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Abstrak:

Tujuan Penulisan ini untuk mengetahui hasil kinerja keuangan berda@xan gnomic Value Added (EVA) dan
Market Value Added (MVA) pada perusahaan sub sektor farmasi tahun 2016-2020. Jenis penelitian yang
digunakan dalam penelitian ini adalah deskriptifntitatif. dengan variabel Economic Value Added (EVA)
dan Market Value Added (MVA). Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor farmasi yang
terdaftar di BEI.@nilihan sampel menggunakan teknik Purposive Sampling dan terpilih tujuh perusahaan
yang memenubhi kriteria yang ditetapkan oleh peneliti. Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat empat
perusahaan yang nilai Economic Value Added (EVA) positifatau >0maka dapat dikatakan dapat menciptakan
nilai tambah ekonomis bagi perusahaan sehingga kinerja keuangan dapat dikatakan baik dan semua
perusahaan memiliki nilai Market Value Added (MVA) positif atau > 0 menandakan dapat meningkatkan nilai
modal sehingga kinerjﬁjangan dapat dikatakan baik.

Kata kunci: EVA, MVA, Kinerja Keuangan.

Abstract:

The purpose of this research is to find out the results of ﬁnal performance based on the method of
Economalue Added (EVA) and Market Value Added (MVA) in companies in the pharmaceutical sub-sector
in 2016-2020. The type of research used iscriptive quantitative, with the variable Economic Value Added
(EVA) and Market Value Add MVA). The population in this research are pharmaceutical sub-sector
companies listed on the IDX. The sample selectio ed the purposive sampling technigque and seven
companies were selected that met the criteria set by the researcher. Tm'esults show that there four
companies whose Economic Value Added (EVA) val@gis positive or > 0 then it can be said to be able to create
economic added value for the company so that financial performance can be said to be good and all
companies hala positive Market Value Added (MVA) value or > 0 indicating it can increase the value of
capital so that financial performance can be said to be good.

Keyword: EVA, MV A, and Financial Performance

[1] Kinerja keuangan adalah prestasi yang
dicapai oleh perusahaan dalam periode
tertentu  yang mencerminkan  tingkat
kesehatan perusahaan tersebut. Informasi

PENDAHULUAN
Pandemi yang terjadi di Indonesia
beberapa tahun terakhir mengakibatkan

perlambatan kondisi perekonomian sehingga
membuat sejumlah perusahaan melakukan
berbagai strategi untuk meningkatkan kinerja
perusahaan agar tetap baik. Kinerja sebuah
perusahaan dapat dilihat dari beberapa aspek
salah satunya adalah aspek keuangan. Aspek
ini  akan mewakili gambaran kinerja
perusahaan, apakah menunjukkan keadaan
yang stabil atau justru sebaliknya. Menurut

terkait kinerja keuangan sangat dibutuhkan
oleh para investor yang digunakan dalam
pengambilan  keputusan investasi pada
perusahaan.

Cara pengukuran kinerja keuangan
yang biasa dilakukan adalah menggunakan
rasio keuangan. Dalam praktiknya walaupun
Ppalisis rasio keuangan yang digunakan
memiliki fungsi dan kegunaan yang cukup
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Emyak bagi perusahaan dalam mengambil
keputusan, bukan berarti rasio keuangan yang
dibuat sudah menjamin 100% kondisi dan
posisi keuangan yang sesungguhnya [2].
Kelemahan utama dalam menggunakan
analisis rasio keuangan yaitu dalam rasio ini
mengabaikan adanya biaya modal sehingga
risiko yang dihadapi perusahaan tidak
diperhatikan.

Pengembangan konsep gmngukuran
kinerja keuangan yaitu Economic Value Added
(EVA) dan Market Value Added (MVA) yang
merupakan pengukuran kinerja berdasarkan
nilai tambah ekonomis. Salah satu kriteria
manajemen apabila dapat dikatakan berhasil
?alah mampu menciptakan nilai ekonomis

engan cara mengurangi beban biaya modal

(cost of capital) yang timbul akibat adanya
investasi yang dilakukan. Metode Economic
Value Added (E dan Market Value Added
(MVA) berusaha mengukur nilai tambah yang
dihasilkan perusahaan dengan
memperhatikan biaya modal yang meningkat,
karena biaya modal menggambarkan suatu
resiko bagi perusahaan [3]. Market Value
Added (MVA) merupakan metode menilai
kinerja keuangan perusahaan yang fokus pada
tujuan kemakmuran para pemegang saham
dari sudut pandang eksternal [4]. Penilaian
dari bebagai sisi sudut pandang akan
menambah referensi gambaran terhadap
perusahaan, sehingga dapat diketahui seperti
apa penilaian terhadapnya dari berbagai sisi
untuk menggambarkan suatu hasil selama
periode tertentu atas kinerja yang telah
dicapai.

P penulisan ilmiah ini, yang
dijadikan objek penelitian adalah perugzfaan
yang bergerak di bidang Kesehatan. Seiring
dengan bertambahnya penduduk dan tidak
terpengaruhnya pasang surut ekonomi
dengan wurgensi yang tinggi serta dapat
dikatakan kebutuhan primer membawa
produk ini diperkirakan terus meningkat,
kenaikan pada tahun 2019 yang lalu sebesar
Rp 88,36 Triliun dari tahun 2016 sebesar Rp
65,9 Triliun [5]. Keuangan perusahaan
dituntut untuk selalu dalam keadaan stabil

atau mampu dijaga dengan sebaik-baiknya
oleh perusahaan.

Berdasarkan dari kondisi perusahaan
tersebut maka perlu dianalisis terkait kinerja
keuangannya. Melalui penelitian sebelumnya
[6] menyatakan bahwa kelima perusahaan

masi yaitu PT. Darya Varia Laboratoria Thbk,
PT. Kalbe Farma Thk, PT. Merck Tbk, PT.
Pyridam Farma Tbk, dan yang terakhir adalah
PT. Tempo Scan Pacific Tbk, selama periode
2008-2011 menunjukkan hasil EVA yang
positif. Sedangkan Nilai MVA tertinggi
dihasilkalualeh PT. Tempo Scan Pacific Thk
yang artinya perusahaan mampu
meningkatkan kekayaan pemegang saham
sehingga nilai modal pemegang saham
mengalami peningkatan juga. Lebih lanjut [7]
menyatakan bahwa hasil EVA dan MVA PT.
Kimia Farma (Persero) Tbk. memiliki hasil
yang positif sehingga dapat diartikan bahwa
perusahaan dapat menghasilkan nilai tambah
bagi investor. Sedangkan [8] menyatakan
bahwa pada periode 20gf)serta 2019 PT Kimia
Farma Thbk (Persero) memiliki nilai negatif
yang berarti tidak mampu menciptakan nilai
tambah ekonomi, bahkan nilai MVA (Market
Value Added) mengalami resesi penurunan
yangsignifikan. Lebih lanjut hasil penelitian [9]
mengatakan bahwa EVA tidak berpengaruh
kepada retum saham pada perusahaan
manufaktur sub sector farmasi periode 2015-

2019. P

ari latar belakang tersebut diatas
maka rumusan masalah pada penatian ini
adalah bagaimana analisis rasio Economic
Value Added (EVA) dan Market Value Added
(MVA) sebagai al kur kinerja keuangan
pada perusahaan sub sektor fagmasi yang
terdaftar di BEI tahun 2016-2020 ? Tujuan dari
penelitian ini adalah untuk mengetahui hasil
dari kinerja kengan berdasarkan metode
rasio likuiditas, Economic Value Added (EVA)
dan Market Value Added (MVA) pada
perusahaan yang terdapat pada sub sektor
farmasi tahun 2016-2020.
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METODE

Jenis Data.

Jenis g}ta yang digunakan dalam
penelitian ini menggunakan data sekunder
yang berupa laporan keuangan keuangan pada
perusahaan sektor farmasi yang terdaftar
di BEI tahun 2018-2020. Jenis penelitian yang
digunakan adalah deskriptif kuantitatif. [10]
berpendapat bahwa “Penelitian deskriptif
merupakan suatu penelitian pengumpulan
data sebagai pengetes pertanyaan dalam
penelitian atau hipotesis yang berkaitan
dengan keadaan dan kejadian sekarang.”

Definisi Operasional Variabel.

Melalui penelitian ini hasil penilaian
kinerja suatu perusahaan dengan
menggunakan EVA dan MVA dapat
dikelompokkan ke dalam 3 kategori yaitu:

- Nilai EVA atau MVA > 0 atau perusahaan
bernilai positif

- Nilai EVA atau MVA = 0 atau berada dalam
titik impas

- Nilai EVA atau < 0 atau perusahaan bernilai
negative.

Kerangka Berpikir.

2020

'

Penilaian Kinerja Keuangan Sub Sektor Farmasi Tahun

{ Laporan Keuangan Sub Sektor Farmasi Tahun 2016 - \

2016- 2020
EVi WA
Eva-0 (Positif) Mva=0 (Positif)
EvA=0 (Impas) KYA=D [Impas)

EvA<0 [Megatif) MYa=0 [Megatif)

[ Hasil Penelitian

Gambar 1 Kerangka Berpikir
Sumber : Data Diolah, 2023

Populasi dan Sampel.

Menurut [11] Populasi adalah daerah
generalisasi yang terdapat suatu objek atau
subjek karena memiliki suatu kualitas sertaciri
khas tertentu dimana pada sebelumnya telah
ditetapk leh peneliti untuk dipelajari .
PopulasiE:m penelitian ini adalah laporan
keuangan pada enam belas perusahaan sub
sektor farmasi yang terdaftar di BEl periode
2016 — 2020. Sampel merupakan bagian yang
akan digunakan sebagai penelitianyang
didapatkan dari beberapa karg@eristik yang
melekat pada populasi [12]. Sampel dalam
penelitian ini adalah laporan keuangan pada
Perusahaan Indofarma (Persero) Thk., Kimia
Farma (Persero) Thk., Kalbe Farma Thbk.,
Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Thk.,
Siloam  International Hospitals  Tbk.,
Sejahteraraya Anugrahjaya Tbk., dan Tempo
Scan Pacific Tbk.

Teknik Analisis Data.
Menurut Menghitung EVA (Economic
Value Added) pada Perusahaan Sub Sektor
Farmasi
periqee 2016 - 2020 [13].
a. NOPAT = laba Bersih Setelah Pajak +
Beban Bunga
b. Invested Capital = Total Hutang dan
Ekuitas tang Jangka Pendek
c. WACC=Wd xKd (1-T) + We x Ke
d. Capital Charges = WACC x Invested
ital
e. A = NOPAT - Capital Charges
Menghitung MVA (Market Value Added) pada
Perusahaan Sub Sektor Farmasi
periode 2016 - 2020.
a. MVA = Market Value of Equity — Total
Ekuitas Saham
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HASIL

Berikut hasil perhitungan Economic
Value Added (EVA) untuk Perusahaan
Indofarma (Persero) Tbk., Kimia Farma
(Persero) Tbk., Kalbe Farma Tbk., Industri
Jamu dan Farmasi Sido Muncul Thk., Siloam
International Hospitals Tbk., Sejahteraraya
Anugrahjaya Tbk., dan Tempo Scan Pacific Tbk.
Beserta langkah penghitungannya.

Tabel 1 Perhitungan EVA
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Sumber Data : Data diolah 2023

Berdasarkan perhitungan EVA, diketahui
bahwa EVA yang dimiliki oleh Perusahaan
Indofarma (Persero) Tbk., Kimia Farma
(Persero) Tbk., Kalbe Farma Tbk., Industri
Jamu dan Farmasi Sido Muncul Thk., Siloam
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International Hospitals Thk., Sejahteraraya
Anugrahjaya Tbk., dan Tempo Scan Pacific Tbk.
mengalami kenaikan dan penurunan pada
periode 2016 — 2020. Hasil EVA tersebut
dipengaruhi oleh WACC dari perusahaan serta
biaya modal juga dapat berpengaruh terhadap
seberapa besar kenaikan EVA, karena biaya
modal merupakan faktor utama pengurang
NOPAT.

Sedangkan hasil perhitungan Market
Value Added (MVA) Perusahaan Indofarma
(Persero) Thk., Kimia Farma (Persero) Thbk.,
Kalbe Farma Thbk., Industri Jamu dan Farmasi
Sido Muncul Thbk., Siloam International
Hospitals Tbk., Sejahteraraya Anugrahjaya
Tbk., dan Tempo Scan Pacific Thk. dapat dilihat
pada tabel berikut.

Tabel 2 Perhitungan MVA

Tahn Juniah saham yang | Hargasaham | Total modal sendi VAR
beredar(Rp) (Rp (Rp)
PT. Indofarma Persero) Thk (INAF)
16 ] 4,680 STSTSTOBIAST| 13928814819 369
anr 5500 SHAOZ N 17759 268352 Mb
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sumber : Data Diolah (2023)

Dari hasil perhitungan pada tabel, dilihat
bahwa nilai MVA yang dimiliki oleh masing
masing perusahaan mengalami kenaikan dan
penurunan. Peningkatan dan penurunan nilai
MVA dikarenakan adanya kecenderungan
meningkat serta menurunnya nilai harga
saham perlembar serta jumlah saham
beredar. Namun, hasil yang didapat oleh
masing- masing perusahaan sub sektor
farmasi dapat menghasilkan nilai yang positif
disetiap tahunnya.

PEMBAHASAN

Berdasarkan perhitungan EVA, selama periode
penelitian yaitu tahun 2016 sampai dengan
2020, Kimia Farma (Persero) Thk., Kalbe Farma
Tbk., Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul
Tbk., Siloam International Hospitals Tbk.,
Sejahteraraya Anugrahjaya Tbk., dan Tempo
Scan Pacific Tbk. menghasilkan nilai EVA yang
positif Net Operating Profit After Tax (NOPAT)
yang dihasilkan tiap tahun mampu menutupi
cost of capital. Hal ini disebabkan Hal ini
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disebabkan perusahaan mampu
meningkatkan laba tanpa menambah biaya
modal yang dikeluarkan selama operasional,
sehingga nilai EVA yang dihasilkan tinggi.
Namun perusahaan Indofarma (Persero) Tbk.
memiliki nilai EVA negative dan nilai tersebut
disebabkan oleh dari kemampuan
memperoleh laba yang belum begitu baik dan
efisiensi biaya modal yang belum berjalan
dengan  baik dimana  hal tersebut
mempengaruhi besar kecil Net Operating
After Tax (NOPAT) dan memperoleh hasil
negative

Berdasarkan  perhitungan  MVA
selama periode penelitian didapatkan bahwa
seluruh sampel perusahaan sub sektor farmasi
menghasilkan nilai yang positif dimana
menunjukkan mampu memakmurkan para
pemegang saham. Hal ini berarti, perusahaan
telah berhasil menambah kekayaan para
investor yang telah menanamkan modalnya di
perusahaan.

SIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Analisis kinerja keuangan pada tahun
2016-2020 berdasarkan metode Em yang
memiliki nilai baik adalah perusahaan PT King
Farma (Persero) Thk, PT. Kalbe Farma Tbk, PT
Industri dan FarmasiJamu Sido Muncul Thk, PT
Siloam International Hospitals Thk, PT.
Sejahteraraya Anugrahjaya Thk dan PT Tempo
Scan Pacificgfgk karena menghasilkan rata-
rata angka yang positif yang menandakan
perusahaan berhasil menciptakan nilai
tambah.

Analisis kinerja keuangan pada tahun
2016-2020 berdasarkan metode MVA yang
memililkggylai baik adalah semua perusahaan
sampel yakni PT Indofarma (Persero) Tbk, PT
Kimia Farma (Persero) Thk, PT. Kalbe Farma
Tbk, PT Industri, Farmasi Jamu Sido Muncul
Tbk, PT Siloam International Hospitals Thk, PT.
Sejahteraraya Anugrahjaya Thk dan PT Tempo
Scan Pacific Thk karena berhasil menghasilkan
rata-rata angka positif yang menandakan
perusahaan tersebut dapat meningkatkan nilai
modal/memakmurkan para pemegang saham.

Saran
Berdasarkan hasil penelitian ﬁerja
keuangan dengan metode Economic Value
Added (EVA) dan Market Value Added (MVA)
ka saran yang dapat diberikan adalah untuk
para investor yang akan menanamkan modal
pada perusahaan sub sektor farmasi
diharapkan untuk melihat perhitungan nilai
EVA dan MVA harus bernilai positif dan
disarankan bagi penelitian lebih lanjut agar
memperluas sampel, rentan waktu serta
menambah variabel lainnya.
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