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ABSTRAK  

ANALISIS KINERJA KEUANGAN DENGAN 

MENGGGUNAKAN METODE ECONOMIC VALUE ADDED 

(EVA) DAN MARKET VALUE ADDED (MVA) PADA  

PT MAYORA INDAH TBK TAHUN 2018-2022 

 

Oleh:  

 

Jeni Apristasari 

NPM. 2003031019 

 
Perusahaan sub sektor makanan dan minuman adalah perusahaan 

manufaktur yang terbesar dibandingkan sub sektor lainnya.  Sehingga 

menunjukan perusahaan makanan dan minuman memilki peran yang cukup tinggi 

pada pertumbuhan di Indonesia.  Kinerja keuangan merupakan hasil atau prestasi 

yang dicapai perusahaan dalam periode tertentu yang menggambarkan tingkat 

kesehatan perusahaan guna membantu investor atau calon investor dalam 

mengambil keputusan. Dalam penelitian ini penilaian kinerja keuangan 

perusahaan dilakukan dengan menggunakan metode EVA dan MVA dimana 

metode ini dianggap lebih baik dibandingkan dengan analisis rasio. Hal ini 

dikarenakan metode EVA dan MVA mampu menggambarkan tingkat 

pengembalian kekayaan yang dihasilkan bagi perusahaan maupun bagi para 

investor.  

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengukur kinerja keuangan PT. 

Mayora Indah Tbk dengan menggunakan metode EVA dan MVA, guna 

mengetahui besarnya penciptaan nilai tambah ekonomis dan penciptaan kekayaan 

yang telah dihasilkan oleh perusahaan bagi para pemegang saham. Penelitian ini 

merupakan penelitian kuantitatif deskriptif. Dalam penelitian ini peneliti 

menggunakan data sekunder dimana data yang digunakan merupakan laporan 

keuangan pada PT Mayora Indah Tbk tahun 2018-2022.  

Dari hasil penelitian dengan menggunakan metode EVA dan MVA dapat 

diketahui bahwa nilai EVA dan MVA PT  Mayora Indah  Tbk bernilai positif 

selama tahun 2018 – 2022. EVA dan MVA yang positif menunjukkan bahwa 

masing-masing perusahaan mampu menghasilkan nilai tambah ekonomis dan 

menciptakan kekayaan bagi para pemegang saham. Berdasarkan hasil penelitian 

tersebut, diharapkan investor maupun calon investor yang ingin berinvestasi di 

perusahaan PT Mayora Indah Tbk dapat mencermati nilai EVA dan MVA dalam 

menilai kinerja keuangan yang dihasilkan perusahaan.  

 

Kata Kunci: EVA, MVA, PT Mayora Indah Tbk 
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MOTTO 

اۚ ..... ها ُ نافۡسًا إِّلَه وسُۡعا ِّفُ ٱللَّه ل   .....لَا يكُا
 

Artinya: "Allah tidak membebani seseorang melainkan sesuai dengan 

kesanggupannya" (Q.S Al Baqarah: 286) 
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BAB I 

PENDAHULUAN  

 

A. Latar Belakang  

Perusahaan sub sektor makanan dan minuman adalah perusahaan 

manufaktur yang terbesar dibandingkan sub sektor lainnya.  Sehingga 

menunjukan perusahaan makanan dan minuman memiliki peran yang cukup 

tinggi pada pertumbuhan di Indonesia. Selanjutnya sudut pandang yang 

dimiliki oleh sektor ini sangat baik karena pada dasarnya setiap masyarakat 

memerlukan makan dan minum untuk melanjutkan hidup. Kebutuhan 

masyarakat akan produk makan dan minum akan selalu ada karena merupakan 

salah satu kebutuhan pokok. Sub sektor perusahaan makanan dan minuman ini 

memiliki keunggulan dibandingkan sub sektor lainnya, karena perusahaan 

makanan dan minuman dapat bertahan ditengah kondisi perekonomian 

indonesia yang tidak menentu, bahkan terjadi krisis sekalipun sehingga 

beberapa investor tertarik untuk menanamkan modalnya di perusahaan-

perusahaan yang tergabung dalam sub sektor perusahaan makanan dan 

minuman ini. karena Perusahaan makanan dan minuman merupakan salah satu 

kategori sektor industri di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang mempunyai 

peluang yang sangat besar untuk tumbuh dan berkembang.  

Industri makanan dan minuman merupakan salah satu sektor 

manufaktur andalan dalam memberikan kontribusi besar terhadap 

pertumbuhan ekonomi nasional. Capaian kinerjanya selama ini tercatat 



2 

 

konsisten terus positif, mulai dari perannya terhadap peningkatan 

produktivitas, investasi, ekspor hingga penyerapan tenaga kerja.
1
 

Terdapat banyak analisis laporan keuangan untuk menilai kinerja 

keuangan, Metode yang  banyak digunakan untuk menilai kinerja keuangan 

perusahaan adalah dengan menggunakan rasio keuangan, namun metode ini 

tidak dapat mengukur kinerja perusahaan dari sisi nilai perusahaan. Mengingat 

adanya berbagai aspek yang perlu dipertimbangkan dalam pengukuran kinerja 

perusahaan, terutama harapan dari pihak-pihak yang menginvestasikan 

dananya dan keterbatasan yang timbul dari analisis rasio keuangan sebagai 

alat pengukur kinerja keuangan perusahaan, maka dikembangkan konsep 

pengukuran kinerja keuangan berdasarkan nilai tambah (Value Added) yaitu 

Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA). Economic 

Value Added (EVA) sebagai alat manajemen dalam mengukur kinerja 

memiliki keunggulan diantaranya karena mampu menyajikan informasi 

mengenai laba ekonomis perusahaan dengan benar (the true economic profit of 

an entreprise) dibandingkan dengan pendekatan lainnya yang hanya 

menggunakan laba akuntansi (accounting profit). Selain Economic Value 

Added (EVA), Market Value Added (MVA) juga berfungsi sebagai pengukur 

kinerja keuangan perusahaan.
2
  

                                                           
1
 Harpa Sugiharti, “Pengaruh struktur modal dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek 

indonesia 2013-2018” (2021). 
2
 Irma Nurmalita Sobahi, Enas Enas, and Elin Herlina, “Pengaruh Economic Value Added 

Dan Market Value Added Terhadap Nilai Perusahaan (Suatu Studi pada Bank BCA yang terdaftar 

di BEI periode 2007-2017)” 1 (2019). 
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Pengukuran Market Value Added (MVA) menilai dampak tindakan 

manajer atas kemakmuran pemegang sahamnya sejak perusahaan tersebut 

berdiri, sementara Economic Value Added (EVA) menilai ketidak-efektifan 

manajer pada perusahaan tersebut. Kemakmuran pemegang saham 

dimaksimalkan dengan memaksimalkan kenaikan nilai pasar dari modal 

perusahaan diatas nilai modal yang disetor pemegang saham. Kenaikan ini 

disebut Market Value Added (MVA). 
3
 

Kinerja keuangan perusahaan merupakan prestasi yang telah dicapai 

perusahaan dalam periode tertentu yang mencerminkan tingkat kesehatan 

perusahaan tersebut. Kinerja Keuangan adalah kinerja manajemen, yang 

merupakan perluasan nilai keuangan dan diperkirakan manfaatnya. 

Konsekuensi dari memperkirakan penanda keuangan sangat penting sehingga 

mitra dapat memahami status fungsional perusahaan dan tingkat pencapaian 

perusahaan. 
4
 

Kinerja keuangan merupakan indikator dalam mengevaluasi dan 

mengukur kondisi keuangan perusahaan melalui kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba. Kinerja keuangan perusahaan yang stabil 

merupakan daya tarik bagi investor untuk menginvestasikan modal pada 

perusahaan, sehingga menjaga kestabilan kinerja keuangan menjadi salah satu 

tujuan yang harus dicapai perusahaan. Kinerja keuangan dapat ditunjukkan 

melalui laporan keuangan. Informasi yang diungkapkan perusahaan pada 

laporan keuangan merupakan perwujudan tanggung jawab manajemen kepada 

                                                           
3
 Sartono, Manajemen Keuangan Teori Dan Aplikasi (Yogyakarta: BPFE, 2014).103.  

4
 Francis Hutabarat, Analisis Kinerja Keuangan  Perusahaan (Banten: Desanta 

Mulisvisitama, 2020).3.  
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pemilik perusahaan dan sebagai indikator keberhasilan perusahaan dalam 

mencapai tujuan, serta sebagai bahan dalam pertimbangan pengambilan 

keputusan bagi para pemangku kepentingan. 
5
 

Analisis EVA dan MVA guna menilai kinerja keuangan perusahaan sub 

sektor makanan dan minuman yang peneliti lakukan pada perusahaan PT. 

Mayora Indah Tbk. Yang sudah berdiri selama 46 tahun dan sudah tercatat  di 

Bursa Efek Jakarta. Pabrik pertama berlokasi di Tangerang, setelah mampu 

memenuhi pasar Indonesia kemudian melebarkan pangsa pasarnya ke negara 

di Asia. Saat ini sudah tersebar di 5 benua di dunia.  Sampai saat ini 

perusahaan tersebut mempunyai pangsa pasar yang cukup luas baik di dalam 

negeri maupun di luar negeri. Kini PT. Mayora Indah Tbk telah tumbuh dan 

berkembang seiring dengan terus meningkatnya daya beli rata rata masyarakat 

Indonesia.  

Ruang lingkup perusahaan antara lain produksi biskuit, permen, wafer, 

coklat, sereal, kopi, bubur, mie instan, dan juga minuman. Seiring dengan 

pertumbuhan ekonomi dan semakin meningkatnya permintaan terhadap 

produk makanan dan minuman dalam kemasan akan menimbulkan persaingan 

yang ketat dengan perusahaan yang sama dalam bidang produksi makanan dan 

minuman, sehingga perlu di perhatikan lagi bagaimana kinerja perusahaan. 

Berikut merupakan data penjualan, laba bersih,  liabilitas, ekuitas dan biaya 

                                                           
5
 Natalia Melinda Sarapi, Sifrid S Pangemanan, and Natalia Y T Gerungai, “Analisis 

Pengukuran Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan Metode Economic Value Added (EVA) 

Dan Financial Value Added (FVA) Pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk Periode 2018-

2020” Jurnal LPPM Bidang EkoSosBudKum (Ekonomi, Sosial, Budaya, dan Hukum) Vol. 5 No.2 

(2022) .  
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produksi tahun 2018-2022 yang di peroleh dari data laporan keuangan yang di 

publikasikan oleh perusahaan.  

Tabel 1.1 

Data keuangan PT. Mayora Indah Tbk 2018-2022 

( Dalam Jutaan Rupiah) 

 

Ket 2018 2019 2020 2021 2022 

Penjualan 24.060 25.026 24.476 27.904 30.669 

Laba Bersih 1.760 2.039 2.683 1.211 1.970 

Total Liabilitas 9.049 9.137 8.506 8.557 9.441 

Total Ekuitas 8.542 9.899 11.271 11.360 12.834 

Biaya Produksi 18.485 16.956 16.797 21.030 23.996 

      Sumber : www.idx.co.id 

 

Data laporan keuangan diatas menggambarkan bahwa penjualan bersih 

yang di miliki PT. Mayora Indah Tbk mengalami kenaikan tahun 2018-2019, 

tahun 2020 mengalami penurunan, namun tahun 2021 sampai 2022 kembali 

mengalami peningkatan jauh lebih besar dari tahun tahun sebelumnya. Laba 

bersih mengalami kenaikan dari tahun 2018-2020, pada tahun 2021 

mengalami penurunan dan meningkat tahun 2022 meskipun peningkatanya 

tidak signifikan. Dan pada kondisisi liabilitas perusahaan mengalami fluktuatif  

dan ekuitasnya mengalami peningkatan di setiap tahunnya. Pada biaya 

produksinya tahun 2018-2019 mengalami peningkatan dan tahun 2020 

mengalami penurunan tahun 2021-2022 mengalami peningkatan.   

Jika dilihat pada tabel 1.1 pada tahun 2021 dan 2022 penjualan 

meningkat namun laba bersihnya mengalami penurunan lebih kecil dari pada 

tahun tahun sebelumnya dan meningkat pada tahun 2022 namun tidak 

signifikan.  Seharusnya jika penjualan terus mengalami peningkatan maka 

laba juga akan mengalami peningkatan. Namun pada PT. Mayora Indah Tbk 

http://www.idx.co.id/
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penjualan mengalami peningkatan pada tahun 2021 dan 2022 namun laba nya 

mengalami penurunan. Ini disebabkan karena biaya produksi nya yang 

meningkat pada tahun 2021 dan tahun 2022, hal ini karenakan pada tahun 

2021 hingga 2022 dunia mengalami musibah yaitu Covid19 yang menyebar 

pada pertengahan tahun 2021 yang menjadi penghambat perekonomian di 

Indonesia pada tahun 2021 dan 2022.  

Pandemi ini juga terjadi pada negara tujuan ekspor, sehingga PT 

Mayora Indah Tbk harus melakukan upaya yang lebih luar biasa untuk dapat 

tetap melakukan penjualan ekspor. Harga komoditas juga mengalami kenaikan 

yang cukup tinggi, termasuk yang menjadi bahan baku yang digunakan dalam 

proses produksi pada PT Mayora Indah Tbk seperti gula, gandum, kopi dan 

minyak kelapa sawit , sehingga menyebabkan bahan pokok penjualan PT 

Mayora Indah Tbk mengalami kenaikan. Mengingat kondisi ekonomi 

masyarakat yang belum sepenuhnya pulih. Kenaikan biaya produksi yang 

harus ditanggung oleh PT Mayora Indah Tbk, tidak dapat serta merta 

dibebankan pada konsumen. Kenaikan harga jual produk harus di 

pertimbangkan secara hati hati. Hal ini memberikan pengaruh pada jumlah 

laba. Menurut Mulyadi pentingnya menekan biaya produksi karena 

berpengaruh terhadap laba yang diperoleh perusahaan. Untuk mengetahui 

apakah pesanan tertentu mampu menghasilkan laba bruto atau mengakibatkan 

rugi bruto, manajemen memerlukan informasi biaya produksi yang telah 

dikeluarkan untuk memproduksi pesanan tertentu. 
6
  

                                                           
 
6
 Mulyadi Mulyadi, Akuntansi Biaya (Yogyakarta: UPP STMI YKPN, 2015). 
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Informasi penting lainnya yang digunakan oleh investor untuk menilai 

kinerja perusahaan adalah laba. Parawiyati dan Baridwan menyatakan bahwa 

pentingnya informasi laba selain untuk menilai kinerja manajemen dapat pula 

digunakan untuk membantu mengestimasi kemampuan laba serta menaksir 

resiko investasi. Keberadaan informasi laba dipandang oleh pemakai 

informasi sebagai hal yang saling melengkapi guna mengevaluasi kinerja 

perusahaan.
7
 

Laba pada PT Mayora Indah Tbk mengalami penurunan pada tahun 

2021 sampai 2022, untuk melihat apakah PT Mayora Indah tbk ini walaupun 

kondisi labanya menurun apakah mampu memenuhi harapan para pemegang 

saham perusahaan, hal ini bisa diukur dengan menggunakan metode economic 

value added (EVA) dan Market Value Added (MVA  

Fenomena tersebut menarik untuk diketahui terutama sejauh mana 

sebenarnya kinerja keuangan pada PT Mayora Indah tbk.  apakah perusahaan 

mampu menunjukkan bahwa kinerja yang dicapai dapat menciptakan nilai 

tambah bagi perusahaan. Untuk mengetahui hal tersebut maka diperlukan 

sebuah pengukuran kinerja yang spesifik yang dikhususkan untuk mengetahui 

ada atau tidaknya nilai tambah yang  dihasilkan dari operasi perusahaan. 

Untuk melakukan pengukuran kinerja spesifik tersebut dapat digunakan 

melalui alat ukur kinerja economic value added dan untuk mengevaluasi 

kinerja perusahaan terutama dalam hal kemampuannya menghasilkan laba 

bagi pemegang saham dapat menggunakan metode market value added. 

                                                           
7
  Muktiana Hastiwi, Erlinda Deby Novilasari, and Novemy Triyandari Nugroho, 

“Pentingnya Laporan Keuangan Dalam Menilai Kinerja Keuangan Pada Perusahaan” (2022). 
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Berdasarkan latar belakang maka peneliti mengambil judul “ANALISIS 

KINERJA KEUANGAN DENGAN MENGGUNAKAN METODE 

ECONOMIC VALUE ADDED (EVA) DAN MARKET VALUE ADDED 

(MVA) PADA PT MAYORA INDAH TBK TAHUN 2018-2022” 

 

B. Identifikasi Masalah  

Berdasarkan latar belakang di atas , maka identifikasi masalahnya yaitu 

sebagai berikut : 

1. Adanya penurunan laba bersih tahun 2021 dan meningkat pada tahun 2022 

2. Adanya peningkatan penjualan tahun 2021- 2022 namun tidak diiringi 

dengan labanya.  

3. Terjadi fluktuatif pada liabilitas, ekuitas dan biaya produksi. 

 

C. Batasan Masalah  

Berdasarkan identifikasi masalah diatas, maka peneliti membatasi 

permasalahan ini adalah menganalisis kinerja keuangan PT Mayora Indah Tbk 

periode 2018-2022 dengan menggunakan metode Economic Value Added 

(EVA) dan metode Market Value Added (MVA). 

 

D. Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar  belakang masalah maka rumusan masalah pada  

penelitian ini yaitu sebagai berikut : 

“Bagaimana analisis kinerja keuangan di ukur dengan menggunakan 

metode economic value added dan market value added pada PT Mayora Indah 

Tbk periode 2018-2022 ?”   
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E. Tujuan dan Manfaat Penelitian  

Adapun tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui kinerja keuangan 

PT. Mayora Indah Tbk periode 2018-2022 berdasarkan perhitungan metode 

Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA). 

Manfaat penelitian dibagi menjadi 2, yaitu secara secara teoritis dan 

secara praktis  : 

1. Manfaat teoritis  

Secara teoritis, hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi 

referensi atau masukkan bagi perusahaan yang menggunakan metode 

economic value added ( EVA ) dan market value added (MVA) agar dapat 

digunakan oleh pihak-pihak yang membutuhkan sebagai bahan acuan 

pertimbangan, perbandingan dan penyempurnaan bagi penelitian 

selanjutnya. 

2. Manfaat Praktis 

Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini secara praktis adalah 

dapat digunakan sebagai acuan atau rujukan serta dapat memberikan 

masukan kepada praktisi keuangan dan bisnis dalam menghadapi 

permasalahan yang terjadi. Dan Sebagai bahan evaluasi bagi pihak 

manajemen dalam peningkatan perusahaan khususnya masalah kinerja 

keuangan dengan pendekatan metode EVA dan MVA. 

 

F. Penelitian Relevan  

Berikut ini merupakan beberapa penelitian terdahulu mengenai metode 

Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA): 
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Tabel 1.2 

Penelitian Relevan 

 

No Nama Judul Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 

1. Susanti, 

M 

Dimyati, 

N K Sari 

(2020)
8
 

Analisis 

Economic 

Value Added 

(Eva) Dan 

Market Value 

Added (Mva) 

Sebagai Alat 

Ukur Kinerja 

Keuangan 

Bank Umum 

Swasta 

Nasional 

(Busn) 

Devisa Go 

Public Tahun 

2014 - 2018 

Berdasarkan hasil 

perhitungan EVA 

(Economic Value 

Added) yang 

telah dilakukan 

menunjukkan 

bahwa kinerja 

keuangan 

perusahaan yang 

sudah baik atau 

EVA bernilai 

positif pada 

tahun 2014 – 

2018 terjadi pada 

Bank Central 

Asia, Tbk dan 

Bank Sinarmas, 

Tbk. Selain itu, 

pada Bank 

Maybank 

Indonesia, Tbk 

terjadi pada 

tahun 2014, 2015 

dan 2017, pada 

Bank Woori 

Saudara 

Indonesia, Tbk 

terjadi pada 

tahun 2014 saja. 

Sedangkan Bank 

Rakyat Indonesia 

Agroniaga, Tbk 

dan Bank 

Mayapada 

Internasional, 

Tbk 

menunjukkan 

Persamaan 

penelitian 

analisis  yang 

akan saya 

lakukan 

dengan 

Susanti, M 

sama sama 

Menggunakan 

metode eva 

dan mva . 

pada Jenis 

penelitian 

sama sama 

kuantitatif  

dan  Sumber 

data 

menggunakan 

data sekunder 

berupa 

laporan 

keuangan 

yang di 

publikasikan 

di bei. 

Peneliti 

tidak 

menggunka

n purposive 

sampling, 

objek  

peneltian 

terdahulu 

yaitu pada 

Bank 

Umum 

Swasta 

Nasional 

(Busn) 

Devisa Go 

Public 

periode 

2014-2018. 

Sedangkan 

objek pada 

penelitian 

saya yang 

akan saya 

lakukan 

adalah PT 

Mayora 

Indah Tbk 

periode 

2018-2022 

                                                           
8
 I Susanti, M Dimyati, dan N K Sari, “Analisis Economic Value Added (Eva) Dan Market 

Value Added (Mva) Sebagai Alat Ukur Kinerja Keuangan Bank Umum Swasta Nasional (Busn) 

Devisa Go Public Tahun 2014 - 2018,” JIMAT (Jurnal Ilmiah Mahasiswa Akuntansi)11, No.3 

(2020): 2614 – 1930. 
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No Nama Judul Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 

bahwa kinerja 

keuangan 

perusahaan tidak 

baik pada tahun 

2014 – 2018.  

 

Berdasarkan hasil 

perhitungan 

MVA (Market 

Value Added) 

yang telah 

dilakukan 

menunjukkan 

bahwa kinerja 

keuangan 

perusahaan yang 

sudah baik atau 

MVA bernilai 

positif pada 

tahun 2014 – 

2018 terjadi pada 

Bank Central 

Asia, Tbk dan 

Bank Mayapada 

Internasional, 

Tbk. Selain itu, 

pada Bank 

Rakyat Indonesia 

Agroniaga, Tbk 

pada tahun 2015 

terdapat nilai 

MVA yang 

negatif. Pada 

Bank Woori 

Saudara 

Indonesia, Tbk 

nilai MVA 

fluktuatif dan 

terdapat nilai 

positif hanya 

pada tahun 2014 

– 2016. 

Sedangkan pada 

Bank Maybank 

Indonesia, Tbk 
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No Nama Judul Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 

terdapat MVA 

positif pada 

tahun 2016 dan 

pada Bank 

Sinarmas, Tbk 

selama tahun 

2014 – 2017 

menunjukkan 

MVA yang 

negatif. 

2 Fira 

Febrina, 

Destian 

Arshad 

Darulmals

hah 

Tamara, 

Mochama

d Edman 

Syarief.
9
 

Kinerja 

Keuangan 

dengan 

pendekatan 

Economic 

Value Added 

(EVA) pada 

PT. Mayora 

Indah, Tbk. 

Perkembangan 

komponen EVA 

PT. Mayora 

Indah, Tbk yaitu 

NOPAT, 

Invested Capital, 

Capital Charges 

dan EVA pada 

tahun 2013-2017 

rata-rata 

mengalami 

kenaikkan 

kecuali 

komponen 

WACC pada 

tahun 2013-2017 

rata-rata 

mengalami 

penurunan. 

Menurunnya 

WACC 

perusahaan 

menunjukkan 

bahwa 

perusahaan 

mampu menekan 

biaya modal yang 

timbul akibat 

penggunaan 

modal. Kinerja 

keuangan PT. 

Persamaan 

penelitian 

yang akan 

saya lakukan 

dengan Fira 

Febrina, 

Destian 

Arshad 

Darulmalshah 

Tamara, 

Mochamad 

Edman 

Syarief sama-

sama 

menggunakan 

metode EVA. 

Objek pada 

penelitian 

sama sama 

pada PT 

Mayora Indah 

Tbk. metode 

penelitian 

sama sama 

menggunakan 

deskriptif 

kuantitatif 

dan sumber 

data sama 

sama data 

sekunder. 

Perbedaan 

pada 

penelitian 

terdahulu 

hanya 

menggunak

an metode 

EVA saja 

sedangkan 

pada 

penelitian 

yang akan 

saya 

lakukan 

menggunak

an metode 

EVA dan 

MVA. 

Tahun 

penelitian 

yang 

digunakan 

penelitian 

terlebih 

dahulu yaitu 

tahun 2013-

2017 

sedangkan 

pada 

penelitian 

yang akan 

                                                           
9
 Fira Febrina, Destian Arshad Darulmalshah Tamara, and Mochamad Edman Syarief, 

“Kinerja Keuangan dengan pendekatan Economic Value Added (EVA) pada PT. Mayora Indah, 

Tbk,” Indonesian Journal of Economics and Management 1, no. 3 (July 31, 2021): 584–596. 
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No Nama Judul Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 

Mayora Indah, 

Tbk. tahun 2013-

2017 dengan 

pendekatan EVA 

dapat dikatakan 

cukup baik. Hal 

ini ini 

ditunjukkan 

dengan hasil 

EVA yang positif 

pada PT. Mayora 

Indah, Tbk. 

kecuali pada 

tahun 2013 EVA 

perusahaan 

bernilai negatif 

walaupun tidak 

menunjukkan 

peningkatan 

setiap tahunnya 

namun nilai EVA 

yang positif 

mengindikasikan 

perusahaan 

mempunyai nilai 

tambah ekonomis 

sehingga mampu 

memberikan nilai 

tambah kepada 

para stakeholder. 

saya 

lakukan 

yaitu pada 

tahun 2018-

2022. Hasil 

penelitian 

pada 

penelitian 

terlebih 

dahulu pada 

tahun 2013 

nilai EVA 

negatif dan 

pada 

penelitian 

yang saya 

lakukan 

bernilai 

positif 

setiap 

tahunnya 

baik nilai 

EVA 

maupun 

nilai MVA.   

3 Ary 

Fiyanto, 

Indra 

Setiawan 

Purba , 

Hugo 

Aries 

Suprapto , 

Sandy 

Mahardhi

Analisis 

Kinerja 

Keuangan 

Perusahaan 

Dengan 

Menggunakan 

Metode  

Perhitungan 

Economic 

Value Added 

Kinerja keuangan 

perusahaan 

manufaktur 

sektor industri 

dasar dan kimia 

khususnya pada 

sub sektor plastik 

dan kemasan 

yang terdaftar di 

Bursa Efek 

Persamaan 

penelitian 

sama-sama 

menggunakan 

metode 

deskriptif 

kuantitatif, 

dan  Data 

yang diambil 

yaitu data 

Perbedaan 

pada 

penelitian 

terdahulu 

yaitu 

penelitian 

terdahulu 

hanya 

menggunak

an metode 



14 

 

No Nama Judul Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 

ka 

(2022)
10

 

(EVA) Pada 

Perusahaan 

Manufaktur 

Indonesia dari 

tahun 2015 

sampai dengan 

tahun 2019 

secara 

keseluruhan 

berdasarkan 

perhitungan EVA 

menunjukan 

kinerja yang 

mengalami 

peningkatan dan 

penurunan 

(fluktuatif). PT 

Asiaplast Industri 

Tbk pada tahun 

2019 memiliki 

nilai EVA yang 

terbesar dari 

perusahaan 

lainnya yaitu 

sebesar 13,87, 

sedangkan PT 

Champion 

Pacific Indonesia 

Tbk memiliki 

nilai EVA 

terkecil dari 

perusahaan 

lainnya yaitu 

sebesar -23,19. 

sekunder 

yang berupa 

laporan 

keuangan 

yang 

dipublikasika

n di BEI 

EVA saja 

sedangkan 

pada 

penelitian 

yang akan 

saya 

lakukan 

menggunak

an metode 

EVA dan 

MVA. Pada 

penelitian 

terdahulu 

Menggunak

an 

pusposive 

sampling 

sedangkan 

pada 

penelitian 

yang akan 

saya 

lakukan 

tidak 

menggunak

an 

purposive 

sampling 

karna objek 

penelitian 

hanya satu 

perusahaan.  

                                                           
10

 Indra Setiawan Purba Ary Fiyanto, “Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Dengan 

Menggunakan Metode Perhitungan Economic Value Added (EVA) Pada Perusahaan Manufaktur” 

(August 8, 2022), accessed December 19, 2023, https://zenodo.org/record/6972802. 



BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

A. Kinerja Keuangan  

1. Pengertian Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan adalah usaha formal yang telah dilakukan oleh 

perusahaan yang dapat mengukur keberhasilan perusahaan dalam 

menghasilkan laba, sehingga dapat melihat prospek, pertumbuhan, dan 

potensi perkembangan baik perusahaan dengan mengandalkan sumber 

daya yang ada. Suatu perusahaan dapat dikatakan berhasil apabila telah 

mencapai standar dan tujuan yang telah ditetapkan.1 

Menurut Jumingan  “kinerja keuangan itu adalah suatu bentuk 

gambaran tentang keadaan keuangan perusahaan pada suatu periode 

akuntansi tertentu baik yang menyangkut aspek penghimpunan dana 

maupun penyaluran dana, yang biasanya diukur dengan indikator 

kecukupan modal, likuiditas dan juga profitabilitas”
2
. 

Sedangkan menurut Mardiasmo kinerja bagian dari sistem 

pengendalian yang dilakukan untuk mengetahui tingkat efisiensi dan 

efektivitas organisasi dalam mencapai tujuan yang ditetapkan. “Kinerja 

keuangan adalah suatu analisis yang dibuat untuk melihat suatu 

perusahaan telah melaksanakan segala sesuatunya sesuai dengan aturan-

aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar”.
3
 

                                                           
1
 Makatita, “Pentingnya Kinerja Keuangan Dalam Mengatasi Kesulitan Keuangan 

Perusahaan : Suatu Tinjauan Teoritis.” 
2
 Jumingan, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: Bumi Aksara, 2014). 

3
 Mardiasmo, Akuntansi Sektor Publik,(Yogyakarta: Penerbit Andi 2018). 
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Berdasarkan pernyataan yang dikemukakan diatas maka dapat 

ditarik kesimpulan bahwa kinerja keuangan dapat menunjukkan kondisi 

sebenarnya atau kekuatan dankelemahan perusahaan. Untuk mengevaluasi 

kondisi keuangan dan kinerja keuangan, harus dilakukan pemeriksaan 

kesehatan keuangan secara rutin. 

2. Tahap Tahap Analisis Kinerja Keuangan 

Tahap-Tahap Dalam Menganalisis Kinerja Perusahaan Penilaian 

kinerja setiap persahaan berbeda-beda tergantung pada ruang lingkup 

bisnis yang dijalankannya. Jika perusahaan itu tersebut bergerak pada 

sektor bisnis pertambangan maka itu berbeda dengan perusahaan yang 

bergerak pada bisnis pertanian serta perikanan. Maka begitu juga pada 

perusahaan yang bergerak pada sektor keuangan seperti perbankan yang 

jelas memiliki ruang lingkup bisnis yang berbeda dengan ruang lingkup 

bisnis yang lainnya, karena seperti kita ketahui perbankan adalah mediasi 

yang menghubungkan mereka yang memiliki kelebihan dana dengan 

mereka yang kekurangan dana, dan bank bertugas untuk menjembatani 

keduanya. Begitu juga dengan perusahaan bidang pertambangan yang 

memliki produk berbeda dan manajemen yang berbeda juga dengan 

perusahaan lainnya. Perusahaan bidang pertambangan sangat bergantung 

pada kondisi natural resource yang akan diekploitasi dan juga beberapa 

kapasitas kandungan tambang yang tersedia. 

Ada 5 (lima) tahap dalam menganalisis kinerja keuangan suatu 

persahaan secara umum menurut Fahmi yaitu: 
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a. Melakukan review terhadap data laporan keuangan. 

Review disini dilakukan dengan tujuan agar laporan keuangan yang 

sudah dibuat tersebut sesuai dengan penerapan kaidah-kaidah yang 

berlaku umum dalam dunia akuntansi, sehingga dengan demikian hasil 

laporan keuangan tersebut dapat dipertanggungjawabkan. 

b. Melakukan perhitungan.  

Penerapan metode hitungan disini adalah disesuaikan dengan kondisi 

dan permasalahan yang sedang dilakukan sehingga hasil dari 

perhitungan tersebut akan memberikan suatu kesimpulan sesuai 

dengan analisis yang diinginkan. 

c. Melakukan perbandingan terhadap hasil hitungan yang telah diperoleh.  

Dari hasil hitungan yang sudah diperoleh tersebut kemudian dilakukan 

perbandingan dengan hasil hitungan dari berbagai perusahaan lainnya. 

d. Melakukan penafsiran terhadap berbagai permasalahan yang 

ditemukan. 

Pada tahap ini analisis melihat kinerja keuangan perusahaan adalah 

setelah dilakukan ketiga tahap tersebut selanjutnya dilakukan 

penafsiran untuk melihat apa saja permasalahan dan kendala-kendala 

yang dialami oleh perusahaan tersebut. 

e. Mencari dan memberikan pemecahan masalah terhadap berbagai 

permasalahan yang ditemukan. 

Pada tahap terakhir ini setelah ditemukan berbagai permasalahan yang 

dihadapi maka dicarikan solusi guna memberikan input atau masukan 
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agar apa saja yang menjadi kendala dan hambatan selama ini dapat 

terselesaikan.
4
 

3. Manfaat Kinerja Keuangan  

Menurut Prayitno “menyatakan manfaat penilaian kinerja bagi 

manajemen ialah: 

a. Untuk Mengelolah operasi organisasi secara efektif dan efisien melalui 

pemotifan karyawan secara maksimal 

b. Untuk Membantu pengambilan keputusan yang berhubungan dengan 

karyawan seperti promosi, transfer, dan pemberhentian 

c. Untuk Mengidentifikasikan kebutuhan pelatihan dan pengembangan 

karyawan dan menyediakan criteria promosi dan evaluasi program 

pelatihan karyawan 

d. Untuk Menyediakan umpan balik bagi karyawan bagaimana atasan 

menilai kinerja mereka 

e. Untuk Menyediakan suatu dasar dengan distribusi penghargaan. 
5
 

4. Tujuan Kinerja Keuangan  

Pengukuran kinerja keuangan memiliki beberapa tujuan diantaranya : 

a. mengetahui tingkat likuiditas, yaitu kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban keuangan pada saat ditagih. 

b. untuk mengetahui tingkat solvabilitas, yaitu menunjukkan kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangannya apabila 

                                                           
4
 Irham Fahmi, Analisis Kinerja Keuangan (Bandung: Alfabeta, 2014). 

5
 Prayitno and Ryanto Hadi, Peranan Analisa Laporan Keuangan  Perusahaan ( Studi 

Kasus Pada PT.X) (Jurnal Manajemen, 2017). 
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perusahaan tersebut dilikuidasi, yang mencakup baik kewajiban jangka 

pendek maupun kewajiban jangka panjang.  

c. untuk mengetahui tingkat profitabilitas, yaitu menunjukkan 

kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba selama periode 

tertentu.  

d. untuk mengetahui stabilitas, yaitu kemampuan perusahaan untuk 

melakukan usahanya dengan stabil, yang diukur dengan 

mempertimbangkan kemampuan perusahaan untuk membayar cicilan 

secara teratur kepada pemegang saham tanpa mengalami hambatan.  

Dengan tujuan tersebut, penilaian kinerja keuangan mempunyai 

beberapa peranan bagi perusahaan. Penilaian kinerja keuangan dapat 

mengukur tingkat biaya dari berbagai kegiatan yang telah dilakukan oleh 

perusahaan, untuk menentukan atau mengukur efisiensi setiap bagian, 

proses atau produksi serta untuk menentukan derajat keuntungan yang 

dapat dicapai oleh perusahaan yang bersangkutan, untuk menilai dan 

mengukur hasil kerja pada tiap-tiap bagian individu yang telah diberikan 

wewenang dan tanggung jawab, serta untuk menentukan perlu tidaknya 

digunakan kebijaksanaan atau prosedur yang baru untuk mencapai hasil 

yang lebih baik.6
  

                                                           
6
 Yuli Orniati, “Laporan Keuangan sebagai Alat untuk Menilai Kinerja Keuangan” (n.d.). 
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B. Economic Value Added 

1. Pengertian Economic Value Added 

Metode Economic Value Added (EVA) merupakan metode analisis 

yang digunakan dalam mengukur kinerja keuangan. EVA atau economic 

value added adalah merupakan ukuran kinerja yang menggabungkan 

perolehan nilai dengan biaya untuk memperoleh nilai tambah tersebut. 

EVA mencoba mengukur nilai tambah yang dihasilkan suatu perusahaan 

dengan cara mengurangi beban biaya modal (cost of capital) yang timbul 

sebagai akibat investasi yang dilakukan. EVA adalah metode manajemen 

keuangan untuk mengukur laba ekonomi dalam suatu perusahaan yang 

menyatakan bahwa kesejahteraan hanya dapat tercipta manakala 

perusahaan mampu memenuhi semua biaya operasi dan biaya modal. EVA 

mencerminkan laba residu yang tersisa setelah biaya dari seluruh modal 

termasuk modal ekuitas dikurangkan.  

EVA juga merupakan suatu alat yang bermanfaat untuk memilih  

investasi keuangan yang paling menjanjikan karena EVA dapat menjadi 

suatu estimator untuk penciptaan nilai ekonomi yang sebenarnya dari 

suatu perusahaan yang mempunyai fokus pada penciptaan nilai bagi 

pemegang saham. Dalam investasi di pasar modal, EVA merupakan suatu 

ukuran yang memiliki korelasi yang sangat tinggi dengan harga saham. 

EVA yang dinyatakan dalam suatu nilai absolut, meski memiliki 

keterbatasan, namun EVA dapat menjadi suatu ukuran yang dapat 

dimaksimalkan. 
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Menurut Warsono, EVA adalah perbedaan antara laba operasi 

setelah pajak dengan biaya modalnya. Jadi, EVA suatu estimasi laba 

ekonomis yang benar atas suatu bisnis selama tahun tertentu. Dalam 

menghitung EVA ada tiga variabel yang penting yaitu NOPAT (Net 

Operating Profit After Tax) atau laba setelah pajak, Coc (Cost Of Capital) 

atau biaya modal dan EVA atau nilai tambah ekonomis itu sandiri.
7
 

2. Keunggulan dan Kelemahan Economic Value Added 

Menurut Rudianto dari penjelasan tentang EVA sebagai alat 

penilaian kinerja perusahaan, terlihat beberapa nilai unggul EVA 

dibandingkan ukuran kinerja konvensional lainnya. Beberapa keunggulan 

yang dimiliki EVA antara lain:  

a. Menyelaraskan tujuan manajemen dan kepentingan pemegang saham 

di mana EVA digunakan sebagai ukuran operasi dari manajemen yang 

mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam menciptakan nilai 

tambah bagi pemegang saham atau investor. 

b. Memberikan pedoman bagi manajemen untuk meningkatkan laba 

operasi tanpa tambahan dana/modal, eksposur pemberian pinjaman 

(piutang), dan menginvestasikan dana yang memberikan imbalan 

tinggi.  

                                                           
7
 Warsono, Manajemen Keuangan Perusahaan. (Malang: Bayu Media Publishing, 2015). 
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c. EVA merupakan sistem manajemen keuangan yang dapat 

memecahkan semua masalah bisnis, mulai dari strategi dan 

pergerakannya sampai keputusan operasi sehari-hari.
8
 

Tetapi di samping memiliki keunggulan, EVA juga memiliki 

beberapa kelemahan yang belum dapat ditutupi, antara lain: 

a. Sulitnya menentukan biaya modal yang benar-benar akurat, khususnya 

biaya modal sendiri. Dalam perusahaan go public biasanya mengalami 

kesulitan ketika melakukan perhitungan sahamnya.  

b. Analisis EVA hanya mengukur faktor kuantitatif saja, sedangkan untuk 

mengukur kinerja perusahaan secara optimum, perusahaan harus 

diukur berdasarkan faktor kuantitatif dan kualitatif.9 

3. Tujuan dan Manfaat Economic Value Added 

Tujuan penerapan metode EVA adalah 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 buan 

menggunakan nilai buku yang bersifat historis. Perhitungan EVA juga 

diharapkan mendukung penyajian laporan keuangan yang akan 

mempermudah pengguna laporan keuangan seperti investor, kreditur, 

karyawan, pemerintah, pelanggan dan pihak-pihak lain yang 

berkepentingan.  

                                                           
8
 Rudianto, Akuntansi Manajemen (Jakarta: PT Gelora Aksara Pratama, 2014). 

9
 Kakanga dan Tomu, “Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Dengan Metode Economic 

Value Added (Eva) Pada Toko Annisa.” Jurnal Ulet 5, No.1 ( April 2021). 
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Menurut Shidarta beberapa manfaat yang dapat diperoleh dari EVA 

adalah :  

a. Penilaian kinerja dengan menggunakan pendekatan EVA 

menyebabkan perhatian manajemen sesuai dengan keputusan 

pemegang saham.  

b. Dengan EVA para manajer akan berpikir dam bertindak seperti pada 

halnya pemegang saham yaitu memilih investasi yang memaksimalkan 

tingkat pengembalian dan meminimalkan tingkat biaya modal 

sehingga nilai perusahaan dapat dimaksimalkan.  

c. EVA membuat manajer memfokuskan perhatian pada kegiatan yang 

menciptakan nilai dan mengevaluasi kinerja berdasar kriteria 

memaksimalkan nilai perusahaan.  

d. EVA dapat digunakan untuk mengidentifikasikan kegiatan atau praktik 

yang memberikan pengembalian yang lebih tinggi dari pada biaya 

modal.  

e. EVA akan menyebabkan perusahaan untuk lebih memperhatikan 

kebijakan struktur modal.
10

 

4. Perhitungan Economic Value Added 

Eva adalah jumlah uang bukan rasio. Eva dapat di peroleh dengan 

mengurangkan beban modal ( capital charges ) dari laba bersih operasi 

bersih (net operating profit). Menurut Sumarko dan Martini Eva dapat di 

formulasikan sebagai berikut : 

                                                           
10

 Shidarta, Aplikasi Statistik Untuk Penelitian (Jakarta: PT. Lentera Ilmu Cendikia, 2014). 



24 

 

EVA = NOPAT- Capital Charges 

 

Ada beberapa langkah dalam Menghitung EVA sebagai berikut Net 

Operating After Tax (NOPAT) 

Menurut Tunggal NOPAT pada dasarnya merupakan tingkat 

keuntungan yang diperoleh dari modal yang ditanam, NOPAT bisa 

dihitung dengan rumus : 

NOPAT = Laba Sebelum Bunga dan Pajak - Pajak 

 

a. Invested Capital (IC) 

Invested Capital (IC) merupakan hasil penjabaran perkiraan 

dalam neraca untuk melihat besarnya modal yang diinvestasikan 

perusahaan oleh kreditur dan seberapa besar modal yang di 

investasikan dalam perusahaan, IC bisa dihitung dengan rumus : 

Invested Capital = Total Hutang + Total Ekuitas – Hutang 

Jangka Pendek
11

 

 

b. Weighted Average Cost Of Capital (WACC)  

Menurut Young WACC sama dengan jumlah biaya dari setiap 

komponen modal hutang jangka pendek, hutang jangka panjang, dan 

ekuitas pemegang saham ditimbang berdasarkan proporsi relatifnya 

dalam struktur modal perusahaan pada nilai pasar
12

, WACC bisa 

dihitung dengan rumus : 

 

                                                           
11

 Agus S Irfani, Manajemen Keuangan Dan Bisnis, (2020).225 
12

 Margaretha, Manajemen Keuangan Untuk Manajer Non Keuangan (Jakarta: Erlangga, 

2013). 
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WACC={(D × rd) (1-Tax) + (E x re )} 

 

Keterangan : 

Tingkat modal dari hutang (D) rumusnya : 

 

Cost Of Debt (rd) Rumusnya: 

 

Tingkat Panjang ( Tax) Rumusnya: 

 

Tingkat Modal Dari Ekuitas (E) Rumusnya: 

  

Cost Of Equity (re) Rumusnya : 

  

c. Capital Charges (cc) 

Capital Charges adalah aliran kas yang dibutuhkan untuk 

mengganti para investor atas resiko usaha dari modal yang 

ditanamkannya Capital charges menunjukkan seberapa besar 

kesempatan modal yang telah disuntikan kreditur dan pemegang 

saham. Capital charges dihitung dengan rumus: 

 

d. Menghitung Economic Value Added  

Rumus menghitung EVA menurut Amin W adalah sebagai berikut: 

EVA = NOPAT – Capital Charges 
 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐽𝑎𝑛𝑔𝑘𝑎 𝑃𝑎𝑛𝑗𝑎𝑛𝑔 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐽𝑎𝑛𝑔𝑘𝑎 𝑃𝑎𝑛𝑗𝑎𝑛𝑔+𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
x 100% 

𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐽𝑎𝑛𝑔𝑘𝑎 𝑃𝑎𝑛𝑗𝑎𝑛𝑔 
  x 100%                    

𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑆𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘
 x 100% 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐽𝑎𝑛𝑔𝑘𝑎 𝑃𝑎𝑛𝑗𝑎𝑛𝑔+𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 x 100% 

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 x 100%  

Capital Charges = Invested Capital x WACC 
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Ada tiga kemungkinan hasil yang diperoleh dari perhitungan 

EVA yang digunakan sebagai tolok ukur dalam menilai kinerja 

perusahaan, yaitu:  

1) Jika nilai EVA > 0 (Positif) artinya bahwa tingkat pengembalian 

yang dihasilkan perusahaan lebih tinggi dari pada tingkat biaya 

atau tingkat pengembalian yang dituntut investor keadaan ini 

menunjukan bahwa perusahaan mampu menciptakan nilai (create 

value).  

2) Semakin positif EVA berarti semakin bagus pula kinerja 

perusahaan itu dan menandakan bahwa manajemen telah 

mejalankan tugasnya dengan baik.  

3) Jika nilai EVA = 0, artinya bahwa perusahaan berada pada posisi 

break event point (titik impas) karena semua laba digunakan untuk 

membayar kewajiban kepada investor.  

4) Jika nila EVA < 0 (negatif) artinya bahwa tidak terjadi proses nilai 

tambah dalam perusahaan menandakan laba yang tidak bisa 

memenuhi harapan para investor. Nilai perusahaan berkurang 

(destroy value) akibat tingkat pengembalian yang dihasilkan lebih 

rendah daripada tingkat pengembalian yang dituntut.
13

 

  

                                                           
13

 Ferry Irawan And Nico Yudha Manurung, “Analisis Economic Value Added (Eva) Dan 

Market Value Added (Mva) Sebagai Alat Ukur Kinerja Keuangan Pt Garuda Indonesia Tbk Tahun 

2017 -2019,” Jurnal Pajak Dan Keuangan Negara (Pkn) 2, No. 1 (September 30, 2020): 31–45. 
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C. Market Value Added  

1. Pengertian Market Value Aded 

Market Value Added (MVA) adalah kenaikan nilai pasar suatu 

perusahaan yang dilakukan dengan memaksimalkan selisih antara nilai 

pasar ekuitas dengan jumlah yang ditanamkan investor ke dalam 

perusahaan. MVA merupakan suatu ukuran yang digunakan untuk 

mengukur keberhasilan suatu perusahaan dalam memaksimalkan kekayaan 

pemegang saham dengan mengoptimalkan pengalokasian sumber daya 

yang sesuai. Analisis MVA sangat penting bagi investor karena metode ini 

membuktikan perusahaan yang dinilai likuiditasnya tinggi pun belum tentu 

bisa menciptakan nilai bagi investornya.
14

 

2. Keunggulan dan Kelemahan Market Value Added 

Kelebihan dari metode MVA adalah metode ini dapat mencerminkan 

bagaimana keputusan pasar suatu manajer perusahaan yang telah sukses 

meningkatkan kinerja perusahaan khususnya kinerja keuangan, serta dapat 

membangun kepercayaan dari para investor untuk menanamkan modalnya 

di perusahaan tersebut. Menurut Napitupulu  salah satu kelebihan dari 

metode MVA adalah penerapan metode ini dalam perusahaan dapat 

menggambarkan prospek yang menguntungkan atas investasi yang 

dilakukan saat ini pada masa yang akan datang.Sama seperti metode 

lainnya, metode MVA juga memiliki kelemahan antara lain:  

                                                           
14

 Dimas Respati Argeswara, “Economic Value Added, dan Market Value Added Sebagai 

UkuranKinerja Keuangan Perusahaan (Studi Pada Perusahaan LQ45 Yang Terdaftar di BEI 

Periode 2016- 2018)” (2020). 
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a. MVA cenderung tidak memperhatikan kesempatan biaya modal yang 

diinvestasikan dalam perusahaan. 

b. MVA merupakan pengukuran kekayaan pemegang saham pada suatu 

periode tertentu saja. 

c. Pengukuran MVA cenderung tidak memperhitungkan uang kas pada 

masa lalu kepada pemegang saham.
15

 

3. Perhitungan Market Value Added 

Menghitung Market Value Added 

Rumus : MVA = (Harga Pasar Per lembar Saham  Nilai Buku Ekuitas  

per Lembar Saham) × Jumlah Saham yang Beredar  

Indikator yang digunakan untuk mengukur MVA antara lain: 

1) Jika MVA > 0 (positif) menunjukkan bahwa perusahaan mampu 

meningkatkan nilai modal yang telah diinvestasikan oleh penyandang 

dana. 

2) Jika MVA < 0 (negatif) menunjukkan bahwa perusahaan tidak berhasil 

meningkatkan nilai modal yang telah diinvestasikan oleh penyandang 

dana.
16

 

 

 

                                                           
15

 Alfi Nastiti Mustikaningrum, “Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Sektor Kesehatan 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Sebelum Dan Selama Pandemi Covid-19” 1, No. 1 

(2022). 
16

 Ferry Irawan dan Nico Yudha Manurung, “Analisis Economic Value Added (Eva) Dan 

Market Value Added (Mva) Sebagai Alat Ukur Kinerja Keuangan Pt Garuda Indonesia Tbk Tahun 

2017 -2019,” Jurnal Pajak dan Keuangan Negara (PKN) 2, no. 1 (30 September 2020): 31–45, 

https://doi.org/10.31092/jpkn.v2i1.999. 
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4. Hubungan Economic Value Added  Dengan Market Value Added 

EVA atau MVA digunakan untuk mengevaluasi kinerja manajerial 

sebagai bagian dari program kompensasi insentif, EVA adalah ukuran 

yang umum digunakan. Hubunganya antara lain:  

a. EVA menunjukkan adanya nilai tambah yang terjadi selama suatu 

tahun tertentu sedangkan MVA mencerminkan kinerja perusahaan 

sepanjang hidupnya bahkan mungkin termasuk masa-masa sebelum 

manajer yang ada sekarang dilahirkan, dan  

b. EVA dapat diterapkan pada masing-masing divisi atau unit-unit yang 

lain dari sebuah perusahaan besar sedangkan MVA harus diterapkan 

untuk perusahaan secara keseluruhan.
17

 

 

D. Kerangka Konseptual Penelitian  

Adapun kerangka pemikiran dalam penelitian ini seperti gambar sebagai 

berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
17

 R Adisetiawan and Denny Asmas, “Hubungan Eva Dan Mva Sebagai Alat Pengukur 

Kinerja Perusahaan Serta Pengaruhnya Terhadap Harga Saham” Jurnal Ilmiah Universitas 

Batanghari Jambi 12 No.1 (2013). 
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Gambar 2.1 

Kerangka Konseptual Penelitian 

 

 

  

PT Mayora Indah Tbk 

Laporan Keuangan 2018-2022 

Metode EVA 

 

Rumus: 

EVA= Nopat-Capital 

Charges 

 

 

Penilaian Kinerja Keuangan 

Metode MVA 

 

Rumus : 

MVA = Nilai 

Perusahaan – Invested 

Capital 



 

BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

A. Rancangan Penelitian  

1. Jenis Penelitian  

Jenis penelitian pada penelitian ini yaitu menggunakan penelitian 

kuantitatif, Penelitian kuantitatif adalah penelitian empiris di mana data-

datanya dalam bentuk sesuatu yang dapat dihitung. Penelitian kuantitatif 

memperhatikan pengumpulan dan analisis data dalam bentuk numerik.
1
 

Dalam penelitian ini, hasil perhitungan analisis keuangan dengan 

metode EVA dan MVA dapat menentukan nilai perusahaan creating 

value, sehingga bisa didapatkan kesimpulan tingkat kinerja perusahaan.  

 

2. Sifat penelitian  

Sifat penelitian ini adalah penelitian deskriptif. Penelitian deskriptif 

yaitu penelitian yang hanya mengumpulkan, menyusun, 

mengklasifikasikan data sehingga dapat mengetahui gambaran yang jelas 

mengenai masalah yang diteliti.
2
 

Dengan demikian maka peneliti menguraikan data-data yang 

berkaitan dengan Analisis Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan 

Metode EVA dan MVA, kemudian penulis menganalisisnya guna untuk 

mendapatkan suatu pendangan atau kesimpulan. 

                                                           
1
 Sulistyawati Dan Trinuryono, “Analisis (Deskriptif Kuantitatif) Motivasi Belajar Siswa 

Dengan Model Blended Learning Di Masa Pandemi Covid19.” 
2
 Khofifah Hasibuan and Aqwa Naser Daulay, “Analisis Common Size dalam Mengukur 

Kinerja Keuangan Bank Umum Syariah di Indonesia” 29,No. 1, (2023). 
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B. Definisi Operasional Variabel  

Definisi operasional variabel merupakan penjelasan secara operasional 

yang di gunakan. Dalam penelitian ini variabel yang digunakan sebagai yaitu 

Variabel dependen disebut juga variabel output, kriteria, konsekuen. Dalam 

bahasa Indonesia disebut variabel terikat. Variabel terikat merupakan variabel 

yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat, karena adanya variabel bebas. 

Variabel terikat di- sebut juga variabel indogen.
3
 

Pada penelitian ini variabel terikatnya yaitu Economic value added 

(eva). Dan Market Value Added , EVA adalah suatu estimasi laba ekonomis 

yang sesungguhnya dari perusahaan dalam tahun berjalan, dan hal ini sangat 

berbeda dengan laba akuntansi. EVA yang mencoba mengukur nilai tambah 

yanng di hasilkan suatu perusahaan dengan dengan cara mengurangi beban 

biaya modal (cots of capital) yang timbul sebagai akibat intervensi yang 

dilakukan.
4
 Sedangkan MVA adalah perbedaan antara nilai pasar ekuitas 

perusahaan tertentu dengan nilai buku yang tercatat dalam neraca, nilai pasar 

dapat dihitung dengan mengalikan harga saham dengan jumlah saham yang 

beredar di pasar.
5
 

 

 

                                                           
3
 Nikmatur Ridha, “Proses Penelitian, Masalah, Variabel Dan Paradigma Penelitian” 

Jurnal Hikmah,14, No. 1, (Januari – Juni 2017). 
4
 Ikmal Hamdani Dan Nurlasera Nurlasera, “Pengaruh Return On Investment (Roi), 

Economic Value Added (Eva) Dan Current Rasio (Cr) Terhadapreturnsaham,” Jurnal Al-Iqtishad 

12, No. 2 (6 Januari 2018): 71, Https://Doi.Org/10.24014/Jiq.V12i2.4446. 
5
 Susanti, Dimyati, Dan Sari, “Analisis Economic Value Added (Eva) Dan Market Value 

Added (Mva) Sebagai Alat Ukur Kinerja Keuangan Bank Umum Swasta Nasional (Busn) Devisa 

Go Public Tahun 2014 - 2018.” JIMAT (Jurnal Ilmiah Mahasiswa Akuntansi)11,No.3 (2020). 
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Tabel. 3.1 

Definisi Operasional Variabel  

Variabel Definisi Variabel Indikator 

Economic 

Value Added 

(EVA) 

Economic Value Added (EVA) 

adalah nilai tambah ekonomi kepada 

pemegang saham selama periode 

akuntansi tertentu. Ukuran ini bisa 

dipakai untuk melihat sejauh 

manakah efektivitas manajerial 

perusahaan selama periode tertentu.  

EVA= Nopat-Capital 

Charges 

 

Market Value 

Added 

(MVA) 

Market Value Added (MVA) adalah 

perbedaan antara nilai pasar 

perusahaan (termasuk ekuitas dan 

utang) dan modal keseluruhan yang 

diinvestasikan dalam perusahaan.12 

Oleh karena itu, MVA mampu 

memaksimalkan kemakmuran para 

pemegang saham dengan alokasi 

sumber daya yang tepat.  

MVA = Nilai Perusahaan 

– Invested Capital 

 

 

C. Populasi dan Sample 

1. Populasi  

Menurut Sugiyono populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri 

atas obyek / subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu 

yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik 

kesimpulannya. Berdasarkan pengertian tersebut, maka yang menjadi 

populasi dalam penelitian ini adalah seluruh laporan keuangan pada PT. 

Mayora Indah Tbk periode 2018-2022 

2. Sampel  

Menurut Sugiyanto “Sampel adalah bagian dari jumlah dan 

karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut”. Adapun sampel dalam 



34 

 

 

penelitian ini adalah laporan keuangaan perusahaaan khususnya neraca 

dan laporan laba rugi pada PT. Mayora Indah Tbk  periode 2018 -2022.
6
 

 

D. Teknik Pengumpulan Data  

Data pada penelitian ini menggunakan data sekunder. Data sekunder 

adalah data yang didapatkan secara tidak langsung dari objek penelitian. Data 

sekunder yang diperoleh adalah dari sebuah situs internet, ataupun dari sebuah 

referensi yang sama dengan apa yang sedang diteliti oleh penulis.
7
 

Pada penelitian ini metode pengumpulan data yang di gunakan adalah 

metode dokumentasi. Metode dokumentasi adalah teknik pengumpulan 

informasi melalui pencarian bukti yang akurat sesuai fokus masalah 

penelitian. Teknik dokumentasi adalah suatu cara pengumpulan data yang 

dilakukan dengan cara menganalisis data-data tertulis dalam dokumen-

dokumen.
8
  

Peneliti menggunakan metode dokumentasi dengan cara mengumpulkan 

data yang sudah didokumentasikan di BEI www.idx.co.id  yang berupa 

laporan keuangan perusahaan PT Mayora Indah Tbk periode 2018- 2022. 

 

E. Teknis Analisa Data  

Teknik yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan  

menggunakan metode Economic Value Added dan Market Value Added. 

                                                           
6
 Sugiono, Metodelogi Penelitian Kuantitatif Dan Kualitatif Dan R&D (Bandung: 

ALFABETA, 2019). 
7
 Riyadi Edi, Statistika Penelitian  Analisis Manual Dan IBM SPSS (Jogjakarta, 2014). 

8
 Marinu Waruwu, “Pendekatan Penelitian Pendidikan: Metode Penelitian Kualitatif, 

Metode Penelitian Kuantitatif dan Metode Penelitian Kombinasi” 7 (2023). 

http://www.idx.co.id/
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Analisis ini berdasarkan data yang bersifat kuantitatif. Analisis yang 

digunakan pada metode EVA dengan langkah-langkah sebagai berikut : 

1. Menghitung Net Operating After Tax (NOPAT) 

NOPAT = Laba/Rugi Usaha – Pajak 

2. Invested Capital (IC) 

Invested Capital = Total Hutang + Total Ekuitas – Hutang Jangka Pendek 

3. Weighted Average Cost Of Capital (WACC) 

WACC={(D × rd) (1-Tax) + (E x re )} 

Keterangan:  

D : Tingkat modal dari hutang  

    
                            

                           +             
x 100%  

Rd : Cost of debt 

            

                            
  x 100%              

         Tax : Tingkat Panjang  

           

                  
 x 100% 

E : Tingkat modal dari ekuitas 
              

                           +       
 x 

100%  

Re : Cost of equity 

          ℎ       ℎ      

             
 x 100%  

4. Menghitung Capital Charges  

Capital Charges = Invested Capital x WACC 
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5. Menghitung Economic Value Added 

EVA = NOPAT – Capital Charges 

 

Ada tiga kemungkinan hasil yang diperoleh dari perhitungan EVA yang 

digunakan sebagai tolok ukur dalam menilai kinerja perusahaan, yaitu:  

1. Jika nilai EVA > 0 (Positif) artinya bahwa tingkat pengembalian yang 

dihasilkan perusahaan lebih tinggi dari pada tingkat biaya atau tingkat 

pengembalian yang dituntut investor keadaan ini menunjukan bahwa 

perusahaan mampu menciptakan nilai (create value). Semakin positif EVA 

berarti semakin bagus pula kinerja perusahaan itu dan menandakan bahwa 

manajemen telah mejalankan tugasnya dengan baik.  

2. Jika nilai EVA = 0, artinya bahwa perusahaan berada pada posisi break 

event point (titik impas) karena semua laba digunakan untuk membayar 

kewajiban kepada investor.  

3. Jika nila EVA < 0 (negatif) artinya bahwa tidak terjadi proses nilai tambah 

dalam perusahaan menandakan laba yang tidak bisa memenuhi harapan 

para investor. Nilai perusahaan berkurang (destroy value) akibat tingkat 

pengembalian yang dihasilkan lebih rendah daripada tingkat pengembalian 

yang dituntut.
9
 

Analisis yang digunakan pada metode EVA dengan langkah-langkah 

sebagai berikut:  

 

                                                           
9
 Ratnawaty Marginingsih, “Analisis Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan Metode 

EVA dan MVA Pada PT. Electronic City Indonesia Tbk,” Moneter - Jurnal Akuntansi dan 

Keuangan 9, no. 2 (October 8, 2022): 145–151. 
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1. Menghitung Nilai Perusahaan  

Rumus : Nilai Perusahaan = 
            

    
 

2. Menghitung Invested Capital (IC) 

Rumus : IC = (Total Hutang +Ekuitas) – Hutang Jangka Panjang 

3. Menghitung Market Value Added 

Rumus : MVA = Nilai Perusahaan – Invested Capital  

Indikator yang digunakan untuk mengukur MVA antara lain: 

4. Jika MVA > 0 (positif) menunjukkan bahwa perusahaan mampu 

meningkatkan nilai modal yang telah diinvestasikan oleh penyandang 

dana. 

5. Jika MVA < 0 (negatif) menunjukkan bahwa perusahaan tidak berhasil 

meningkatkan nilai modal yang telah diinvestasikan oleh penyandang 

dana.
10

 

                                                           
10

 Irawan Dan Manurung, “Analisis Economic Value Added (Eva) Dan Market Value 

Added (Mva) Sebagai Alat Ukur Kinerja Keuangan Pt Garuda Indonesia Tbk Tahun 2017 -

2019.”(2020) 



 

BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Gambaran Umum PT. Mayora Indah Tbk 

1. Sejarah Singkat PT. Mayora Indah Tbk 

PT. Mayora Indah Tbk. (Perseroan) Didirikan pada tahun 1977 

dengan pabrik pertama yang berlokasi di Tangerang dengan target pasar 

wilayah Jakarta dan sekitarnya. Setelah mampu memenuhi pasar 

Indonesia, Perseroan melakukan Penawaran Umum Perdana dan menjadi 

perusahaan publik pada tahun 1990 dengan target pasar; konsumen Asean. 

Kemudian melebarkan pangsa pasarnya ke negara-negara di Asia. Saat ini 

produk Perseroan telah tersebar di 5 benua di dunia. 

Sebagai salah satu Perusahaan Barang Konsumen Fast Moving, PT. 

Mayora Indah Tbk telah membuktikan dirinya sebagai salah satu produsen 

makanan berkualitas tinggi dan telah mendapatkan banyak penghargaan, 

diantaranya adalah “Top Five Best Managed Companies in Indonesia” dari 

Asia Money, “Top 100 Exporter Companies in Indonesia” dari majalah 

Swa, “Top 100 public perusahaan tercatat” dari majalah Investor 

Indonesia, “Produsen Produk Halal Terbaik” dari Majelis Ulama 

Indonesia, Perusahaan Tercatat Terbaik dari Berita Satu, “Indonesia's 

Corporate Secretary Award, Top 5 Good Corporate Governance Issues in 

Consumer Goods Sector, dari Warta Ekonomi dan masih banyak lagi 

dianugerahi lainnya.
1
 

                                                           
1
 “Profil PT Mayora Indah Tbk” (n.d.), https://www.mayoraindah.co.id. 
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Kunci sukses keberhasilan PT. Mayora Indah Tbk dalam bersaing, 

tentu saja tak terlepas dari beberapa strategi yang di terapkan oleh pihak 

managemen dalam mengatur strategi perusahaan mulai dari pemasaran, 

menghadapi konsumen dan pesaing. Salah satu produk perusahaan yang 

sangat laku dipasaran adalah kopi yang menjadi selera para konsumen 

khususnya diindonesia. PT. Mayora mencoba menyesuaikan saluran 

distribusinya dengan kebutuhan pelanggannya. Saluran distribusi yang 

kreatif dan luar biasa ini menjadi sumber dari keunggulan bersaingnya. 

Sehingga PT. Mayora dapat memperoleh banyak pangsa pasar dan dapat 

menjangkau populasi sasaran yang tersebar luas. Sehingga dapat melayani 

berbagai kebutuhan dari beberapa segmen dengan cepat dan 

terfragmentasi. 

 Sistem saluran seringkali berkembang agar dapat memenuhi 

peluang dan kondisi pasar. Maka untuk mendapatkan efektivitas 

maksimum, analisis dan pengambilan keputusan saluran distribusi harus 

lebih ditekankan pada tujuan. Mendesain sebuah sistem saluran 

membutuhkan analisis terhadap kebutuhan layanan konsumen. Mendesain 

saluran distribusi dinilai dengan menemukan nilai apa yang diinginkan 

oleh berbagai segmen sasaran dari saluran distribusi pada kasus PT. 

Mayora. PT. Mayora menjual energen kepada konsumen segmen 1 lewat 

perantara rumah sakit. Untuk memenuhi kebutuhan pelanggan akan 

sarapan yang bergizi dan sehat dikonsumsi ketika sakit. Pada konsumen 

segmen 2, PT. Mayora menjual vitazone lewat perantara tempat-tempat 
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olahraga seperti gym dan golf. Sesuai dengan Anggaran Dasarnya, 

kegiatan usaha Perseroan diantaranya adalah dalam bidang industri. Saat 

ini, PT. Mayora Indah Tbk. memproduksi dan memiliki 7 divisi yang 

masing masing menghasilkan produk berbeda namun terintegrasi, yaitu: 

Tabel 4.1  

Divisi Produk dan Merek Dagang 

PT Mayora Indah Tbk 

Divisi Merek Dagang 

Biskuit Roma, Danisa, Royal Choice, Better, Muuch Better, 

Slai O’Lai, Sari Gandum, Sari Gandum Sandwich, 

Coffeejoy, Chees’kress. 

Kembang 

Gula/Permen  

Kopiko, Kopiko Milko, Kopiko Cappuccino, Kis, 

Tamarin, Juizy Milk. 

Wafer Beng Beng, Beng Beng Maxx, Astor, Astor Skinny 

Roll, Roma Wafer Coklat, Roma Zuperrr Keju. 

Coklat Choki-choki. 

Kopi Torabika Duo, Torabika Duo Susu, Torabika Jahe 

Susu, Torabika Moka, Torabika 3 in One, Torabika 

Cappuccino, Kopiko Brown Coffee, Kopiko White 

Coffee, Kopiko White Mocca. 

Makanan 

Kesehatan  

Energen Cereal, Energen Oatmilk, Energen Go Fruit. 

Makanan 

Instan  

Bakmi Mewah, Joymee, MiGelas, Super Bubur. 

Sumber: www.mayoraindah.co.id 

2. Visi dan Misi 

Adapun visi dan misi dari PT. Mayora Indah Tbk yaitu: 

a. Menjadi produsen makanan dan minuman yang berkualitas dan 

terpercaya di mata konsumen domestik maupun internasional dan 

menguasai pangsa pasar terbesar dalam kategori produk sejenis. 

http://www.mayoraindah.co.id/
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b. Dapat memperoleh Laba Bersih Operasi diatas rata rata industri dan 

memberikan value added yang baik bagi seluruh stakeholders 

Perseroan. 

c. Dapat memberikan kontribusi positif terhadap lingkungan dan negara 

dimana Perseroan berada.
2
 

 

B. Analisis Kinerja Keuangan Pada PT Mayora Indah Tbk  

1. Penilaian Kinerja Keuangan Dengan Metode Economic Value Added 

(EVA) 

 

Economic Value Added (EVA) merupakan alat pengukuran kinerja 

keuangan untuk menghitung keuntungan ekonomis suatu perusahaan. 

EVA dapat dihitung sebagai laba bersih setelah pajak dikurangi biaya 

modal yang  diinvestasikan. EVA yang  positif berarti perusahaan 

dianggap  mampu menciptakan nilai bagi pemegang saham karena dapat 

menghasilkan  laba operasi melebihi biaya modalnya.
3
 EVA dirumuskan 

sebagai berikut: 

 

 

Sebelum menghitung EVA beberapa komponen yang harus 

dihitung terlebih dahulu adalah sebagai berikut: 

 

 

                                                           
2
 “Visi Dan Misi PT Mayora Indah Tbk” (n.d.), accessed January 1, 2024, 

https://www.mayoraindah.co.id. 
3
 Agustina Hanafi Dan Leonita Putri, “Penggunaan Economic Value Added (Eva) Untuk 

Mengukur Kinerja Dan Penentuan Struktur Modal Optimal Pada Perusahaan Telekomunikasi (Go 

Publik),” T.T. 

EVA = NOPAT- Capital Charges 
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a. Perhitungan Net Operating Profit After Taxes (NOPAT) 

NOPAT pada dasarnya merupakan tingkat keuntungan yang 

diperoleh dari modal yang ditanam
4
. Adapun rumus NOPAT yaitu: 

 

Berikut perhitungan NOPAT pada PT Mayora Indah Tbk  

Tabel 4.2 

Perhitungan NOPAT  

PT Mayora Indah Tbk Tahun 2018-2022 

Tahun 
Laba Sebelum 

Bunga dan Pajak 
Pajak Nopat 

(1) (2) (3) (4=2-3) 

2018 2.381.942.198.855 621.507.918.551 1.760.434.280.304 

2019 2.704.466.581.011 665.062.374.247 2.039.404.206.764 

2020 2.683.890.279.936 585.721.765.291 2.098.168.514.645 

2021 1.772.315.914.155 338.595.908.733 1.433.720.005.422 

2022 2.433.114.641.701 535.992.979.785 1.897.121.661.916 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Dilihat pada tabel diatas nilai NOPAT dari tahun 2018-2020 

mengalami kenaikan hal ini di pengaruhi oleh besarnya  laba sebelum 

bunga dan pajak, lalu pada tahun 2021 dan 2022 mengalami penurunan 

yang cukup signifikan hal ini dikarenakan pada tahun tersebut 

perekonomian konsumen sedang mengalami krisis dikarenakan Covid 

19. 

b. Perhitungan Invested Capital (IC) 

 

 

                                                           
4
 Muhammad Hefrizal, “Analisis Metode Economic Value Added Untuk Menilai Kinerja 

Keuangan Pada Pt. Unilever Indonesia,” Jurnal Akuntansi Dan Bisnis : Jurnal Program Studi 

Akuntansi 4, No. 1 (31 Mei 2018), Https://Doi.Org/10.31289/Jab.V4i1.1552. 

Invested Capital = Total Hutang + Total 

Ekuitas – Hutang Jangka Pendek 

NOPAT = Laba Sebelum Bunga dan Pajak - Pajak 
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Total hutang dan ekuitas menunjukkan beberapa bagian dari 

setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan utang. Pinjaman 

jangka pendek tanpa bunga merupakan pinjaman yang digunakan 

perusahaan yang pelunasan.
5
 Berikut perhitungan IC pada PT Mayora 

Indah Tbk. 

Tabel 4.3 

Perhitungan Invested Capital (IC) 

PT Mayora Indah Tbk 2018-2022 

Tahun 
Total Kewajiban 

dan Ekuitas 

Kewajiban 

Jangka Pendek 
Invested Capital 

(1) (2) (3) (4=2-3) 

2018 17.591.706.426.634 4.764.510.387.113 12.827.196.039.521 

2019 19.037.918.806.473 3.726.359.539.201 15.311.559.267.272 

2020 19.777.500.514.550 3.475.323.711.943 16.302.176.802.607 

2021 19.917.653.265.528 5.570.773.468.770 14.346.879.796.758 

2022 22.276.160.695.411 5.636.627.301.308 16.639.533.394.103 

Sumber: Data di Olah (2024) 

Tabel diatas menunjukkan IC pada PT Mayora Indah Tbk tahun 

2018-2020 total modal atau yang diinvestasikan. Hal ini di sebabkan 

karena meningkatnya jumlah pinjaman dan ekuitas namun berbeda 

dengan tahun 2021 mengalami penurunan dari tahun sebelumnya, dan 

pada tahun 2022 meningkat . peningkatan atau penurunan modal yang 

diinvestasikan di pengaruhi dengan meningkatnya total kewajiban dan 

ekuitas dan juga liabilitas jangka pendeknya. 

c. Perhitungan Weighted Average Cost Of Capital (WACC) 

WACC adalah biaya ekuitas dan biaya utang masing – masing 

dikalikan dengan persentase ekuitas dan utang dalam struktur modal 

perusahaan. WACC adalah jumlah biaya dari masing – masing 

                                                           
5
 Faradilla Kemaladewi, Arif Makhsun, Dan M Buss Ak Ca, “Penilaian Kinerja Keuangan 

Menggunakan Analisis Eva (Economic Value Added) Pada Pt Lmg,” T.T.(2018). 
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komponen modal, misalnya pinjaman jangka pendek dan pinjaman 

jangka panjang ( Cost of Debt ) yang diberikan bobot sesuai dengan 

proporsinya dalam struktur modal perusahaan.
6
 

 

 

Berikut perhitungan WACC: 

1) Tingkat Modal (D) 

Tingkat Modal dari hutang di hitung dengan rumus : 

 

 

Tingkat modal PT. Mayora Indah Tbk ditampilkan pada tabel 

di bawah ini: 

Tabel 4.4 

Tingkat Modal PT Mayora Indah Tbk Tahun 2018-2022 

Tahun Total Kewajiban 
Total Kewajiban 

dan Ekuitas 

Tingkat 

Modal 

(1) (2) (3) (4=2:3) 

2018 9.049.161.944.940 17.591.706.426.634 51,44% 

2019 9.137.978.611.155 19.037.918.806.473 48,00% 

2020 8.506.032.464.592 19.777.500.514.550 43,01% 

2021 8.557.621.869.393 19.917.653.265.528 42,97% 

2022 9.441.466.604.896 22.276.160.695.411 42,38% 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Nilai modal yang positif menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam memperoleh aset dengan membandingkan 

struktur hutang dan ekuitas perusahaan.  Tabel diatas menunjukkan 

tingkat modal mengalami penurunan setiap tahunnya. Besarnya 

                                                           
6
 Kalianda Vania Dkk., “Pengaruh Rasio Hutang Dan Harga Saham Terhadap Biaya Modal 

Rata-Rata Tertimbang Pada Perusahaan Sub Sektor Pertambangan Di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2016-2020,” (2022). 

WACC={(D × rd) (1-Tax) + (E x re )} 

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑯𝒖𝒕𝒂𝒏𝒈 

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑯𝒖𝒕𝒂𝒏𝒈 + 𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔 
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kewajiban dan modal yang dimiliki oleh perusahaan sangat 

mempengaruhi penurunan tingkat permodalan. 

2) Biaya Kewajiban (Cost Of Debt – Rd) 

Biaya kewajiban di hitung dengan menggunakan rumus: 

 

 

Berikut biaya kewajiban pada PT Mayora Indah Tbk : 

Tabel 4.5 

Biaya Kewajiban PT Mayora Indah Tbk 2018-2022 

Tahun Beban Bunga Total Kewajiban 
Cost of Debt 

(rd) 

(1) (2) (3) (4=2:3) 

2018 492.638.756.739 9.049.161.944.940 5,44% 

2019 355.074.879.758 9.137.978.611.155 3,89% 

2020 353.822.336.007 8.506.032.464.592 4,16% 

2021 320.535.595.290 8.557.621.869.393 3,75% 

2022 389.182.677.897 9.441.466.604.896 4,12% 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Biaya  kewajiban pada tabel diatas terjadi fluktuatif, hal ini 

terlihat bahwa kenaikan maupun penurunan beban kewajiban yang 

sangat di pengaruhi oleh besar atau kecilnya beban bunga dan 

kewajiban.  

3) Tingkat Pajak (Tax) 

Tingkat pajak di hitung dengan rumus: 

 

 

Berikut perhitungan tingkat pajak pada PT Mayora Indah 

Tbk Tahun 208-2022: 

 

𝑩𝒆𝒃𝒂𝒏 𝑩𝒖𝒏𝒈𝒂

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑲𝒆𝒘𝒂𝒋𝒊𝒃𝒂𝒏
 

𝑩𝒆𝒃𝒂𝒏 𝑷𝒂𝒋𝒂𝒌

𝑳𝒂𝒃𝒂 𝑺𝒆𝒃𝒆𝒍𝒖𝒎 𝑷𝒂𝒋𝒂𝒌
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Tabel 4.6 

Tingkat Pajak PT Mayora Indah Tbk. Tahun 2018-2022 

Tahun Beban Pajak 
Laba Sebelum 

Pajak 

Tingkat 

Pajak (Tax) 

(1) (2) (3) (4=2:3) 

2018 621.507.918.551 2.381.942.198.855 26,09% 

2019 665.062.374.247 2.704.466.581.011 24,59% 

2020 585.721.765.291 2.683.890.279.936 21,82% 

2021 338.595.908.733 1.549.648.556.686 21,85% 

2022 535.992.979.785 2.506.057.517.934 21,39% 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Dari perhitungan diatas menunjukkan penurunan tingkat 

pajak pada setiap tahunnya, kenaikan atau penurunan tingkat pajak 

di pengaruhi dari besar kecilnya laba sebelum pajak dan pajak yang 

di peroleh perusahaan. 

 

4) Tingkat Modal dari Ekuitas (E) 

Tingkat modal dari ekuitas di hitung dengan rumus: 

 

 

Berikut adalah tingkat modal dari ekuitas pada PT. Mayora 

Indah, Tbk. tahun 2018 2022: 

Tabel 4.7 

Tingkat Modal dari Ekuitas PT. Mayora Indah, Tbk.  

Tahun 2018-2022 

Tahun Total Ekuitas 
Total Kewajiban 

dan Ekuitas 

Total 

Modal dan 

Ekuitas (E) 

(1) (2) (3) (4=2:3) 

2018 8.542.544.481.694 17.591.706.426.634 48,56% 

2019 9.899.940.195.318 19.037.918.806.473 52,00% 

2020 11.271.468.049.958 19.777.500.514.550 56,99% 

2021 11.360.031.396.135 19.917.653.265.528 57,03% 

2022 12.834.694.090.515 22.276.160.695.411 57,62% 

Sumber: Data Diolah (2024) 

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑲𝒆𝒘𝒂𝒋𝒊𝒃𝒂𝒏 + 𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔
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Total modal dan ekuitas pada tabel diatas menunjukkan 

peningkatan di setiap tahunnya. Dari ekuitas inilah diketahui 

berapa besar kepemilikan seseorang terhadap suatu perusahaan. 

5) Biaya Modal Ekuitas (Cost of Equity – re)  

Biaya modal ekuitas di hitung dengan menggunakan rumus: 

 

 

Biaya modal ekuitas pada PT. Mayora Indah Tbk. Tahun 

2018-2022 disajikan pada tabel  sebagai berikut: 

Tabel 4.8 

Biaya Modal Ekuitas PT. Mayora Indah, Tbk.  

Tahun 2018-2022 

Tahun 
Laba Bersih 

Setelah Pajak 
Total Ekuitas 

Cost Of 

Equity (re) 

(1) (2) (3) (4=2:3) 

2018 1.760.434.280.304 8.542.544.481.694 20,61% 

2019 2.039.404.206.764 9.899.940.195.318 20,60% 

2020 2.098.168.514.645 11.271.468.049.958 18,61% 

2021 1.211.052.647.953 11.360.031.396.135 10,66% 

2022 1.970.064.538.149 12.834.694.090.515 15,35% 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Setelah diperoleh hasil perhitungan dari tingkat modal, cost 

of debt, tingkat pajak, tingkat modal dan ekuitas, dan cost of equity. 

Selanjutnya menentukan atau menghitung WACC. Nilai WACC 

PT. Mayora Indah, Tbk pada periode 2018 sampai dengan 2022 

yang ditampilkan pada tabel  berikut: 

 

 

 

 

 

𝑳𝒂𝒃𝒂 𝑩𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉 𝑺𝒆𝒕𝒆𝒍𝒂𝒉 𝑷𝒂𝒋𝒂𝒌

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔
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Tabel 4.9 

Biaya Modal Rata-rata Tertimbang (WACC) PT. Mayora Indah, Tbk. 

Tahun 2018-2022 

Tahun D rd D x rd Tax 1-tax E re E x re WACC 

(1) (2) (3) (4=2X3) (5) (6=1(5)) (7) (8) (9) 
(10)=(4) X 

(6) + (9) 

2018 51,44% 5,44% 2,80% 26,09% 73,91% 48,56% 20,61% 10,01% 12% 

2019 48,00% 3,89% 1,87% 24,59% 75,41% 52,00% 20,60% 10,71% 12% 

2020 43,01% 4,16% 1,79% 21,82% 78,18% 56,99% 18,61% 10,61% 12% 

2021 42,97% 3,75% 1,61% 21,85% 78,15% 57,03% 10,66% 6,08% 7% 

2022 42,38% 4,12% 1,75% 21,39% 78,61% 57,62% 15,35% 8,84% 10% 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Dari perhitungan WACC diatas menunjukkan pada tahun 

2018-2020 memiliki nilai 12%, namun pada tahun 2021 menurun 

7% dan tahun 2022 meningkat dari 7% ke 10%. Hal ini 

dikarenakan adanya keseimbangan proporsi kenaikan dan 

penurunan dari biaya kewajiban dan biaya modal pada tahun 2018-

2022. 

d. Perhitungan Biaya Modal (Capital Charges) 

Capital charges merupakan aliran kas yang dibutuhkan untuk 

mengganti para investor atas resiko usaha dari modal usaha yang 

diinvestasikan
7
. Capital charges dapat dihitung dengan rumus sebagai 

berikut: 

 

 

Mengenai biaya modal yang dikeluarkan oleh PT Mayora Indah 

Tbk tahun 2018-2022, sebagai berikut: 

                                                           
7
 Ni Kadek Ayu Ari Astari Putri Dan Nyoman Dwika Ayu Amrita, “Analisis Economic 

Value Added (Eva) Untuk Menilai Kinerja Keuangan Perusahaan Pada Pt Villa Ayu Amandari 

Hotel Ubud Gianyar,” Jurnal Manajemen Dan Bisnis Equilibrium 6, No. 1 (30 Maret 2020): 93–

100, Https://Doi.Org/10.47329/Jurnal_Mbe.V6i1.413. 

Capital Charges = Invested Capital x WACC 
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Tabel 4.10 

Biaya Modal PT. Mayora Indah, Tbk. Tahun 2018-2022 

Tahun Invested Capital WACC Capital Charges 

(1) (2) (3) (4=2 x 3) 

2018 12.872.196.039.521 12% 1.544.663.524.743 

2019 15.311.559.267.272 12% 1.837.387.112.073 

2020 16.302.176.802.607 12% 1.956.261.216.313 

2021 14.346.879.796.758 7% 1.004.281.585.773 

2022 16.639.533.394.103 10% 1.663.953.339.410 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Berdasarkan perhitungan diatas nilai capital charges mengalami 

peningkatan dari tahun 2018-2020. Adanya peningkatan ini 

dikarenakan adanya peningkatan invested capital dan nilai WACC nya 

sebesar 12%. Namun pada tahun 2021 nilai capital charges mengalami 

penurunan dengan nilai WACC 7% dan pada tahun 2022 kembali 

mengalami peningkatan dengan nilai WACC 10%. Naik  turun dari 

nilai invested capital ini berdampak bagi nilai akhir capital charges.  

e. Perhitungan Economic Value Added (EVA) 

Setelah melakukan perhitungan NOPAT dan capital charges, 

langkah berikutnya yaitu menentukan nilai Economic Value Added 

(EVA) yang disajikan pada tabel  sebagai berikut:  

Tabel 4.11 

Nilai EVA PT. Mayora Indah, Tbk. Tahun 2018-2022 

Tahun NOPAT Capital Charges EVA Kriteria 

(1) (2) (3) (4=2-3) (5) 

2018 1.760.434.280.304 1.544.663.524.743 215.770.755.561 Positif 

2019 2.039.404.206.764 1.837.387.112.073 202.017.094.691 Positif 

2020 2.098.168.514.645 1.956.261.216.313 141.907.298.332 Positif 

2021 1.433.720.005.422 1.004.281.585.773 429.438.419.649 Positif 

2022 1.897.121.661.916 1.663.953.339.410 233.168.322.506 Positif 

Sumber: Data Diolah (2024) 
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Hasil perhitungan pada tabel diatas menunjukkan bahwa nilai 

EVA dari tahun 2018-2020 mengalami penurunan. Dan tahun 2021 

mengalami kenaikan yang cukup signifikan, dan tahun 2022 

mengalami penurunan. Penurunan ataupun peningkatan pada nilai 

EVA bukan hal yang penting jika nilai EVA memiliki nilai positif 

maka berarti perusahaan memiliki nilai tambah yang ekonomis.  

 

2. Penilaian Kinerja Keuangan Dengan Metode Market Value Added 

(MVA) 

 

Market value added (MVA) adalah perbedaan antara modal yang 

ditanamkan di perusahaan sepanjang waktu (untuk keseluruhan investasi 

baik berupa modal, pinjaman, laba ditahan dan sebagainya) terhadap 

keuntungan yang dapat diambil sekarang, yang merupakan selisih antara 

nilai buku dan nilai pasar dari keseluruhan tuntutan modal
8
. MVA 

dirumuskan sebagai berikut: 

 

 

Perhitungan MVA diawali dengan penentuan nilai buku ekuitas per 

lembar saham.  

a. Perhitungan Nilai Buku Ekuitas Perlembar Saham  

Nilai buku ekuitas per lembar saham menunjukkan aset bersih 

yang dimiliki oleh pemegang saham dengan memiliki satu lembar 

saham. Karena aset bersih adalah sama dengan total ekuitas pemegang 

                                                           
8
 Ibid. 

MVA = (Harga Pasar Per lembar Saham  Nilai Buku 

Ekuitas  per Lembar Saham) × Jumlah Saham yang 

Beredar 
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saham, maka nilai buku ekuitas per lembar saham adalah total ekuitas 

dibagi dengan jumlah lembar saham yang beredar.Nilai buku ekuitas 

dapat diartikan sebagai nilai saham menurut pembukuan perusahaan.
9
 

Rumus nilai buku ekuitas sebagai berikut: 

 

 

 

Perhitungan nilai buku ekuitas pada PT Mayora Indah Tbk 

2018-2022 di hitung sebagai berikut: 

Tabel 4.12 

Nilai Buku Ekuitas per Lembar Saham PT. Mayora Indah, Tbk. 

Tahun 2018-2022 

 

Tahun Jumlah Ekuitas 
Jumlah Saham 

Beredar 

Nilai Buku 

Ekuitas per 

Lembar Saham 

(1) (2) (3) (4=2:3) 

2018 8.542.544.481.694 22.358.699.725 382,07 

2019 9.899.940.195.318 22.358.699.725 442,78 

2020 11.271.468.049.958 22.358.699.725 504,12 

2021 11.360.031.396.135 22.358.699.725 508,08 

2022 12.834.694.090.515 22.358.699.725 574,04 

Sumber: Data Diolah (2024)  

b. Perhitungan Market Value Added (MVA) 

Setelah ditemukan nilai buku ekuitas per saham, selanjutnya 

melakukan penghitungan terhadap nilai MVA yang ditampilkan pada 

tabel diatas  sebagai berikut: 

 

 

 

                                                           
9
 Eva Mufidah, “Analisis Laba, Arus Kas Operasi Dan Nilai Buku Ekuitas Terhadap Harga 

Saham,” Eksis: Jurnal Riset Ekonomi dan Bisnis 12, no. 1 (April 1, 2017), accessed January 17, 

2024, https://srva.datacenterkilat.in/ojs/index.php/001/article/view/79. 

Nilai Buku Ekuitas = 
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔 

𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝑳𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝑺𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒚𝒂𝒏𝒈 𝑩𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓
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Tabel 4.13 

Nilai Market Value Added (MVA)PT. Mayora Indah, Tbk.  

Tahun 2018-2022 

Tahun 

Harga 

Pasar 

Saham 

Biasa 

Nilai Ekuitas 

Per Lembar 

Saham 

Jumlah Saham 

Beredar 
Market Value Added Kriteria 

(1) (2) (3) (4) (5=(2-3) x (4) (6) 

2018 2.620 382,07 22.358.699.725 50.037.248.797.806 Positif 

2019 2.050 442,78 22.358.699.725 35.935.394.240.932 Positif 

2020 2.710 504,12 22.358.699.725 49.320.608.204.792 Positif 

2021 2.040 508,08 22.358.699.725 34.251.716.042.865 Positif 

2022 2.500 574,04 22.358.699.725 43.062.055.221.985 Positif 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Hasil MVA pada PT Mayora Indah Tbk bernilai positif di setiap 

tahunya. Penurunan dan peningkatan nilai MVA di pengaruhi oleh 

harga pasar per lembar saham biasa, nilai  buku ekuitas per lembar 

saham dan jumlah saham yang beredar di masyarakat atau investor.  

 

C. Pembahasan 

Pengukuran kinerja keuangan menggunakan metode Economic Value 

Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) pada PT. Mayora Indah Tbk, 

tahun 2018-2022 diperoleh perbandingan yang disajikan sebagai berikut: 

 

Tabel 4.14 

Nilai Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) 

PT. Mayora Indah, Tbk. Tahun 2018-2022 

Tahun 
EVA MVA 

Nilai Eva Kriteria Nilai MVA Kriteria 

2018 215.770.755.561 
EVA>0 / 

Positif 
50.037.248.797.806 

MVA>0 / 

Positif 

2019 202.017.094.691 
EVA>0 / 

Positif 
35.935.394.240.932 

MVA>0 / 

Positif 

2020 141.907.298.332 
EVA>0 / 

Positif 
49.320.608.204.792 

MVA>0 / 

Positif 
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Tahun 
EVA MVA 

Nilai Eva Kriteria Nilai MVA Kriteria 

2021 429.438.419.649 
EVA>0 / 

Positif 
34.251.716.042.865 

MVA>0 / 

Positif 

2022 233.168.322.506 
EVA>0 / 

Positif 
43.062.055.221.985 

MVA>0 / 

Positif 

 

Dari hasil perhitungan diatas menunjukkan bahwa kinerja keuangan 

yang terjadi pada perusahan di nilai baik karna mampu menghasilkan nilai 

EVA dengan kriteria positif dari tahun 2018-2022 yang artinya perusahaan 

mampu menghasilkan nilai ekonomis untuk investor.  

Meskipun pada tahun 2021 mengalami penurunan pada beberapa 

akun laporan keuangan yang disebabkan memuncaknya angka pandemi 

covid 19. Dan pada saat covid 19 adanya peningkatan harga bahan baku, 

harga komoditas yang naik dengan cepat dan dengan volatilitas yang 

tinggi juga dapat menyebabkan kesulitan dalam perencanaan perusahaan.  

Dan pada tahun 2022 kondisi perusahaan juga mulai membaik, 

Kebijakan pemerintah mencabut Pemberlakuan Pembatasan Kegiatan 

Masyarakat di akhir tahun 2022 membuat peningkatan pemulihan ekonomi 

pasca pandemi covid-19. Pertumbuhan ekonomi Indonesia tahun 2022 

menjadi pertanda bahwa Indonesia telah berhasil bangkit dari 

keterpurukan akibat covid-19. 

Yang mempengaruhi nilai tambah perusahaan yaitu nilai NOPAT 

yang lebih tinggi dari nilai biaya modal. Besar kecilnya NOPAT 

dipengaruhi oleh laba usaha dan beban pajak yang ditanggung oleh 

perusahaan. Jika laba usaha dan beban pajak tinggi, maka nilai NOPAT 
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akan tinggi dan berdampak pada besarnya nilai EVA. Sebaliknya, jika laba 

operasi dan beban pajak rendah, maka nilai NOPAT akan rendah dan 

dapat menyebabkan nilai EVA yang negatif bagi perusahaan. Cara 

perusahaan dapat meningkatkan NOPAT adalah dengan meningkatkan 

penjualan, karena dalam bisnis penjualan merupakan hal yang paling 

utama, untuk mendapatkan keuntungan.
10

 

Seperti yang dikatakan Suci Kurniawati pada penelitianya yang 

menyatakan bahwa untuk mendapatkan nilai EVA yang positif maka nilai 

NOPAT harus lebih tinggi dibandingkan dengan besarnya biaya modal.
11

 

Untuk mempertahankan kinerja keuangan dengan merode EVA 

positif, perusahaan dapat meningkatkan pendapatan atau menurunkan 

biaya modal. Omset perusahaan dapat ditingkatkan dengan menaikkan 

harga atau dengan menjual lebih banyak barang dan jasa . Dengan kondisi 

tersebut, manajemen perusahaan dapat mencapai kinerja yang diharapkan 

oleh pemegang saham. 

Sedangkan hasil kinerja keuangan perusahaan dengan metode MVA 

dalam kondisi baik dengan kriteria positif pada setiap tahunnya yaitu tahun 

2018-2022. Konsep MVA pada dasarnyaa digunakan untuk mengukur 

kinerja manajemen dalam mengelola perusahaan. Nilai buku ekuitas 

dimiliki setiap perusahaan yang tercantum dalam laporan keuangan, selain 

itu nilai pasar yang tercermin dimiliki setiap perusahan pada harga saham 

                                                           
10

 Thomas Sumarsan Goh, Erika Erika, and Rahel Yunita, “Faktor-Faktor Yang 

Mempengaruhi EVA,” Owner 7, no. 2 (April 1, 2023): 1009–1016. 
11

 Suci Kurniawati, “Penggunaan Analisis Economic Value Added Sebagai Alat 

Pengukuran Kinerja Keuangan Bni Syariah” 25, no. 01 (2016). 
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perusahaan yang tercantum dalam periode akhir selama tahun. Dengan 

menggunakan metode MVA dapat mengukur sejauh mana kinerja suatu 

perusahaan dalam mengelola dan menghasilkan nilai bagi suatu 

perusahaan. MVA saat ini dianggap menjadi panduan  untuk menilai 

manajemen perusahaan publik apakah bagus atau tidaknya MVA 

merupakan perbedaan antara nilai pasar perusahaan dan modal 

keseluruhan yang diinvestasikan perusahaan. 

Kinerja keuangan PT Mayora Indah Tbk tahun 2018-2022 dianggap 

baik dimana nilai pasar lebih besar dari pada nilai bukunya atau dapat 

diartikan bahwa perusahaan di nilai baik di pasar modal. Dan perusahaan 

mampu membuat nilai lebih baik bagi pemegang saham. Nilai pasar lebih 

besar dibandingkan dengan nilai buku juga diartikan pasar menghargai 

suatu perusahaan lebih besar dibandingkan dengan nilai bukunya karena 

kemampuan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimiliki oleh 

perusahaan tersebut. Hampir semua perusahaan yang secara konsisten 

menghasilkan laba memiliki nilai pasar yang lebih besar dibandingkan 

nilai buku. Tinggi rendahnya kinerja keuangan dengan menggunakan 

metode  MVA dipengaruhi oleh harga saham akhir, semakin tinggi harga 

saham  maka nilai MVA juga besar begitu juga sebaliknya.   

Seperti yang dikatakan Brigham and Ehrhardt yaitu faktor utama 

yang menentukan MVA adalah harga saham sebuah perusahaan. Apabila 

terjadi peningkatan pada harga saham, maka nilai MVA pada perusahaan 
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pun juga meningkat. Hal ini disebabkan harga saham merupakan 

komponen pembentuk MVA pada perusahaan.
12

 

MVA positif menunjukan  bahwa kinerja keuangan sudah 

dilaksanakan secara efektif dan efisien karena mampu menghasilkan dan 

menambah kekayaan bagi pemegang saham. Jika nilai secara keseluruhan, 

kinerja dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kekayaan bagi 

perusahaan dan investor yang baik. MVA positif mencerminkan bahwa 

pasar bereaksi positif terhadap perusahaan. Reaksi positif tersebut 

menimbulkan harga saham mengalami kenaikan sehingga MVA yang 

dihasilkan mengalami peningkatan. Hal tersebut menandakan bahwa 

saham yang dimiliki Mayora Indah Tbk masih diminati oleh pasar. 

Untuk mempertahankan pasar yang positif nilai tambah (MVA), 

perusahaan harus menerapkan strategi dan inovasi untuk mempertahankan 

keunggulan bisnis yang meningkatkan nilai perusahaan untuk 

memaksimalkan kekayaan pemegang saham. 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
12

 Brigham Ehrhardt, M. C. E. F, Financial Management: Theory and Practice., 2015. 
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BAB V 

PENUTUP  

 

A. Kesimpulan  

Dengan menggunakan metode EVA dan MVA dapat memperoleh hasil 

bahwasannya kinerja PT. Mayora Indah Tbk. periode 2018-2022 dalam 

kriteria baik dengan ditunjukkan pada hasil metode EVA yaitu bernilai 

“positif” (EVA>0) artinya telah terjadinya proses nilai tambah ekonomi 

artinya bahwa tingkat pengembalian yang dihasilkan perusahaan lebih tinggi 

dari pada tingkat biaya atau tingkat pengembalian yang dituntut investor, 

keadaan ini menunjukan bahwa perusahaan mampu menciptakan nilai (create 

value). Sama seperti halnya yang terjadi pada metode MVA yang memperoleh 

nilai “positif” (MVA>0) pada periode 2018-2022, PT. Mayora Indah Tbk. 

telah berhasil meningkatkan kemakmuran para pemegang saham yang 

disebabkan karena saham yang dimiliki perusahaan memiliki nilai pasar lebih 

tinggi dari pada nilai bukunya. Meskipun terjadi penurunan setiap akun di 

laporan keuangan pada periode 2021, dimana fase ekonomi tidak stabil, PT. 

Mayora Indah, Tbk masih tetap memperlihatkan dan membuktikan kinerja 

perusahaannya baik. 

 

B. Saran  

Adapun saran yang dapat diberikan melalui hasil penelitian ini Adalah 

sebagai berikut: 

1. Perusahaan harus mempertahankan laba perusahaan dan mengurangi 

beban operasional lainnya karena dengan laba yang lebih besar dari beban 
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operasional, perusahaan dapat meningkatkan kinerja keuangan dengan 

menggunakan metode EVA.  

2. Investor perlu mempertimbangkan dalam penggunaan metode Economic 

Value Added dan Market Value Added, karena metode ini dapat 

memberikan gambaran mengenai seberapa besar kemampuan perusahaan 

dapat menciptakan kekayaan bagi pemegang sahamnya 

3. Untuk penelitian selanjutnya, sebaiknya melakukan penelitian dengan 

menambah ukuran kinerja keuangan, Karena dalam penelitian ini, hanya 

dapat mengetahui seberapa besar hubungan Economic Value Added 

dengan Market Value Added, sedangkan variabel lainnya belum dapat 

diketahui. 
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