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2.1 Laporan Keuangan
2.1.1 Pengertian Laporan Keuangan

Menurut PSAK No. 1 (2015: 1), “Laporan keuangan adalah penyajian
terstruktur dari posisi keuangan dan kinerja keuangan suatu entitas”. Laporan mi
menampilkan sejarah entitas yang dikuantifikasi dalam nilai moneter.

Menurut Kieso, dkk (2007:2) pengertian laporan keuangan adalah sebagai
berikut:

Laporan keuangan merupakan sarana yang bisa digunakan oleh entitas
untuk mengkomunikasikan keadaan terkait dengan kondisi keuangannya
kepada pihak-pihak yang berkepentingan baik yang berasal dari internal
entitas maupun eksternal entitas.

Pengertian Laporan Keuangan menurut PSAK No.1 (2015:2) adalah

sebagai berikut :

Laporan keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan keuangan.
Laporan keuangan vyang lengkap biasanya meliputi neraca, laporan
labarugi, laporan perubahan posisi keuangan (yang dapat disajikan
dalamberbagai cara misalnya, sebagai laporan arus kas, atau laporan arus
dana),catatan dan laporan lain serta materi penjelasan yang merupakan
bagianintegral dari laporan keuangan. Disamping itu juga termasuk skedul
daninformasi  tambahan yang berkaitan dengan laporan  tersebut,
misalnya,informasi  keuangan segmen industri dan geografis serta
pengungkapanpengaruh perubahan harga.

Menurut Farid dan Siswanto (2011:2) yang dimaksud dengan laporan
keuangan adalah ‘“Laporan keuangan merupakan informasi yang diharapkan
mampu memberikan bantuan kepada pengguna untuk membuat Kkeputusan
ekonomi yang bersifat financial”.

Pengertian laporan keuangan menurut Munawir (2007:2) adalah sebagai
berikut:

Laporan keuangan pada dasarnya adalah hasil dari proses akuntansi yang
dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi antara data keuangan



atau  aktivitas  suatu  perusahaan  dengan  pihak-pihak  yang

berkepentingandengan data atau efektivitas perusahaan tersebut.

Pengertian Laporan Keuangan menurut Baridwan (2004:17) adalah
“Laporan keuangan merupakan ringkasan dari suatu proses pencatatan,
merupakan suatu ringkasan dari transaksi-transaksi keunangan yang terjadi selama
tahun buku yang bersangkutan.”

Sedangkan menurut Warren dan Fees (2009:24) “Laporan keuangan
adalah setelah transaksi dicatat dan diikhtisarkan, maka disiapkan bagi pemakai.
Laporan akuntansi yang menghasilkkan informasi demikian disebut laporan
keuangan.”

2.1.2 Jenis-jenis Laporan Keuangan

Jenis laporan keuangan bermacam-macam baik berupa laporan utama
maupun  laporan  pendukung.  Jenis-jenis  laporan  keuangan  disesuaikan
dengankegiatan usaha perusahaan yang bersangkutan dan pihak yang keterkaitan
untuk memerlukan informasi keuangan pada suatu perusahaan tertentu.

Jenis laporan keuangan menurut Harahap (2004:106), menyatakan bahwa:

Jenis laporan keuangan terdiri dari jenis laporan keuangan utamadan
pendukung, seperti; Daftar Neraca, Perhitungan Laba RugiLaporan
Sumber dan Penggunaan Dana, Laporan Arus Kas, LaporanHarga Pokok
Produksi, Laporan Laba Ditahan, Laporan PerubahanModal, dan Laporan
Kegiatan Keuangan.

Menurut Munawir (2007:13) menyatakan bahwa :

Laporan keuangan pada umumnya terdiri dari Neraca, Laporan Laba Rugi,
dan Laporan Perubahan Modal atau Laba yang Ditahan, walaupun dalam
prakteknya sering diikutsertakan beberapa daftar yang sifatnya untuk
memperoleh kejelasan lebih lanjut. Misalnya, Laporan Perubahan Modal
Kerja, Laporan Arus Kas, Perhitungan Harga Pokok, maupun daftar-daftar
lampiran yang lain.

Menurut PSAK No.1 (2015:3) adalah sebagai berikut:

Laporan keuangan yang lengkap biasanya meliputi Neraca, Laporan Laba
Rugi, Laporan Perubahan Posisi Keuangan (yang disajikan dalam berbagai
cara misalnya, Laporan Arus Kas atau Laporan Arus Dana), catatan dan
laporan lain serta materi penjelasan yang merupakan bagian integral dari
laporan keuangan. Di samping itu juga termasuk skedul informasi
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tambahan yang berkaitan dengan laporan tersebut, misalnya, informasi
keuangan segmen industri dan geografisserta pengungkapan perubahan
harga.

Menurut SAK ETAP (2009), laporan keuangan yang lengkap meliputi:

1. Neraca
Neraca merupakan bagian dari laporan keuangan suatu perusahan
yang dihasilkan pada suatu periode akuntansi yang menunjukkan
posisi keuangan perusahaan pada akhir periode tersebut. Neraca
minimal mencakup pos-pos berikut: kas dan setara kas; piutang usaha
dan piutang lainnya; persediaan; properti investasi; aset tetap; aset
tidak berwujud; utang usaha dan utang lainnya; aset dan kewajiban
pajak; kewajiban diestimasi; ekuitas.

2. Laporan laba rugi
Laporan laba rugi menyajikan hubungan antara penghasilan dan beban
dari entitas. Laba sering digunakan sebagai ukuran Kinerja atau
sebagai dasar untuk pengukuran lain, seperti tingkat pengembalian
investasi atau laba per saham. Unsur-unsur laporan keuangan yang
secara langsung terkait dengan pengukuran laba adalah penghasilan
dan beban. Laporan laba rugi minimal mencakup pos-pos sebagai
berikut: pendapatan; beban keuangan; bagian laba atau rugi dari
investasi yang menggunakan metode ekuitas; beban pajak; laba atau
rugi neto.

3. Laporan perubahan ekuitas
Dalam laporan ini menunjukkan Seluruh perubahan dalam ekuitas
untuk suatu periode, termasuk di dalamnya pos pendapatan dan beban
yang diakui secara langsung dalam ekuitasuntuk periode tersebut,
pengaruh perubahan kebijakan akuntansi dan koreksi kesalahan yang
diakui dalam periode tersebut. Perubahan ekuitas selain perubahan
yang timbul dari transaksi dengan pemilik dalam kapasitasnya sebagai
pemilik  termasuk jumlah investasi, penghitungan dividen dan
distribusi lain ke pemilik ekuitas selama suatu periode.

4. Laporan arus kas
Laporan arus kas menyajikan informasi perubahan historis atas kas
dan setara kas entitas, yang menunjukkan secara terpisah perubahan
yang terjadi selama satu periode dari aktivitas operasi, investasi, dan
pendanaan.

5. Catatan atas laporan keuangan
Yang berisi ringkasan kebijakan akuntansi yang signifikan dan
informasi penjelasan lainnya. Catatan atas laporan keuangan berisi
informasi sebagai tambahan informasi yang disajikan dalam laporan
keuangan. Catatan atas laporan keuangan memberikan penjelasan
naratif atau rincian jumlah yang disajikan dalam laporan keuangan
dan informasi pos-pos yang tidak memenuhi Kkriteria pengakuan dalam
laporan keuangan.



11

2.1.3 Tujuan Laporan Keuangan

Tujuan  laporan  keuangan menurut Pernyataan  Standar  Akuntansi
Keuangan (PSAK) No. 1 (2015:3) adalah :

Tujuan laporan keuangan adalah memberikan informasi mengenai posisi
keuangan, Kinerja keuangan dan arus kas entitas yang bermanfaat
bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan dalam pembuatan
keputusan ekonomi.

Laporan  keuangan juga menunjukkan hasil  pertanggungjawaban
manajemen atas penggunaan sumber daya Yyang dipercayakan kepada
mereka. Dalam rangka mencapai tujuan laporan keuangan, laporan keuangan
menyajikan informasi mengenai  entitas yang meliputi “asset, liabilitas,
ekuitas, pendapatan dan beban termasuk keuntungan dan kerugian, kontribusi
dari dan distribusi kepada pemilik dalam kapasitasnya sebagai pemilik dan arus
kas”. Informasi tersebut, beserta mformasi lamnya yang terdapat dalam
catatan atas laporan keuangan, membantu pengguna laporan dalam memprediksi
arus kas masa depan dan khususnya, dalam hal waktu dan kepastian diperolehnya
kas dan setara kas.

2.1.4 Pengguna Laporan Keuangan
Pengguna laporan keuangan menurut Dwi Martani, dkk, (2012:33) adalah:

1. Investor
Menilai entitas dan kemampuan entitas membayar deviden di masa
mendatang. Investor dapat memutuskan untuk membeli atau menjual
saham entitas.

2. Karyawan
Kemampuan  memberikan  balas jasa, manfaat pensiun, dan
kesempatan kerja.

3. Pemberian jaminan
Kemampuan membayar utang dan bunga yang akan memengaruhi
keputusan apakah akan memberikan pinjaman.

4. Pemasok dan kreditur lain
Kemampuan entitas membayar liabilitas pada saat jatuh tempo.

5. Pelanggan
Kemapuan entitas menjamin kelangsungan hidupnya.

6. Pemerintah
Menilai bagaimana alokasi sumber daya.

7. Masyarakat
Menilai tren dan perkembangan kemakmuran entitas.
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2.1.5 Karakteristik Kualitatif Informasi Dalam Laporan Keuangan
Menurut SAK ETAP (2009) karateristik kualitatif informasi dalam laporan
keuangan adalah sebagai berikut:

1. Dapat Dipahami
Kualitas penting informasi yang disajikan dalam laporan keuangan
adalah kemudahannya untuk segera dapat dipahami oleh pengguna.
Pengguna yang dimaksud adalah masyarakat yang mengerti tentang
ekonomi dan keuangan.

2. Relevan
Informasi  memiliki  kualitas relevan  jika dapat mempengaruhi
keputusan ekonomi pengguna dengan cara membantu mereka
mengevaluasi peristva masa lalu, masa Kkini atau masa depan,
menegaskan, atau mengoreksi hasil evaluasi mereka di masa lalu.

3. Materialitas
Informasi dipandang material jika kelalaian untuk mencantumkan atau
kesalahan dalam mencatat informasi tersebut dapat mempengaruhi
keputusan ekonomi pengguna Yyang diambil atas dasar laporan
keuangan.

4. Keandalan
Informasi memiliki kualitas andal jika bebas dari kesalahan material
dan penyajian secara jujur apa Yyang seharusnya disajikan atau yang
secara wajar diharapkan dapat disajikan.

5. Pertimbangan Sehat
Pertimbangan sehat mengandung unsur kehati-hatian pada saat
melakukan pertimbangan yang diperlukan dalam kondisi
ketidakpastian, sehingga aset atau penghasilan tidak disajikan lebih
tinggi dan kewajiban atau beban tidak disajikan lebih rendah.

6. KelengkapanAgar dapat diandalkan, informasi dalam laporan keuangan
harus lengkap dalam batasan materialitas dan biaya. Kesengajaan untuk
tidak mengungkapkan mengakibatkan informasi menjadi tidak benar
atau menyesatkan dan karena itu tidak dapat diandalkan dan kurang
mencukupi ditinjau dari segi relevansi.

7. Dapat Dibandingkan
Pengguna harus dapat membandingkan laporan keuangan entitas antar
periode untuk mengidentifikasi kecenderungan posisi dan Kkinerja
keuangan. Pengguna juga harus dapat membandingkan laporan
keuangan antar entitas untukmengevaluasi posisi keuangan, Kinerja
serta perubahan posisi keuangan secara relatif.

8. Tepat Waktu
Tepat waktu meliputi penyediaan informasi laporan keuangan dalam
jangka waktu pengambilan keputusan. Jika terdapat penundaan yang
tidak semestinya dalam pelaporan, maka informasi yang dihasilkan
akan kehilangan relevansinya.

9. Keseimbangan antara Biaya dan Manfaat Manfaat informasi seharusnya
melebihi biaya penyediannya.
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2.2 Indeks LQ 45

Indeks LQ 45 adalah nilai kapitalisasi pasar dari 45 saham yang paling
likuid dan memiliki nilai kapitalisasi yang besar hal itu merupakan indikator
likuidasi. Indeks LQ 45, menggunakan 45 saham yang terpilih berdasarkan
Likuiditas perdagangan saham dan disesuaikan setiap enam bulan (setiap awal
bulan Februari dan Agustus). Dengan demikian saham yang terdapat dalam indeks

tersebut akan selalu berubah. (http://jurnal-sdm.blogspot.com)

Indeks LQ 45 menggunakan 45 emiten yang dipilih berdasarkan
pertimbangan likuiditas dan kapitalisasi pasar, dengan kriteria-Kkriteria yang telah
ditentukan. Faktor-faktor di bawah ini dipergunakan sebagai Kkriteria suatu emiten
untuk dapat masuk dalam perhitungan indeks LQ 45 adalah:

1. Telah tercatat di BEI minimal 3 bulan.

2. Aktivitas transaksi di pasar reguler vyaitu nilai, volume dan frekuensi

transaksi.

3. Jumlah hari perdagangan di pasar reguler.

4. Kapitalisasi pasar pada periode waktu tertentu.

5. Selain  mempertimbangkan kriteria likuiditas dan kapitalisasi pasar
tersebut di atas, akan dilihat juga keadaan keuangan dan prospek
pertumbuhan perusahaan tersebut. (http:/Avww. idx.co.id/id-
id/beranda/fag.aspx)

2.3 Kinerja Keuangan
2.3.1 Pengertian Kinerja
Pengertian Kinerja menurut Mahsun (2006:26) adalah :

Kinerja (performance) adalah gambaran mengenai tingkat pencapaian
pelaksanaan  suatu  kegiatan/program/kebijakan  dalam  mewujudkan
sasaran, tujuan, misi dan visi, organisasi yang tertuang dalam strategic
planning suatu organisasi. Sedangkan pengukuran Kkinerja (performance
measurement) adalah suatu proses penilaian kemajuan pekerjaan terhadapa
tujuan dan sasaran yang telah ditentukan sebelumnya, termasuk informasi
atas efisiensi penggunaan sumber daya dalam menghasilkan barang dan
jasa, kualitas barang dan jasa (seberapa baik barang dan jasa diserahkan
kepada pelanggan dan sampai seberapa jauh pelanggan terpuaskan), hasil
kegiatan dibandingkan dengan maksud yang diinginkan, dan efektivitas
tindakan dalam mencapai tujuan.


http://jurnal-sdm.blogspot.com/
http://www.idx.co.id/id-id/beranda/faq.aspx
http://www.idx.co.id/id-id/beranda/faq.aspx
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Selain itu, pengertian kinerja menurut Wirawan (2009: 5) adalah :

Hasil pekerjaan yang mempunyai hubungan kuat dengan tujuan strategis
organisasi, kepuasan konsumen dan memberikan kontribusi ekonomi.
Kinerja adalah keluaran yang dihasilkan oleh fugsi-fungsi atau indikator-
indikator suatu pekerjaan atau suatu profesi dalam waktu tertentu.

2.3.2 Pengertian Kinerja Keuangan

Menurut  Munawir  (2010:64) pengertian  Kkinerja  keuangan  adalah
“Prestasi kerja yang telah diperoleh suatu perusahaan dalam periode tertentu
dan terutang dalam laporan keuangan yang bersangkutan.”
Menurut Jumingan (2006:239) menjelaskan pengertian kinerja keuangan sebagali
berikut :

Kinerja  keuangan  merupakan  gambaran  kondisi  keuangan

perusahaan pada suatu periode tertentu baik menyangkut aspek

penghimpunan dana maupun penyaluran dana, Yyang biasanya
diukur  dengan  indikator kecukupan modal, likuiditas, dan
profitabilitas.

Menurut Fahmi (2011:22) mengemukakan bahwa “Kinerja keuangan
adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu
perusahaan telah  melaksanakan ~ dengan ~ menggunakan  aturan-aturan
pelaksanaan keuangan secara baik dan benar.”

Sedangkan menurut Mulyadi (2007:2) menguraikan pengertian Kinerja
keuangan ialah “penentuan secara periodik efektifitas operasional suatu organisasi
dan karyawannya berdasarkan sasaran, standar, dan Kkriteria yang ditetapkan
sebelumnya.”

Dari definisi pengertian kinerja keuangan di atas, dapat diambil
kesimpulan sederhana bahwa kinerja keuangan merupakan pencapaian prestasi
perusahaan pada suatu periode yang menggambarkan kondisi keuangan

perusahaan.

2.3.3 Tujuan Pengukuran Kinerja Keuangan
Menurut  Munawir  (2007:31), pengukuran Kinerja Kkeuangan perusahaan
mempunyai beberapa tujuan diantaranya :

1. Untuk mengetahui tingkat likuiditas, yaitu kemampuan perusahaan
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dalam memenuhi kewajiban keuangannya yang harus segera dipenuhi
pada saat ditagih.

Untuk mengetahuli tingkat solvabilitas, yaitu kemampuan
perusahaan dalam  memenuhi  kewajiban  keuangannya  apabila
perusahaan tersebut dilikuidasi.

Untuk  mengetahui  tingkat  profitabilitas dan  rentabilitas, vyaitu
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode
tertentu  yang dibandingkan dengan penggunaan aset atau ekuitas
secara produktif.

Untuk  mengetahui  tingkat aktivitas usaha, yaitu kemampuan
perusahaan dalam menjalankan dan mempertahankan usahanya agar
tetap stabil, yang diukur dari  kemampuan perusahaan dalam
membayar pokok utang dan beban bunga tepat waktu, serta
pembayaran dividen secara teratur kepada para pemegang saham tanpa
mengalami kesulitan atau krisis keuangan.

Sedangkan menurut Mursalim (2009) pengukuran Kinerja saat ini

merupakan:

Kombinasi antara informasi — informasi keuangan dan non keuangan yang
juga akan melahirkan kinerja keuangan (contohnya laba dan harga saham
meningkat) dan kinerja non keuangan (contohnya kepuasan pelanggan).
Penilaian Kinerja perusahaan merupakan salah satu tugas penting dari
seorang manajer dalam kaitannya dengan kemampuannya  untuk
mengembangkan perusahaan.

Dalam kaitannya dengan penulisan ini, Kinerja diukur dengan menggunakan
EVA dan MVA.

2.3.4 Manfaat Pengukuran Kinerja Keuangan

Menurut Mulyadi (2007:416), pengukuran Kkinerja keuangan dimanfaatkan

oleh manajemen untuk:

1.

2.

Mengelola operasi  secara  efektif dan  efisien  melalui
pemotivasian karyawan secara umum

Membantu pengambilan  keputusan yang bersangkutan  dengan
seperti: promosi, transfer, dan pemberhentian

Mengidentifikasi  kebutuhan pelatihan dan pengembangan karyawan
dan untuk menyediakan kriteria  seleksi dan evaluasi program
pelatinan karyawan

Menyediakan umpan balik bagi karyawan mengenai bagaimana
atasan mereka menilai kinerja mereka

Menyediakan suatu dasar bagi distribusi penghargaan



16

2.4 Economic Value Added (EVA)
2.4.1 Pengertian Economic Value Added (EVA)

Metode Economic Value Added (EVA) atau Nilai Tambah Ekonomis
pertama kali dikembangkan oleh Steward & Stem analis keuangan dari Stem
Steward & Co pada tahun 1993. Model EVA memberikan parameter yang cukup
objektif karena berdasar dari konsep biaya modal (cost of capital) yakni
mengurangi laba dengan beban biaya modal, dimana biaya modal tersebut
mencerminkan tingkat risiko perusahaan dan tingkat kompensasi atau return yang
diharapkan investor atas sejumlah investasi yang ditanamkan di perusahaan
(Simbolon, dkk 2014).

EVA (Economic Value Added) adalah EVA adalah ukuran Kinerja
keuangan yang lebih mampu menangkap laba ekonomis perusahaan Yyang
sebenarnya daripada ukuran-ukuran lain. EVA juga merupakan ukuran Kinerja
yang secara langsung berhubungan dengan kekayaan pemegang saham dari waktu

ke waktu. (http//id.wordpress.com)

Menurut Brigham (2006) menyatakan bahwa “EVA adalah nilai yang
ditambahkan oleh manajemen kepada pemegang saham selama satu tahun
tertentu.” Sedangkan menurut Brealey, Myres, dan Marcus (2007) dalam
Simbolon, dkk (2014) menyatakan nilai tambah ekonomi atau EVA merupakan
“Laba bersih perusahaan atau divisi setelah dikurangi biaya modal yang
digunakan.”

Dengan kata lain, EVA merupakan ukuran kinerja keuangan yang lebin
mampu menangkap laba ekonomis perusahaan yang sebenarnya dibandingkan
dengan ukuran-ukuran lain. Konsep EVA memperhitungkan modal saham,
sehingga memberikan pertimbangan yang adil bagi para penyandang dana
perusahaan. EVA sebagai indikator dari keberhasilan manajemen dalam memilih
dan mengelola sumber-sumber dana yang ada di perusahaan tentunya juga akan
berpengarunh positif terhadap return pemegang saham. EVA juga merupakan
ukuran Kinerja yang secara langsung berhubungan dengan kekayaan pemegang

saham dari waktu ke waktu.


http://id.wordpress.com/
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2.4.2 Tujuan Economic Value Added (EVA)
Menurut Abdullah  (2003:142) tujuan penerapan metode EVA adalah
sebagai berikut :

Dengan perhitungan EVA diharapkan akan mendapatkan hasil perhitungan
nilai ekonomis perusahaan yang lebih realistis. Hal ini disebabkan oleh
EVA dihitung berdasarkan perhitungan biaya modal (cost of capital) yang
menggunakan nilai pasar berdasarkan kreditur terutama pemegang saham
dan bukan menggunakan nilai buku yang bersifat historis. Perhitungan
EVA juga diharapkan mendukung penyajian laporan keuangan yang akan
mempermudah pengguna laporan keuangan seperti investor, Kkreditur,
karyawan,  pemerintah, pelanggan dan  pihak-pihak  lain  yang
berkepentingan lainnya.

2.4.3 Manfaat Economic Value Added (EVA)
Menurut Abdullah (2003) manfaat penerapan metode EVA adalah sebagai
berikut :

a. Penerapan model EVA sangat bermanfaat sebagai alat ukur Kkinerja
perusahaan dimana fokus penilaian kinerja adalah penciptaan nilai
(value creation).

b. Penilaian  kinerja  keuangan dengan menerapkan model EVA
menyebabkan perhatian  manajemen sesuai dengan kepentingan
pemegang saham. Dengan EVA para manajer akan bertindak seperti
halnya pemegang saham vyaitu memilih investasi yang dapat
memaksimumkan tingkat pengembalian dan meminimumkan  tingkat
biaya modal sehingga nilai perusahan dapat dimaksimalkan.

c. EVA mendorong perusahaan untuk lebih memperhatikan kebijakan
struktur modalnya

d. EVA dapat digunakan untuk mengidentifikasi proyek atau kegiatan
yang memberikan tingkat pengembalian yang lebih tinggi dari biaya
modalnya. Kegiatan atau proyek yang memberikan nilai sekarang dari
total EVA vyang positif menunjukkan adanya penciptaan nilai dari
proyek tersebut dengan demikian sebaiknya diambil, begitu juga
sebaliknya.

Menurut Tunggal (2008) beberapa manfaat EVA dalam mengukur kinerja
perusahaan antara lain :

a. EVA merupakan suatu ukuran kinerja perusahaan yang dapat berdiri
sendiri-sendiri tanpa memerlukan ukuran lain baik berupa perbandingan
dengan  menggunakan  perusahaan  sejenis  atau  menganalisis
kecenderungan (trend).

b. Hasil perhitungan EVA mendorong pengalokasian dana perusahaan
untuk investasi dengan biaya modal yang rendah.



18

Selain itu, manfaat utama EVA menurut Warsono (2003:47) adalah :

Manfaat utama dari pendekatan EVA adalah untuk mengatasi kesulitan
dalam  pengukuran  kinerja  eksekutif  perusahaan.  Dengan  hasil
analisis EVA ini dapat digunakan sebagai dasar untuk memberikan
kompensasi bagi eksekutif dalam bentuk insentif-insentif tertentu.

2.4.4 Keunggulan dan Kelemahan Economic Value Added (EVA)

Sebagai alat penilai Kinerja perusahaan, EVA terlihat mempunyai
keunggulan dibanding dengan ukuran kinerja konvensional lainnya. Beberapa
keunggulan yang dimiliki EVA antara lain (Rudianto, 2000: 352):

a. EVA dapat menyelaraskan tujuan manajemen dan kepentingan
pemegang saham dimana EVA digunakan sebagai ukuran operasional
dari manajemen yang mencerminkan keberhasilan perusahaan di dalam
menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham atau investor.

b. EVA memberikan pedoman bagi manajemen untuk meningkatkan laba
operasi tanpa tambahan dana / modal, mengeksposur pemberian
pinjaman (piutang) dan menginvestasikan dana yang memberikan
imbalan tinggi.

c. EVA merupakan system manajemen keuangan yang dapat memecahkan
semua masalah bisnis mulai dari strategi dan pergerakannya samapi
keputusan operasional sehari-hari.

Menurut  Abdullah  (2003) model EVA memiliki kelebihan diantaranya
adalah:

1. EVA  merupakan alat ukur vyang dapat berdiri sendiri tidak
memerlukan adanya suatu perbandingan dengan perusahaan sejenis
dalam industri dan tidak perlu pula membuat suatu analisis
kecenderungan dengan tahun-tahun sebelumnya.

2. EVA adalah alat pengukur kinerja perusahaan yang melihat segi
ekonomis dalam  pengukurannya, vyaitu dengan  memperhatikan
harapan-harapan para pemilik modal (kreditur dan pemegang saham)
secara adil. Dimana derajat keadilannya dinyatakan dengan ukuran
tertimbang dari struktur modal yang ada dan berpedoman pada nilai
pasar bukan nilai buku.

3. Model EVA dapat dipakai sebagai tolok ukur dalam pemberian
bonus kepada karyawan. EVA merupakan tolak ukur yang
tepat untuk menjalankan stockholder satisfaction concept yakni
memperhatikan karyawan, pelanggan dan pemilik modal.

Menurut Rudianto (2006:352) keunggulan yang dimiliki EVA antara lain

sebagai berikut:
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1. EVA dapat menyelaraskan tujuan manajemen dalam
kepentingan pemegang saham dimana EVA digunakan sebagai

ukuran operasional dari manajemen yang mencerminkan keberhasilan
perusahaan dalam menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham atau
investor.

2. EVA  memberikan pedoman bagi manjemen untuk meningkatkan
laba operasi tanpa tambahan dana/modal, mengeksposur pemberian
pinjaman (piutang), dan menginvestasikan dana yang memberikan
imbalan tinggi.

3. EVA dapat merupakan sistem manajemen yang dapat memecahkan
semua masalah bisnis, mulai dari strategi dan pergerakan sampai
keputusan operasional sehari-hari.

Disamping memiliki keunggulan, EVA juga memiliki beberapa kelemahan
yang belum dapat ditutupi, antara lain menurut Rudianto (2006: 353) :

a. Sulitnya menentukan biaya modal yang benar-benar akurat, khususnya
biaya modal sendiri. Terutama dalam perusahaan go public biasanya
mengalami kesulitan dalam perhitungan sahamnya.

b. Analisis EVA hanya mengukur factor Kkuantitatif saja sedangkan untuk
mengukur Kinerja secara optimal, perusahaan harus diukur berdasarkan
faktor kuantitatif dan kualitatif.

Menurut Pradhono dan Yulianis (2004:144) EVA memiliki beberapa
kelemahan antara lain :

1. Sebagai ukuran kinerja masa  lampau, EVA tidak  mampu
memprediksikan dampak strategi yang Kini diterapkan untuk masa
depan perusahaan.

2.Sifat  pengukurannya merupakan potret jangka pendek, sehingga
manajemen cenderung enggan berinvestasi jangka panjang karena bisa
mengakibatkan penurunan nilai EVA dalam periode yang
bersangk utan.

3.EVA mengabaikan Kkinerja non keuangan yang sebenamya bisa
meningkatkan Kinerja keuangan perusahaan.

2.4.5 Perhitungan Economic Value Added (EVA)
Langkah — langkah untuk menghitung Economic Value Added (EVA)
menurut Tunggal (2008) adalah:

1. Rumus EVA

EVA =NOPAT - Capital Charges
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2. Menghitung Net Operating After Tax (NOPAT)
NOPAT adalah laba yang diperoleh dari operasi perusahaan setelah
dikurangi pajak penghasilan, tetapi termasuk biaya keuangan (financial

cost) dan non cash bookkeeping entries seperti biaya penyusutan.
Rumus:

NOPAT = Laba (Rugi) Usaha — Pajak

3. Menghitung Invested Capital

Invested capital adalah jumlah seluruh pinjaman diluar pinjaman jangka
pendek tanpa bunga (non interest bearing liabilities), seperti hutang
dagang, biaya yang masih harus dibayar, utang pajak, uang muka
pelanggan dan sebagainya.

Rumus:

Invested Capital = Total Utang dan Ekuitas — Utang Jangka Pendek

4. Menghitung Weighted Average Cost of Capital (WACC)
Weighted Average Cost of Capital (WACC) adalah hasil penjumlahan

dari hasil perkalian besarnya porsi masing-masing jenis modal dengan
biaya modal yang bersangkutan.
Rumus:

WACC ={(D *Rd) * (1 — Tax) + (E * Re)}

Untuk menghitung ~ WACC, suatu perusahaan harus mengetahuli
sebagai berikut:

Total Utang
Tingkat modal (D) = x 100%

Total Utang dan Ekuitas
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Beban Bunga
Cost of Debt (Rd) = x 100%
Total Bunga

Total Ekuitas
Tingkat Modal dan Ekuitas (E) = x 100%

Total Utang dan Ekuitas

Laba Bersih Setelah Pajak
Cost of Equity (Re)

x 100%

Total Ekuitas

Beban Pajak
Tingkat Pajak (Tax)

x 100%

Laba Bersih Setelah Pajak

5. Menghitung Capital Charges
Rumus:

Capital Charges = WACC x Invested Capital

2.4.6 Cara Menilai Kinerja dengan Pendekatan Economic Value Added
(EVA)
Menurut Fitriyah (2008:10) untuk melihat apakah perusahaan telah
terjadi penciptaan nilai atau tidak, dapat ditentukan dengan kriteria berikut:

1. EVA>0, maka telah terjadi nilai tambah ekonomis (NITAMI)
dalam perusahaan, sehingga semakin besar EVA yang dihasilkan
maka harapan para penyandang dapat terpenuhi dengan baik,
yaitu mendapatkan pengembalian investasi yang sama atau lebih dari
yang diinvestasikan dan kreditur mendapatkan bunga. Keadaan ini
menunjukkan bahwa perusahaan berhasil menciptakan nilai (creative
value) bagi pemilik modal sehingga menandakan bahwa Kinerja
keuangannya baik.
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2. EVA<O, maka menunjukkan tidak terjadi proses nilai tambah
ekonomis  (NITAMI) bagi  perusahaan, karena  laba  yang
tersedia  tidak  bisa memenuhi harapan para penyandang dana
terutama pemegang saham vyaitu tidak mendapatkan pengembalian
yang setimpal dengan investasi yang ditanamkan dan kreditur tetap
mendapatkan bunga. Sehingga dengan tidak ada nilai tambah
mengindikasikan kinerja keuangan perusahaan kurang baik.

3. EVA=0, maka menunjukkan posisi impas karena semua laba yang
telah digunakan untuk membayar kewajiban kepada penyandang
dana baik kreditur dan pemegang saham.

Selanjutnya  cara untuk meningkatkan  EVA  perusahaan
menurut Fitriyah (2008:11) vyaitu:

1. Meningkatkan keuntungan  atau profit ~ tanpa  menggunakan
tambahan modal misalnya dengan menggunakan metode cost cutting.
2. Mengurangi  pemakaian modal. Dalam prakteknya metode ini
seringkali efektif menaikkan EVA, misalnya dengan menjadwal ulang

produksinya sehingga memerlukan gudang yang lebih sedikit.

3. Melakukan investasi pada proyek-proyek dengan  pengembalian
tinggi, dengan meyakinkan bahwa proyek-proyek tersebut bisa
mendapatkan lebih dari sekedar ongkos modal keselurunan yang
diperlukan.

Menurut Rudianto (2006:351), parameter yang digunakan untuk menilai
Kinerja suatu perusahaan dengan pendekatan EVA mengenai ada tidaknya nilai
tambah ekonomis adalah sebagai berikut:

1. Nilai EVA >0 (positif)
Pada posisi ini  berarti manajemen perusahaan telah  berhasil
menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan.

2.Nilai EVA =0
Pada posisi ini berarti manajemen perusahaan berada dalam posisi
impas. Perusahaan tidak mengalami kemunduran tetapi juga tidak
mengalami kamajuan secara ekonomi.

3.Nilai EVA < 0 (negatif) Pada posisi ini berarti tidak terjadi
proses pertambahan nilai ekonomis pada perusahaan, dalam arti
laba yang dihasilkan tidak dapat memenuhi harapan para kreditor
dan pemegang saham perusahaan (investor).
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2.5 Market Value Added (MVA)
2.5.1 Pengertian Market Value Added (MVA)

Menurut Fountaine, dkk (2008) “MVA merupakan perbedaan antara nilai
perusahaan dan modal yang dikontribusikan (capital contributed) dalam bentuk
saham dan obligasi”. Sedangkan menurut Warsono (2003), “MVA merupakan
perbedaan antara nilai pasar ekuitas perusahaan dengan jumlah modal ekuitas
yang telah diinvestasikan investor.”

Menurut Brigham (2006: 68), Nilai tambah pasar atau MVA (Market
Value Added) adalah ‘“Perbedaan antara nilai pasar saham perusahaan dengan
jumlah ekuitas modal investor yang telah diberikan oleh pemegang saham.”

MVA lebih banyak digunakan untuk mengevaluasi kinerja top manajemen.
Dengan demikian, peningkatan MVA merupakan keberhasilan perusahaan dalam
memaksimalkan kekayaan pemegang saham dengan alokasi sumber-sumber yang
tepat. Dapat dikatakan bahwa MVA merupakan ukuran Kinerja eksternal
perusahaan. Apabila nilai EVA dan MVA suatu perusahaan positif, maka ada nilai
tambah bagi perusahaan yang umumnya direspon oleh meningkatnya harga saham
perusahaan sehingga tingkat pengembalian saham (return saham) akan mengalami
peningkatan atau dengan kata lain perusahaan berhasil menciptakan nilai tambah
bagi investor. Sebaliknya, jika EVA dan MVA negatif, berarti perusahaan
mengalami  penurunan Kkinerja yang biasanya akan direspon dengan penurunan
harga saham perusahaan dan tingkat pengembalian saham (return saham) akan
mengalami  penurunan. Return pemegang saham akan menyangkut dengan
prestasi perusahaan di masa depan, karena harga saham (dan juga deviden) yang
diharapkan oleh pemodal merupakan nilai intrinsik yang menunjukkan prestasi

dan risiko saham tersebut di masa yang akan datang. (Mursalim, 2009)

2.5.2 Keunggulan dan Kelemahan Market Value Added (MVA)
Keunggulan dan Kelemahan MVA menurut Zaky dan Ary (2002: 139),
yaitu:

MVA merupakan ukuran tunggal dan dapat berdiri sendiri yang tidak
membutuhkan analisis trend sehingga bagi pihak menajemen dan penyedia
dana akan lebih mudah dalam menilai Kinerja perusahaan. Sedangkan
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kelemahan MVA adalah MVA hanya dapat diaplikasikan pada perusahaan
yang sudah go public saja.

Menurut Turangan (2007 : 25) terdapat beberapa kelemahan Market Value
Added vyaitu :

1. MVA mengabaikan kesempatan biaya opportunitas dari modal yang
diinvestasikan pada perusahaan.

2. MVA adalah sebuah indikator “sekali bidik” yang mengukur perbedaan
nilai pasar dan modal yang diinvestasikan pada tanggal tertentu.

2.5.3 Perhitungan Market Value Added (MVA)

MVA = Nilai Pasar Ekuity — Modal Ekuity Yang Distor Pemegang Saham
= (Jumlah Saham Beredar)(Harga Saham) — Total Nilai Ekuity

Nilai pasar adalah nilai perusahaan yakni jumlah nilai pasat dari semua
tuntutan modal terhadap perusahaan oleh pasar modal pada tanggal tertentu. Lebih

sederhana, itu adalah jumlah nilai pasar dari utang dan ekuitas.

2.5.4 Cara Menilai Kinerja dengan Pendekatan Market Value Added (MVA)
Menurut Young dan O’Byrne (2001: 27), Peningkatan Market Value
Added (MVA) dapat dilakukan dengan cara:

Meningkatkan ~Economic  Value Added (EVA) vyang merupakan
pengukuran internal  Kinerja  operasional tahunan, dengan demikian
Economic Value Added (EVA) mempunyai hubungan yang kuat dengan
Market Value Added (MVA). karena itu, jika nilai MVA tinggi
menunjukkan perusahaan telah menciptkan kekayaan yang substansial
bagi pemegang saham. MVA negatif berarti nilai dari investasi yang di
jalankan  manajemen kurang dari modal yang diserahkan kepada
perusahaan oleh pasar modal yakni kekayaan telah di musnahkan.

Indikator yang digunakan untuk mengukur Market Value Added (MVA)
menurut Young dan Byrne yang dialihbahasakan oleh Meita Rosy (2010 : 28)

adalah :

1. Jka MVA > 0, bernilai positif, perusahaan berhasil meningkatkan nilai
modal yang telah diinvestasikan oleh penyandang dana.
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2. Jka MVA < 0, bemilai negatif, perusahaan tidak berhasil meningkatkan
nilai modal yang telah diinvestasikan oleh penyandang dana.

Menurut Agus Sartono (2008 : 105) indikator yang digunakan untuk
mengukur MVA adalah :

1. MVA positif ( > 0 ) berarti pihak manajemen telah mampu meningkatkan
kekayaan perusahaan dan kekayaan para pemegang saham pun menjadi
bertambah.

2. MVA negatif ( < 0 ) berarti pinak manajemen telah menurunkan kekayaan
perusahaan dan kekayaan para pemegang saham pun menjadi berkurang.



