yaitu pada tahun 2013 sampai tahun
2016 selalu mengalami nilai yang negatif dan cenderung membaik setiap
tahun berjalan.

Kinerja keuangan positif yang dihasilkan perusahaan bertanda bahwa
terjadinya penambahan nila ekonomis didalam perusahaan dan juga
perusehaan mampu menciptakan nilai perusahaan. ~Sebaliknya kinerja
keuangan negatif yang dihasilkan perusahaan bertanda bahwa terjadinya
penurunan nilai ekonomis didalam perusahaan dan juga perusahaan tidak
mampu menciptakan nilai perusahaan

Terjadinya kenaikan dan nilai kinerja keuangan yang positif
disebabkan oleh NOPAT dan ROIC yang dihasilkan perusahaan lebih besar
dibandingkan dengan biaya - biaya modal yang dikeluarkan sehingga
terjadilah kinerja keuangan yang positif. Hal ini menunjukkan bahwa telah
terjadinya penambahan nila ekonomis didaam perusshaan dan juga

perusahaan dapat menciptakan nilai didalam perusahaan tersebut.
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Ha ini sgalan dengan teori yang dikemukakan oleh Young &
O’Bryne (2001:62), dimana meningkatnya pengembalian atas modal yang
ada jika NOPAT perusahaan meningkat sedangkan WACC dan modal yang
diinvestasikan menurun maka EVA perusahaan akan meningkat dan juga
pertumbuhan yang menguntungkan jikanilai diciptakan ketika pertumbuhan
NOPAT dan ROIC melebihi WACC maka EVA perusahaan mengalami
nilal yang positif.

5.1.2 Analisis Return On Assets (ROA)

Return On Assets (ROA) adalah rasio yang mengukur kemampuan
dari modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk
menghasilkan keuntungan bagi pemilik  perusahaan. Return On Assets
(ROA) merupakan teknik yang lazim digunakan untuk mengukur efektifitas
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan aktiva
yang dimilikinya Semakin besar Return On Assets (ROA) akan
menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik, karena tingkat
pengembalian (return) semakin besar. Dengan tingkat Return On Assets
(ROA) yang tinggi dapat mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
mengelola aset-asetnya. Hal ini dapat.- menjadi info positif bagi investor
karena mereka dapat mengetahui tingkat Return On Assets (ROA) yang
akan mereka peroleh dari suatu perusahaan.

Berikut ini adaah nila Return On Assets (ROA) pada dua

perusahaan perdagangan eceran periode tahun 2013-2016:
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Tabel 5.10
Hasil Perhitungan Kinerja Keuangan Perusahaan Perdagangan
Eceran dengan Menggunakan Metode ROA
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Tahun

PT. AceHardware
Indonesia Tbk (ACES)

PT. Matahari
Department Store Thk
(LPPF)

7 ROA (%)

Sumber : Data Olahan Pendlitian, 2018.
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Gambar 5.4
Kinerja Keuangan Perusahaan PT. Matahari Department Store Tbk
dengan Menggunakan Metode ROA
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mengindikasikan bahwa kinerja keuangan kedua perusahaan perdagangan
tersebut dilihat dari nilai ROA telah menunjukkan hasil yang baik karena

nilai ROA nyalebih besar dari 1.
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5.2 Analisis Perbandingan antara EVA dan ROA Dalam Menilai Kinerja
Perusahaan Perdagangan Eceran
Sebelum menganalisis perbandingan antara EVA dan ROA dalam menilai

kinerja Perusahaan Perdagangan Eceran, maka terlebih dahulu akan disgjikan data

nilar EVA dan aan t dilihat pada tabel
berikut i
STTATabel 5
AdaR aan Eceran
a-Rata EVA
Tahun taan Rupiah)
2013 , T (497,9¢ -250,691,392
2014 | (2,449,857 224,814,187
2015 ; ~ ! 8,756, -142,217,854
2016 42952793 | (121,596, 9,321,680
Rata- 71 -414,261,278
Rata
Tahun u -Rata ROA
RV (%)
2013 29.73
2014 . - 30.13
2015 3185
2016 18, 30.25
Rata- 18.94 30.49
Rata

Sumber : Data Olahan Penelitian, 2018.
Selanjutnya dari tabel di atas juga dapat disgjikan nilai rata - rata EVA dan
ROA pada Perusahaan Perdagangan Eceran dalam bentuk grafik yaitu sebagai

berikut:
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Gambar 5.5
Rata-Rata EVA
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Berdasarkan tabel 5.11 di atas, dapat dilihat nilai Economic Value Added
(EVA) tertinggi dicapa oleh PT. Ace Hardware Indonesia Thk (ACES) yaitu di
tahun 2016 sebesar Rp. 42.952.793 (dalam jutaan rupiah) dengan rata-rata sebesar
Rp. 13.527.713 (dalam jutaan rupiah). Selanjutnya pada PT. Matahari Department
Store Thk (LPPF) dengan nilai_tertinggi juga pada tahun 2016 yaitu sebesar
Rp. -121.596.153 (dalam jutaan rupiah) dengan rata-rata sebesar Rp. -842.050.269
(dalam jutaan rupiah). Nila EVATyang positif . (EVA>0) menunjukkan kinerja
perusahaan tersebut baik, sedangkan nilai EVA yang negatif menunjukkan kinerja
perusahaan yang tidak bailk. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa EVA
pada perusahaan perdagangan yaitu PT. Ace Hardware Indonesia Thk (ACES)
berada pada kategori baik, karena nilai EVA nya untuk tahun 2013 sampai 2016
memiliki nilai.yang positif. Sedangkan EVA untuk PT. Maiahari Department
Store Thk (LPPF) berada pada kategori tidak baik, karenanilai EVA yang bernila
negatif setiap tahunnya mulai. dari 2013 sampai dengan 2016.

Untuk nilai Return On Assets (ROA) tertinggi yang dicapal oleh PT.
Matahari Department Store Tbk (LPPF) pada tahun 2015 yaitu sebesar 45,79%
dengan rata-rata sebesar 42,04%, dan PT. Ace Hardware Indonesia Thk (ACES)
nila ROA tertinggi pada tahun 2013 yaitu sebesar 20,29% dengan rata-rata
sebesar 18,94%. Nilai batas minimal ROA adalah 1%. Semakin besar nilai ROA
maka akan semakin baik, karena rasio ini menunjukkan kinerja perusahaan yang

semakin efektif karenatingkat pengembaliannya yang besar.
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5.3 Pembahasan

Dari hasil analisis kinerja keuangan Perusahaan Perdagangan Eceran yaitu
PT. Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) dan PT. Matahari Department Store
Tbk (LPPF). Nilai Economic Value Added (EVA) tertinggi dicapai oleh PT. Ace
Hardware Indonesia Tbhk (ACES) yaitu di_tahun 2016 sebesar Rp. 42.952.793
(dalam jutaan rupiah) dengan rata-rata sebesar Rp. 13.527.713 (dalam jutaan
rupiah). Selanjutnya pada PT..Matahari| Department Store Tbk (LPPF) dengan
nilai tertinggi juga padatahun 2016 yaitu sebesar Rp. -121.596.153 (dalam jutaan
rupiah) dengan rata-rata sebesar Rp. -842.050.269 (dalam jutaan rupiah). Nilai
EVA yang positif (EVA>0) menunjukkan Kinerja perusahaan tersebut baik,
sedangkan nilar EVA yang negatif menunjukkan kinerja perusahaan yang tidak
baik. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa EVA pada perusahaan
perdagangan eceran yaitu PT. Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) berada pada
kategori bak, karenanilai EV A nya untuk tahun 2013 sampai-2016 memiliki nilai
yang positif. Sedangkan EVA untuk PT. Matahari Department Store Thk (LPPF)
berada pada kategori tidak baik, karena nilac EVA yang bernilai negatif setiap
tahunnya mulai dari 2013 sampai dengan 2016.

Untuk nilai Return“On Assets (ROA) tertinggi yang dicapai oleh PT.
Matahari Department Store Thk (LPPF) pada tahun 2015 yaitu sebesar 45,79%
dengan rata-rata sebesar 42,04%, dan PT. Ace Hardware Indonesia Thk (ACES)
nilac ROA tertinggi pada tahun 2013 yaitu sebesar 20,29% dengan rata-rata
sebesar 18,94%. Nilai batas minimal ROA adalah 1%. Semakin besar nilai ROA
maka akan semakin baik, karena rasio ini menunjukkan kinerja perusahaan yang

semakin efektif karenatingkat pengembaliannya yang besar.
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Metode Economic Value Added (EVA) dinilai lebih menguntungkan
karena penilaian kinerja dengan menggunakan EVA membantu para manger

untuk membuat keputusan investas yang lebih baik, mengidentifikasi

kesempatan-kesempatan untuk meningkatkan kinerja dan mempertimbangkan




BAB VI
PENUTUP

6.1 Kesimpulan
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pengembaliannya yang besar.

3. Metode Economic Value Added (EVA) dinilai lebih menguntungkan karena
penilaian kinerja dengan menggunakan EVA membantu para mangjer untuk

membuat keputusan investasi yang lebih baik, mengidentifikasi kesempatan-
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kesempatan untuk meningkatkan kinerja dan mempertimbangkan benefit

jangka panjang dan jangka pendek untuk perusahaan. Hal ini ditunjukkan

dengan perolehan nilai EVA tertinggi yang dicapai PT. Ace Hardware

3. Diharapkan menambah periode pengamatan yang lebih panjang bagi peneliti

selanjutnya, atau memperluas objek penelitian.
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