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ABSTRAK 

Penilaian kinerja perusahaan akan menggambarkan tingkat efisiensi dan 

efektifitas keuangan perusahaan. Konsep yang sering digunaman dalam 

penilaian kinerja keuangan perusahaan adalah Analisa laporan keuangan. 

Salah satu alterative penilaian kinerja keuangan yang telah diakui mampu 

memberikan hasil yang lebih baik dari penilaian kinerja lainnya salah satunya 

dengan mempertimbangkan aspek non keuangan yaitu MVA (Market value 

added). Posisi dan kinerja perusahaan sangat penting artinya bagi perusahaan 

untuk mengetahui kekuatan dan kelemahan perusahaan. Kekuatan perlu 

diketahui agar dapat dipertahankan atau bahkan ditingkatkan. Sedangkan 

kelemahan perlu diketahui untuk diperbaiki. Kinerja keuangan suatu 

perusahaan dapat dinilai dengan menggunakan beberapa alat analisis 

keuangan, salah satunya yaitu laporan keuangan dengan menggunakan 

pendekatan beberapa rasio keuangan misalnya rasio profitabilitas, rasio 

likuiditas, rasio leverage dan lain-lain. Laporan keuangan perusahaan 

merupakan salah satu sumber informasi yang penting disamping informasi lain 

seperti informasi industri, kondisi perekonomian, pangsa pasar perusahaan, 

kualitas manajemen dan lainnnya. 
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PENDAHULUAN 
Pasar Modal Indonesia mengalami perkembangan yang sangat pesat dari periode ke periode, hal 

tersebut terbukti dengan meningkatnya jumlah saham yang ditransaksikan dan kian tingginya 

volume perdagangan saham. Sejalan dengan perkembangan yang pesat tersebut, kebutuhan akan 

informasi yang relevan dalam pengambilan keputusan investasi di pasar modal juga semakin 

meningkat. Pasar Modal merupakan Indikator kemajuan perekonomian suatu negara serta 

menunjang ekonomi negara yang bersangkutan (Ang, 1997; dalam Ayu, 2011). Pasar modal 

merupakan sarana melakukan investasi, yaitu memungkinkan para  pemodal  (investor)  untuk  

melakukan  diversifikas  investasi,  membentuk portofolio  sesuai  dengan  resiko  yang  bersedia  

mereka  tanggung  dan  tingkat keuntungan  yang  diharapkan.  Investasi  adalah  komitmen  atas  

sejumlah  dana  atau sumber  daya  lainnya  yang  dilakukan  pada  saat  ini,dengan  tujuan  

memperoleh keuntungan  (Tandelilin,  2001  dalam  Sasongko  dan  Wulandari,  2006).  Investasi 

pada sekuritas bersifat likuid (mudah dirubah),oleh karena itu sebelum mengambil keputusan  

investasi,  investor  perlu  mengadakan  penilaian  terhadap  perusahaan melalui laporan 

keuangan.Laporan keuangan digunakan perusahaan sebagai salah satu alat mengukur kinerja  

perusahaannya.  Selain  itu,  laporan  keuangan  dapat  digunakan untuk mengetahui  perubahan  

dari  tahun  ke  tahun,  serta  dapat  digunakan  juga  untuk mengetahui   perkembangan   
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perusahaan.   Laporan   keuangan   bertujuan   untuk menyediakan   informasi   yang   menyangkut   

posisi   keuangan,   kinerja,   serta perubahan  posisi  keuangan  yang  bermanfaat  bagi  sebagian  

besar  pemakai  dalam pengambilan keputusan ekonomi (Baridwan, 2002) 

Memaksimumkan tingkat kemakmuran pemilik perusahaan atau pemegang saham, menentukan 

besarnya balas jasa, menentukan harga saham, serta menilai kinerja perusahaan untuk 

memprediksi keadaan perusahaan di masa yang akan datang bagi para pemegang saham maupun 

calon pemegang saham. Berdasarkan alat analisis rasio keuangan, para pemegang saham 

cenderung menjual sahamnya jika rasio keuangan perusahaan tersebut buruk, sebaliknya jika 

rasio keuangan perusahaan tersebut baik, maka pemegang saham akan mempertahankannya. 

Demikian juga dengan para calon investor jika rasio keuangan perusahaan buruk, mereka 

cenderung untuk tidak menginvestasikan modalnya, begitu pun sebaliknya jika rasio keuangan 

perusahaan baik, para calon investor akan menginvestasikan modalnya (Hendrata, 2001). 

Penilaian  kinerja  perusahaan  akan  menggambarkan  tingkat  efisiensi  dan efektifitas  keuangan  

perusahaan.  Konsep  yang  sering  digunakan  dalam  penilaian kinerja  keuangan perusahaan  

adalah  analisa  laporan  keuangan.  Anlisa  laporan keuangan  tersebut  ternyata  memiliki  

kelemahan-kelemahan.  Kelemahan  utama pengukur   analisa   rasio   sebagai   penciptaan   nilai   

adalah   pengukut   tersebut mengabaikan  adanya  biaya  modal,  sehingga  sulit  untuk  

mengetahui  apakah  suatu perusahaan telah menciptakan nilai atau tidak. Salah satu alternatif  

penilaian kinerja keuangan yang telah diakui mampu memberikan  hasil  yang  lebih  baik  dari  

penilaian  kinerja  lainnya  salah  satunya dengan  mempertimbangkan  aspek    non  keuangan  

yaitu  MVA  (Market  Value Added).  MVA  merupakan  metode  yang  mengukur  seberapa  

besar  nilai  tambah yang  berhasil    diberikan  perusahaan  kepada  para  penyandang  dana.  

Berkaitan dengan kata ”market”, maka konsep ini tidak terlepas atau perlu adanya penilaian pasar,  

sehingga  menurut  Sterwart  (1996)  dalam  Baridwan  (2002)  bahwa  MVA hanya dapat dihitung 

atau diaplikasikan pada perusahaan publik atau yang listed di pasar modal. Konsep ini juga 

menuntut diterapkan pasar modal yang efisien yang harga  sahamnya mencerminkan  seluruh  

informasi  yang  tersedia  (Mirza,  1997) dalam  Baridwan  (2002). Dalam  kaitannya  dengan  

investasi  saham,  investor memilih saham perusahaan  yang layak untuk dipilih berdasarkan 

kriteria  tertentu. Menurut  Purnomo  (2001),  kriteria  yang  umum  digunakan  adalah  yang  aktif 

diperdagangkan   dan   fundamentalnya   bagus.   Investor   yang   rasional   akan 

mempertimbangkan  dua  hal  yaitu  pendapatan  yang  diharapkan  (expected  return) dan risiko 

(risk) yang terkandung dalam alternatif investasi yang dilakukan.Harga  pasar  saham  adalah 

market  clearing  prices yang  ditentukan berdasarkan  kekuatan  permintaan  dan  penawaran  

(Purnomo,  2001).    Jadi  harga saham  adalah  nilai  suatu  saham  yang  mencerminkan  kekayaan  

perusahaan  yang mengeluarkan   saham   tersebut,   dimana   perubahan   ataufluktuasinya   sangat 

ditentukan  oleh  kekuatan  penawaran  dan  permintaan  yang  terjadi  di  bursa  (pasar sekunder).  

Semakin  banyak  investor  yang  ingin  membeli  atau  menyimpan  suatu saham,  harganya  

semakin  naik,  sebaliknya  semakin  banyak  investor  yang  ingin menjual atau melepaskan suatu 

saham, harganya semakin bergerak turun. Dengan menggunakan  konsep  MVA  diharapkan  

perusahaan  dapat  mengukur  tingkat kemakmuran   atau   maksimisasi   nilai   perusahaan.   

Kinerja   perusahaan   akan menentukan  tinggi  rendahnya  harga  saham  di  pasar  modal.  MVA  

yang  positif diharapkan berdampak pada kenaikan harga saham perusahaan. Posisi dan kinerja 

perusahaan sangat penting artinya bagi perusahaan untuk mengetahui kekuatan dan kelemahan 

perusahaan. Kekuatan perlu diketahui agar dapat dipertahankan atau bahkan ditingkatkan. 

Sedangkan kelemahan perlu diketahui untuk diperbaiki. Kinerja keuangan suatu perusahaan dapat 

dinilai dengan menggunakan beberapa alat analisis keuangan, salah satunya yaitu laporan 

keuangan dengan menggunakan pendekatan beberapa rasio keuangan misalnya rasio 

profitabilitas, rasio likuiditas, rasio leverage dan lain-lain. Laporan keuangan perusahaan 

merupakan salah satu sumber informasi yang penting disamping informasi lain seperti informasi 

industri, kondisi perekonomian, pangsa pasar perusahaan, kualitas manajemen dan lainnnya 

(Hanafi, 2002). Perkembangan kondisi perekonomian nasional saat ini mengarah pada pemulihan 

krisis ekonomi global pada tahun 2009 yang tercermin dalam kondisi ekonomi makro. Perusahaan 
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dikatakan berhasil menciptkan nilai tambah bagi pemilik modal, jika Market Value Added 

(MVA) bernilai positif, karena perusahaan mampu menghasilakan tingkat pengembaliiian yang 

melebihi tingkat biaya modal (cost of capital) diikuti dengan meningkatkan harga saham. Namun, 

Market Value Added (MVA) bernilai negatif, hal ini menunjukkan nilai perusahaan menurun 

yang diikuti dengan penurunan harga saham, karena tingkat pengembaliian lebih rendah dari 

biaya modal. Market Value Added (MVA) mencoba mengukur nilai tambah yang dihasilkan 

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

kurang adanya investasi yang dilakukan. Metode 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. Oleh karena itu 

manajer berusaha untuk berfikir dan bertindak seperti para investor, yaitu memaksimalkan tingkat 

pengembalian (return) dan memimumkan tingkat biaya modal (cost of capital) sehingga nilai 

tambah perusahaan dapat dimaksimalkan. Market Value Added (MVA) merupakan perbedaan 

antara nilai modal yang ditanamkan di perusahaan sepanjang waktu dari investasi modal, 

pinjaman, laba ditahan, dan uang yang bisa diambil sekarang atau sama dengan selisih antara nilai 

buku dengan nilai pasar perusahaan (Rahayu. 2007: 13). MVA juga perbedaan antara nilai pasar 

saham perusahaan dengan jumlah ekuitas modal investor yang telah diberikan (Brigham, 2006). 

LANDASAN TEORI 
Market Value Added (MVA) Tujuan utama perusahaan adalah memaksimumkan kesejahteraan 

pemegang saham yang dilakukan dengan memaksimalkan selisih antara market value of equity 

dengan jumlah yang ditanamkan investor ke dalam perusahaan. Selisih tersebut dikenal dengan 

istilah market value added (MVA). MVA ini digunakan untuk mengukur seluruh pengaruh dari 

kinerja manajerial sejak perusahaan berdiri hingga sekarang (tentu analisis ini didasarkan pada 

cara pandang kaum fundamentalis yang menyatakan bahwa value of equity yang mewakili value 

of the firm ditentukan faktor-faktor fundamental perusahaan. Hanafi (2004:55) menyatakan 

bahwa MVA merupakan selisih antara nilai pasar dengan nilai buku saham. MVA dihitung 

dengan menggunakan dasar nilai buku saham awal. MVA dengan demikian mengukur prestasi 

perusahaan sejak perusahaan tersebut berdiri. MVA hanya bisa digunakan untuk perusahaan 

secara keseluruhan. MVA merupakan pengukuran kinerja yang dapat menunjukkan seberapa 

besar kekayaan perusahaan yang telah dapat diciptakan bagi kepentingan investor. Secara 

sederhanan MVA merupakan perbedaan antara apa yang diperoleh investor (total market value) 

dengan jumlah yang dikeluarkan oleh investor (invested capital). Young dan O’Byrne (2001:26) 

menyatakan bahwa nilai pasar adalah nilai perusahaan yakni jumlah nilai pasar dari semua 

tuntutan modal terhadap perusahaan oleh pasar modal pada tanggal tertentu. Lebih sederhana, itu 

adalah jumlah nilai pasar dari hutang dan ekuitas. Modal yang diinvestasikan adalah jumlah 

modal yang disediakan oleh penyedia dana pada tanggal yang sama. Perhitungan MVA dapat 

dilakukan dengan rumus: MVA = (nilai pasar saham akhir tahun – nilai nominal per lembar 

saham) x jumlah saham yang dikeluarkan pada akhir tahun. Young dan O’Byrne (2001:27) 

menyatakan investor menyerahkan modal ke dalam perusahaan dengan harapan manajer akan 

menginvestasikan dengan produktif. Nilai pasar mencerminkan keputusan pasar mengenai 

bagaimana manajer yang sukses telah menginvestasikan modal yang sudah dipercayakan 

kepadanya, dalam mengubahnya menjadi lebih besar. Semakin besar MVA, menunjukkan 

indikasi MVA semakin baik. Dari paparan tersebut dapat disimpulkan bila nilai MVA positif 

maka perusahaan telah berhasil meningkatkan nilai modal yang telah diinvestasikan, sedangkan 

jika nilai MVA negatif maka perusahaan tidak berhasil mengubah investasi menjadi lebih besar, 

bahkan menurunkan nilai modal yang ditanamkan kepada investor. Berhasil atau tidaknya 

perusahaan meningkatkan nilai MVA tergantung pada tingkat pengembaliannya. Jika tingkat 

pengembaliannya lebih besar dari biaya modal, maka perusahaan akan menjual sahamnya dengan 

premium dan menghasilkan MVA positif. Sebaliknya, jika perusahaan memiliki tingkat 

pengembalian yang lebih kecil dari biaya modal, maka perusahaan menjual saham dengan diskon 

dan nilai MVA negatif. Kinerja adalah hasil seseorang secara keseluruhan selama periode tertentu 
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didalam melaksanakan tugas, seperti standar hasil kerja, target atau sasaran kriteria yang telah 

ditentukan terlebih dahulu dan telah disepakati bersama (Veithzal, 2005:97). Kinerja karyawan 

tidak hanya sekedar informasi untuk dapat dilakukannya promosi atau penetapan gaji bagi 

perusahaan. Akan tetapi bagaimana perusahaan dapat memotivasi karyawan dan mengembangkan 

satu rencana untuk memperbaiki kemerosotan kinerja dapat dihindari. Kinerja karyawan perlu 

adanya penilaian dengan maksud untuk memberikan satu peluang yang baik kepada karyawan 

atas rencana karier mereka dilihat dari kekuatan dan kelemahan, sehingga perusahaan dapat 

menetapkan pemberian gaji, memberikan promosi, dan dapat melihat perilaku karyawan. 

Penilaian kinerja dikenal dengan istilah “performance rating” atau “performance appraisal”. 

Menurut munandar (2008:287), penilaian kinerja adalah proses penilaian ciri-ciri kepribadian, 

perilaku kerja, dan hasil kerja seseorang tenaga kerja atau karyawan (pekerja dan manajer), yang 

dianggap menunjang unjuk kerjanya, yang digunakan sebagai bahan pertimbangan untuk 

pengambilan keputusan tentang tindakan-tindakan terhadap bidang ketenagakerjaan. Suatu 

perusahaan melakukan penilaian kinerja didasarkan pertimbangan bahwa perlu adanya suatu 

sistem evaluasi yang objektif terhadap organisasional. Selain itu, dengan adanya penilaian kinerja, 

manajer puncak dapat memperoleh dasar yang objektif untuk memberikan kompensasi sesuai 

dengan prestasi yang disumbangkan masing-masing pusat pertanggungjawaban kepada 

perusahaan secara keseluruhan. Semua ini diharapkan dapat membentuk motivasi dan rangsangan 

kepada msing-masing bagian untuk bekerja lebih efektif dan efisien. Bila suatu perusahaan akan 

menjual sahamnya kepada masyarakat umum, berarti perusahaan tersebut menjual sebagian dari 

kepemilikannya. Sebagai pemilik sebagian dari perusahaan, maka pemegang saham atau pemodal 

baru ini Universitas Kristen Petra akan menanggung sebagian risiko sebagai pemilik dan juga 

nilai kepemilikannya dapat berubah setiap waktu sesuai dengan turun naiknya harga saham yang 

beredar di pasar modal. Saham merupakan penyertaan modal dalam pemilikan suatu perseroan 

terbatas atau yang disebut emiten. Pemilik saham merupakan pemilik sebagian dari perusahaan 

tersebut. Saham yang umumnya beredar dapat dibedakan menjadi dua yaitu saham atas nama dan 

saham atas unjuk Saham yang diperdagangkan di Indonesia adalah saham atas nama, di mana ada 

nama pemilik yang tertera. Berkaitan dengan masalah harga saham, Sunariyah (2003:112) 

menyatakan bahwa harga saham terdiri dari macam-macam nilai yang terdiri dari: 1. Nilai 

nominal yaitu harga saham perdana yang tercantum pada sertifikat badan usaha. harga saham 

tersebut merupakan harga yang sudah diotorisasi oleh rapat umum pemegang saham. Harga ini 

tidak berubahubah dari yang telah ditetapkan oleh rapat umum pemegang saham. 2. Nilai buku 

adalah harga saham yang berubah-ubah karena adanya kenaikan atau penurunan harga saham dan 

adanya laba ditahan. Nilai buku untuk setiap lembar saham dihitung dari pembagian jumlah nilai 

buku dengan jumlah lembar saham. 3. Nilai dasar berkaitan dengan harga saham setelah dilakukan 

penyesuaian karena aksi emiten. Nilai dasar ini merupakan harga perdana saham tersebut. Nilai 

dasar ini digunakan dalam perhitungan indeks harga saham sehingga akan terus berubah jika 

terjadi stock split dan sebagainya. 4. Nilai pasar adalah harga suatu saham pada pasar yang sedang 

berlangsung di bursa efek. Apabila bursa efek telah tutup maka harga pasar adalah harga 

penutupannya (clossing price). Pada penelitian ini yang dimaksud dengan harga saham adalah 

harga saham setiap bulan per tahun. 

 

METODE PENELITIAN 

 
Metode penelitian yang digunakan untuk menjawab permasalahan yang terkait dalam penelitian 

ini, yaitu analisis Kualitatif. Analisis kualitatif adalah jenis penelitian yang temu-temuannya tidak 

diperoleh melalui prosedur statistic. Dengan tujuan untuk mendapatkan makna dan pemahaman, 

penjelasan mengenai hubungan gejala, tapi lebih dari itu menjelaskan alasan-alasan adanya 

hubungan (Sugiyono, 2012). Dalam penelitian ini hubungannya tentang market vaue added 

terhadap kinerja perusahaan dan harga saham. Dan analisis Kuantitatif adalah Teknik untuk 

menganalisis data dalam bentuk angka-angka yang digunakan untuk mengkaji permasalahan yang 

ada yaitu dengan menggunakan Teknik analisis sebagai berikut: 
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1. Analisis Rasio, meliputi Analisis Market Value Added 

2. Analisis Statistik, meliputi: Analisis Statistic Deskriptif dan Uji Asumsi Klasik 

PEMBAHASAN 
Pendekatan yang digunakan untuk mengukur kinerja perusahan yang didasarkan pada nilai pasar. 

Perhitungan terhadap nilai pasar tersebut dikenal dengan istilah Market Value Added (MVA). 

Market Value Added (MVA) sebagai alat ukur kinerja keuangan dan pasar untuk mengatasi 

kelemahan metode akuntansi tradisional (rasio keuangan) sebelumnya.Steward and CO juga telah 

mengemvbangan konsep yang disebut dengan Market Value Added (MVA). MVA adalah selisih 

antara nilai pasar saham dan utang perusahaan dan jumlah modal yang ditempatkan di perusahaan 

oleh kreditur dan pemegang saham. Beberapa waktu ini telah diperkenalkan sebuah konsep yang 

dapat menyatakan besaran yang langsung mengukur penciptaan nilai yaitu Market Value Added 

(MVA). Pendekatan yang digunakan untuk mengukur kinerja perusahan yang didasarkan pada 

nilai pasar. Perhitungan terhadap nilai pasar tersebut dikenal dengan istilah Market Value Added 

(MVA). Market Value Added (MVA) sebagai alat ukur kinerja keuangan dan pasar untuk 

mengatasi kelemahan metode akuntansi tradisional (rasio keuangan) sebelumnya.Steward and CO 

juga telah mengemvbangan konsep yang disebut dengan Market Value Added (MVA). MVA 

adalah selisih antara nilai pasar saham dan utang perusahaan dan jumlah modal yang ditempatkan 

di perusahaan oleh kreditur dan pemegang saham. 

Beberapa waktu ini telah diperkenalkan sebuah konsep yang dapat menyatakan besaran yang 

langsung mengukur penciptaan nilai yaitu Market Value Added (MVA). 

MVA adalah market value (total nilai pasar) semua saham dan hutang perusahaan, yang berarti 

berapa jumlah yang diperoleh investor jika semua investasinya berupa saham dan obligasi dijual 

ke pasar finansial dikurangi total modal yang diinvestasikan (berupa ekuitas, laba ditahan, hutang 

lewat pasar modal dan hutang terhadap bank). Jika MVA positif berarti manajer berhasil 

menciptakan nilai tambah bagi perusahaan sebaliknya jika MVA negatif maka manajer gagal 

menciptakan nilai tambah bagi perusahaan. Penciptaan suatu nilai bagi para pemegang saham 

sesuai dengan konsep MVA yaitu memaksimumkan kesejahteraan pemegang saham yang 

dilakukan dengan memaksimumkan selisih antara market value of equity dengan jumlah yang 

ditanamkan investor ke dalam perusahaan. Selisih tersebut dikenal dengan istilah MVA. MVA 

dipilih karena konsep ini merupakan ukuran kinerja keuangan secara eksternal, jadi bukan dari 

nilai pasar perusahaan yang merupakan hasil kali antara jumlah harga saham yang beredar dengan 

harga pasarnya. Karena nilai pasar perusahaan memiliki kelemahan yaitu untuk perusahaan yang 

telah go public, nilai pasarnya akan berubah ketika terjadi penjualan saham baru, padahal 

penambahan pasar dengan cara itu bukanlah merupakan usaha riil perusahaan, sehingga tidak 

dapat diakui sebagai prestasi kinerja keuangan perusahaan. Berdasarkan MVA dapat dibuat 

kontrak untuk menentukan besarnya bonus kinerja bagi pengelola. Masalahnya, MVA adalah 

ukuran kumulatif jangka panjang. Padahal bonus kinerja biasanya perlu dibayar tiap tahun. 

Sebagai pendekatan bagi penciptaan nilai setiap tahunnya, diperkenalkan konsep Economic Value 

Added (EVA) atau konsep nilai tambah ekonomis. EVA adalah laba operasional bersih setelah 

pajak dikurangi biaya modal. Biaya modal telah mencakup biaya bunga hutang dan biaya ekuitas 

(biaya modal sendiri). Jika laba ini lebih besar dari biaya modal, maka terciptalah nilai tambah 

bagi perusahaan. Dalam jangka panjang, penciptaan nilai tahunan ini akan tercermin dalam MVA. 

Teori Pensinyalan (Signalling)  

Signaling Theory mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan memberikan 

sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang sudah 

dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik. Sinyal dapat berupa promosi 

atau informasi lain yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik daripada perusahaan 

lain. Teori sinyal menjelaskan bahwa pemberian sinyal dilakukan oleh manajer untuk mengurangi 

asimetri informasi (Jama’an, 2008). Teori signal juga dapat membantu pihak perusahaan (agent), 

pemilik (prinsipal), dan pihak luar perusahaan mengurangi asimetri informasi dengan 

menghasilkan kualitas atau integritas informasi laporan keuangan. Untuk memastikan pihak-
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pihak yang berkepentingan meyakini keandalan informasi keuangan yang disampaikan pihak 

perusahaan (agent), perlu mendapatkan opini dari pihak lain yang bebas memberikan pendapat 

tentang laporan keuangan (Jama’an, 2008). Teori signal menunjukkan adanya asimetri informasi 

antara manajemen perusahaan dan pihak-pihak yang berkepentingan dengan informasi tersebut. 

Teori signal mengemukakan tentang bagaimana seharusnya perusahaan memberikan sinyal-

sinyal pada pengguna laporan keuangan. Teori pensinyalan (Signaling Theory) mengasumsikan 

bahwa terdapat asimetri informasi antara manajer dengan investor atau calon investor. Manajer 

dipandang memiliki informasi tentang perusahaan yang tidak dimilki oleh investor maupun calon 

investor. Teori pensinyalan menjelaskan alasan pentingnya perusahaan menyajikan informasi 

kepada publik (Wolk et al., 2006). Informasi tersebut bisa berupa laporan keuangan, informasi 

kebijakan perusahaan maupun informasi lain yang diungkapkan secara sukarela oleh manajemen 

perusahaan. Signaling Theory relevan digunakan sebagai acuan dalam penelitian ini karena 

sinyal-sinyal dan informasi yang beredar dapat mempengaruhi tindakan yang diambil investor 

terutama terhadap pergerakan indeks harga saham gabungan. Teori signaling menyatakan bahwa 

perusahaan yang berkualitas baik dengan sengaja akan memberikan sinyal pada pasar, dengan 

demikian pasar diharapkan dapat membedakan perusahaan yang berkualitas baik dan buruk 

(Hartono,2005). Agar sinyal tersebut baik maka harus dapat ditangkap pasar dan dipresepsikan 

baik serta tidak mudah ditiru oleh perusahaan yang memliki kualitas yang buruk (Mengginson 

dalam Hartono,2005). Dengan demikian, semakin panjang jangka waktu audit laporan keuangan 

menyebabkan pergerakan harga saham tidak stabil, sehingga investor mengartikannya sebagai 

audit delay karena perusahaan tidak segera mempublikasikan laporan keuangan, yang kemudian 

berdampak pada penurunan harga saham perusahaannya. Menurut Hapyani P, N, yang dikutip 

dari Ross, dalam membangun signaling teori berdasarkan adanya assimetric information antara 

well-informed maneger dan poo-informed stockholder. Teori ini berdasarkan pemikiran bahwa 

menejer akan mengumumkan kepada investor ketika mendapatkan informasi yang baik, bertujuan 

menaikan nilai perusahaan, namun ivestor tidaka akan mempercayai tersebut, karena menejer 

merupakan interest parti. Solusinya perusahaan bernialai tinggi akan berusaha melaukan signaling 

pada financial policy mereka yang memakan biaya besar sehingga tiadak adap ditiruoleh 

perusahaan yang memiliki nialai lebih rendah. Signal adalah proses yang memakan biaya berupa 

deadweight costing, bertujuan untuk menyakinkan investor tentang nilai peruahaan. Signal yang 

baik adalah yang tidak dapat ditiru oleh perusahaan lain yang memeiliki nilai lebih redah, karena 

faktor biaya. 

 

KINERJA 

Kinerja atau prestasi kerja berasal dari pengertian performance. Kinerja adalah tentang melakukan 

pekerjaan dan hasil yang dicapai dari pekerjaan tersebut. Kinerja merupakan hasil pekerjaan yang 

mempunyai hubungan kuat dengan tujuan strategis organisasi, kepuasan konsumen dan 

memberikan kontribusi ekonomi. Selain itu tujuan pokok penilaian kinerja adalah untuk 

memotivasi para karyawan dalam  mencapai  sasaran  organisasi  dan  dalam  memenuhi  standar  

perilaku  yang telah ditetapkan sebelumnya. Standar perilaku dapat berupa kebijakan manajemen 

atau rencana formal yang dituangkan dalam anggaran. Informasi  kinerja  perusahaan,  terutama  

profitabilitas,  diperlukan  untuk menilai  perubahan  potensial  sumber  daya  ekonomi  yang  

mungkin  dikendalikan dimasa  depan.  Informasi  kinerja  adalah  penting  dalam  hal  ini.  

Informasi  kinerja bermanfaat untuk memprediksi kapasitas perusahaan dalam menghasilkan arus 

kas dari sumber daya yang ada. Disamping itu informasi tersebut juga berguna dalam perumusan  

perimbangan  tentang  efektifitas  perusahaan  dalam  memanfaatkan sumber daya. (IAI, 2004). 

Kinerja adalah keluaran yang dihasilkan oleh fungsi-fungsi atau indikator-indikator suatu 

pekerjaan atau suatu profesi dalam waktu tertentu (Wirawan, 2009). Performance atau kinerja 

merupakan hasil atau keluaran dari suatu proses (Nurlaila, 2010). Menurut pendekatan perilaku 

dalam manajemen, kinerja adalah kuantitas atau kualitas sesuatu yang dihasilkan atau jasa yang 

diberikan oleh seseorang yang melakukan pekerjaan (Luthans, 2006). Kinerja adalah hasil atau 

tingkat keberhasilan seseorang secara keseluruhan selama periode tertentu dalam melaksanakan 

tugas dibandingkan dengan berbagai kemungkinan, seperti standar hasil kerja, target atau sasaran 
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atau kriteria yang telah ditentukan terlebih dahulu telah disepakati bersama (Rivai dan Basri, 

2005). Dapat di simpulkan bahwa Kinerja adalah tingkat pencapaian hasil atas pelaksanaan tugas 

tertentu. Kinerja perusahaan adalah tingkat pencapaian hasil dalam rangka mewujudkan tujuan 

perusahaan. Manajemen kinerja adalah keseluruhan kegiatan yang dilakukan untuk meningkatkan 

kinerja perusahaan atau organisasi, termasuk kinerja masing-masing individu dan kelompok kerja 

di perusahaan tersebut. 

KONSEP PENGUKURAN KINERJA 

Produktivitas yang dilakukan perusahaan sebagai kemampuan perusahaan untuk memberikan 

nilai terhadap perusahaan adalah kinerja perusahaan. Penilaian kinerja merupakan sangat penting 

bagi perusahaan yang telah go public, perusahaan go public adalah perusahaan yang dimiliki oleh 

masyarakat sehingga di tuntut untuk meningkatkan kinerjanya. Penilaian kinerja ini sangat 

penting sebagai proses merger perusahaan sehingga diketahui nilai perusahaan. Penilaian kinerja 

juga sangat dibutuhkan oleh perusahaan yang mengalami kesulitan, penilaian kinerja juga sangat 

berguna untuk restrukturisasi pengimplementasian program pemulihan usaha, bagi perusahaan 

yang go public penilaian kinerja sangat penting jika perusahaan akan menjual perusahaannya 

kepada umum (dibursa) harus melakukan penilaian untuk menentukan nilai wajar saham yang 

akan ditawarkan kepada masyarakat (Utama, 1997). Salah satu faktor yang penting dapat 

menjamin implementasi strategis perusahaan adalah pengukuran kinerja. Pengukuran kinerja 

adalah proses untuk menentukan seberapa baik aktivitas-aktivitas bisnis dilaksanakan untuk 

mencapai tujuan strategis, mengeliminasi pemborosan, dan menyajikan informasi tepat waktu 

untuk melaksanakan penyempurnaan secara berkesinambungan. Pengertian pengukuran kinerja 

adalah proses monitoring dan pelaporan dari keberhasilan suatu program yang dilakukan secara 

terus menerus terutama kemajuan yang mengarah pada tujuan berdirinya organisasi atau 

perusahaan (Nursa, 2011). Prinsip-prinsip pengukuran kinerja menurut Supriyono,2009 dalam 

Kusumadiyanto, 2006 , yaitu:  

1. Konsisten dengan tujuan perusahaan  

2. Memiliki adatabilitas pada kebutuhan bisnis  

3. Dapat mengukur aktivitas-aktivitas signifikan  

4. Mudah diaplikasikan  

5. Mempunyai akseptabilitas dari atas ke bawah  

6. Berbiaya efektif  

7. Tersaji tepat waktu  

Penilaian kinerja dengan mengevaluasi laporan keuangan yaitu dengan penggunaan rasio-rasio 

keuangan seperti Return on Investment (ROI), Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), 

Net Profit Margin (NPM), sebagian besar masih menggunakan data finansial yang tidak lagi 

memadai dan model pengukurannya pun harus disesuaikan dengan lingkungan bisnis. Kelemahan 

penting dalam penggunaan rasio keuangan adalah karena laba yang dilaporkan tidak memasukan 

unsur biaya modal. Dengan demikian pengukuran kinerja perusahaan adalah suatu proses 

penilaian yang dilaksanakan manajemen untuk mengevaluasi hasil-hasil dari aktivitas-aktivitas 

yang telah dilaksanakan perusahaan, dibandingkan dengan standar yang telah ditetapkan 

sebelumnya. Pendekatan yang populer untuk menilai kondisi keuangan perusahaan adalah dengan 

mengevaluasi data akuntansi berupa laporan keuangan, hal itu disebabkan karena laporan 

keuangan disusun berdasarkan standar penyusunan laporan keuangan dan diterapkan secara 

meluas oleh perusahaan-perusahaan. Pengukuran kinerja perusahaan meliputi proses 

perencanaan, pengendalian, dan  proses  transaksional  bagi  kalangan  perusahaan  sekuritas 
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manager,  eksekutif perusahaan,  pemilik,  pelaku  bursa,  kreditur,  serta stakeholder lainnya.  

Penilaian kinerja   perusahaan   oleh   stakeholder digunakan   sebagai   salah   satu   dasar 

pengambilan  keputusan  yang  berhubungan  dengan  kepentingan  mereka  terhadap perusahaan.  

Kepentingan  terhadap  perusahaan  tersebut  berkaitan  erat  dengan harapan kesejahteraan yang 

mereka peroleh. Penilaian  kinerja  merupakan  salah  satu  faktor  yang  sangat  penting  bagi 

perusahaan, karena pengukuran tersebut digunakan sebagai dasar untuk menyusun sistem   

imbalam   dalam   perusahaan,   yang   dapat   mempengaruhi   perilaku pengambilan keputusan 

dalam perusahaan. Pengukuran kinerja keuangan perusahaan bertujuan untuk : 1.  Memberikan  

informasi  yang  berguna  dalam  membuat  keputusan  penting mengenai asset yang digunakan 

dan memacu para manajer untuk membuat keputusan yang menyalurkan kepentingan perusahaan. 

2.  Mengukur  kinerja  unit  usaha  sebagai  suatu  entitas  usaha  (Govindarajan, penerjemah 

Kurniawan, 2002). 

LAPORAN KEUANGAN 

Menurut PSAK nomor 1 (revisi 2009), laporan keuangan adalah suatu penyajian terstruktur dari 

posisi keuangan dan kinerja keuangan suatu entitas. Tujuan laporan keuangan adalah untuk 

memberikan informasi mengenai posisi keuangan, kinerja keuangan, dan arus kas entitas yang 

bermanfaat bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan dalam pembuatan keputusan 

investasi. Laporan keuangan juga menunjukkan hasil pertanggungjawaban manajemen atas 

penggunaan sumber daya yang dipercayakan kepada mereka. Dalam rangka mencapai tujuan 

tersebut, laporan keuangan menyajikan informasi mengenai entitas yang meliputi: asset, liabilitas, 

ekuitas, pendapatan dan beban termasuk keuntungan dan kerugian kontribusi dari dan distribusi 

kepada pemilik dalam kapasitasnya sebagai pemilik dan arus kas. Informasi tersebut, beserta 

informasi lainnya yang terdapat dalam catatan atas laporan keuangan, membantu pengguna 

laporan dalam memprediksi arus kas masa depan dan khususnya dalam hal waktu dan kepastian 

diperolehnya kas dan setara kas. Laporan keuangan yang lengkap terdiri dari komponen-

komponen berikut ini:  

a) Laporan posisi keuangan pada akhir periode. 

b) Laporan laba rugi komprehensif selama periode.  

c) Laporan perubahan ekuitas selama periode. 

d) Laporan arus kas selama periode.  

e) Catatan atas laporan keuangan, berisi ringkasan.  

f) Kebijakan akuntansi penting dan informasi penjelasan lainnya. Laporan keuangan 

mempunyai beberapa keterbatasan (Munawir, 2007), antara lain:  

1.  Laporan keuangan yang dibuat secara periodik pada dasarnya merupakan interim report 

(laporan yang dibuat antara waktu tertentu yang sifatnya sementara) dan bukan 

merupakan laporan yang final karena jumlah-jumlah atau hal-hal yang dilaporkan dalam 

laporan keuangan tidak menunjukan nilai likuidasi atau realisasi. Dalam interim report 

ini terdapat atau terkandung pendapat pribadi (personal judgement) yang telah dilakukan 

oleh akuntan atau manajemen yang bersangkutan.  

2. Laporan keuangan menunjukan angka dalam rupiah yang kelihatannya bersifat pasti dan 

tetap, tetapi sebenarnya dasar penyusunannya dengan standar nilai yang berbeda dan 

berubah-ubah. Laporan keuangan dibuat berdasarkan konsep going concern atau 

anggapan bahwa perusahaan akan berjalan terus sehingga aktiva tetap dinilai berdasarkan 

nilai-nilai historis. Harga perolehannya dan pengurangannya dilakukan terhadap aktiva 

tetap tersebut sebesar akumulasi depresiasinya. Karena itu, angka yang tercantum dalam 

laporan keuangan hanya merupakan nilai buku (book value) yang belum tentu sama 

dengan harga pasar sekarang maupun nilai gantinya. 

3. Laporan keuangan disusun berdasarkan hasil pencatatan transaksi keuangan atau nilai 

rupiah dari berbagai waktu atau tanggal yang lalu, saat daya beli (purchasing power) uang 

tersebut semakin menurun, dibandingkan dengan tahun-tahun sebelumnya sehingga 

kenaikan volume penjualan yang dinyatakan dalam rupiah belum tentu menunjukan atau 

mencerminkan unit yang dijual semakin besar, mungkin kenaikan itu disebabkan naiknya 
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harga jual barang tersebut yang mungkin juga diikuti kenaikan tingkat harga-harga. Jadi, 

suatu analisis dengan  membandingkan data beberapa tahun tanpa membuat penyesuaian 

terhadap perubahan tingkat harga akan diperoleh kesimpulan keliru. 

4. Laporan keuangan tidak dapat mencerminkan berbagai faktor yang dapat memengaruhi 

posisi atau keadaan keuangan perusahaan. Karena faktorfaktor tersebut tidak dapat 

dinyatakan dengan satuan uang, misalnya reputasi dan kinerja perusahaan, adanya adanya 

beberapa pesanan yang tidak dapat dipenuhi atau adanya kontrak-kontrak pembelian atau 

penjualan yang telah disetujui, kemampuan serta integritas manajemennya dan 

sebagainya. Dengan demikian laporan keuangan adalah catatan informasi keuangan suatu 

perusahaan pada suatu periode yang dapat digunakan untuk menggambarkan kinerja 

perusahaan tersebut. Laporan keuangan adalah bagian dari proses pelaporan keuangan. 

Laporan  keuangan  yang  disusun  dan  disajikan  kepada  semua  pihak  yang berkepentingan  

dengan  eksistensi  suatu  perusahaan,  pada  hakekatnya  merupakan alat  komunikasi.  Artinya  

laporan  keuangan  itu  adalah  suatu  alat  yang  digunakan untuk   mengkomunikasikan   informasi   

keuangan   dari   suatu   perusahaan   dan kegiatan-kegiatannya  kepada  mereka  yang  

berkepentingan  dengan  perusahaan tersebut.  Dari  laporan  keuangan  itu  manajemen  

memperoleh  informasi  yang digunakan untuk: 1.Merumuskan,  melaksanakan  dan  mengadakan  

penelitian  terhadap kebijakan-kebijakan yang dianggap perlu. 2.Mengorganisasikan  dan  

mengkoordinasikan  kegiatan-kegiatan  atau aktivitas dalam perusahaan. 3.Merencanakan   dan   

mengendalikan   aktivitas   sehari-hari   dalam perusahaan. 4.Menilai keadaaan atau posisi 

keuangan dan hasil operasi perusahaan. Analisis laporan keuangan dimaksudkan untuk membantu 

manajemen dan pihak-pihak yang berkepentingan dalam perencanaan dan pengendalian 

perusahaan. Sehingga  dengan  adanya  laporan  keuangan  diharapkan  mampu  memberikan 

bantuan  informasi  kepada  pengguna  untuk  membuat  keputusan  ekonomi  yang bersifat  

finansial.  Adapun  tujuan  laporan  keuangan  seperti  tertulis  dalam  Standar Akuntansi 

Keuangan (SAK) yang disusun oleh Ikatan Akuntansi Indonesia adalah menyediakan informasi 

yang menyangkut posisi keuangan, kinerja serta perubahan posisi  suatu  perusahaan  yang  

bermanfaat  bagi  sejumlah  besar  pemakai  dalam pengambilan keputusan ekonomi. Salah  satu  

kegunaan  dari  laporan  keuangan  adalah  untuk  menyediakan informasi kinerja perusahaan 

terutama profitabilitas yang diperlukan untuk menilai perubahan potensial sumber daya ekonomi 

yang mungkin dikendalikan. Informasi tersebut  menyangkut  posisi  keuangan  perusahaan,  

kinerja  dan  perubahan  posisi keuangan   perusahaan   kepada   pihak-pihak   yang   

berkepentingan   sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Analisis  keuangan  sangat  

tergantung  pada  informasi  yang  diberikan  oleh laporan keuangan perusahaan. Laporan 

keuangan perusahaan merupakan salah satu sumber informasi yang penting disamping informasi 

lain seperti informasi industri, kondisi perekonomian, pangsa pasar perusahaan, kualitas 

manajemen dan lainnya. 

HARGA SAHAM 

Harga saham adalah harga yang terjadi paling akhir dalam satu hari bursa atau yang dapat disebut 

dengan harga penutupan. Harga saham terbentuk dari proses permintaan dan penawaran yang 

terjadi di bursa. Naik turunnya harga saham yang diperdagangkan di lantai bursa ditentukan oleh 

kekuatan pasar. Jika pasar menilai bahwa perusahaan penerbit saham dalam kondisi baik, 

biasanya harga saham perusahaan yang bersangkutan akan naik, sedangkan jika perusahaan 

dinilai rendah oleh pasar, harga saham perusahaan juga akan ikut turun bahkan bisa lebih rendah 

dari harga di pasar sekunder antara investor yang satu dengan investor yang lain sangat 

menentukan harga saham perusahaan. Jenis-jenis harga saham, yaitu 

1. Harga saham Pembukaan, terjadi pada transaksi pertama penjualan saham untuk atau 

pada saat hari itu,  

2. Harga saham tertinggi, terjadi pada transaksi (jual-beli) saham pada saat hari itu,  

3. Harga saham terendah, terjadi pada transaksi (jual-beli) saham pada saat hari itu,  
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4. Harga saham penutupan, terjadi pada transaksi terakhir penjualan saham untuk atau pada 

saat hari itu,  

5. Harga saham minat beli, harga yang diminati pembeli untuk melakukan transaksi jual-

beli saham, harga yang diminati penjual untuk melakukan transaksi jual-beli saham, dan  

6. Change, selisih antara harga saham pembukaan (Previous atau Open) dengan harga 

saham penutupan (Close).  

Menurut  Ang  (1997)  nilai  dari  suatu  saham  berdasarkan  fungsinya  dapat dibagi menjadi tiga 

jenis:1. Nilai Nominal (Par Value)Nilai  nominal  adalah  nilai  yang  tercantum  pada  saham,  

yang  berfungsi untuk  tujuan  akuntansi.  Ketentuan  nilai  nominal  saham  sesuai  dengan UUPT 

No.1/1995 harus dalam mata uang rupiah, jika tanpa nilai nominal maka saham itu tidak dapat 

diperdagangkan. Nilai nominal ini merupakan modal  per lembar  saham  yang  secara  hukum  

harus  ditahan  di  perusahaan untuk  proteksi  pada  kreditor  yang  tidak  dapat  diambil  pemegang  

saham (Keiso dan Weygandt, 1996).2. Harga Dasar (Base Price)Harga dasar adalah  harga yang 

berfungsi dalam perhitungan indeks harga saham. Harga ini akan berubah sesuai dengan aksi 

emiten yang dilakukan, seperti right issue, stock split, dan lain-lain. Untuk saham baru harga dasar 

adalah hargasaham pada pasar perdana.3. Nilai Pasar (Market Price)Harga  pasar  adalah  harga  

saham  yang  terjadi  di  pasar  bursa  pada  saat tertentu  yang  ditentukan  oleh  pelaku  pasar  

(Jogiyanto).  Harga  pasar merupakan harga yang paling mudah diketahui. Harga pasar ini 

ditentukan oleh permintaan  dan penawaran  saham  yang  bersangkutan  di  pasar  bursa. Jika 

pasar bursa sudah tutup, maka harga pasar adalah harga penutupannya (closing  price).  Jadi  harga  

pasar  inilah  yang  menyatakan  naik  turunnya suatu saham. 

Faktor-faktor  yang  mempengaruhi  harga  saham  menurut  Bunarto  (2006), yaitu 1)faktor 

fundamental, memberikan informasi tentang kinerja perusahaan dan faktor  yang  dapat  

mempengaruhinya,  meliputi  kemampuan  manajemen dalam   mengelola   kegiatan   operasional   

perusahaan,   prospek   bisnis perusahaan di masa dating, prospek pemasaran dari bisnis yang 

dilakukan, perkembangan   teknologi   yang   digunakan   dalam   kegiatan   operasi perusahaan, 

dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan.2)faktor  teknis,  menggambarkan  

pasaran  suatu  efek  baik  secara  individu maupun   secara   kelompok   dalam   menilai   harga   

saham,   seperti perkembangan kurs, keadaan pasar modal, volume dan frekuensi transaksi suku 

bunga, serta kekuatan pasar modal dalam mempengaruhi harga saham perusahaan. 

MARKET VALUE ADDED 

Setiap perusahaan baik perusahaan tersebut bergerak dalam bidang produksi maupun jasa maka 

sasaran utama atau tujuan dari setiap perusahaan tersebut adalah memaksimalkan kekayaan atau 

keuntungan pemegang saham. Maka para analis keuangan memaksimalkan kekayaan tersebut 

dengan melihat ukuran kinerja dengan menggunakan pendekatan MVA (Market Value Added) 

dan EVA(Economic Value Added). Kemakmuran pemegang saham dapat di maksimumkan 

dengan memaksimumkan perbedaan antara nilai pasar ekuitas dengan ekuitas (modal sendiri) 

yang diserahkan ke perusahaan oleh para pemegang saham (pemilik perusahaan). Perbedaan ini 

disebut sebagai Market Value Added (MVA) (Pudjiastuti, 2004). Nilai tambah pasar atau MVA 

(Market Value Added) adalah perbedaan antara nilai pasar saham perusahaan dengan jumlah 

ekuitas modal investor yang telah diberikan. (Brigham, 2006). 

Selain itu, MVA dapat dirumuskan sebagai berikut:  

MVA = nilai pasar dari saham – ekuitas modal yang diberikan oleh pemegang saham = (saham 

beredar) (harga saham) – total ekuitas saham biasa Atau rumus MVA tersebut dapat di tulis 

sebagai berikut:  

MVA = nilai pasar – modal yang di investasikan 
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Peningkatan Market Value Added (MVA) dapat dilakukan dengan cara meningkatkan Economic 

Value Added (EVA) yang merupakan pengukuran internal kinerja operasional tahunan, dengan 

demikian Economic Value Added (EVA) mempunyai hubungan yang kuat dengan Market Value 

Added (MVA). Oleh karena itu, jika nilai MVA tinggi menunjukkan perusahaan telah 

menciptakan kekayaan yang substansial bagi pemegang saham. MVA negatif berarti nilai dari 

investasi yang di jalankan manajemen kurang dari modal yang diserahkan kepada perusahaan 

oleh pasar modal yakni kekayaan telah di musnahkan. (Young dan O’Byrne, 2001). Young dan 

O Byrne (2001:27) dalam Syahirah & Lantania (2016 ) menjelaskan MVA adalah suatu pengukur 

kinerja yang tepat untuk menilai sukses tidaknya perusahaan dalam menciptakan kekayaan bagi 

pemiliknya. Jadi, kekayaan atau kesejahteraan pemilik perusahan (pemegang saham) akan 

bertambah bila MVA bertambah. (Rahayu, 2007:32). nilai MVA tinggi menunjukkan perusahaan 

telah menciptakan kekayaan yang substansial bagi pemegang saham. Nilai tambah pasar negatif 

berarti nilai dari investasi yang di jalankan manajemen kurang dari modal yang diserahkan kepada 

perusahaan oleh pasar modal yakni kekayaan telah di musnahkan. Menurut Steward (dalam  

Rahayu,  2007), Market  Value  Added (MVA) suatu pengukur kinerja yang tepat untuk menilai 

sukses tidaknya perusahaan dalam menciptakan kekayaan bagi pemiliknya. Jadi, kekayaan atau 

kesejahteraan pemilik perusahaan (pemegang saham)  akan  bertambah  bila Market Value Added 

(MVA) bertambah. Indikator yang digunakan untuk mengukur Market Value Added (MVA) 

menururt Youngdan O’Byrne (2001), yaitu (1) jika Market Value Added (MVA) > 0,  bernilai  

positif,  perusahaan  berhasil  meningkatkan  nilai  modal  yang  telah diinvestasikan  oleh  

penyandang  dana.  (2)  jika Market Value Added (MVA)  <  0, bernilai  negatif,  perusahaan  

tidak  berhasil  meningkatkan  nilai  modal  yang  telah diinvestasikan oleh penyandang dana. 

Berdasarkan formula diatas, kekayaan atau kesejahteraan pemilik akan bertambah jika MVA 

bertambah. Nilai  pasar  perusahaan  merupakan  nilai  pasar  terhadap  keseluruhan tuntutan  

terhadap  aktiva  perusahaan,  yaitu  berupa  ekuitas,  bunga  minoritas  dan hutang. Nilai  pasar  

perusahaan  =  nilai  pasar  saham  biasa  +  bunga  minoritas  + hutang jangka pendek + hutang 

jangka panjang + hutang jangka panjang lain Untuk menghitung nilai MVA, langkah yang harus 

ditempuh: 1.Menghitung  jumlah  saham  yang  beredar (the  number  of  share outstanding) 

2.Menghitung harga pasar saham (share price) 3.Menghitung  nilai  buku  ekonomis  per  lembar  

saham (economic book value per share) 4.Menghitung MVA . 

KEUNGGULAN DAN KELEMAHAN MARKET VALUE ADDED 

Market Value Added (MVA) sebagai salah satu alat ukur kinerja keuangan dan penilaian kinerja 

perusahan. Kelebihan MVA menurut Baridwan dan Legowo (2002:139), MVA merupakan 

ukuran tunggal dan dapat berdiri sendiri yang tidak membutuhkan analisis trend sehingga bagi 

pihak manajemen dan penyedia dana akan lebih mudah dalam menilai kinerja perusahaan. 

Menurut Napitupuluh (2008:31) keunggulan  MVA yaitu: a.Penerapan MVA dalam perusahaan 

dapat menggambarkan prospek yang menguntungkan atas investasi yang dilakukan saat ini 

dimasa yang akan datang. b.Nilai MVA dapat menjadi metode perhitungan dalam menganalisa 

kekayaan dimasa yang akan datang. Selain memiliki kelebihan, Market Value juga memiliki 

kelemahan. Menurut Napitupuluh (2008:31) kelemahan MVA yaitu: a.Metode MVA 

mengabaikan kesempatan biaya modal yang diinvestasikan dalam perusahaan.b.Metode MVA 

hanya dapat diamati pada tingkat atas sehingga tidak dapat diterapkan pada divisi operasi.c.MVA 

mengabaikan distribusi kekayaan kepada shareholder dan juga mengabaikan kontribusi mereka. 

Keunggulan dan Kelemahan MVA Kelebihan MVA menurut Zaky dan Ary (2002), MVA 

merupakan ukuran tunggal dan dapat berdiri sendiri yang tidak membutuhkan analisis trend 

sehingga bagi pihak menajemen dan penyedia dana akan lebih mudah dalam menilai kinerja 

perusahaan. Sedangkan kelemahan MVA adalah MVA hanya dapat diaplikasikan pada 

perusahaan yang sudah go public saja. 

KESIMPULAN 
Perusahaan-perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI), secara periodik wajib 

menyampaikan laporan keuangannya. Laporan keuangan tersebut dapat dijadikan acuan secara 
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fundamental bagaimana kinerja perusahaan dan bagaimana perusahaan dapat menciptakan nilai 

bagi pemegang sahamnya. Pengukuran kinerja keuangan perusahaan menggunakan analisis rasio-

rasio keuangan dan MVA. Market Value Added (MVA) menggambarkan harapan investor 

terhadap kinerja suatu perusahaan di masa yang akan dating. Harga saham juga mempengaruhi 

tingginya kebutuhan investor terhadap informasi harga saham. Harga saham perusahaan yang 

fluktuatif baik signifikan ataupun tidak, akan menjadi pertimbangan investor dalam memprediksi 

keadaan di masa depan. 
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