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e_.fupakan metode yang mampu mengukur ada atau tidaknya penciptaan nilai tambah dari suatu
pewsaha%n dan diciptakan sebagai alternatif dari laba akuntansi. Adanya kesenjangan dari penemuan data dan
hasil 5penellt|an terdahulu menjadi alasan untuk meneliti lebih lanjut terkait EVA, laba akuntansi, dan
ke@nipok aset perusahaan. Teori yang terdapat dalam penelitian ini terdiri dari analisis laporan keuangan,
kmerm keuangan, rasio profitabilitas, dan EVA. Terdapat kerangka pemikiran yang akan merumuskan
hlﬁbthIS pada penelitian ini. Objek penelitian yang digunakan adalah perusahaan-perusahaan pada sektor
aggcglture raining, dan basic industry & chemicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
20%8-2020. Teknik pengumpulan data dilakukan melalui observasi dengan menggunakan data sekunder.
Tekn@ analisis data dilakukan melalui pendekatan kuantitatif dengan menggunakan uji beda independen dan
Ujlgi(OIe|aSI Hasil pengujian menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan memperoleh EVA yang bernilai
ne t% EVAmemiliki hubungan yang terbalik dengan laba akuntansi, dan tidak ada perbedaan yang signifikan
antarakelompok perusahaan aset besar dan kelompok perusahaan aset kecil dalam menciptakan nilai tambah.
leémukan bukti bahwa nilai rerata EVA untuk setiap tahunnya negatif, hubungan EVA dengan dua variabel,
yaEmBEBIT dan EAT memiliki arah hubungan yang berlawanan, serta tidak ada perbedaan nilai rerata
E\EAL_!Fundamental yang signifikan antara dua kelompok aset perusahaan.
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Ka%a gunm EVA, laba akuntansi, kelompok perusahaan
; 3 ABSTRACT

E\ﬁA is a methed that can measure whether or not it creates added value from a company and is created as an
alternative tQ accounting profit. The existence of discovery data and the results of previous research is the
reason for farther research related to EVA, accounting profit, and a group of company assets. The theory
contained in=this study consists of the analysis of financial statements, financial performance, profitability
ratios, and EYA. There is a framework of thought that will formulate the hypothesis in this study. The
research objects used are companies in the agriculture, mining, and basic industry & chemicals sectors listed
on the Indorigsia Stock Exchange during the 2018-2020 period. Data collection techniques were carried out
through obsefvation using secondary data. The data analysis technique was carried out through a quantitative
approach usiag an independent difference test and a correlation test. The test results show that most companies
earn negative"EVA, EVA has an inverse relationship with accounting profit, and there is no significant
difference between large asset groups and small asset groups in creating added value. There is evidence that
the mean value of EVA for each year is negative, the relationship between EVA and two variables, namely
EBIT and EAT, has opposite directions, and there is no significant difference in the mean value of
EVA/Fundamentals between the two groups of company assets.

Keywords: EVWA, accounting profit, company group
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PENDAHULUAN

Laba yang sering digunakan untuk mengevaluasi kinerja perusahaan adalah laba akuntansi, yakni
Earning Before Interest and Taxes (EBIT) dan Earning After Taxes (EAT). Namun, kelemahan dari laba
akuntansi addlah mengabaikan biaya modal sendiri (cost of equity) sehingga sulit untuk mengetahui apakah
suatu-perusahaan mampu menciptakan nilai tambah atau tidak. Untuk mengatasi kekurangan tersebut, maka
o diciptakan sebuah metode yang dinamakan Economic Value Added (EVA). EVA merupakan metode yang
S @aﬁlﬁu mengukur ada atau tidaknya penciptaan nilai tambah dari suatu perusahaan. Dengan demikian, analisis
gn@‘l@unakan EVA lebih relevan bagi pemegang saham ataupun investor. Hal ini dikarenakan cost of equity
gegaegan sebagai tingkat pengembalian yang mampu dibayarkan oleh perusahaan kepada pemegang saham
atauptn investor yang telah menanamkan modalnya.
§ g% nelitian ini menjadi menarik karena perusahaan memperoleh nilai EVA yang negatif, padahal laba
pe@lsah@n tersebut bernilai positif. Oleh karena itu, penulis ingin mengetahui apakah EVA memiliki
ﬁuﬁur&a&;tertentu dengan laba atau tidak. Selain itu, ukuran perusahaan yang berbeda berdasarkan total aktiva
gtogalgasgets) dapat berpengaruh terhadap besar atau kecilnya nilai EVA yang diperoleh. Dengan demikian,
-penulis ifgin mengetahui apakah ada perbedaan tertentu antara perusahaan aset besar dan perusahaan aset kecil
ﬁa@nﬁimenuptakan nilai tambah.
S c Setelah itu, terdapat komponen fundamental lain yang dapat digunakan dalam mengevaluasi kinerja
aeéusgh@n seperti total kewajiban (total liabilities), total ekuitas (total equity), dan total pendapatan (total
ge\@n%e)g Fakior-faktor tersebut dianggap penting karena berkaitan dengan struktur modal dan penerimaan
gegjsahaan Untuk mengetahui apakah komponen fundamental tersebut memiliki keterkaitan dengan EVA dan
ge@pa persentase EVA yang dihasilkan berdasarkan komponen fundamental tersebut, maka rasio berupa EVA
Eeesitu@ fuadamental dapat digunakan. Dengan demikian, penulis ingin mengetahui apakah ada perbedaan
tergr&u antara perusahaan aset besar dan perusahaan aset kecil berdasarkan satuan fundamental perusahaan
da{arﬁ?menuptakan nilai tambah.
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@ ngotesw Penelitian
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Hio |\§|al rerata EVA lebih tinggi pada kelompok perusahaan aset besar dibandingkan kelompok perusahaan
aség kgcn

Hzg,; %erdapat korelasi yang positif dan signifikan antara EVA dengan EBIT.
Hz:gr ierdapat korelasi yang positif dan signifikan antara EVA dengan EAT.

Hs@ Nl|al rerata EVA/Total Assets lebih tinggi pada kelompok perusahaan aset besar dibandingkan kelompok
pe@sahaan aset kecil.

Hﬁ §\I|Ial rerata EVA/Total Liabilities lebih tinggi pada kelompok perusahaan aset besar dibandingkan
keﬁ)r@ok pefusahaan aset kecil.

g Nilai refata EVA/Total Equity lebih tinggi pada kelompok perusahaan aset besar dibandingkan kelompok
pegjsahaan aset kecil.

Hag illlal rerata EVA/Total Revenue lebih tinggi pada kelompok perusahaan aset besar dibandingkan
kelz)mpok perusahaan aset kecil.

_j

METODE PENELITIAN

Objekapenelitian yang digunakan dalam penelitian ini mencakup perusahaan-perusahaan pada sektor
agriculture, mining, dan basic industry & chemicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
2018-2020.

Variabel Perglitian

Jenis“variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah variabel bebas atau variabel independen
(independentvariable). Dalam penelitian ini independent variable yang digunakan terdiri atas EVA, EBIT,
EAT, total assets, total liabilities, total equity, dan total revenue.
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Teknik Pengambilan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan pada sektor agriculture, mining, dan
basic industry & chemicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 3 tahun, yaitu tahun 2018-2020.
Metode pemilihan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Berdasarkan
kriteria yang-diterapkan untuk memilih sampel, maka jumlah sampel yang diperoleh adalah sebanyak 40
perusahaan.

- U2
?egr@( Pengampulan Data

51n

m'{; 3 Penehitian ini menggunakan data sekunder untuk mengumpulkan data. Data diperoleh dari laporan
Ee@ﬁa@a& tahgnan perusahaan yang telah dipublikasikan setiap tahun pada situs www.idx.co.id. Sumber
Eeﬁdlﬁ(uﬁg lain yang digunakan adalah situs www.duniainvestasi.com.

~2 T

Teknik @,nahms Data

'fLeknlk analisis data dalam penelitian ini menggunakan teknik analisis data statistik parametrik yang
- -

dari analisis deskriptif dan analisis inferensial. Dalam penelitian ini, analisis inferensial yang dipakai
ugbeda independen dan uji korelasi.

st& Deskriptif
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&atlstlk yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara memberikan gambaran atau deskripsi
suﬂu@aﬁ bertipa diagram, tabel, dan grafik tanpa harus mengambil kesimpulan dari hasil pengolahan tersebut.
%talsﬁlggesknptlf yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai rerata (mean), maksimum (maximum), dan
mifiraum (migimum).

Z.Elj '(lgBeda Independen

% 5 Uji beda independen digunakan untuk menentukan apakah dua sampel yang tidak berhubungan
mﬁnﬁlkl nilaf rerata yang berbeda. Sebelum melakukan pengambilan keputusan pada pengujian hipotesis
dalani uji beda independen, perlu melihat varians data terlebih dahulu. Setelah itu, pengambilan keputusan
pa@ §engu1|an hipotesis dilihat dari nilai sig. (1-tailed) yang diperoleh dari nilai sig. (2-tailed) dibagi dua.
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3. @J §KoreIaS|

2 g Uji korelasi bertujuan untuk mengukur kekuatan asosiasi atau hubungan linear antara dua variabel dan
tldakaembedakan antara variabel dependen dengan variabel independen. Selanjutnya, pengambilan
keputdsan pada pengujian hipotesis dilihat dari nilai sig. (1-tailed) yang diperoleh dari nilai sig. (2-tailed)
di@ dua. Untuk melihat tingkat hubungan antara dua variabel, dapat dilihat pada pearson correlation.

u

HASIL DAN PEMBAHASAN
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Berdasarkan hasil penelitian pada tahun 2018, menunjukkan bahwa nilai rerata EVA pada perusahaan
aset kecil matipun aset besar menghasilkan nilai yang negatif sebesar -45,93 dan -6.673,69. Nilai maksimum
EVFA'sebesaf;617,66 dihasilkan oleh PT Baramulti Suksessarana Thk (BSSR) untuk perusahaan aset kecil dan
nilai maksimum EVA sebesar 730,86 dihasilkan oleh PT Chandra Asri Petrochemical Tbk (TPIA) untuk
perusahaan aset besar. Nilai minimum EV A sebesar -1.068,01 dihasilkan oleh PT Cita Mineral Investindo Thk
(CITA) untukperusahaan aset kecil dan nilai minimum EVA sebesar -41.576,34 dihasilkan oleh PT Indah Kiat
Pulp & PapersTbk (INKP) untuk perusahaan aset besar.

Dari=hasil penelitian pada tahun 2019, menunjukkan bahwa nilai rerata EVA pada perusahaan aset
kecil maupunsaset besar menghasilkan nilai yang negatif sebesar -130,89 dan -5.411,64. Nilai maksimum EVA
sebesar 430,04 dihasilkan oleh PT Cita Mineral Investindo Tbhk (CITA) untuk perusahaan aset kecil dan nilai
maksimum EWA sebesar 2.274,53 dihasilkan oleh PT Charoen Pokphand Indonesia Thk (CPIN) untuk
perusahaan aset besar. Nilai minimum EVA sebesar -1.717,43 dihasilkan oleh PT PP London Sumatra
Indonesia Thk(LSIP) untuk perusahaan aset kecil dan nilai minimum EVA sebesar -45.339,62 dihasilkan oleh
PT Barito Pacific Tbk (BRPT) untuk perusahaan aset besar.

Berdasarkan hasil penelitian pada tahun 2020, menunjukkan bahwa nilai rerata EVA pada perusahaan
aset kecil matipun aset besar menghasilkan nilai yang negatif sebesar -662,16 dan -4.023,19. Nilai maksimum
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- ~EVAssebesar 156,64 dihasilkan oleh PT Baramulti Suksessarana Thk (BSSR) untuk perusahaan aset kecil dan
~ “hilai maksimum EVA sebesar 4.501,86 dihasilkan oleh PT Bayan Resources Tbk (BYAN) untuk perusahaan

aset besar. Nilai minimum EVA sebesar -4.395,98 dihasilkan olen PT Semen Baturaja Tbk (SMBR) untuk
perusahaan aset kecil dan nilai minimum EV A sebesar -26.581,92 dihasilkan oleh PT Indah Kiat Pulp & Paper

Tbk (INKP) untuk perusahaan aset besar.

nga,@asilr uji beda independen pada tahun 2018 dan 2019 tidak sesuai dengan hipotesis penelitian karena
i rerata EV/A pada kelompok perusahaan aset besar lebih rendah dibandingkan kelompok perusahaan aset
ﬁegl.sz\éA yang bernilai negatif berarti perusahaan tidak mampu menciptakan nilai tambah bagi pemegang
sahara. Dalamy penelitian ini, EVA bernilai negatif tidak disebabkan oleh NOPAT maupun cost of debt,
m@aiﬁkan disebabkan oleh cost of equity yang tinggi.

=
FushHu

o

e

o o9 = Tabel 1 Statistik Deskriptif (dalam Miliar Rupiah)

o UL

© % %o | Tahun Kelompok Jumlah Mean Maximum Minimum
Q@zag a Aset Sampel

Se=3 | oG8 Kecil 17 -45,93 617,66 -1.068,01
2335 Besar 15|  -6.673,69 730,86 | -41.576,34
a =0 =2 2079 Kecil 12 -130,89 430,04 -1.717,43
= g% ° 2 Besar 16 -5.411,64 2.274,53 -45.339,62
33 < % 2 560 Kecil 16 -662,16 156,64 -4.395,98
E 5 £ =] Besar 17 -4.023,19 4.501,86 -26.581,92
TEx> 5

> 1.BjiBeda Independen EVA

~ nmn 5 c C e

% o 5 & Nilai%erata EVA untuk setiap tahunnya negatif, terutama pada kelompok perusahaan aset besar.
= A
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B 3> a Tabel 2 Hasil Uji Beda Independen EVA
5§ Fahun 2018 2019 2020
5 O Kelompok Aset Kecil Besar Kecil Besar Kecil Besar
i 3 N 17 15 12 16 16 17
T3 Levene’s Sig. 0,001* 0,020** 0,002*
% S i 2,210 1,828 1,724
535 Sig. (2-tailed) 0,044 0,087 0,103
2> Sig. (1-tailed) 0,022** 0,044** 0,052
S a Keterangan : a = 5%
5 2 Catatan : (*) signifikan pada o = 1%, (**) signifikan pada a = 5%

2. EJjEKorelasi antara EVA dengan EBIT
2 ¢ Hasiliuji korelasi menunjukkan bahwa terdapat hubungan yang signifikan antara EVA dengan EBIT

untukesetiap gahunnya. Namun, EVA dan EBIT memiliki hubungan yang terbalik sehingga tidak sesuai dengan
hipfptésis per@litian. Korelasi yang negatif antara EVA dengan EBIT disebabkan oleh nilai rerata EVA yang
bernilai negatif.

ER: Tabel 3 Hasil Uji Korelasi EVA dan EBIT

E Tahun 2018 2019 2020
Pearson Correlation -0,550 -0,520 -0,485
Sig. (2-tailed) 0,001 0,005 0,004
Sig. (1-tailed) 0,001* 0,003* 0,002*
N 32 28 33

Keterangan : a.= 5%
Catatan : (*) signifikan pada o = 1%, (**) signifikan pada a = 5%

3. Uji Korelast antara EVA dengan EAT

Hasiluji korelasi menunjukkan bahwa tidak ada hubungan yang signifikan antara EVA dengan EAT
pada tahun 2019. Namun, EVA dan EAT memiliki hubungan yang terbalik sehingga tidak sesuai dengan
hipotesis perelitian. Korelasi yang negatif antara EVA dengan EAT disebabkan oleh nilai rerata EVA yang
bernilai negatif.
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> G Tabel 4 Hasil Uji Korelasi EVA dan EAT

Z Tahun 2018 2019 2020
Pearson Correlation -0,671 -0,284 -0,303
Sig. (2-tailed) 0,000 0,144 0,087
B —| Sig. (1-tailed) 0,000* 0,072 0,044**
Lo v | N 32 28 33
- U ~ Keterangan : o= 5%
3 é g C Catatan : (*) signifikan pada a = 1%, (**) signifikan pada a = 5%
4. 0j Beda Independen EVA/Total Assets
5L 5
3. %ﬁ gprdasarkan hasil pengujian, ditemukan bahwa tidak ada perbedaan nilai rerata EVA/TotaI Assets

atatipyn @blh rendah dibandingkan perusahaan yang memiliki aset kecil dan sebaliknya.

555

2 % o é : Tabel 5 Hasil Uji Beda Independen EVA/Total Assets

588 = £ [Tahun 2018 2019 2020

S = ¢ 2 w|Kelompok Aset Kecil | Besar | Kecil | Besar | Kecil | Besar

cgc é Z N 17 15 12 16 16 17

325 L @[ Mean (%) 591 | -1560| -2,71| -11,16| -21,89 | -11,58

(ni) S 3 2 9| Levene’s Sig. 0,794 0,178 0,579

583 2 o[t 1,545 1,616 -1,320
o2 ' | Sig. (2-tailed) 0,133 0,118 0,196
@ 5 | Sig. (1-tailed) 0,067 0,059 0,098
5 =. ~ Keterangan : o= 5%

7 Catatan : (*) signifikan pada o = 1%, (**) signifikan pada a = 5%

jioBeda Independen EVA/Total Liabilities

o
nuad@em
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Berdasarkan hasil pengujian, ditemukan bahwa tidak ada perbedaan nilai rerata EVA/Total Liabilities
ya[fg Signifikan antara kelompok perusahaan aset besar dan kelompok perusahaan aset kecil untuk setiap
tahunBya Arfinya, perusahaan yang memiliki kewajiban besar tidak menghasilkan nilai tambah yang lebih
tlnggETataupun lebih rendah dibandingkan perusahaan yang memiliki kewajiban kecil dan sebaliknya.

< 5

- § Tabel 6 Hasil Uji Beda Independen EVA/Total Liabilities

2.3 Tahun 2018 2019 2020

i g = | Kelompok Aset Kecil Besar Kecil Besar Kecil Besar
& =+ | N 17 15 12 16 16 17
Tz ~ | Mean (%) -20,27 | -39,56 | -1255| -28,73 | -90,75| -40,61
§ g = | Levene’s Sig. 0,411 0,421 0,119
2 t 0,962 1,038 -1,334
i = Sig. (2-tailed) 0,344 0,309 0,192
S 3 . | Sig. (1-tailed) 0,172 0,155 0,096
5 Keterangan : a = 5%

Catatan : (*) signifikan pada o = 1%, (**) signifikan pada a = 5%
6. Uji Beda ndependen EVA/Total Equity

Berdasarkan hasil pengujian, ditemukan bahwa tidak ada perbedaan nilai rerata EVA/Total Equity
yang signifikan antara kelompok perusahaan aset besar dan kelompok perusahaan aset kecil untuk setiap
tahunnya. Agtinya, perusahaan yang memiliki ekuitas besar tidak menghasilkan nilai tambah yang lebih tinggi
ataupun lebifrrendah dibandingkan perusahaan yang memiliki ekuitas kecil dan sebaliknya.

Tabel 7 Hasil Uji Beda Independen EVA/Total Equity

7~ | Tahun 2018 2019 2020

=. | Kelompok Aset Kecil | Besar | Kecil | Besar | Kecil | Besar
N 17 15 12 16 16 17

2 | Mean (%) -11,32 | -3054| -741| -22,80| -3574| -18,98
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> Levene’s Sig. 0,352 0,426 0,693
Z t 1,551 1,254 -1,358
Sig. (2-tailed) 0,131 0,221 0,184
Sig. (1-tailed) 0,066 0,111 0,092
. — Keterangan : a.= 5%
0 O o Catatan : (*) signifikan pada o = 1%, (**) signifikan pada a = 5%
g. Ej?j EBeda Independen EVA/Total Revenue
% gfg Hasilpengujian pada tahun 2018 menunjukkan ketidaksesuaian dengan hipotesis penelitian dimana
Hilai rerata EA/Total Revenue pada kelompok perusahaan aset besar lebih rendah dibandingkan kelompok
Eeﬁdﬁh%n aset kecil. Artinya, perusahaan yang memiliki pendapatan besar tidak menghasilkan nilai tambah

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

Q)

%@%b@ tinggi dibandingkan perusahaan yang memiliki pendapatan kecil. Akan tetapi, hal tersebut tidak
beflaku pada tahun 2019 dan 2020 karena ditemukan tidak ada perbedaan nilai rerata EVA/Total Revenue yang
ﬁgﬁiﬁk&@rﬁ antara kelompok perusahaan aset besar dan kelompok perusahaan aset kecil.

n

n

2. Q
= 5 Tabel 8 Hasil Uji Beda Independen EVA/Total Revenue
> = £ [Tahun 2018 2019 2020
§ 2 Kelompok Aset Kecil Besar Kecil Besar Kecil Besar
= 5 N 17 15 12 16 16 17
3 LOC Mean (%) -1,74 | -27,64 -507 | -22,45| -3951| -22,63
(ai) a Levene’s Sig. 0,175 0,053 0,573
5 ER=a 1,748 1,506 -0,905
» | Sig. (2-tailed) 0,091 0,144 0,372
Sig. (1-tailed) 0,046** 0,072 0,186

© Keterangan : a = 5%
7, Catatan : (*) signifikan pada a = 1%, (**) signifikan pada o = 5%

SIMPULAN DAN SARAN
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@ < Ditemaukan bukti bahwa nilai rerata EVA untuk setiap tahunnya negatif, terutama pada kelompok
peryisahaan aset besar pada tahun 2018 dan 2019. Ditemukan bukti bahwa hubungan EVA dengan dua variabel,
yalgwiC:LEBlT dan EAT memiliki arah hubungan yang berlawanan. Secara keseluruhan, ditemukan bukti bahwa
tidak c-ada perbedaan nilai rerata EVA/Fundamental yang signifikan antara dua kelompok aset perusahaan,
keguali EVA/Total Revenue pada tahun 2018.

= S Bagi=perusahaan yang memperoleh EVA bernilai negatif, hal ini bukan berarti perusahaan tersebut
mé‘?mﬁiki kin€rja yang buruk. Namun, hasil ini dapat dijadikan sebagai peringatan bagi perusahaan untuk
me%irigkatkaﬁ kinerjanya. Bagi pemegang saham ataupun investor disarankan untuk tidak melihat besar atau
ke€ilnya aset=perusahaan dalam mengevaluasi kinerja perusahaan dengan menggunakan metode EVA. Bagi
pemerintah gisarankan untuk menciptakan situasi bisnis yang lebih baik dengan melakukan berbagai upaya,
kebijakan, dan tindakan tertentu. Bagi penelitian selanjutnya disarankan untuk meneliti tentang evaluasi
kinérja perusahaan yang memiliki cost of equity negatif dengan metode EVA. Hal ini dikarenakan terdapat
ba@yék data gerusahaan dengan cost of equity yang bernilai negatif pada penelitian ini.
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