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Abstrak.Teknik analisis EVA, MVA, dan FVA digunakan untuk melihat kinerja keuangan yang lebih baik dan 

efisien dari perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kinerja keuangan berdasarkan metode EVA 

(Economic Value Added), MVA (Market Value Added), dan FVA (Financial Value Added) pada perusahaan 

pertambangan subsektor batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. Penelitian ini 

menggunakan metode deskriptif kuantitatif, dengan teknik purposive sampling pada perusahaan perusahaan 

pertambangan subsektor batubara yang terdaftar di BEI dan membukukan laba usaha selama periode 2014-2018.  

Hasil EVA dalam penelitian ini yaitu 6 perusahaan dengan kode saham BYAN, DOID, ITMG, PTBA, SMMT, 

dan TOBA yang memiliki nilai EVA positif selama kurun waktu 5 tahun. Lalu dari penelitian ini terdapat hasil 

MVA yang cenderung negatif. Terdapat 3 perusahaan dengan kode saham DOID, ITMG, dan PTRO yang 

memiliki nilai MVA negatif tiap tahunnya selama kurun waktu 5 tahun. Kemudian untuk nilai FVA yang 

dihasilkan dalam penelitian ini yaitu terdapat 3 perusahaan yang memiliki nilai FVA negatif tiap tahunnya 

selama periode penelitian, perusahaan-perusahaan tersebut yaitu perusahaan dengan kode saham DOID, KKGI, 

dan PTRO.  

Kata Kunci : Kinerja keuangan, EVA, MVA, FVA. 

 

Abstract. EVA, MVA, and FVA analysis techniques are used to see better and more efficient financial 

performance of the company. This study aims to determine financial performance based on EVA (Economic 

Value Added) method, Market Value Added, and Financial Value Added in coal mining sub-sector companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange. This study uses a descriptive quantitative method, with a purposive 

sampling technique in the coal subsector mining companies listed on the Stock Exchange and posting operating 

profit for the period 2014-2018. 

EVA results in this study are 6 companies with stock codes BYAN, DOID, ITMG, PTBA, SMMT, and TOBA 

which have positive EVA values over a period of 5 years. Then from this study there are MVA results that tend to 

be negative. There are 3 companies with stock codes DOID, ITMG, and PTRO that have negative MVA values 

each year for a period of 5 years. Then for the FVA value generated in this study, there are 3 companies that 

have negative FVA values each year during the study period, those companies are companies with stock codes 

DOID, KKGI, and PTRO. 

Keywords: Financial performance, EVA, MVA, FVA 
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1. Pendahuluan 

Pada tahun 2017 tercatat Penerimaan Negara Bukan Pajak (PNBP) sektor ESDM 

meningkat signifikan 62 persen menjadi Rp129,07 triliun atau setara US$9,53 miliar. Dari 

penerimaan tersebut subsektor mineral dan batu bara memberikan kontribusi sebesar Rp40,6 

triliun. Meski keadaan ekonomi di dalam negeri maupun global masih lesu, namun hal 

tersebut disebut masih lebih baik jika dibanding tahun lalu
[8]

. Dengan demikian perusahaan 

pertambangan batubara dapat dikatakan memiliki potensi yang baik walaupun keadaan 

ekonomi di dalam negeri dan luar negeri mengalami krisis.    

Pada tahun 2015 hingga tahun 2018, beberapa perusahaan tambang batubara 

mengalami kerugian. PT Borneo Lumbung Energi & Metal Tbk (BORN), mengulang 

kerugian yang dialami pada periode sama tahun 2014 dan 2015
[9]

. PT Delta Dunia Makmur 

Tbk (DOID), membukukan rugi bersih US$8,31 juta pada tahun 2015 dibanding 2014 yang 

mencatat laba bersih US$16,31 juta
[10]

. PT Bumi Resources Minerals Tbk (BRMS), 

mencatatkan kerugian bersih sepanjang 2016 sebesar US$ 458,98 juta atau sekitar Rp 6,19 

triliun (kurs Rp 13.500)
 [11]

. PT Indika Energy Tbk (INDY) misalnya, sepanjang semester I 

2015 mencatat kerugian bersih mencapai US$ 7,86 juta, berbalik dari laba bersih pada paruh 

pertama 2014 senilai US$ 8,49 juta
[12]

. PT Perdana Karya Perkasa Tbk (PKPK) menderita 

kerugian selama tahun 2017 sebesar Rp 10,41 miliar
[13]

. 

Financial performance (kinerja keuangan) merupakan hasil aktivitas operasi 

perusahaan yang disajikan dalam bentuk angka-angka keuangan. Hasil aktivitas perusahaan 

periode saat ini harus dibandingkan dengan: (1) Financial performance periode masa lalu, (2) 

Anggaran neraca dan rugi keuntungan, dan (3) rata-rata financial performance sejenis
[1]

. 

Analisa kinerja keuangan diperlukan manajemen dalam menentukan tujuan suatu perusahaan 

agar tujuan tersebut dapat tercapai. EVA mengukur nilai sebenarnya yang sedang diciptakan, 

yang menjadikannya sebagai ukuran kinerja yang lebih baik daripada pertumbuhan penjualan, 

return on investment, earning per share, atau ukuran tradisional lainnya
[2]

. MVA adalah 

perbedaan nilai pasar ekuitas dengan nilai buku suatu perusahaan, seperti yang disajikan 

dalam neraca, nilai pasar dihitung dengan mengalikan harga saham dengan jumlah saham 

yang beredar
[3]

. FVA merupakan pengukuran kinerja keuangan perusahaan yang mengukur 

nilai tambah finansial perusahaan dengan mempertimbangkan kontribusi aset tetap dalam 

menghasilkan laba bersih perusahan
[4]

. 

2. Dasar Teori dan Metodologi Penelitian 

2.1 Dasar Teori 

2.1.1. Analisis Laporan Keuangan 

 Menurut Hery, analisis laporan keuangan merupakan suatu proses membedah laporan 

keuangan ke dalam unsur-unsurnya dan menelaah masing-masing dari unsur tersebut dengan 

tujuan untuk memperoleh pengertian dan pemahaman yang baik dan tepat atas laporan 

keuangan itu sendiri. Menganalisis laporan keuangan berarti menilai kinerja perusahaan, baik 

secara internal maupun untuk dibandingkan dengan perusahaan lain yang berada dalam 

industri yang sama
[5]

. 

2.1.2. Kinerja Keuangan 

Menurut Hery, pengukuran kinerja keuangan merupakan suatu usaha formal untuk 

mengevaluasi efesiensi dan efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dan posisi kas 

tertentu. Dengan pengukuran kinerja keuangan ini dapat dilihat prospek pertumbuhan dan 

perkembangan keuangan perusahaan dari mengandalkan sumber daya yang dimilikinya
[6]

. 
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2.1.3. Economic Value Added (EVA) 

 Pengertian EVA adalah tolok ukur kinerja keuangan dengan mengukur perbedaan 

antara pengembalian atas modal perusahaan dengan biaya modal. EVA merupakan salah satu 

jenis pengukuran kinerja keuangan berdasarkan nilai (value based) dimana fokus penilaian 

kinerja adalah pada penciptaan nilai perusahaan. EVA mengukur perbedaan dalam pengertian 

keuangan, antara pengembalian atas modal perusahaan dengan biaya modal. Itu serupa 

dengan pengukuran keuntungan dalam akuntansi konvensional, tetapi dengan satu perbedaan 

penting, EVA mengukur biaya seluruh modal
[7]

. Berikut adalah perhitungan EVA: 

  

 

2.1.4. Market Value Added (MVA) 

 Menurut Brigham & Houston
[3]

, Market Value Added (MVA) adalah perbedaan antara 

nilai pasar ekuitas suatu perusahaan dengan nilai buku seperti yang disajikan dalam neraca, 

nilai pasar dihitung dengan mengalikan harga saham dengan jumlah saham yang beredar. 

Untuk mengukur berapa banyak kekayaan yang ada pada suatu perusahaan yang diciptakan 

untuk saat tertentu, dapat dihitung sebagai berikut: 

 

2.1.5. Financial Value Added (FVA) 

 Financial Value Added atau FVA adalah sebuah metode baru dalam mengukur kinerja 

keuangan dan nilai tambah perusahaan. FVA merupakan pengukuran kinerja keuangan 

perusahaan yang mengukur nilai tambah finansial perusahaan dengan mempertimbangkan 

kontribusi aset tetap dalam menghasilkan laba bersih perusahaan
[4]

. Menurut Sandiás, López, 

& González
[4]

, perhitungan dari Financial Value Added (FVA) adalah sebagai berikut: 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1  Model Kerangka Penelitian 

Sumber : Data diolah oleh penulis, 2019 

 

EVA = NOPAT – Capital 

Charge 

MVA = Nilai perusahaan – Modal yang 

diinvestasikan 

FVA = NOPAT – (Equivalent Depreciation-Depreciation) 
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3. Metodologi Penelitian 

Penelitian ini termasuk penelitian deskriptif kuantitatif. Metode pengambilan sampel 

yang digunakan yaitu teknik purposive sampling yang memperoleh 12 sampel yang 

memenuhi kriteria dalam kurun waktu 5 tahun sehingga didapat 60 unit sampel perusahaan 

sub sektor batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. Dalam 

penelitian ini metode analisis data yang diperlukan secara kuantitatif yang diperoleh dari data 

sekunder yang telah dikumpulkan. Analisis data dilakukan dengan mengumpulkan data 

sekunder, lalu menganalisis data-data tersebut. Berikut adalah tahapan analisis data: 

1. Memperoleh data yang diperlukan dari laporan keuangan tahunan untuk periode 2014 

sampai 2018. 

2. Selanjutnya dilakukan perhitungan komponen EVA (Economic Value Added), seperti 

berikut: 

a. Menghitung NOPAT (Net Operating Profit After Tax) berdasarkan data laporan 

keuangan tahunan perusahaan. 

NOPAT = EBIT (1- Tax Rate) 

b. Menghitung invested capital 

Invested Capital = (Total Hutang + Ekuitas) – Pinjaman Jangka Pendek 

c. Menghitung WACC (Weighted Average Cost of Capital) 

  Tingkat Modal (D) = 
            

                        
       

  Cost of Debt (rd) = 
           

                               
       

  Tingkat Modal/Ekuitas (E) = 
             

                        
       

  Cost of Equity = 
                         

                               
       

  Tingkat Pajak = 
           

                               
       

d. Menghitung Capital Charge 

Capital Charges = WACC X Invested Capital 

e. Menghitung EVA (Economic Value Added) 

EVA = NOPAT – Capital Charges 

f. Dilakukan analisis berdasarkan tolok ukur EVA (Economic Value Added) 

• EVA > 0 maka menunjukkan telah terjadi proses nilai tambah pada 

perusahaan dan berhasil menciptakan nilai bagi penyedia dana. Tingkat 

pengembalian yang dihasilkan lebih besar daripada tingkat tingkat biaya 

modal atau tingkat biaya yang diharapkan investor atas investasi yang 

dilakukannya.  

• EVA = 0 menunjukkan posisi impas perusahaan karena semua laba 

digunakan untuk membayar kewajiban kepada penyedia dana baik kreditor 

maupun pemegang saham.  

• EVA < 0 menunjukkan tidak terjadinya proses nilai tambah karena laba 

yang tersedia tidak dapat memenuhi harapan para investor. Nilai perusahaan 

berkurang akibat tingkat pengembalian yang dihasilkan lebih rendah dari 

tingkat pengembalian yang diharapkan penyedia dana (investor). 
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3. Selanjutnya dilakukan perhitungan komponen MVA (Market Value Added), seperti 

berikut: 

a. Menghitung jumlah saham yang beredar 

b. Menghitung harga per saham 

c. Menghitung nilai perusahaan 

Nilai perusahaan = jumlah saham beredar x harga saham  

d. Menghitung modal yang diinvestasikan 

Modal diinvestasikan = Utang Jangka Panjang + Ekuitas 

e. Menghitung nilai MVA 

MVA = Nilai perusahaan – Modal yang diinvestasikan 

f. Dilakukan analisis berdasarkan tolok ukur MVA 

• MVA > 0, berarti positif, perusahaan telah berhasil meningkatkan nilai 

modal yang telah diinvestasikan oleh penyumbang dana, ini berarti 

manajemen telah mampu meningkatkan kekayaan perusahaan dan 

pemegang saham. 

• MVA < 0, berarti negatif, perusahaan tidak berhasil meningkatkan modal 

yang telah diinvestasikan oleh penyumbang dana, ini berarti manajemen 

telah menurunkan kekayaan perusahaan dan pemegang saham. 

4. Selanjutnya dilakukan perhitungan komponen FVA (Financial Value Added) seperti 

berikut: 

a. Menghitung NOPAT (Net Operating Profit After Tax) berdasarkan data laporan 

keuangan tahunan perusahaan. 

NOPAT = EBIT (1- Tax Rate) 

b. Menghitung ED (Equivalent Depreciation)  

ED = k x TR  

Dengan cara mengalikan k biaya modal rata-rata tertimbang (WACC) dengan 

Total Resources  

c. Menghitung Depreciation 

Untuk penelitian ini penulis menggunakan metode garis lurus, 

• Metode garis lurus  

Penyusutan Tahunan =  (Harga perolehan – Estimasi Nilai Residu) : Estimasi 

umur ekonomis   

d. Menghitung nilai FVA 

FVA = NOPAT – (ED-D) 

e. Dilakukan analisis dengan tolok ukur MVA  

• Nilai FVA > 0 atau FVA bernilai positif, menunjukkan terjadi nilai 

tambah financial bagi perusahaan.  

• Nilai FVA = 0 Menunjukkan posisi impas.  

• Nilai FVA < 0 atau FVA bernilai negative, menunjukkan tidak terjadi 

nilai tambah financial bagi perusahaan. 

5. Menarik kesimpulan berdasarkan hasil perhitungan EVA, MVA, dan FVA. 

 

4. Hasil Penelitian dan Pembahasan 

4.1 Analisis Statistik Deskriptif 

       Berikut adalah analisis statistik deskriptif: 
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Tabel 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 EVA MVA FVA 

Mean 4,30E+11 1,15E+12 2,58E+10 

Median 1,05E+11 -

1,69E+11 

-

8,62E+09 

Maximum 3,29E+13 5,55E+13 3,29E+13 

Minimum -2,96+13 -

3,24E+13 

-

2,97E+13 

Std. Dev. 5,97+12 1,29E+13 6,00E+12 

      Sumber : Output Eviews 10 (data diolah oleh penulis) 

Berdasarkan Tabel 1 hasil pengujian statistik deskriptif menunjukkan nilai rata-rata 

(mean), median, maksimum, minimum, dan standar deviasi dari masing-masing variabel. 

Hasil ini menunjukan bahwa variabel dijelaskan secara individual. 

 Variabel independen pertama adalah EVA yang menggambarkan kemampuan 

perusahaan memberikan nilai perusahaan dilihat dari pengembalian atas modal dan seluruh 

biaya modal perusahaan. Variabel ini memiliki nilai rata-rata sebesar 4,30. Nilai median dari 

variabel ini adalah 1,05. Kemudian, variabel ini memiliki nilai maksimum sebesar 3,29 yang 

dimiliki oleh PT Bumi Resources Tbk. Sedangkan nilai minimum yang didapat dari variabel 

ini yaitu -2,96 yang dimiliki oleh PT Atlas Resources Tbk. Standar deviasi dari variabel ini 

sebesar 5,97, dimana nilai ini lebih besar daripada nilai rata-rata. Hal tersebut berarti data dari 

variabel ini bersifat bervariasi. 

 Variabel independen kedua adalah MVA yang menggambarkan berapa banyak 

kekayaan yang ada pada suatu perusahaan yang diciptakan untuk periode tertentu. Variabel ini 

memiliki nilai rata-rata sebesar 1,15. Nilai median dari variabel ini adalah -1,69. Kemudian, 

variabel ini memiliki nilai maksimum sebesar 5,55 yang dimiliki oleh PT Bayan Resources 

Tbk. Sedangkan nilai minimum yang didapat dari variabel ini yaitu -3,24 yang dimiliki oleh 

PT Bumi Resources Tbk. Standar deviasi dari variabel ini sebesar 1,29, dimana nilai ini lebih 

besar daripada nilai rata-rata. Hal tersebut berarti data dari variabel ini bersifat bervariasi. 

 Variabel independen ketiga adalah FVA yang menggambarkan nilai tambah finansial 

perusahaan dengan mempertimbangkan kontribusi aset tetap dalam menghasilkan laba 

perusahaan. Variabel ini memiliki nilai rata-rata sebesar 2,58. Nilai median dari variabel ini 

adalah -8,62. Kemudian, variabel ini memiliki nilai maksimum sebesar 3,29 yang dimiliki 

oleh PT Bumi Resources Tbk. Sedangkan nilai minimum yang didapat dari variabel ini yaitu -

2,97 yang dimiliki oleh PT Atlas Resources Tbk. Standar deviasi dari variabel ini sebesar 

6,00, dimana nilai ini lebih besar daripada nilai rata-rata. Hal tersebut berarti data dari 

variabel ini bersifat bervariasi. 
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4.1.1 Economic Value Added 

    Tabel 2 Hasil Perhitungan EVA 

Sumber: Data yang diolah, 2019 

Berdasarkan Tabel 2 yang menunjukkan nilai rata-rata yang diukur menggunakan 

EVA dari 12 perusahaan subsektor batubara pada tahun 2014-2018. Nlai rata-rata yang 

dihasilkan dari EVA yaitu dari 12 perusahaan cenderung positif, hanya terdapat 2 perusahaan 

yang memiliki nilai EVA rata-rata negatif. Rata-rata EVA tertinggi dimiliki oleh PT Bumi 

Resurces Tbk yaitu sebesar Rp7.681.868.452.870, sedangkan rata-rata nilai EVA terendah 

yaitu dimiliki oleh PT Atlas Resources Tbk yaitu sebesar -Rp6.082.292.401.372. 

4.1.2 Market Value Added 

Tabel 3 Hasil Perhitungan MVA 

 

 

 

 

 

 

 

 

            Sumber: Data yang diolah, 2019 

Berdasarkan Tabel 3 yang menunjukkan nilai rata-rata yang diukur menggunakan 

MVA dari 12 perusahaan subsektor batubara pada tahun 2014-2018. Nlai rata-rata yang 

dihasilkan dari MVA yaitu dari 12 perusahaan yaitu terdapat 5 perusahaan yang memiliki 

nilai MVA positif dan 7 lainnya memiliki nilai MVA negatif. Rata-rata MVA tertinggi 

dimiliki oleh PT Bayan Resources Tbk sebesar Rp24.683.676.594.970, sedangkan rata-rata 

MVA terendah yaitu dimiliki oleh PT Indo Tambangraya Megah Tbk dengan nilai sebesar -

Rp12.961.052.432.471. 
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4.1.3 Financial Value Added 

Tabel 4 Hasil Perhitungan FVA 

      Sumber: Data yang diolah, 2019 

Berdasarkan Tabel 4.4 yang menunjukkan nilai rata-rata yang diukur menggunakan 

FVA dari 12 perusahaan subsektor batubara pada tahun 2014-2018. Nlai rata-rata yang 

dihasilkan dari FVA yaitu dari 12 perusahaan yaitu terdapat 6 perusahaan yang memiliki nilai 

FVA positif dan 6 lainnya memiliki nilai rata-rata FVA negatif. Rata-rata FVA tertinggi 

dimiliki oleh PT Bumi Resources Tbk sebesar Rp6.978.763.794.451, sedangkan rata-rata 

FVA terendah yaitu dimiliki oleh PT Atlas Resources Tbk dengan nilai sebesar -

Rp6.087.017.838.048. 

 

4.2. Analisis dan Pembahasan Hasil 

4.2.1 Analisis Kinerja Keuangan Ditinjau dari EVA 

 Berdasarkan Tabel 2 untuk analisis dan perhitungan EVA yang telah dilakukan 

terhadap kinerja keuangan 12 perusahaan sampel, selama periode 2014-2018 menunjukkan 

nilai yang fluktuatif dan cenderung positif. Hasil rata-rata EVA yang positif selama kurun 

waktu 5 tahun ini dipengaruhi oleh Net Operating Profit After Tax (NOPAT) masing-masing 

tiap tahunnya selalu lebih tinggi dibandingkan dengan biaya modal (cost of capital) yang 

kerap mengalami penurunan sebagai akibat dari pengurangan jumlah investasi. Keadaan ini 

menjelaskan bahwa 6 perusahaan subsektor batubara yaitu BYAN, DOID, ITMG, PTBA, 

SMMT, dan TOBA, dapat menghasilkan nilai yang dapat menutup kewajiban kepada para 

pemegang saham, dan diketahui bahwa perusahaan subsektor batubara di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode 2014-2018 mampu menambah nilai tambah ekonomis 

perusahaan atau dapat dikatakan perusahaan-perusahaan tersebut memiliki kinerja yang baik, 

baik bagi perusahaan maupun bagi pemegang saham. Perusahaan yang memiliki nilai EVA 

terbaik adalah PT Bayan Resources Tbk, karena perusahaan ini setiap tahunnya menghasilkan 

nilai EVA yang positif. Serta PT Bayan Resources ini memiliki rata-rata EVA tertinggi 

dengan nilai sebesar Rp1.117.580.323.150, dibandingkan dengan 5 perusahaan lainnya yaitu 

PT Delta Dunia Makmur Tbk, PT Indo Tambangraya Megah Tbk, PT Tambang Batubara 

Bukit Asam (Persero) Tbk, PT Golden Eagle Energy Tbk, dan PT Toba Bara Sejahtera Tbk, 

yang sama-sama memiliki nilai EVA positif setiap tahunnya. Sehingga manajemen 

perusahaan diindikasikan mampu memberikan nilai tambah ekonomis terhadap perusahaan. 

Selanjutnya perusahaan yang memiliki nilai EVA terburuk adalah PT Atlas Resources Tbk, 

karena perusahaan ini memiliki nilai EVA yang nergatif setiap tahunnya. Serta PT Atlas 
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Resources Tbk memiliki nilai rata-rata EVA paling rendah, yaitu sebesar -

Rp6.082.292.401.372, dibandingkan dengan PT Resources Alam Indonesia Tbk yang sama-

sama memiliki nilai rata-rata negatif. Sehingga manajemen perusahaan PT Atlas Resources 

Tbk dapat dikatakan belum mampu untuk menambah kekayaan perusahaan. 

4.2.2 Analisis Kinerja Keuangan Ditinjau dari MVA 

 Berdasarkan Tabel 4.3 pencapaian rata-rata nilai MVA 12 perusahaan subsektor 

batubara selama kurun waktu 5 tahun cenderung bernilai negatif. Hanya terdapat 5 perusahaan 

yang memiliki nilai positif dan 7 perusahaan lainnya memiliki nilai MVA negatif. Perusahaan 

yang memiliki nilai MVA terbaik adalah PT Bayan Resources Tbk, karena perusahaan ini 

setiap tahunnya menghasilkan nilai MVA yang positif. Serta PT Bayan Resources ini 

memiliki rata-rata MVA tertinggi dengan nilai sebesar Rp24.683.676.594.970, dibandingkan 

dengan PT Golden Energy Mines Tbk, yang sama-sama memiliki nilai MVA positif setiap 

tahunnya. Sehingga perusahaan ini berhasil memberikan penambahan nilai atas modal yang 

dipercayakan oleh penanam modal di dalam perusahaan. Selanjutnya perusahaan yang 

memiliki nilai MVA terburuk adalah PT Indo Tambangraya Megah Tbk, karena perusahaan 

ini memiliki nilai MVA yang nergatif setiap tahunnya. Serta perusahaan ini memiliki nilai 

rata-rata MVA paling rendah, yaitu sebesar -Rp12.961.052.432.471, dibandingkan dengan PT 

Delta Dunia Makmur Tbk dan PT Petrosea Tbk yang sama-sama memiliki nilai MVA negatif 

setiap tahunnya.  Sehingga, PT Indo Tambangraya Megah Tbk terindikasi memiliki kinerja 

terburuk dan kurang mampu untuk memberikan penambahan nilai atas modal yang 

dipercayakan oleh penanam modal di dalam perusahaan. 

4.2.3 Analisis Kinerja Keuangan Ditinjau dari FVA 

 Berdasarkan Tabel 4.3 pencapaian rata-rata nilai FVA 12 perusahaan subsektor 

batubara selama kurun waktu 5 tahun memiliki nilai fluktuatif. Terdapat 6 perusahaan yang 

memiliki nilai FVA positif dan 6 perusahaan memiliki nilai FVA negatif. Perusahaan yang 

memiliki nilai FVA terbaik adalah PT Bayan Resources Tbk, karena perusahaan ini setiap 

tahunnya menghasilkan nilai FVA yang positif. Apabila dibandingkan dengan PT Bumi 

Resources Tbk yang sama-sama memiliki nilai rata-rata FVA positif, namun 2 tahun terakhir 

yaitu tahun 2017 dan 2018, PT Bumi Resources Tbk memiliki nilai FVA yang negatif. 

Sehingga PT Bayan Resources Tbk diindikasikan sudah mampu meningkatkan nilai 

perusahaan dengan nilai tambah finansial. Selanjutnya perusahaan yang memiliki nilai FVA 

terburuk adalah PT Delta Dunia Makmur Tbk, karena perusahaan ini memiliki nilai FVA 

yang nergatif setiap tahunnya. Serta perusahaan ini memiliki nilai rata-rata FVA paling 

rendah, yaitu sebesar -Rp929.097.461.914, dibandingkan dengan PT Resources Alam 

Indonesia Tbk dan PT Petrosea Tbk yang sama-sama memiliki nilai FVA negatif setiap 

tahunnya. Sehingga PT Delta Dunia Makmur diindikasikan belum mampu meningkatkan nilai 

perusahaan dengan nilai tambah finansial. Hal ini dikarenakan nilai NOPAT perusahaan 

belum mampu untuk menutupi nilai dari Equivalent Depreciation dan Depreciation. 
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5. Kesimpulan 

Berdasarkan penelitian Analisis Kinerja Keuangan dengan Metode Economic Value 

Added, Market Value Added, dan Financial Value Added Studi pada Perusahaan Subsektor 

Pertambangan Batubara yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018, maka 

dapat diperoleh kesimpulan bahwa: 

1. Ditinjau dari analisis Economic Value Added (EVA), diketahui bahwa nilai rata-rata 

EVA yang dihasilkan oleh 12 perusahaan sampel dalam kurun waktu 5 tahun, 

menghasilkan nilai EVA yang cenderung positif. 6 perusahaan subsektor batubara 

yang menghasilkan nilai EVA positif dalam kurun waktu 5 tahun, yaitu BYAN, 

DOID, ITMG, PTBA, SMMT, dan TOBA, dapat menghasilkan nilai yang dapat 

menutup kewajiban kepada para pemegang saham. Sehingga 6 perusahaan tersebut 

diindikasikan mampu menambah nilai tambah ekonomis perusahaan atau dapat 

dikatakan perusahaan-perusahaan tersebut memiliki kinerja yang baik, baik bagi 

perusahaan maupun bagi pemegang saham. Sementara itu PT Atlas Resources Tbk 

memiliki kinerja yang buruk atau dapat dikatakn belum mampu memberikan nilai 

tambah ekonomis pada perursahaan, hal ini dikarenakan perusahaan ini memiliki 

nilai EVA yang negatif tiap tahunnya. 

2. Ditinjau dari analisis Market Value Added (MVA), diketahui bahwa nilai MVA 

yang dihasilkan oleh 12 perusahaan sampel dalam kurun waktu 5 tahun, 

menghasilkan nilai MVA yang cenderung negatif. Hanya 2 perusahaan yang 

memiliki nilai positif tiap tahunnya yaitu PT Byan Resources Tbk dan PT Golden 

Energy Mines Tbk. Serta terdapat 3 perusahaan yang memiliki nilai MVA negatif 

tiap tahunnya selama 5 tahun, yaitu PT Delta Dunia Makmur dan PT Petrosea Tbk, 

terindikasi memiliki kinerja yang buruk dan kurang mampu untuk meningkatkan 

kekayaan perusahaan dan belum mampu menambah nilai modal yang telah 

diinvestasikan oleh para investor. 

3. Ditinjau dari analisis FVA, diketahui bahwa nilai rata-rata FVA yang dihasilkan 

oleh 12 perusahaan sampel dalam kurun waktu 5 tahun, menghasilkan nilai FVA 

yang sebagian perusahaan memiliki hasil positif dan sebagian perusahaan memiliki 

hasil negatif. Dari hasil FVA ini didapatkan hanya PT Bayan Resources Tbk yang 

memiliki nilai FVA positif tiap tahunnya, sehingga dapat dikatakan perusahaan 

tersebut sudah mampu meningkatkan nilai tambah finansial pada perusahaan. 

Sedangkan 3 perusahaan lainnya yaitu, PT Delta Dunia Makmur, PT Resources 

Alam Indonesia Tbk, dan PT Petrosea Tbk diketahui belum mampu meningkatkan 

nilai tambah finansial untuk perusahaan. Hal ini dikarenakan 3 perusahan tersebut 

memiliki nilai FVA negatif tiap tahunnya selama tahun 2014 hingga tahun 2018. 
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