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ECONOMIC VALUE ADDED:

DARI SUATU ALAT PENILAI KINERJA MANAJEMEN 

MENUJU KONSEP PEMERATAAN PENDAPATAN

Ignatius Bondan Suratno*
ABSTRAK

Dewasa ini, ukuran keberhasilan perusahaan terutama bukanlah laba. Ada ukuran lain yang telah menggeser profit oriented menjadi value oriented. Pengukuran kinerja berdasarkan rasio keuangan seringkali kurang mencerminkan kinerja yang sebenarnya, perusahaan tampak terlihat baik yang sebenarnya, kinerja tidak mengalami peningkatan dan bahkan menurun. Untuk itu diperlukan suatu alat ukur kinerja yang menunjukkan prestasi manajemen yang sebenarnya yang mampu mendorong aktivitas atau strategi yang menambah nilai ekonomis

Konsep nilai tambah ekonomi bukanlah sesuatu yang baru sebagai alat penilaian kinerja manajemen, namun ada aspek lain yang menarik untuk didiskusikan. Dalam tulisan ini akan dikupas apa EVA itu, cara menghitungnya,  keunggulan dan kekurangannya, dan peran EVA dalam pemerataan kesejahteraan masyarakat. Dalam menghitung EVA, ada keleluasaan untuk menyimpang dari GAAP sejauh bertujuan untuk menghasilkan angka yang valid. Oleh karena kesederhanaan konsep dan perhitungannya, EVA mampu mengukur kinerja sampai dengan unit organisasi yang terkecil. Dengan beberapa kelebihan EVA dibandingkan dengan alat penilai kinerja sebelumnya, bukan berarti EVA tidak memiliki kekurangan. Peran EVA dalam beberapa aspek pun dibahas terutama dalam pengungkapan informasi-informasi  yang merupakan nilai tambah yang mencerminkan distribusi pendapatan perusahaan.

Kata-kata kunci: Economic value added, penilaian kinerja manajemen, pemerataan pendapatan

A.  Pendahuluan

Secara umum tujuan suatu perusahaan adalah memaksimalkan laba yang diperoleh dengan cara meningkatkan penjualan dan meminimalkan beban atau pengeluaran perusahaan. Dengan adanya perubahan yang pesat dalam dunia bisnis sekarang ini, tujuan maksimalisasi laba bukan yang terutama yang dijiwai oleh manajemen perusahaan. Pada masa persaingan yang ketat ini perusahaan dituntut untuk menetapkan tujuan dimana semua stakeholder dipertimbangkan. Untuk menetapkan tujuan yang mencakup seluruh stakeholder (yang meliputi para pelanggan dan pemasok, manajer perusahaan, para pegawai dan pekerja, kreditor, pemerintah, dan masyarakat) maka tujuan yang semula profit oriented harus berubah menjadi value oriented.
Sebelum tahun 1990an, pencapaian kinerja manajemen suatu perusahaan diukur dengan rasio-rasio keuangan yang sangat popular seperti Return on Investment (ROI), Return on Assets (ROA), Internal Rate of Return (IRR), Residual Income (RI) and Average Rate of Return (ARR). Kinerja sebuah perusahaan lebih banyak diukur berdasarkan rasio-rasio keuangan selama satu periode tertentu. Pengukuran berdasarkan rasio keuangan tersebut seringkali kurang mencerminkan kinerja yang sebenarnya sehingga perusahaan terlihat baik dan meningkat, berlawanan dengan yang sebenarnya, kinerja tidak mengalami peningkatan dan bahkan menurun. Setelah penilaian kinerja manajemen perusahaan dengan rasio-rasio keuangan mengalami kejenuhan, diperlukan suatu alat ukur kinerja yang menunjukkan prestasi manajemen sebenarnya yang mampu mendorong aktivitas atau strategi yang menambah nilai ekonomis (value added activities) dan menghapuskan aktivitas yang merusak nilai (non-value added activities). Dalam hal ini, Economic Value Added (EVA) sangat relevan karena EVA dapat mengukur kinerja (prestasi) manajemen berdasarkan besar kecilnya nilai tambah ekonomis yang diciptakan oleh perusahaan sebagai akibat dari aktivitas yang dijalankan selama periode tertentu.
Ditinjau dari sistem kompensasi, manajemen akan digaji dalam jumlah besar jika mereka menciptakan nilai tambah yang besar, demikian pula karyawan akan memperoleh balas jasa dalam jumlah yang besar. Dalam hal ini, EVA dapat membantu sistem penggajian atau pemberian insentif (incentive compensation) bagi manajemen atau karyawan perusahaan.  Berdasarkan latar belakang di muka, tulisan ini akan mencoba mengupas tentang beberapa hal yang berkaitan EVA: Apa EVA itu Bagaimana cara menghitungnya? Apa keunggulan dan kekurangannya? Dan adakah peran EVA dalam pemerataan kesejahteraan masyarakat?

B.  Konsep Dasar EVA

EVA adalah suatu ukuran kinerja keuangan yang didasarkan suatu nilai (value-based) yang dinyatakan dalam satuan mata uang (misalnya Rupiah). Oleh karena nilai EVA tidak dinyatakan dalam angka relatif, maka tidak ada batasan nilai EVA yang ideal yang menyatakan seberapa baik atau seberapa buruknya kinerja manajemen suatu perusahaan. Secara sederhana EVA didefinisikan sebagai perbedaan antara tingkat pengembalian dari modal perusahaan (the return on campany’s capital) dengan biaya modal (cost of capital).  Angka EVA yang positif menunjukkan adanya penciptaan nilai dari modal yang digunakan, sedangkan angka EVA yang negatif mengindikasikan adanya perusakan (penurunan) nilai dari modal yang digunakan selama periode tertentu.

Bagi perusahaan yang berbentuk Perseroan Terbatas (PT), EVA juga merupakan suatu ukuran yang mencerminkan jumlah absolut nilai pemegang saham yang diciptakan atau yang dirusak pada masing-masing tahun. Dalam konteks ini, apabila nilai EVA positif berarti ada penciptaan nilai dan jika nilai EVA negatif berarti ada perusakan nilai.  

EVA memiliki perbedaan dibandingkan dengan ukuran-ukuran kinerja keuangan lainnya. EVA memperhatikan faktor biaya modal dan tidak secara kaku berpedoman terhadap GAAP (Generally Accepted Accounting Principle).  EVA memiliki metode tersendiri dalam menghitung pencapaian  kinerja, yang lebih dari sekedar menilai dari profit suatu perusahaan.Tidak seperti metode konvensional yang hanya dikenal cost dari modal eksternal dan bunga, dalam EVA juga dikenal cost of equity.  Analisis perolehan dana dari equity (pemegang saham) ini mutlak diperlukan mengingat adanya pembiayaan tersebut juga menghasilkan cost berupa sejumlah keuntungan yang diharapkan, disamping kegunaannya untuk mengetahui sejauh mana perusahan berhasil memberikan keuntungan bagi pemegang saham. 

EVA juga merupakan suatu alat yang bermanfaat untuk memilih  investasi keuangan yang paling menjanjikan karena EVA dapat menjadi suatu estimator untuk penciptaan nilai ekonomi yang sebenarnya dari suatu perusahaan yang mempunyai fokus pada penciptaan nilai bagi pemegang saham. Dalam investasi di pasar modal, EVA merupakan suatu ukuran yang memiliki korelasi yang sangat tinggi dengan harga saham. EVA yang dinyatakan dalam suatu nilai absolut, meski memiliki keterbatasan, namun EVA dapat menjadi suatu ukuran yang dapat dimaksimalkan. EVA tidak mempunyai keterbatasan seperti ROI dan EPS dimana tujuan memaksimalkan ukuran ini mungkin mendorong ke arah hasil  yang justru tidak optimal. 

Jika dibandingkan dengan kinerja perusahaan lainnya, EVA merupakan suatu alat yang lebih bermanfaat jika dibanding tingkat pengembalian investasi (ROI) di dalam pengawasan dan pengendalian operasi perusahaan sehari-hari. EVA pada dasarnya merupakan suatu konsep yang pada kenyataannya sama dengan Economic Profit (EP), Residual Income (RI) and Economic Value Management ( EVM) namun memiliki kelebihan dalam pengukuran dan pengakuan biaya yang tidak kaku harus berpedoman pada GAAP (Generally Accepted Accounting Principle). Dalam perhitungan nilai EVA, diperlukan beberapa penyesuaian terhadap informasi akuntansi yang telah disusun oleh manajemen perusahaan berdasarkan GAAP.

Dari sisi manajemen, EVA merupakan suatu basis yang baik bagi sistem kompensasi manajemen yang memotivasi para manajer untuk menciptakan nilai. Hal ini dapat dimengerti karena konsep EVA mudah dijabarkan disemua tingkatan organisasi perusahaan dan memiliki sifat mudah dalam pengukurannya. Bagi perusahaan yang besar dimana ada pelimpahan wewenang dalam pengelolaan perusahaan antara pemilik (principle) dan pengelola (agent), EVA pun mudah diukur dan diterima oleh  keduanya sehingga mengurangi agency cost dalam principal-agent relationship. 

Pengukuran dengan menggunakan EVA dapat memberikan sebuah perspektif yang lebih luas mengenai tingkat keuntungan yang diperoleh, baik penggunaan dana dari hutang maupun dari modal sendiri. Yang terakhir, berbicara mengenai hal ini, EVA merupakan suatu trade mark yang dimiliki oleh Stern Stewart & Co. yang didukung lebih dari 250 perusahaan besar di dunia. 

1.  Premis Dasar dalam EVA

Ada beberapa premis dasar yang harus dipahami terlebih dahulu sebelum  konsep EVA dibicara lebih lanjut. Beberapa premis dasar tersebut dapat diungkapkan berikut ini. Para manajer perusahaan diwajibkan untuk menciptakan nilai bagi investor dengan cara memperoleh selisih lebih laba bersih setelah pajak dengan total biaya modal rata-rata yang perlu diperhitungkan atas penggunaan sejumlah dana. Investor bersedia menginvestasikan uangnya di suatu perusahaan sebab mereka mengharapkan return tertentu sebagai  suatu tingkat profitabilitas minimum yang diharapkan dari investasi yang disebut biaya modal. Biaya modal adalah return dari penggunaan modal rata-rata pada suatu perusahaan. Investor dapat dengan mudah mencapai return ini yaitu dengan melakukan diversifikasi atau portofolio investasi di pasar modal jangka panjang. Investor juga dapat menarik uang mereka dari perusahaan  ketika mereka mempunyai alternatif investasi di perusahaan lain yang lebih menguntungkan. 

2.  Posisi EVA

Dasar pemikiran penggunaan EVA dimulai dari pemikiran seorang ekonom dari Cambridge yang mengemukakan konsep mengenai pendapatan ekonomi (economic income). Alfred Marshall menyatakan pendapatan ekonomi adalah bahwa sebuah perusahaan akan benar-benar memperoleh profit apabila pendapatan yang diperoleh dapat menutup biaya perusahaan dan biaya modal. Namun sayangnya konsep economic income belum begitu popular hingga EVA ini ditemukan. Dampak terpenting dari popularitas EVA adalah adanya deregulasi pada pasar modal. Kekuatan investor pada masa kini terletak dalam ketepatan penentuan instrumen investasi yang akan dipilih.  Investor secara institusi memiliki kekuatan yang besar dan berpengaruh dalam memindahkan instrumen investasinya secara cepat dari satu pasar modal ke pasar modal yang lain. Perusahaan-perusaahan yang tidak mampu secara transparan memberikan informasi mengenai return kepada investor dalam era persaingan dewasa ini akan ditinggalkan. EVA adalah pendekatan keuangan yang sedang digunakan secara luas dalam menyikapi perubahan global. EVA menyediakan sebuah pendekatan baru dalam pengukuran kinerja dan komunikasi dengan investor. 

3.  Penyesuaian dalam Perhitungan EVA

Dalam penghitungan nilai EVA, dibutuhkan beberapa penyesuaian terhadap penilaian dan pengukuran biaya yang telah dilakukan manajemen perusahaan menurut GAAP.  Dalam membuat penyesuaian, ada empat hal yang perlu diperhatikan dalam penghitungan nilai EVA ini. Hal ini dilakukan semata-mata untuk memperbaharui beberapa kelemahan yang melekat pada GAAP dalam mengukur kekayaan. 

      1)  Pajak yang Ditunda (Deffered Taxes)

Rekening pajak yang ditunda dapat eksis bilamana perusahaan memiliki pembedaan waktu antara pengakuan pendapatan yang dikenakan pajak dengan  pengakuan pendapatan menurut buku sesuai GAAP. Satu-satunya penyebab yang terbesar dari terjadinya penundaan pajak dalam banyak perusahaan adalah depresiasi aktiva tetap. Penyesuaian dalam penghitungan EVA dilakukan dengan menambahkan perubahan dalam pajak yang ditunda untuk tahun yang bersangkutan pada laba operasi, yaitu menambah peningkatan dan mengurangi penurunan. Penyesuaian ini bertujuan menghilangkan pengaruh GAAP terhadap beban pajak penghasilan sehingga diperoleh beban pajak untuk tujuan EVA yang mendekati jumlah hutang pajak yang sebenarnya pada suatu tahun pajak.

       2)  Provisi 

Perusahaan sering membuat perhitunganan provisi untuk menemukan biaya  dari obligasi masa depan, seperti restrukturisasi, jasa dari jaminan dan garansi obligasi, dan kerugian lingkungan, dan lain-lainnya. Ditinjau GAAP, provisi mempunyai kebaikan yang bersifat konservatif karena perubahan dicatat dengan segera daripada dicatat pada periode berikutnya ketika kas sebenarnya akan dibayarkan. Sayangnya, provisi memberikan keleluasan dalam manipulasi laba yang dilaporkan yang tiada bandingnya. Penggunaan EVA tidak dibatasi oleh GAAP dan dapat dibuat penyesuaian terhadap GAAP jika diinginkan. Pendekatan yang lazim menfokuskan pada efek aliran kas masuk dari provisi dengan mengidentifikasi perubahan dari tahun ke tahun dari rekening tersebut. Bila provisi ditingkatkan selama tahun tersebut, peningkatan tersebut ditambahkan kembali pada laba operasi; penurunan dalam rekening provisi akan dikurangkan pada laba operasi.  Yang logis dari penyesuaian ini adalah bahwa peningkatan provisi mengindikasikan bahwa perusahaan telah membuat  beban non kas terhadap laba, sedangkan penurunan berarti bahwa provisi tahun sebelumnya telah lunas dibayar secara parsial. Penyesuaian yang direkomendasikan akan merubah dengan mudah angka manipulasi menurut GAAP ke dalam arus kas. Perimbangan dari rekening provisi akan ditambahkan pada modal yang diinvestasikan.

      3)  Goodwill

Ketika perusahaan mengakuisisi perusahaan lain dengan harga melebihi harga pasar dari semua asset yang teridentifikasi dari kewajibannya, hasilnya adalah goodwill. Perlakuan akuntansi untuk goodwill berbeda-beda di tiap-tiap negara. Di United State diperlukan kapitalisasi dan amortisasi, di United Kingdom mengijinkan penghapusan goodwill dengan segera dengan pembalikan. Menurut pendukung EVA, kedua pendekatan adalah salah. Penghapusan goodwill, baik pada saat akuisis atau secara berangsur-angsur melalui amortisasi akan menghilangkan target investasi pengakuisisi dari neraca, dengan demikian menghilangkan beban manajemen untuk memperoleh return yang kompetitif sesuai porsi dari modal yang diinvestasikan. Dengan kata lain, setiap pengurangan goodwill, capital akan dilaporkan terlalu rendah, jika tidak disesuaikan EVA dilaporkan terlalu tinggi. Sederhananya, goodwill tidak akan diamortisasi untuk perhitungan EVA. Setiap pengamortisasian goodwill akan ditambahkan kembali pada modal dan laba operasi. Semua amortisasi goodwill komulatif pada awal tahun akan ditambahkan pada modal. 
       5)  Operating Leases

Leasing adalah bentuk umum pembelanjaan untuk mengakuisisi aktiva tetap seperti gedung, mesin, dan peralatan.  Meskipun sewa-guna memiliki pengakuan jangka panjang yang sama sederhananya dengan bentuk lainnya dari peminjaman yang dijamin, perusahaan selalu dapat merencanakan kontrak sewa-guna mereka  untuk memelihara hutang sepenuhnya dari neraca. Penyesuaian untuk biaya bunga dihitung dengan mengkuadratkan nilai yang dikapitalisasi dari sewa-guna dengan tingkat bunga pinjaman.

C.  EVA sebagai Centerpieces Sistem Manajemen Keuangan 

EVA merupakan alat analisis yang superior untuk keputusan strategis dan operasi yang menekankan pada dinamika bisnis dari pada beberapa pengukuran kinerja lainnya. Perencanaan strategis biasanya didasarkan pada pertumbuhan laba, pendapatan dan market share (dan jarang didasarkan pada kesejahteraan pemilik) dan unit bisnis biasanya dievaluasi berdasarkan pada ROI atau tingkat profit yang dianggarkan. Sementara, departemen atau divisi keuangan biasanya dianalisis berdasarkan dicsounted cash flow, NPV, dan juga mempertimbangkan akuisi prospektif dengan kontribusi yang layak pada pertumbuhan earning ataupun earning per share (EPS). Perbedaan utama EVA dengan pengukuran kinerja lainnya adalah dalam hal biaya modal, dimana para manajer operasi lebih memfokuskan secara langsung pada biaya yang berhubungan dengan sesuatu, seperti persediaan, piutang dagang, dan capital equipment.

D. Perhitungan EVA

Penghitungan EVA tidak terlepas dari konsep Market Value Added (MVA). MVA adalah perbedaan antara total nilai perusahaan dengan total modal (termasuk modal sendiri dan hutang) yang dikontribusikan ke perusahan. Rumus perhitungan MVA.

MVA = Total Value – Total Capital

MVA juga diterjemahkan sebagai penjumlahan dari seluruh present value dari seluruh perusahaan dan investasi yang dilakukan. MVA bersifat lebih statis karena diterapkan  untuk mengukur kinerja secara tahunan yang hanya dapat diterapkan pada perusahaan, divisi, dan sebuah perusahaan yang sudah go public. Di sisi lain EVA lebih dinamis dan dapat diterapkan di seluruh level bisnis, tidak saja pada group level.  

Menurut Hansen-Mowen (2003) Economic value added (EVA) is after-tax operating profit minus the total annual cost of capital. Untuk menghitung EVA, dibutuhkan hanya informasi mengenai laporan laba rugi dan laporan neraca. Perhitungan EVA dilakukan  dengan menggunakan rumus sebagai berikut:

Net Sales

-
Operating Expenses (including tax) 

=
Operating Profit

-
Capital charges

= 
EVA

Atau

EVA = Operating Provit After Tax (NOPAT) – Total Cost of Capital 

Capital charges dipahami sebagai modal perusahaan yang diinvestasikan atau dengan kata lain rata-rata tertimbang biaya modal (Weight Average Cost of Capital = WACC). Invested capital adalah  jumlah dari seluruh pembiayan perusahaan dan terpisah dari  kewajibaan operasional tidak berbunga, hutang, upah, dan pajak. Biaya modal (cost of capital) sama dengan jumlah biaya  setiap komponen modal seperti hutang jangka pendek, hutang jangka panjang, dan  ekuitas pemegang saham. 

Stren Steward & Co. melakukan beberapa penyesuaian terhadap laba operasi setelah pajak yang disusun menurut GAAP. Penyesuaian perlu dilakukan untuk menghilangkan kemungkinan distorsi yang ditimbulkan oleh GAAP. Penyesuaian dilakukan dengan menambahkan ekuitas ekuivalen (equity equivalent reserves) ke modal serta menambahkan beban periodik dari cadangan tersebut ke laba operasi setelah pajak. 

1.   Langkah-Langkah  Perhitungan EVA
Ada empat langkah yang harus dilakukan dalam menghitung EVA suatu perusahaan. 

1. Menghitung laba bersih setelah pajak (Net Operating Profit After Tax = NOPAT).

2. Mengidentifikasi modal (Capital = C) suatu perusahaan. 

3. Menentukan tingkat biaya modal (Capital Cost Rate = CCR) yang realistis.

4. Menghitung Economic Value Added (EVA) suatu perusahaan. 

Berikut ini ilustrasi penghitungan EVA secara hipotetis dari CV. Perkasa berdasarkan Neraca dan Laporan Laba Rugi tahun 2000. 
PT. Pekasa

Neraca

Per 31 Januari 2000

(dalam jutaan Rupiah)

AKTIVA

KEWAJIBAN

Aktiva Lancar 

Kewajiban lancar

Kas
Rp    100 
Hutang dagang (A\P) 
Rp    200

Piutang (A\R) 
Rp    400 
Biaya ditangguhkan (A\E) 
Rp    150

Persediaan 
Rp    250 
Hutang jangka pendek lainnya 
Rp    300

Aktiva lancar lainnya 
Rp    150
Total kewajiban lancar 
Rp    650

Total aktiva lancar
 Rp    900 



Kewajiban jangka panjang

Aktiva tetap

Hutang jangka panjang 
Rp    700

Tanah, bangunan 
Rp    750
Peralatan
Rp    500
Total hutang jangka panjang 
Rp    700

Aktiva tetap lainnya 
Rp    450
Modal

Total aktiva tetap 
Rp 1.700
Modal saham 
Rp    500



Laba ditahan 
Rp    400



Laba rugi tahun berjalan 
Rp    350

                                                        

Total Modal 
Rp 1.250

TOTAL AKTIVA 
Rp 2.600 
TOTAL KEWAJIBAN
Rp 2.600
PT. Perkasa

Laporan Laba Rugi

Untuk Periode yang Berakhir 31 Desember 2000

(dalam jutaan)

Penjualan bersih 

Rp  4.500

HPP 
Rp 2.000

Biaya administrasi & umum 
Rp    600

Depresiasi
Rp    300

Biaya operasi lainnya 
 Rp    200

Laba Operasi 

Rp 1.400

Biaya bunga 

Rp    200

Laba sebelum pajak 

Rp 1.200

Pajak (10%) 

Rp    120

Laba bersih setelah pajak 

Rp 1.080
Langkah 1: Menghitung Net Operating Profit After Tax (NOPAT) PT. Perkasa
Penjualan bersih 
Rp 4.500

HPP 
Rp 2.000

Biaya adm & umum 
Rp    600

Depresiasi 
Rp    300

Biaya operasi lainnya 
Rp    200

Laba operasi 
Rp 1.400

Pajak
Rp    120

NOPAT 
Rp 1.280

Cara lain yang dapat digunakan untukmengitung NOPAT adalah:

· Laba bersih setelah pajak 
Rp 1.080

· Biaya bunga 
Rp   200

NOPAT 
Rp 1.280
Langkah 2: Mengidentifikasi Capital (C) PT. Perkasa
Total kewajiban dikurangi kewajiban yang bemuatan non-bunga dihitung dengan cara:

Total kewajiban
Rp 2.600

Hutang dagang (A\P) 
Rp 200

Biaya ditangguhkan (A\E) 
Rp 150
Capital (C) 
Rp 2.250
Langkah 3: Menentukan Capital Cost Rate (CCR)
Untuk menghitung CCR perlu diketahui dulu beberapa hal yang terkait.

· Diasumsikan pemilik mengharapkan return1) 13 % untuk penggunaan uang mereka.

· Perusahaan memiliki Rp1.250/Rp2.600 = 48% (atau 0,48) modal dengan biaya modal 13%. 

· Perusahaan memiliki 52% hutang dan diasumsikan akan membayar bunga 8%

Maka average capital costs akan menjadi:



= 48% * 13% + 52% * 8% 


= 0,48 * 13% + 0,52 * 8% = 10,40%

Catatan:

1). 
CCR tergantung pada tingkat bunga saat ini (jika tingkat bunga tinggi, maka CCR tinggi) dan bisnis perusahaan (jik abisnis perusahaan lebih berisiko, maka CCR tinggi).

2). 
Jika pajak atas bunga tabungan termasuk maka dengan menggunakan asumsi tingkat pajak 30%, CCR akan menjadi:


CCR  = 48% * 13% + 52% * 8% *(1- pajak)


= 0.48 * 13% + 0.52 * 8% * (1 – 0,3) = 9,15 % 

Langkah 4: Menghitung EVA

Sesuai dengan rumus dimuka, maka perhitungannya:

EVA  = NOPAT - C * CCR


= Rp1.280 – Rp 2.250 * 0,104


= Rp 1.046

Ini berarti bahwa selama tahun 2000, PT. Perkasa telah menciptakan nilai  EVA sebesar 210 juta dari penggunaan modal sebesar Rp 2,250 juta. Perlu dicatat bahwa  perhitungan EVA tadi dilakukan untuk satu tahun. Jika perusahaan menghitung EVA untuk laporan interim, misalnya: semesteran, kuartalan, triwulan, bulanan maka biaya modal harus dihitung menurut ketentuan tersebut, misalnya:

Biaya modal untuk 3 bulanan: 3/12 * 10,40% * Rp 2.250 = Rp 58,5

Biaya modal untuk 4 bulanan : 4/12 * 10,40% * Rp 2.250 = Rp 78

Biaya modal untuk 6 bulanan : 6/12 * 10,40% * Rp 2.250 = Rp 117

Biaya modal untuk 9 bulanan : 9/12 * 10,40% * Rp 2.250 = Rp 175,5

2.  Prosedur Lengkap  Perhitungan EVA
Setelah kita mengikuti langkah-langkah perhitungan EVA, berikut ini ringkasan secara lengkap prosedur perhitungan EVA yang dapat diciptakan PT. Perkasa selama tahun 2000.

Penjualan bersih 
Rp 4.500

HPP 
Rp 2.000

Biaya administrasi & umum 
Rp    600

Depresiasi
Rp    300

Biaya operasi lainnya 
Rp    200

Laba operasi 
Rp 1.400

Pajak (25%) 
Rp    120

NOPAT 
Rp 1.280

Biaya modal (10,4% * Rp 2.250) 
Rp    234

Economic Value Added (EVA) 
Rp 1.046
Ada beberapa catatan yang perlu untuk diperhatikan ketika kita hendak mengimplementasikan EVA sebagai salah satu alat penilai pencapaian kinerja manajemen.

1. Kalkulasi EVA adalah hanya merupakan suatu titik awal dalam penilaian kinerja manajemen, maka masih diperlukan langkah lain untuk mengevaluasi kinerja manajemen seperti membandingkan nilai EVA dari waktu ke waktu. Perubahan EVA harus dari waktu ke waktu harus dianalisis misalnya dengan analisis indeks untuk mengetahui peningkatan EVA secara relatif. Hal ini perlu dilakukan mengingat nilai EVA dinyatakan dalam suatu nilai yang absolute sehingga sulit untuk dibandingkan atau dievaluasi perkembanganny secara objektif. 

2. Peningkatan EVA secara permanen harus menjadi sasaran manajemen yang utama. Hal ini mengingatkan pada konsep EVA sebagai suatu nilai  yang diciptakan atas penggunaan sejumlah modal, bahkan jika mungkin ada penciptaan nilai meskipun tidak ada penggunaan modal. Dengan demikian, pengembangan EVA adalah basis untuk pembuatan suatu  kebijakan keuangan dan bisnis suatu perusahaan.

3. Walaupun EVA memiliki fleksibilitas perhitungan yang tidak harus dilakukan dalam satuan tahunan, namun EVA harus dihitung pada stuan waktu tertentu (sedikitnya tiap-tiap  tiga bulan).

E. Kelebihan dan Kekurangan EVA

1.   Kelebihan EVA 

EVA memiliki keunggulan dibandingkan alat ukur kinerja yang lain. Kelebihan EVA terletak pada beberapa faktor sebagai berikut.

a. Konsep EVA tidak dibatasi oleh GAAP dalam pengukuran dan penilaian suatu rekening. Oleh karena itu pengguna EVA diberikan kebebasan untuk membuat penyesuaian-penyesuaian, sejauh penyesuaian itu ditujukan untuk menghasilkan angka ekonomi yang lebih valid.

b. Konsep EVA telah menstimulus individu-individu yang berada di dalam seluruh tingkatan organisasi  untuk berusaha menciptakan nilai tambah bagi pemodal.

c. EVA telah mampu menawarkan keunggulan yang tidak dimiliki oleh alat pengukur kinerja lainnya. EVA mampu memberikan sebuah pespektif baru dalam mengevaluasi kinerja manajemen. Dahulu hanya digunakan parameter earning per share (EPS), net present value (NPV) dalam penggunaan modal atau return on asset  (ROA) yang menjadi target manajer. Dengan konsep EVA, ketiga parameter di atas telah tercakup semua. 

d. Penggunaan EVA juga memberikan keuntungan yang lain bagi program insentif manajemen. Dalam metode konvensional, insentif yang diberikan kepada manajer ada batasan tertentu. Seorang manajer apabila telah mampu menghasilkan sejumlah profit akan diberikan bonus yang besarnya biasanya ditentukan dengan batas tertentu. Namun dengan pengunaan EVA, semakin postif nilai EVA yang dihasilkan juga merefleksikan pertambahan kekayaan yang telah dihasilkan manajer bagi pemodal, sehingga  tingkat bonus yang dapat diperoleh pun jauh lebih menarik. 

2.  Kelemahan EVA 

Selain kelebihan yang telah dikemukakan dimuka, EVA juga memiliki beberapa kelemahan sebagai berikut.

a. Nilai EVA hanya menggambarkan penciptaan nilai yang penggunaan modal suatu perusahaan pada suatu tahun tertentu

b. Bila menggunakan EVA sebagai alat ukur, maka kita harus melihat nilai EVA masa kini dan masa datang

c. Perhitungan EVA memerlukan estimasi atas biaya modal.  Estimasi ini perlu digunakan oleh perusahaan-perusahaan yang belum go publik yang menggunakan EVA sebagai salah satu alat ukur kinerja manajemen.

d. Dengan adanya berbagai estimasi dalam perhitungan biaya modal ini dapat menimbulkan kesalahan perhitungan yang pada akhirnya mengurangi nilai manfaat dari EVA 

F.  Peranan EVA

1.  Manfaat EVA khususnya bagi Perusahaan Kecil

EVA dapat digunakan untuk menilai keberhasilan manajemen semua perusahaan, baik perusahaan besar maupun perusahaan kecil, baik perusahaan multinasional maupun perusahaan daerah, dan sebagainya.  EVA memiliki kelebihan dalam hal keberpihakannya sebagai alat penilai kinerja manajemen pada perusahaan kecil. Hal ini dapat dimengerti karena fleksibilitas EVA yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja  sampai dengan level manajemen yang paling bawah. Ada beberapa manfaat EVA bagi perusahaan kecil yang dapat kami ungkap. 

Dilihat dari perhitungannya, kalkulasi EVA sangat sederhana. EVA dapat dihitung sejak data utama yang dibutuhkan dimuat di dalam ikhtisar rugi laba dan neraca. Konsep EVA mudah untuk dipahami dan mudah untuk digunakan terutama bagi pengusaha kecil yang selama ini hanya mengenal ukuran kinerja tradisional seperti penjualan atau laba itu sendiri. Laba sebenarnya tidak mampu digunakan untuk menguraikan hasil bisnis yang sebenarnya dari suatu perusahaan yang kadang-kadang mendorong ke arah keputusan bisnis yang salah. EVA membantu pemahaman ke arah konsep profitabilitas yang sebenarnya bahkan oleh orang-orang yang tidak terbiasa dengan keuangan dan akuntansi

2.   EVA dan alat penilai kinerja manajemen perusahaan
Manajemen sangat diuntungkan dengan EVA sebagai alat penilai kinerja manajemen perusahaan Di dalam perusahaan kecil, para manajer dapat membuat transparansi konsep EVA bagi semua karyawan dalam waktu singkat. EVA juga membantu ke arah pengubahan suatu strategi perusahaan kecil ke dalam sasaran hasil yang terukur untuk semua karyawan. 

Ada beberapa cara yang dapat dilakukan manajemen untuk meningkatkan EVA.  Managemen dapat mencoba untuk meningkatkan return meskipun tidak ada penggunaan modal atau dengan hanya penanaman modal minimal. Manajer dapat memilih menginvestasikan modal baru hanya di dalam proyek yang membutuhkan peralatan dan mesin yang mampu menutup biaya modal ketika mereka berusaha menghindari investasi dengan return rendah. Managemen dapat mengidentifikasi kapan sumberdaya modal dapat dikurangi selama proses investasi modal dilakukan. Salah satu keunggulan EVA adalah kemampuannya untuk mengidentifikasi hal ini. Manajemen juga dapat mengidentifikasi saat return dibawah biaya modal dan melepaskan investasi itu ketika peningkatan return tidaklah mungkin dicapai.

3.   EVA dan Laporan Keuangan 

Konsep Eva yang dijabarkan dimuka tidak terlepas dari keberadaan laporan keuangan yang standar. Kaidah dasar akuntansi dalama penyusunan dan penyajian laporan keuangan harus terpenuhi. Laporan keuangan harus memenuhi konsep comparability dan consistancy dimana laporan keuangan harus dapat dibandingkan secara horizontal yaitu pembandingan dengan perusahaan sejenis yang lain pada periode yang sama atau dibandingkan secara vertikal yaitu dengan laporan keuangan periode-periode sebelumnya pada perusahaan sendiri. Beberapa kelemahan yang dimiliki laporan keuangan adalah sebagai berikut.

a. Laporan keuangan dari suatu perusahaan yang memiliki sejumlah divisi dari industri yang berlainan akan sulit dibandingkan dengan perusahaan lain.

b. Terjadinya distorsi atas laporan keuangan karena pengaruh inflasi dan penggunaan data histories.  Hal ini berakibat pada laba akuntansi yang sangat dipengaruhi oleh tingkat inflasi yang terjadi pada periode itu. 

c. Laporan keuangan tidak dapat berdiri sendiri tetapi harus didukung oleh catatan atas laporan keuangan.

d. Perbedaan dalam perlakuan akuntansi menimbulkan distorsi dalam pembandingan rasio keuangan.

e. Adanya praktek window dressing yang membuat laporan keuangan tampak lebih bagus, berbeda dengan keadaan yang sebenarnya.

Penggunanan EVA meskipun diakui telah memberikan kontribusi yang besar dalam praktek akuntansi manajemen, namun masih perlu pembenahan. EVA belum dapat menjawab fenomena adanya praktek transfer pricing dan alokasi penggunaan asset  antara dua pihak. Kedua fenomena tersebut terkait dengan pihak mana yang paling kompeten dalam pelaporan EVA apabila terjadi paktek transfer pricing ataupun alokasi penggunaan asset  antara dua pihak. 

4.   EVA dan Pemerataan Pendapatan

EVA memberi perspektif ke depan yang mengarah pada bagaimana pendapatan perusahaan yang diperoleh perusahaan didistribusikan ke berbagai pihak, bukan saja pemilik seperti yang telah dibahas di depan tetapi juga pihak lainnya. Distribusi pendapatan perusahaan ini akan terjadi melalui mekanisme produksi barang/jasa di dalam suatu perusahaan yang membutuhkan sumber-sumber pendukungnya. Misalnya, pembelian bahan baku dengan pembayaran harga bahan baku, pemanfaatan jasa tenaga kerja melalui pembayaran upah, pemanfaatan modal dari kreditu melalui pembayaran bunga, dan sebagainya. 

Hal yang terpenting  dalam mengungkap distribusi pendapatan perusahaan adalah dibutuhkannya informasi-informasi yang merupakan nilai tambah (value added statement) bagi perusahaan di era globalisasi ini. Kalau benar bahwa pencapaian laba  adalah bukan tujuan perusahaan yang terutama, maka tentunya perusahaan bersedia dengan sukarela mengungkap informasi-informasi yang merupakan nilai tambah selain aspek finansial, misalnya aspek sumber daya manusia. Di era globalisasi dimana orang-orang sudah mampu berpikir secara kritis, mereka tentu akan menunggu kesiapan perusahaan dalam mengungkap aspek sumber daya manusianya seperti: proporsi jumlah karyawan dan jumlah orang-orang dalam tingkatan manajemen, proporsi gaji karyawan dan gaji dalam tingkatan manajemen, proporsi pengeluaran untuk peningkatan ketrampilan dan pengetahuan karyawan dan  pengeluaran untuk pengembangan tingkatan manajemen, proporsi fasilitas yang diberikan untuk karyawan dan fasilitas untuk level manajemen. 

Bukan merupakan hal yang merugikan bagi perusahaan jika bersedia mengungkap informasi yang merupakan nilai tambah tersebut. Dalam konsep EVA, perusahaan mampu menciptakan nilai tambah dengan penggunaan sejumlah modal bukan saja bagi perusahaan atau pemilik saja, tetapi nilai tambah itu juga bagi masyarakat disekitar perusahaan. Kalau penciptaan nilai tambah dan distribusi pendapatan ini benar-benar dapat dipahami oleh semua pihak, maka kemakmuran ekonomi suatu negara dengan distribusi pendapatan yang merata bukanlah sekedar mimpi belaka.
G. Kesimpulan

1. Untuk menghitung EVA hanya dibutuhkan data laporan keuangan historis dengan beberapa penyesuaian yang perlu dilakukan sehingga dapat dicapai nilai value added yang valid.

2. Konsep EVA  mudah dipahami oleh orang yang tidak memiliki latar belakang ekonomi/akuntansi dan mudah untuk menghitungnya.

3. Kalkulasi EVA adalah suatu titik awal untuk penilaian kinerja manajemen yang masih perlu dievaluasi dari waktu ke waktu untuk mengetahui perkembangnnya, juga merupakan suatu titik awal untuk peningkatan kebijakan keuangan dan bisnis suatu perusahaan

4. EVA memiliki banyak peranan, baik bagi perusahaan itu sendiri maupun bagi masyarakat. Perspektif EVA ke depan kiranya mampu membuka wawasan masyarakat untuk menuntuk agar perusahaan menyampaikan informasi-informasi yang memiliki nilai tambah di luar aspek finansial.
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CCR2)   = Average Equity proportion * Equity cost + Average Debt proportion * Debt cost
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