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	Industri manufaktur subsektor makanan dan minuman memegang peranan krusial terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia. Kendati demikian, sektor ini menghadapi tekanan margin laba yang signifikan akibat lonjakan harga bahan baku impor, ketatnya regulasi sertifikasi halal, inflasi pangan global, serta penetrasi produk asing. Dinamika tersebut memicu fluktuasi pada nilai Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA), dan Return On Assets (ROA) sepanjang periode 2020–2024. Penelitian kuantitatif ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh EVA dan MVA terhadap kinerja keuangan perusahaan makanan dan minuman yang tercatat di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada periode tersebut. Data sekunder yang digunakan bersumber dari laporan tahunan, harga saham, dan kapitalisasi pasar. Dari populasi sebanyak 60 perusahaan, dipilih 23 perusahaan sebagai sampel melalui teknik purposive sampling. Data kemudian dianalisis menggunakan metode regresi data panel melalui perangkat lunak EViews 13. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial variabel Economic Value Added (EVA) berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap kinerja keuangan, sementara variabel Market Value Added (MVA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Hasil juga menunjukkan bahwa secara simultan, variabel Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Hasil uji Adjusted R² sebesar 0,717230 berarti variabel independen yang digunakan dalam model mampu menjelaskan variabel dependen sebesar 71,72% dan sisanya sebesar 28,28% dipengaruhi faktor lain di luar model regresi.
ABSTRACT
The food and beverage subsector of the manufacturing industry plays a crucial role in Indonesia’s Gross Domestic Product (GDP). However, this sector faces significant pressure on profit margins due to surging prices of imported raw materials, strict halal certification regulations, global food inflation, and the penetration of foreign products. These dynamics have triggered fluctuations in Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA), and Return on Assets (ROA) throughout the 2020–2024 period. This quantitative study aims to analyze the impact of EVA and MVA on the financial performance of food and beverage companies listed on the Indonesia Sharia Stock Index (ISSI) during that period. The secondary data used were sourced from annual reports, stock prices, and market capitalization. From a population of 60 companies, 23 were selected as the sample using purposive sampling. The data were then analyzed using panel data regression via EViews 13 software. The results indicate that, when analyzed individually, the Economic Value Added (EVA) variable has a positive but insignificant effect on financial performance, while the Market Value Added (MVA) variable has a positive and significant effect on financial performance. The results also show that, simultaneously, the Economic Value Added (EVA) and Market Value Added (MVA) variables have a significant effect on financial performance. The Adjusted R² value of 0.717230 indicates that the independent variables used in the model are able to explain 71.72% of the variation in the dependent variable, while the remaining 28.28% is influenced by other factors outside the regression model.
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[bookmark: _GoBack]1. PENDAHULUAN
Kinerja keuangan bisnis sangat penting untuk bertahan hidup di era globalisasi dan ketidakpastian ekonomi setelah pandemi COVID-19. Ini terutama berlaku untuk industri manufaktur, yang merupakan pilar perekonomian global. Situasi ini menuntut bisnis untuk memperbaiki berbagai aspek, salah satunya manajemen keuangan [1]. Peran manajer keuangan dan keputusan keuangan merupakan bagian penting dari kesuksesan suatu perusahaan dalam mempertahankan keberadaannya [2]. Menurut World Bank tahun 2023, sektor manufaktur menyumbang sekitar 16% dari Produk Domestik Bruto (PDB) global pada tahun 2023, namun rentan terhadap tantangan seperti inflasi, gangguan rantai pasok, dan transisi menuju ekonomi berkelanjutan [3].
Metrik pengukuran kinerja keuangan tradisional, seperti Return On Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE), sering kali dikritik karena mengabaikan biaya modal dan nilai tambah ekonomi jangka panjang [4]. Oleh karena itu, munculnya metrik modern seperti Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) semakin relevan, karena keduanya menekankan penciptaan nilai di atas biaya modal dan mencerminkan kontribusi perusahaan terhadap pemegang saham [5]. Kinerja keuangan ini biasanya ditunjukkan dalam bentuk nilai perusahaan dan dihitung dengan menggunakan perhitungan nilai keuangan dan rumus untuk menghitung jumlah absolut uang dan rasio [6].
Peningkatan nilai perusahaan secara ekonomis ini disebut sebagai Economic Value Added (EVA). Secara umum, Economic Value Added (EVA) dihitung sebagai:
EVA = NOPAT − (WACC × Invested Capital)
Menurut Rudianto dalam Marningsih, kategori penilaian Economic Value Added (EVA) adalah: jika EVA > 0, hal ini menunjukkan bahwa perusahaan telah berhasil menciptakan nilai tambah, atau tingkat pengembalian yang lebih besar daripada biaya modalnya, dan begitu pula sebaliknya [7]. Sementara itu, konsep Market Value Added (MVA) mengukur perbedaan antara nilai pasar perusahaan (market value) dengan modal yang diinvestasikan oleh pemilik/perusahaan. Menurut Young dan O’Byrne dalam Hasyim dan Ardityasari, apabila nilai Market Value Added (MVA) lebih besar dari nol, artinya perusahaan memiliki kemampuan dalam meningkatkan nilai modal yang telah diinvestasikan, dan begitu pula sebaliknya. Secara sederhana, rumus dasarnya yakni:
MVA = Market Value of Equity − Invested Capital
(asumsi utang pada nilai pasar ≈ nilai buku) [8]
Lebih lanjut, sektor makanan dan minuman sebagai subsektor manufaktur terbesar di Indonesia mendominasi dengan kontribusi sekitar 30% dari total output manufaktur pada tahun 2023. Periode 2020–2024 mencakup fase pemulihan pasca-COVID-19 (2021–2022) hingga stabilisasi ekonomi (2023–2024), di mana perusahaan di subsektor ini menghadapi gejolak seperti inflasi pangan global dan persaingan dari produk impor, yang menyebabkan penurunan margin keuntungan hingga 10% pada beberapa emiten [9]. Penurunan margin yang terjadi juga berdampak terhadap fluktuasi nilai Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA), sebagaimana terlihat pada Tabel 1 berikut.
Tabel 1. Nilai Rata-rata EVA, MVA, dan Kinerja Keuangan
	Tahun
	EVA
	MVA
	Kinerja Keuangan

	2020
	-Rp130.250.307.692,55
	Rp2.783.997.281.849,91
	8,73%

	2021
	-Rp521.237.783.323,39
	Rp3.416.557.896.818,04
	10,47%

	2022
	-Rp1.903.441.066.383,41
	-Rp951.933.049.292,96
	8,79%

	2023
	-Rp687.276.538.894,79
	-Rp1.879.166.467.711,96
	8,02%

	2024
	Rp238.920.868.928.399,00
	Rp2.611.520.147.303,57
	9,42%


Sumber: Data diolah oleh Peneliti (2026)
Fenomena pada tabel di atas menunjukkan adanya kesenjangan antara kinerja akuntansi dan kinerja ekonomi, di mana walaupun perusahaan mencatat kinerja keuangan (ROA) positif, nilai Economic Value Added (EVA) yang negatif menunjukkan bahwa perusahaan mengalami economic loss meskipun secara pembukuan terlihat untung. Akan tetapi, nilai Market Value Added (MVA) bisa tetap positif, yang mengindikasikan kepercayaan tinggi investor terhadap prospek masa depan perusahaan. Kondisi seperti ini membuat penelitian penting untuk dilakukan karena indikator keuangan tradisional (ROA) tidak mampu menggambarkan kondisi ekonomi perusahaan yang sebenarnya (EVA), dan terdapat ketidaksinkronan antara nilai ekonomi internal dengan nilai ekonomi eksternal (persepsi pasar). Penelitian yang dilakukan oleh Andrinaldo dkk. tentang pengaruh Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA), dan Refined Economic Value Added (REVA) terhadap kinerja keuangan pada perusahaan farmasi di BEI menyatakan bahwa metode perhitungan seperti EVA dan MVA tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan di bidang farmasi [10]. Sementara itu, penelitian oleh Arma Aprilia dkk. menunjukkan bahwa EVA dan MVA tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Berdasarkan uraian di atas, dari isu global kinerja keuangan hingga konteks spesifik sektor makanan dan minuman di ISSI, terlihat adanya kebutuhan mendesak untuk menguji pengaruh Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur syariah. Adapun rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu: “Apakah terdapat pengaruh Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) terhadap kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2020–2024?” Untuk itu, penelitian ini penting dilakukan dengan tujuan untuk melihat pengaruh EVA dan MVA terhadap kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di ISSI.
2. METODELOGI
Jenis penelitian ini adalah kuantitatif korelasional dengan tujuan untuk menguji pengaruh antara variabel bebas, yakni Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA), terhadap variabel terikat yakni kinerja keuangan. Pendekatan kuantitatif ini digunakan penulis agar data yang diperoleh dapat diolah secara statistik untuk melihat kekuatan dan arah hubungan variabel.
Jenis data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan tahunan, data harga saham dan kapitalisasi pasar, serta data biaya modal tahun 2020–2024 dari perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI), yang diakses melalui www.idx.co.id. Dari populasi sebanyak 60 perusahaan, dipilih 23 perusahaan sebagai sampel melalui teknik purposive sampling, sehingga diperoleh 115 observasi (23 perusahaan × 5 tahun).
Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi data panel dengan menggunakan software EViews 13, meliputi analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik, pemilihan model (Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier), serta uji hipotesis (uji t, uji F, dan koefisien determinasi).
3. HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Penelitian
3.1. Economic Value Added (EVA)
Perubahan nilai Economic Value Added (EVA) yang beragam dari perhitungan yang dilakukan selama periode 2020 sampai dengan 2024 menunjukkan bahwa banyak perusahaan memiliki nilai EVA negatif dan cenderung berubah-ubah di setiap tahunnya. Hal ini mencerminkan bahwa penciptaan nilai tambah pada perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman cenderung tidak stabil. Nilai Economic Value Added (EVA) yang negatif dapat terjadi ketika biaya modal lebih besar daripada keuntungan yang diperoleh [11].
Data lengkap nilai EVA per perusahaan per tahun (23 perusahaan sampel, periode 2020–2024) didokumentasikan oleh peneliti dan tersedia sebagai lampiran data olahan. Nilai tertinggi tercatat sebesar Rp5.528.865.607.895.690,00 dan nilai terendah sebesar -Rp30.827.053.098.047,10, dengan rata-rata sebesar Rp47.135.732.646.421,00.
3.2. Market Value Added (MVA)
Berdasarkan data yang diolah peneliti, nilai Market Value Added (MVA) suatu perusahaan relatif berubah-ubah di setiap tahunnya. Nilai Market Value Added (MVA) yang positif dipengaruhi oleh nilai kapitalisasi saham yang lebih besar dibandingkan modal ekuitas yang diinvestasikan. Sementara itu, nilai MVA negatif dipengaruhi oleh kapitalisasi pasar yang lebih rendah daripada modal yang diinvestasikan. Nilai MVA yang negatif juga dapat disebabkan oleh penurunan harga saham serta berkurangnya jumlah saham beredar [12]. Nilai MVA tertinggi pada periode penelitian tercatat sebesar Rp83.488.287.064.255,00 dan nilai terendah sebesar -Rp97.039.702.075.000,00, dengan rata-rata sebesar Rp1.196.195.161.793,32.
3.3. Kinerja Keuangan (ROA)
Kinerja keuangan pada penelitian ini diukur menggunakan Return On Assets (ROA). Berdasarkan hasil pengolahan data, nilai ROA tertinggi pada periode penelitian tercatat sebesar 0,735392, nilai terendah sebesar 0,0000875, dengan rata-rata sebesar 0,090942 (9,09%).




3.4. Analisis Statistik Deskriptif
Tabel 5. Hasil Analisis Statistik Deskriptif
	Statistik
	ROA
	EVA
	MVA
	SIZE

	Mean
	0.090942
	4.71E+13
	1.20E+12
	29.22

	Median
	0.068006
	-1.42E+11
	2.10E+11
	29.17

	Maximum
	0.735392
	5.53E+15
	8.35E+13
	32.94

	Minimum
	8.75E-05
	-3.08E+13
	-9.70E+13
	24.60

	Std. Dev.
	0.103360
	5.16E+14
	2.53E+13
	2.11

	Skewness
	3.476032
	10.58257
	-0.428438
	-0.13

	Kurtosis
	18.82272
	112.9969
	8.511450
	2.02

	Jarque-Bera
	1431.222
	60122.36
	149.0703
	4.91

	Probability
	0.000000
	0.000000
	0.000000
	0.09

	Observations
	115
	115
	115
	115


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Perlu dicatat bahwa nilai maksimum EVA (5,53E+15) tampak jauh lebih besar dibandingkan seluruh nilai lain pada data panel (lihat catatan pada Tabel 2), dan turut memengaruhi nilai skewness (10,58) dan kurtosis (112,99) yang sangat tinggi pada variabel EVA. Peneliti disarankan memeriksa kembali keakuratan data mentah pada observasi tersebut sebelum publikasi akhir.
3.5. Uji Asumsi Klasik
3.5.1. Uji Normalitas
[image: ]
Gambar 1. Hasil Uji Normalitas
Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Dari grafik histogram hasil pengujian pada software EViews, diperoleh nilai Jarque-Bera sebesar 0,358776 dan nilai probability sebesar 0,835782. Nilai probability ini lebih besar dari 0,05, yakni 0,835782 > 0,05, yang artinya data tersebut berdistribusi normal [13].
3.5.2. Uji Heteroskedastisitas
Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas
	Variabel
	Prob.
	Hasil

	EVA
	0.5260
	Tidak terjadi heteroskedastisitas

	MVA
	0.2563
	Tidak terjadi heteroskedastisitas

	SIZE
	0.3895
	Tidak terjadi heteroskedastisitas


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Berdasarkan ketentuan uji heteroskedastisitas, nilai probabilitas yang lebih besar dari 0,05 pada ketiga variabel menunjukkan bahwa model penelitian ini lulus uji heteroskedastisitas (bersifat homoskedastis).




3.5.3. Uji Multikolinearitas
Tabel 7. Hasil Uji Multikolinearitas
	Koefisien Korelasi Antarvariabel Bebas
	Hasil

	-0,003677 < 0,08
	Tidak terjadi multikolinearitas


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Berdasarkan ketentuan, apabila nilai koefisien korelasi antarvariabel bebas > 0,08 maka terdapat masalah multikolinearitas, sedangkan jika nilai koefisien korelasi antarvariabel bebas < 0,08 maka tidak terjadi multikolinearitas [14]. Dari hasil uji EViews, didapat nilai koefisien antarvariabel bebas yang lebih kecil dari 0,08, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas.
3.6. Pemilihan Model Regresi Data Panel
3.6.1. Common Effect Model (CEM)
Model common effect merupakan model yang sederhana karena hanya menggabungkan data seri waktu dan cross-section [15]. Berikut hasil pengujian model common effect.
Tabel 8. Hasil Regresi Common Effect Model
	Variabel
	Koefisien
	Prob.

	EVA
	0.006061
	0.6034

	MVA
	0.094970
	0.1021

	Size
	-4.390655
	0.0276

	Adjusted R²
	0.439455
	–


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Berdasarkan hasil uji CEM ini, didapat nilai konstanta sebesar 12,00984 dengan probabilitas 0,0220. Nilai koefisien Economic Value Added (EVA) menunjukkan pengaruh positif dan tidak signifikan (P-value 0,6034 > 0,05), yang berarti tidak terdapat bukti yang cukup kuat untuk menyatakan bahwa variabel EVA memengaruhi variabel kinerja keuangan pada model ini. Sedangkan pada variabel Market Value Added (MVA), nilai koefisien juga menunjukkan pengaruh positif namun tidak signifikan pada model ini (0,1021 > 0,05). Nilai Adjusted R-squared sebesar 0,439455 menjelaskan bahwa variasi variabel EVA dan MVA mampu menjelaskan variabel kinerja keuangan sebesar 43,95%, dan sisanya sebesar 56,05% dipengaruhi faktor lain yang tidak diteliti pada penelitian ini.
3.6.2. Fixed Effect Model (FEM)
Tabel 9. Hasil Regresi Fixed Effect Model
	Variabel
	Koefisien
	Prob.

	EVA
	0.032144
	0.3129

	MVA
	0.167721
	0.1349

	Size
	-1.893535
	0.4766

	Adjusted R²
	0.875894
	–


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Berdasarkan hasil regresi dengan Fixed Effect Model (FEM), didapat nilai konstanta sebesar 1,243999 dengan probabilitas sebesar 0,8792. Nilai koefisien variabel Economic Value Added (EVA) menunjukkan pengaruh positif dan tidak signifikan (P-value 0,3129 > 0,05), sehingga variabel EVA tidak memengaruhi variabel kinerja keuangan pada model ini. Untuk variabel Market Value Added (MVA), nilai koefisien juga menunjukkan pengaruh positif dan tidak signifikan (P-value 0,1349 > 0,05), sehingga variabel MVA tidak memengaruhi kinerja keuangan pada model ini. Nilai Adjusted R-squared sebesar 0,875894 menjelaskan bahwa variasi variabel EVA dan MVA mampu menjelaskan variabel kinerja keuangan sebesar 87,59%, dan sisanya sebesar 12,41% dipengaruhi faktor lain di luar model.
3.6.3. Random Effect Model (REM)
Tabel 10. Hasil Regresi Random Effect Model
	Variabel
	Koefisien
	Prob.

	EVA
	0.010646
	0.3444

	MVA
	0.138041
	0.0064

	Size
	-5.407538
	0.0032

	Adjusted R²
	0.717230
	–


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Berdasarkan hasil regresi dengan Random Effect Model (REM), didapat nilai konstanta sebesar 14,06497 dengan probabilitas sebesar 0,0059. Nilai koefisien variabel Economic Value Added (EVA) menunjukkan pengaruh positif namun tidak signifikan (P-value 0,3444 > 0,05), sehingga dapat dikatakan bahwa variabel EVA tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel kinerja keuangan pada model ini. Untuk variabel Market Value Added (MVA), nilai koefisien menunjukkan pengaruh positif dan signifikan (P-value 0,0064 < 0,05), sehingga variabel MVA berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Nilai Adjusted R-squared sebesar 0,717230 menjelaskan bahwa variasi variabel EVA dan MVA mampu menjelaskan variabel kinerja keuangan sebesar 71,72%, dan sisanya sebesar 28,28% dipengaruhi faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.
3.7. Uji Spesifikasi Model
3.7.1. Uji Chow
Uji Chow digunakan untuk memilih antara metode Common Effect dan metode Fixed Effect.
Tabel 11. Hasil Uji Chow
	Effect Test
	Hasil
	Model Terpilih

	Cross-section F
	0.0000 < 0,05
	FEM

	Cross-section Chi-square
	0.0000 < 0,05
	FEM


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Jika nilai probabilitas Cross-section Chi-square atau Cross-section F kurang dari 5%, maka model yang dipilih adalah Fixed Effect Model (FEM). Berdasarkan hasil uji Chow ini, didapat nilai P-value sebesar 0,0000 < 5%, maka model yang terpilih pada tahap ini adalah Fixed Effect Model (FEM) [16].
3.7.2. Uji Hausman
Uji Hausman digunakan untuk membandingkan model yang tepat antara Fixed Effect Model dan Random Effect Model.
Tabel 12. Hasil Uji Hausman
	Test Summary
	Hasil
	Model Terpilih

	Cross-section Random
	0.1290 > 0,05
	REM


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Pada Uji Hausman, jika nilai probabilitas Cross-section Random kurang dari α = 5%, maka model terpilih adalah Fixed Effect Model. Sebaliknya, jika nilai probabilitas Cross-section Random lebih besar dari α = 5%, maka model yang terpilih adalah Random Effect Model. Berdasarkan hasil uji Hausman di atas, didapat nilai P-value Cross-section Random sebesar 0,1290 > 5%, maka model terpilih adalah Random Effect Model (REM) [17].
3.7.3. Uji Lagrange Multiplier
Uji Lagrange Multiplier (LM) digunakan untuk memilih model Random Effect atau Common Effect yang paling sesuai.
Tabel 13. Hasil Uji Lagrange Multiplier
	LM Test
	Hasil
	Model Terpilih

	Breusch-Pagan
	0.0001 < 0,05
	REM


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Pada Uji LM, apabila nilai probabilitas Breusch-Pagan lebih besar dari 0,05, maka model yang terpilih adalah Common Effect Model (CEM). Sebaliknya, jika nilai probabilitas Breusch-Pagan lebih kecil dari 0,05, maka model terpilih adalah Random Effect Model (REM). Dari hasil uji di atas, didapat nilai probabilitas Breusch-Pagan sebesar 0,0001, yang lebih kecil dari 0,05 (0,0001 < 0,05), maka model yang terpilih adalah Random Effect Model (REM) [18]. Berdasarkan hasil ketiga uji spesifikasi model (Chow, Hausman, dan Lagrange Multiplier), model akhir yang digunakan dalam penelitian ini adalah Random Effect Model (REM).
3.8. Analisis Regresi Data Panel
Tabel 14. Hasil Analisis Regresi Data Panel (REM)
	Variabel
	Koefisien
	Prob.

	C
	14.06497
	0.0059

	EVA
	0.010646
	0.3444

	MVA
	0.138041
	0.0064

	Size
	-5.407538
	0.0032


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Berdasarkan hasil regresi di atas, diperoleh persamaan regresi sebagai berikut:
Y = 14,06497 + 0,010646 (EVA) + 0,138041 (MVA) − 5,407538 (SIZE) + ε
3.9. Uji Hipotesis
3.9.1. Uji Parsial (t)
Tabel 15. Hasil Uji t
	Variabel
	Hasil Pengujian
	Pengaruh

	EVA
	0.3444 > 0,05
	Tidak berpengaruh signifikan

	MVA
	0.0064 < 0,05
	Berpengaruh signifikan

	Size
	0.0032 < 0,05
	Berpengaruh signifikan


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
3.9.2. Uji Simultan (F)
Tabel 16. Hasil Uji F
	Hasil Pengujian
	Pengaruh

	Prob (F-statistic) 0.013576 < 0,05
	Berpengaruh secara simultan


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
3.9.3. Koefisien Determinasi (R²)
Tabel 17. Hasil Uji Koefisien Determinasi
	Hasil Pengujian
	Pengaruh

	Adjusted R-squared = 0.717230
	Variabel X berpengaruh terhadap variabel Y sebesar 71,72%


Sumber: Hasil Output Regresi Data Panel EViews 13 (2026)
Pembahasan
3.10. Pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap Kinerja Keuangan
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Economic Value Added (EVA) berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap kinerja keuangan. Hal ini ditunjukkan dengan nilai probabilitas sebesar 0,3444, yang lebih besar dari 0,05 (0,3444 > 0,05). Hasil juga menunjukkan nilai koefisien yang positif sebesar 0,010646, yang berarti arah pengaruh EVA terhadap kinerja keuangan adalah positif, namun secara statistik pengaruh tersebut tidak signifikan. Economic Value Added (EVA) merupakan metode pengukuran keberhasilan manajemen dalam menciptakan nilai tambah ekonomi di atas biaya modal yang telah dikeluarkan perusahaan, sehingga dapat terlihat keadaan kinerja keuangan riil perusahaan. Namun, dari hasil penelitian ini didapat bahwa kinerja keuangan perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh EVA saja. Faktor-faktor lain seperti efisiensi operasional, kondisi pasar, serta ukuran perusahaan juga memiliki peran penting dan mungkin tidak terukur oleh EVA secara langsung. Oleh karena itu, meskipun EVA merupakan indikator yang penting dalam menilai penciptaan nilai tambah ekonomi perusahaan, hasil penelitian menunjukkan bahwa indikator ini saja tidak cukup untuk menjelaskan variabel kinerja keuangan secara signifikan.
3.11. Pengaruh Market Value Added (MVA) terhadap Kinerja Keuangan
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Market Value Added (MVA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Hal ini berdasarkan uji t dengan nilai probabilitas sebesar 0,0064, yang lebih kecil dari 0,05 (0,0064 < 0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa Market Value Added (MVA) berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Market Value Added (MVA) merupakan ukuran keberhasilan manajemen dalam menciptakan nilai tambah di atas investasi. Nilai Market Value Added (MVA) yang positif berarti manajemen mampu menciptakan keuntungan bagi pemegang saham.
3.12. Pengaruh EVA dan MVA secara Simultan terhadap Kinerja Keuangan
Setelah dilakukan uji simultan, didapat hasil bahwa secara bersamaan Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Ini menunjukkan bahwa nilai tambah ekonomi dan nilai tambah pasar secara bersama-sama merupakan faktor yang menentukan baik atau buruknya performa keuangan suatu perusahaan dalam periode penelitian ini. Hal ini dibuktikan dari hasil uji F, yaitu nilai probabilitas (Prob F-statistic) sebesar 0,013576, yang lebih kecil dari 0,05 (0,013576 < 0,05), yang berarti Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan.
3.13. Pertimbangan Variabel Kontrol: Ukuran Perusahaan (Size)
Ukuran perusahaan digunakan sebagai variabel kontrol untuk menilai dampaknya terhadap kinerja keuangan (ROA). Hasil pengujian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki nilai probabilitas sebesar 0,0032, yang berarti ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan. Hal ini menunjukkan bahwa perubahan ukuran perusahaan selama masa penelitian berdampak signifikan terhadap kinerja perusahaan.
4. KESIMPULAN
Penelitian ini meneliti tentang pengaruh Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) terhadap kinerja keuangan perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dari tahun 2020 hingga 2024 dalam industri makanan dan minuman. Penelitian ini melibatkan 23 perusahaan sebagai sampel, dengan 115 observasi yang dikumpulkan (23 × 5). Analisis dilakukan menggunakan program EViews 13 untuk melakukan regresi data panel. Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan yang telah dipaparkan, dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut.
Pertama, Economic Value Added (EVA) secara parsial berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap kinerja keuangan. Hal ini berdasarkan hasil pengujian dengan nilai probabilitas sebesar 0,3444, yang lebih besar dari 0,05 (0,3444 > 0,05), dan nilai koefisien sebesar 0,010646.
Kedua, Market Value Added (MVA) dengan nilai probabilitas sebesar 0,0064, yang lebih kecil dari 0,05 (0,0064 < 0,05), dan nilai koefisien sebesar 0,138041, menunjukkan bahwa variabel tersebut berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan.
Ketiga, hasil probabilitas F-statistik sebesar 0,013576, yang lebih kecil dari 0,05 (0,013576 < 0,05), menunjukkan bahwa Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan (ROA).
Penelitian ini memiliki keterbatasan pada jumlah variabel yang dikaji (EVA dan MVA) serta periode penelitian yang relatif singkat (2020–2024). Penelitian selanjutnya disarankan menambah variabel independen lain yang relevan, memperluas cakupan subsektor, serta memastikan keakuratan data mentah pada setiap observasi sebelum dilakukan pengolahan lebih lanjut.
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