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ABSTRAK 
 
 

Analisi Kinerja Keuangan Menggunakan Metode  

EVA (Economic Value Added) Pada PT. Gowa Makassar Tourism 

Development Tbk 

 
 
 

Sophia Sulistiyani U 

Syamsu Alam 

Dian A.S Parawansa 

 
 
 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kinerja keuangan pada PT. Gowa 

Makassar Tourism Development, Tbk selama tahun 2008 sampai dengan tahun 

2012 dengan menggunakan pendekatan metode EVA (Economic Value Added). 

Metode analisis yang digunakan adalah analisis NOPAT, analisis biaya modal 

tertimbang (WACC) analisis EVA. Hasil penelitian ini menujukkan bahwa rata-

rata pertahun ROIC sebesar 17,74%, WACC sebesar 10,82%, sedangkan dari 

hasil analisis kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan metode EVA 

namapk bahwa rata-rata pertahun sebesar Rp. 32.731.277.797. Dari hasil 

analisis kinerja keuangan menggunakan metode EVA mengalami peningkatan, 

maka kinerja keuangan perusahaan dapat dikatakan baik, karena perusahaan 

bisa menambah nilai bisnis. 

 

Kata Kunci : Kinerja Keuangan, WACC, NOPAT, ROIC, Metode EVA 
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ABSTRACT 
 
 

The Analysis of Financial Performance Using Economic 
Value Added (EVA) Method at PT. Gowa Makassar Tourism 

Development Tbk 
 
 
 

Sophia Sulistiyani U 

Syamsu Alam 

Dian A.S Parawansa 

 

 

 

This study aims to analyze financial performance at PT. Gowa Makassar Tourism 

Development Tbk during 2008 until 2012 by using the method of approach EVA 

(Economic Value Added). The analysis method used is NOPAT analysis, of the 

weighted cost of capital analysis (WACC,) EVA analysis. The results of this study 

showed that the annual average ROIC of 17.74%, WACC of 10.82%, while the 

results of the analysis of the financial performance of companies using EVA 

methode appear that the average every year of Rp. 32,731,277,797. From the 

analysis of the financial performance using EVA has increased, the company 

financial performance is good, because the company can add value to the 

business. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah  

Dalam era persaingan bisnis yang semakin ketat, perusahaan dituntut 

untuk dapat bersaing dengan perusahaan-perusahaan baik yang ada di dalam 

negeri maupun di luar negeri. Dalam kondisi ini perusahaan harus mampu 

memaksimalkan kekayaan dari pemegang sahamnya. Pengukuran kinerja 

keuangan perusahaan diperlukan untuk menentukan keberhasilan dalam 

mencapai tujuan tersebut. 

Analisis laporan keuangan merupakan perhitungan rasio dari data 

keuangan perusahaan yang digunakan untuk memprediksi masa depan, 

sedangkan dari sudut pandang manajemen analisis laporan keuangan digunakan 

untuk membantu mengantisipasi kondisi masa depan dan yang lebih penting 

sebagai titik awal untuk perencanaan tindakan yang akan memengaruhi peristiwa 

di masa depan. Informasi yang diperoleh dari analisis laporan keuangan dapat 

menunjukkan apakah perusahaan sedang maju atau akan mengalami kesulitan 

keuangan. 

Berkaitan dengan pentingnya masalah pengukuran kinerja keuangan, 

maka hal ini perlu diterapkan pada perusahaan PT. Gowa Makassar Tourism 

Development, Tbk., yakni sebuah perusahaan yang aktivitas usahanya bergerak 

di bidang property, di mana dalam mengukur kinerja perusahaannya dengan 

menggunakan analisis rasio keuangan. 

Alat untuk menilai kinerja dan menganalisis laporan keuangan 

perusahaan yang lazim dipakai selama ini adalah rasio financial yang terdiri dari 
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rasio likuiditas, rasio leverage, rasio aktivitas dan rasio profitabilitas. Pengukuran 

berdasarkan rasio keuangan ini sangatlah bergantung pada metode atau 

perlakuan akuntansi yang digunakan dalam menyusun laporan keuangan 

perusahaan, sehingga seringkali kinerja perusahaan terlihat baik dan meningkat, 

yang mana sebenarnya kinerja tidak mengalami peningkatan dan bahkan 

menurun. 

Dalam hubungannya dengan uraian  tersebut di atas, maka akan dapat 

disajikan perkembangan laba operasional untuk tahun 2008 s/d tahun 2012 yang 

dapat dilihat pada tabel 1.1 yaitu sebagai berikut: 

Tabel 1.1  Perkembangan Laba Bersih Setelah Pajak (EAT) Pada PT. Gowa 

Makassar Tourism Development, Tbk tahun 2008 s/d tahun 2012 

 

Tahun 

Besarnya Laba Bersih Setelah 
Pajak (EAT) Perkembangan 

(Milyar Rupiah) 

2008 

2009 

2010 

2011 

2012 

8,0 

13,5 

27,6 

49,1 

64 

- 

68,1% 

104% 

78% 

31% 

Sumber: PT. Gowa Makassar Torism Development, Tbk tahun 2008 s/d 2012 

 
Berdasarkan tabel 1.1 nampak bahwa Laba Bersih Setelah Pajak (EAT) 

mengalami peningkatan dari tahun 2008 s/d tahun 2012. Kenaikan tersebut 

terutama disebabkan kenaikan penjualan bersih perusahaan. 

Dalam penelitian ini penulis mengukur kinerja keuangan perusahaan 

dengan menggunakan pendekatan Economic Value Added (EVA) di mana EVA 

sebagai pengukur kinerja dapat mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

menciptakan nilai tambah. Selain itu EVA merupakan pengukur kinerja yang 

memuat total faktor kinerja karena memasukkan semua unsur dalam laporan 
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laba/rugi dan neraca perusahaan. EVA atau nilai tambah ekonomis adalah 

metode manajemen keuangan untuk mengukur laba ekonomi suatu perusahaan 

yang menyatakan bahwa kesejahteraan hanya dapat tercipta manakala 

perusahaan mampu memenuhi semua biaya operasi (Operating Cost) dan biaya 

modal (Cost Of Capital) (Tunggal,2001:1) 

Economic Value Added (EVA) adalah alat ukur kinerja keuangan untuk 

memperhitungkan keuntungan ekonomis perusahaan sebenarnya. EVA dapat 

diperhitungkan dengan laba bersih setelah pajak dikurang biaya modal yang 

diinvestasikan. Eva yang positif menunjukkan tingkat pengembalian atas modal 

yang lebih tinggi daripada tingkat biaya modal, hal ini berarti bahwa perusahaan 

mampu menciptakan nilai tambah bagi pemilik perusahaan berupa tambahan 

kekayaan. Sedangkan EVA yang negative berarti total biaya modal perusahaan 

lebih besar daripada laba operasi setelah pajak yang diperoleh, sehingga kinerja 

keuangan perusahaan tersebut tidak baik. 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan, penulis tertarik 

untuk mengangkat tema ini dengan memilih judul: “Analisis Kinerja Keuangan 

Menggunakan Metode EVA (Economic Value Added) Pada PT. Gowa 

Makassar Tourism Development, Tbk.” 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah tersebut pokok permasalahannya 

adalah sebagai berikut: “ Bagaimana kondisi kinerja keuangan PT. Gowa 

Makassar Tourism Development, Tbk. diukur dengan menggunakan metode EVA 

(Economic Value Added) selama periode tahun 2008 sampai dengan tahun 

2012”.    
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1.3 Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan permasalahan yang diajukan dalam penelitian, maka 

tujuan dalam penelitian ini adalah “Untuk menganalisis kinerja keuangan pada 

PT. Gowa Makassar Tourism Development, Tbk. selama tahun 2008 sampai 

dengan tahun 2012 dengan menggunakan pendekatan metode EVA (Economic 

Value Added) 

 

1.4 Kegunaan Penelitian  

Diharapkan penelitian ini dapat digunakan untuk: 

1. Bagi Penulis 

Manfaat penelitian ini bagi penulis adalah penulis dapat menerapkan 

salah satu materi yang sudah dipelajari selama perkuliahan dan penulis 

juga dapat memahami lebih mendalam tentang materi tersebut. 

2. Bagi Perusahaan  

Bagi perusahaan bermanfaat untuk menerapkan langkah-langkah apa 

yang harus diambil untuk mempertahankan atau meningkatkan kinerja 

keuangan perusahaan di masa yang akan datang. 

3. Bagi Akademis 

Bagi akademis penelitian ini dapat menjadi salah satu referensi untuk 

lebih mengetahui dan memahami tentang pengukuran kinerja perusahaan 

berdasarkan metode EVA (Economic Value Added). 
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1.5      Sistematika Penulisan 

Rangkaian sistematika penulisan skripsi ini disusun untuk mempermudah 

proses pengkajian dan pemahaman terhadap persoalan yang ada. Wujud dari 

sistematika ini adalah: 

BAB I  PENDAHULUAN 

Bab ini memuat latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan 

penelitian, kegunaan penelitian, sistematika penulisan. 

BAB II  TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini berisikan pengertian laporan keuangan, tujuan laporan keuangan, 

jenis-jenis laporan keuangan, pengertian rasio keuangan, pengertian kinerja 

keuangan, pengukuran kinerja keuangan, pengertian economic value added 

(EVA), penelitian terdahulu, kerangka pikir, hipotesis. 

BAB III METODELOGI PENELITIAN 

Bab ini memuat uraian mengenai rancangan penelitian, tempat dan 

waktu, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan data, variabel penelitian dan 

definisi operasional, metode analisis.  

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini memuat tentang Hasil penelitian, Pembahasan. 

BAB V PENUTUP 

 Bab ini memuat uraian mengenai kesimpulan dan saran-saran. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1  Landasan Teori 

2.1.1 Pengertian Laporan Keuangan 

Media yang dapat dipakai untuk meneliti kondisi kesehatan perusahaan 

adalah laporan keuangan. Laporan keuangan berisikan data yang 

menggambarkan keadaan keuangan suatu perusahaan dalam suatu periode 

tertentu sehingga pihak-pihak yang berkepentingan terhadap perkembangan 

suatu perusahaan dapat mengetahui keadaan keuangan dari laporan keuangan 

yang disusun dan disajikan oleh perusahaan. 

Laporan keuangan merupakan alat yang sangat penting untuk 

memperoleh informasi sehubungan dengan posisi keuangan dan hasil yang telah 

dicapai oleh perusahaan yang bersangkutan. Data keuangan tersebut akan lebih 

berarti bagi pihak-pihak yang berkepentingan apabila data tersebut dapat 

diperbandingkan untuk dua periode atau lebih. 

Menurut Riyanto (2001:15), laporan keuangan memberikan ikhtisar 

mengenai adanya keuangan suatu perusahaan, di mana neraca mencerminkan 

nilai aktiva, nilai hutang, dan modal sendiri pada suatu saat tertentu dan laporan 

keuangan laba/rugi mencerminkan hasil-hasil yang dicapai selama periode 

tertentu biasanya dalam satu tahun. 

Keterbatasan laporan keuangan tidak akan mengurangi arti nilai 

keuangan secara langsung karena hal ini memang harus dilakukan agar dapat 

menunjukkan kejadian yang mendekati sebenarnya, meskipun perubahan 
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berbagai kondisi dari berbagai sektor terus terjadi. Artinya selama laporan 

keuangan disusun sesuai dengan aturan yang telah diterapkan, maka inilah yang 

dianggap telah memenuhi syarat sebagai suatu laporan keuangan. 

Menurut Susanto (2005:3) bahwa laporan keuangan ialah neraca dan 

perhitungan rugi-laba serta segala keterangan-keterangan yang dimuat dalam 

lampiran-lampirannya antara lain laporan sumber dan penggunaan dana. 

Laporan keuangan merupakan alat yang sangat penting untuk 

memperoleh informasi sehubungan dengan posisi keuangan dan hasil yang telah 

dicapai oleh perusahaan yang bersangkutan. 

Dari beberapa pendapat di atas, maka dapat disimpulkan bahwa laporan 

keuangan disusun dengan tujuan untuk menyediakan informasi yang 

menyangkut posisi keuangan, kinerja dan perubahan posisi keuangan suatu 

perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan 

keputusan ekonomi. 

Deanta (2009:1) mengemukakan definisi bahwa : ” Laporan keuangan 

merupakan informasi historis, di mana timbulnya laporan keuangan setelah 

munculnya transaksi yang kemudian dicatat dan dibuat laporan  keuangan ”. 

Dari definisi yang telah dikemukakan di atas maka maksud laporan 

keuangan menunjukkan kondisi perusahaan saat ini adalah merupakan kondisi 

terkini. Kondisi perusahaan terkini adalah keadaan keuangan perusahaan pada 

tanggal tertentu (untuk neraca) dan periode tertentu (untuk laporan laba rugi). 

Biasanya laporan keuangan dibuat per periode, misalnya tiga bulan, atau enam 

bulan untuk kepentingan internal perusahaan. Sementara itu, laporan lebih luas 

dilakukan satu tahun sekali. Disamping itu, dengan adanya laporan keuangan, 
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dapat dilakukan posisi perusahaan terkini setelah menganalisis laporan 

keuangan tersebuat dianalisis. 

Laporan keuangan melaporkan apa yang sebenarnya terjadi pada aktiva, 

laba dan dividen selama beberapa tahun terakhir, sedangkan laporan verbal 

berusaha menjelaskan megapa hal tersebut terjadi. 

Ambarwati (2010-203) mendefinisikan pengertian laporan keuangan 

adalah mengestimasikan arus kas bebas masa depan, dalam rencana operasi 

yang berbeda, meramalkan kebutuhan modal perusahaan, dan kemudian 

memilih rencana yang memaksimalkan nilai pemegang saham. 

2.1.2 Tujuan Laporan Keuangan 

Secara umum laporan keuangan bertujuan untuk memberikan informasi 

keuangan suatu perusahaan, baik pada saat tertentu maupun pada periode 

tertentu. Laporan keuangan juga dapat disusun secara mendadak sesuai 

kebutuhan perusahaan maupun secara berkala.  

Dalam kaitan dengan tujuan pelaporan keuangan oleh entitas bisnis. 

Financial Accounting Standard Board (FASB) mengeluarkan statement of 

financial accounting consept No.1 “Objectives of Financial Reporting by Business 

Enterprises” yang secara garis besar isinya berupa tujuan dan keterbatasan 

laporan keuangan yang antara lain: 

1. Pelaporan keuangan bukan merupakan tujuan akhir. Tetapi bermaksud 

memberikan informasi yang berguna dalam pengambilan keputusan 

ekonomi dan bisnis. 

2. Tujuan dari pelaporan keuangan tidak bersifat pasti atau tetap, namun 

dipengaruhi oleh lingkungan ekonomi, politik dan sosial dimana laporan 

keuangan tersebut dibuat. 
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3. Tujuan pelaporan keuangan juga dipengaruhi oleh karakteristik dan 

keterbatasan macam atau jenis informasi yang dapat disediakan. 

a. Informasi keuangan berkaitan dengan bisnis perusahaan, bukan 

industri atau ekonomi secara keseluruhan. 

b. Informasi keuangan sering merupakan suatu perkiraan bukan 

merupakan sesuatu yang pasti dan terukur. 

c. Sebagian besar informasi keuangan merefleksikan pengaruh yang 

bersifat keuangan dari transaksi dan kejadian yang telah terjadi 

(recorded fact). 

d. Informasi keuangan merupakan satu sumber informasi yang 

dibutuhkan oleh mereka yang membuat keputusan tentang bisnis 

perusahaan. Munawir (2007:20) 

Laporan keuangan juga dapat disusun secara mendadak sesuai 

kebutuhan perusahaan maupun secara berkala. Jelasnya adalah laporan 

keuangan mampu memberikan informasi keuangan kepada pihak dalam dan luar 

perusahaan yang memiliki kepentingan terhadap perusahaan. 

Menurut Agnes (2001:2), tujuan laporan keuangan adalah sebagai 

berikut: 

1. Menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja serta 

perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi 

sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi. 

2. Laporan keuangan juga menunjukkan apa yang dilakukan manajemen atau 

pertanggungjawaban manajemen atas sumber daya yang dipercayakan 

kepadanya. 
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3. Laporan keuangan disusun untuk memenuhi kebutuhan bersama oleh 

sebagian besar pemakainya, secara umum menggambarkan pengaruh 

keuangan dari kejadian masa lalu. 

Berdasarkan tujuan laporan keuangan di atas, maka dengan memperoleh 

laporan keuangan suatu perusahaan, akan dapat diketahui kondisi keuangan 

perusahaan secara menyeluruh. Kemudian, laporan keuangan tidak hanya 

sekedar cukup dibaca saja, tetapi juga harus dimengerti dan dipahami tentang 

posisi keuangan perusahaan saat ini. Caranya adalah dengan melakukan 

analisis keuangan melalui berbagai rasio keuangan yang lazim dilakukan. 

Seperti yang dikemukakan oleh Kasmir (2008:10) bahwa secara umum 

tujuan laporan keuangan adalah untuk memberikan informasi keuangan suatu 

perusahaan, baik pada saat tertentu maupun pada periode tertentu. Laporan 

keuangan juga dapat disusun secara mendadak sesuai kebutuhan perusahaan 

maupun secara berkala. 

Berikut ini beberapa tujuan pembuatan atau penyusunan laporan 

keuangan yaitu (Kasmir, 2008:10): 

1. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah aktiva (harta) yang dimiliki 

perusahaan pada saat ini 

2. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah kewajiban dan modal yang 

dimiliki perusahaan pada saat ini 

3. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah pendapatan yang diperoleh 

pada suatu periode tertentu 

4. Memberikan informasi tentang jumlah biaya dan jenis biaya yang 

dikeluarkan perusahaan dalam suatu periode tertentu 
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5. Memberikan informasi tentang perubahan-perubahan yang terjadi terhadap 

aktiva, passiva, dan modal perusahaan 

6. Memberikan informasi tentang catatan-catatan atas laporan keuangan 

7. Informasi keuangan lainnya 

Jadi dengan memperoleh laporan keuangan suatu perusahaan, akan 

dapat diketahui kondisi keuangan perusahaan secara menyeluruh. Kemudian 

laporan keuangan tidak hanya sekedar cukup dibaca saja, tetapi juga harus 

dimengerti dan dipahami tentang posisi keuangan perusahaan saat ini. 

2.1.3  Jenis-Jenis Laporan Keuangan 

Jenis laporan keuangan bermacam-macam baik berupa laporan utama 

maupun laporan pendukung. Jenis-jenis laporan keuangan disesuaikan dengan 

kegiatan usaha perusahaan yang bersangkutan dan pihak yang berkaitan untuk 

memerlukan informasi keuangan pada suatu perusahaan tertentu. Adapun jenis-

jenis laporan keuangan menurut Munawir (2007 : 13) terdiri dari “Neraca, laporan 

rugi laba, laporan perubahan modal dan laporan arus kas.” 

Untuk lebih jelasnya ketiga bentuk laporan keuangan tersebut di atas 

akan diuraikan satu persatu : 

1. Neraca 

Neraca adalah laporan yang sistematis tentang aktiva, hutang serta 

modal dari suatu perusahaan pada suatu saat tertentu. Adapun bentuk-bentuk 

Neraca terdiri dari tiga bagian utama yaitu aktiva, hutang dan modal, yaitu : 

a. Aktiva 

Dalam pengertian aktiva tidak terbatas pada kekayaan perusahaan yang 

berwujud saja, tetapi juga termasuk pengeluaran-pengeluaran yang belum 

dialokasikan (deferred charges) atau biaya yang masih harus dialokasikan pada 
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penghasilan yang akan datang, serta aktiva yang tidak berwujud lainnya 

(intangible assets). Pada dasarnya aktiva dapat diklasifikasikan menjadi dua 

bagian utama yaitu aktiva lancar dan aktiva tidak lancar.  

Aktiva lancar adalah kas atau uang tunai yang dapat digunakan untuk 

membiayai operasi perusahaan. Sedangkan aktiva tidak lancar adalah aktiva 

yang mempunyai umur kegunaan relatif permanen atau jangka panjang. Yang 

termasuk aktiva tidak lancar adalah : 

1. Investasi jangka panjang, dalam arti perusahaan dapat menanamkan 

modalnya dalam investasi jangka panjang di luar usaha pokoknya. 

2. Aktiva tidak tetap adalah kekayaan yang dimiliki perusahaan yang phisiknya 

nampak (konkret) 

3. Aktiva tidak berwujud, adalah kekayaan perusahaan yang mempunyai nilai 

dan dimiliki oleh perusahaan untuk digunakan dalam kegiatan perusahaan. 

4. Beban yang ditangguhkan adalah menunjukkan adanya pengeluaran atau 

biaya yang mempunyai manfaat jangka panjang (lebih dari satu tahun). 

5. Aktiva lain-lain, adalah menunjukkan kekayaan atau aktiva perusahaan yang 

tidak dapat dimasukkan dalam klasifikasi-klasifikasi sebelumnya, misalnya 

gedung dalam proses, tanah dalam penyelesaian dan sebagainya. 

b. Hutang 

Hutang adalah semua kewajiban keuangan perusahaan kepada pihak lain 

yang belum terpenuhi, dimana hutang ini merupakan sumber dana atau modal 

perusahaan yang berasal dari kreditor. Yang termasuk dalam hutang adalah : 

1. Hutang dagang, yaitu hutang yang timbul karena adanya pembelian barang 

dagangan secara kredit 
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2. Hutang wesel adalah hutang yang disertai dengan janji tertulis untuk 

melakukan pembayaran sejumlah tertentu pada waktu tertentu di masa yang 

akan datang 

3. Hutang pajak baik pajak untuk perusahaan yang bersangkutan maupun pajak 

pendapatan karyawan yang belum disetorkan ke kas negara 

4. Biaya yang masih harus dibayar adalah biaya-biaya yang sudah terjadi tetapi 

belum dilakukan pembayarannya. 

5. Hutang jangka panjang yang segera jatuh tempo, adalah sebagian (seluruh) 

hutang jangka panjang yang sudah menjadi hutang jangka pendek, karena 

harus segera dilakukan pembayarannya. 

c. Modal 

Modal merupakan hak atau bagian yang dimiliki oleh pemilik perusahaan 

yang ditunjukkan dalam pos modal (modal saham), surplus  dan laba yang 

ditahan.  

2.  Laporan Rugi Laba 

Seperti diketahui Laporan Rugi Laba merupakan suatu laporan yang 

sistematis tentang penghasilan, biaya, rugi-laba yang diperoleh oleh suatu 

perusahaan selama periode tertentu.  

3.   Laporan Perubahan Modal 

Laporan perubahan modal merupakan laporan yang berisi jumlah dan 

jenis modal yang dimiliki perusahaan pada saat ini. Kemudian, laporan ini juga 

menjelaskan perubahan modal dan sebab-sebab terjadinya perubahan modal di 

perusahaan. Laporan perubahan modal jarang dibuat bila tidak terjadi perubahan 

modal. Artinya laporan ini baru dibuat bila memang ada perubahan modal, yang 

meliputi : 



14 
 

 

a. Jenis-jenis dan jumlah modal yang ada saat ini; 

b. Jumlah rupiah tiap jenis modal; 

c. Jumlah rupiah modal yang berubah; 

d. Sebab-sebab bertambahnya modal; 

e. Jumlah rupiah modal sesudah perubahan. 

4. Laporan arus kas 

Dalam semua bisnis, kekurangan kas, walaupun singkat, dapat membuat 

perusahaan menjadi gulung tikar. Kekurangan kas merupakan hal yang sangat 

sulit untuk diatasi perusahaan. Walaupun sebuah perusahaan mencatat laba 

pada laporan laba dan ruginya, belum tentu perusahaan tersebut memiliki uang 

tunai yang cukup untuk membayar tagihan-tagihannya. Agar dapat 

memperkirakan dan menghindari masalah arus kas, sebaiknya dibuat laporan 

arus kas. 

Neraca menunjukkan kesehatan perusahaan dalam waktu tertentu. 

Sedangkan laporan laba rugi menunjukkan kinerja usaha dalam periode tertentu. 

Kita akan menggunakan laporan arus kas sebagai alat perencanaan yang akan 

membantu kita pada masa yang akan datang. Laporan ini akan membantu dalam 

menentukan kapan uang tunai diperlukan untuk membayar tagihan-tagihan dan 

membantu manajer untuk membuat keputusan usaha, seperti kapan 

mengembangkan usaha atau membuat lini produk baru. Laporan arus kas hanya 

berhubungan dengan aktivitas kas, yakni kas keluar atau kas masuk. Laporan ini 

membantu mengenali kapan perlu dilakukan peminjaman uang. Selain itu, 

laporan arus kas pun memungkinkan mengatur segala sesuatu sebelum kas 

benar-benar diperlukan. Kegiatan pra perencanaan sangat membantu dalam 

berhubungan dengan bankir. 
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Sebuah laporan arus kas harus dibuat selama proses penganggaran 

pada tahun usaha. Tahun usaha tersebut dapat diuraikan dalam triwulan atau per 

bulan agar dapat dilakukan pengendalian dengan baik. 

2.1.4  Pengertian Rasio Keuangan 

Laporan keuangan melaporkan aktivitas yang sudah dilakukan 

perusahaan dalam suatu periode tertentu. Aktivitas yang sudah dilakukan 

dituangkan dalam angka-angka, baik dalam bentuk mata uang rupiah maupun 

dalam mata uang asing. Angka-angka yang ada dalam laporan keuangan 

menjadi kurang berarti jika hanya dilihat satu sisi saja. Artinya jika hanya dengan 

melihat apa adanya. Angka-angka ini akan menjadi lebih berarti apabila dapat 

dibandingkan antara satu komponen dengan komponen lainnya. Caranya adalah 

dengan membandingkan angka-angka yang ada dalam laporan keuangan atau 

antar laporan keuangan. Setelah melakukan perbandingan, dapat disimpulkan 

posisi keuangan suatu perusahaan untuk periode tertentu. 

Kasmir (2008:64) berpendapat bahwa rasio keuangan merupakan indeks 

yang menghubungkan dua angka akuntansi dan diperoleh dengan membagi satu 

angka dengan angka lainnya. 

Informasi yang didasarkan pada analisis keuangan mencakup penilaian 

keadaan keuangan perusahaan baik yang telah mampu, saat sekarang dan 

ekspetasi masa depan. Tujuan dari analisis ini adalah untuk mengidentifikasi 

setiap kelemahan dari keadaan keuangan yang dapat menimbulkan masalah di 

masa depan, menentukan setiap kekuatan yang dapat dipergunakan. Di samping 

itu analisis yang dilakukan oleh pihak luar perusahaan dapat digunakan untuk 

menentukan tingkat kredibilitas atau potensi investasi. 
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Analisis rasio keuangan merupakan alat utama dalam analisis keuangan, 

karena analisis ini dapat digunakan untuk menjawab berbagai pertanyaan 

tentang keadaan keuangan perusahaan.  

Rasio keuangan dapat disajikan dalam dua cara. Yang pertama untuk 

membuat perbandingan keadaan keuangan pada saat yang berbeda. Dan kedua, 

untuk membuat perbandingan keadaan keuangan dengan perusahaan lain. 

Analisis rasio merupakan alat analisis yang berguna apabila dibandingkan 

dengan rasio standar yang lazim digunakan. Yang pertama adalah rasio yang 

sama dari laporan keuangan tahun-tahun yang lampau. Yang kedua adalah rasio 

dari perusahaan lain yang mempunyai karakteristik yang sama dengan 

perusahaan yang dianalisis. Rasio standar kedua ini lazim digunakan. Yang 

pertama adalah rasio dari perusahaan lain yang mempunyai karakteristik yang 

sama dengan perusahaan yang dianalisis. Rasio standar kedua ini lazim disebut 

rata-rata rasio industri. 

Pengertian rasio keuangan dikemukakan oleh Harahap (2007:297) bahwa 

“rasio keuangan adalah angka yang diperoleh dari hasil perbandingan dari satu 

pos laporan keuangan dengan pos lainnya yang mempunyai hubungan yang 

relevan dan signifikan (berarti).”  

Hasil rasio keuangan digunakan untuk menilai kinerja manajemen dalam 

suatu periode apakah mencapai target seperti yang telah ditetapkan. Kemudian 

juga dapat dinilai kemampuan manajemen dalam memberdayakan sumber daya 

perusahaan secara efektif. 

Perbedaan jenis perusahaan dapat menimbulkan perbedaan rasio-rasio 

yang penting. Misalnya rasio ideal mengenai likuiditas untuk perusahaan Bank 

tidak sama dengan rasio pada perusahaan industri, perdagangan, atau jasa. 
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Oleh karena itu maka di dalam laporan mengenai average industry rasio di 

Amerika perusahaan yang menerbitkannya membagi-bagi rasio menurut jenis 

perusahaan bahkan menurut sub-sub industri yang lebih rinci. 

Dari kinerja yang dihasilkan ini juga dapat dijadikan sebagai evaluasi hal-

hal yang perlu dilakukan ke depan agar kinerja manajemen dapat ditingkatkan 

atau dipertahankan sesuai dengan target perusahaan. Atau kebijakan yang harus 

diambil oleh pemilik perusahaan untuk melakukan perubahan terhadap orang-

orang yang duduk dalam manajemen ke depan. 

Rasio keuangan menggunakan unsur-unsur neraca dan perhitungan laba 

rugi satu dengan yang lainnya dapat memberikan gambaran tentang sejarah 

perusahaan dan penilaian posisinya pada saat ini. Analisis rasio ini juga 

memungkinkan manajer keuangan memperkirakan reaksi para kreditor dan 

investor dalam memberikan pandangan ke dalam tentang bagaimana kira-kira 

dana dapat diperoleh. 

Ada beberapa hal yang perlu diperhatikan dalam penggunaan rasio-rasio 

keuangan tersebut menurut Syamsuddin (2002:39 – 40), yaitu : 

1. Sebuah rasio saja tidak dapat dipergunakan untuk menilai keseluruhan 

operasi yang telah dilaksanakan. Untuk menilai keadaan perusahaan secara 

keseluruhan sejumlah ratio haruslah dinilai secara bersama-sama. Kalau 

sekiranya hanya satu aspek saja yang ingin dinilai, maka satu atau dua rasio 

saja sudah cukup digunakan. 

2. Pembandingan yang dilakukan haruslah dari perusahaan yang sejenis pada 

saat yang sama. 

3. Sebaiknya perhitungan rasio finansial didasarkan pada data laporan 

keuangan yang sudah diaudit (diperiksa). Laporan keuangan yang belum 
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diaudit masih diragukan kebenarannya, sehingga rasio-rasio yang dihitung 

juga kurang akurat. 

4. Adalah sangat penting untuk diperhatikan bahwa pelaporan atau akuntansi 

yang digunakan haruslah sama. 

Pada umumnya ada tiga kelompok yang paling berkepentingan dengan 

rasio-rasio finansial, yaitu : para pemegang saham dan calon pemegang saham, 

kreditur dan calon kreditur serta manajemen perusahaan. 

Apabila perusahaan berhasil dengan baik, maka harga saham-sahamnya 

akan dapat dinaikkan atau setidak-tidaknya dipertahankan pada tingkat yang 

menguntungkan, sehingga kemampuan perusahaan untuk menarik modal baik 

dengan penjualan saham-sahamnya maupun dengan penjualan obligasi akan 

semakin bertambah besar. Di samping itu rasio-rasio finansial perusahaan ini 

akan digunakan juga oleh manajemen untuk memonitor keadaan perusahaan 

dari satu periode ke periode lainnya. Ada perubahan-perubahan yang tidak 

diharapkan akan segera diketahui dan kemudian dicari langkah-langkah 

pemecahannya. 

2.1.5 Pengertian Kinerja Keuangan 

Rangkaian aktivitas keuangan pada suatu periode tertentu dilaporkan 

dalam laporan keuangan di antaranya laporan laba-rugi dan neraca. Laporan 

laba rugi menggambarkan suatu aktivitas dalam satu tahun dan untuk neraca 

menggambarkan keadaan pada suatu saat akhir tahun tersebut atas perubahan 

kejadian dari tahun sebelumnya. 

Ketika sebuah perusahaan pertama kali didirikan, biasanya kegiatan 

perusa-haan dan karyawan yang terlibat dalam kegiatan tersebut masih sedikit 

dan dapat dikendalikan sepenuhnya oleh manajemen pusat. Namun, sejalan 
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dengan tumbuh dan berkembangnya perusahaan tersebut, kegiatan yang 

dilakukan dan karyawan yang terlibat semakin banyak sehingga manajemen 

pusat tidak mampu lagi menangani seluruh persoalan yang ada dan membuat 

keputusan untuk seluruh organisasi perusahaan.  

Rencana keuangan berwujud macam-macam, tetapi setiap rencana yang 

baik haruslah dihubungkan dengan kekuatan dan kelemahan perusahaan saat 

ini. Kekuatan-kekuatan tersebut haruslah dipahami kalau ingin digunakan sebaik-

baiknya. Sebaliknya kelemahan-kelemahan harus pula diakui apabila tindakan 

koreksi akan dilakukan. 

Zarkasyi (2008:48) mengemukakan bahwa ”kinerja keuangan merupakan 

sesuatu yang dihasilkan atau hasil kerja yang dicapai dari suatu perusahaan.” 

Berdasarkan batasan di atas, maka kinerja perusahaan merupakan sesuatu yang 

dihasilkan oleh suatu organisasi dalam periode tertentu dengan mengacu pada 

standar yang ditetapkan. Kinerja perusahaan hendaknya merupakan hasil yang 

dapat diukur dan menggambarkan kondisi empirik suatu perusahaan dari 

berbagai ukuran yang disepakati. 

Guna mengetahui tingkat kinerja suatu perusahaan dilakukan 

serangkaian tindakan evaluasi yang pada intinya adalah penilaian atas hasil 

usaha yang dilakukan selama periode waktu tertentu. Hasil usaha tersebut dapat 

berupa barang atau jasa yang dapat menjadi atribut dari keberhasilan kerja 

organisasi. 

Harmono (2009:23) mengemukakan bahwa : ” Kinerja keuangan 

umumnya diukur berdasarkan penghasilan bersih (laba) atau sebagai dasar bagi 

ukuran yang lain seperti imbalan investasi (return on investment) atau 

penghasilan per saham (earnings per share) ”.  
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Merujuk pada konsep tersebut, maka penilaian kinerja mengandung 

tugas-tugas untuk mengukur berbagai aktivitas tingkat organisasi sehingga 

menghasilkan informasi umpan balik untuk melakukan perbaikan organisasi. 

Perbaikan organisasi mengandung makna perbaikan manajemen organisasi 

yang meliputi : (a) perbaikan perencanaan, (b) perbaikan proses, dan (c) 

perbaikan evaluasi. Hasil evaluasi selanjutnya merupakan informasi untuk 

perbaikan ”perencanaan proses evaluasi” selanjutnya. Proses ”perencanaan 

proses evaluasi” harus dilakukan secara terus-menerus (continuous process 

improvement) agar faktor strategis (keunggulan bersaing) dapat tercapai. 

Berdasarkan definisi di atas, maka kinerja perusahaan merupakan 

sesuatu yang dihasilkan oleh suatu organisasi dalam periode tertentu dengan 

mengacu pada standar yang ditetapkan. Kinerja perusahaan hendaknya 

merupakan hasil yang dapat diukur dan menggambarkan kondisi empirik suatu 

perusahaan dari berbagai ukuran yang disepakati. 

Lebih luas, penilaian kinerja organisasi mengukur aspek keuangan dan 

non keuangan. Pengukuran tersebut didesain untuk menilai seberapa baik 

aktivitas yang berhasil dicapai dan dipusatkan pada tiga dimensi utama yaitu 

efisiensi, kualitas dan waktu. 

a. Konsep nilai tujuan perusahaan 

- Menciptakan laba 

- Meningkatkan nilai kurs pemegang saham 

b. Metode penilaian kinerja perusahaan, yang terdiri dari : 

- NPV atau net present value adalah selisih antara present value aliran kas 

bersih atau sering disebut juga dengan proceed dengan present value 

investasi. Metode ini merupakan salah satu metode pendiskontoan aliran 
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kas. Untuk menerapkan metode ini maka diperlukan terlebih dahulu 

menentukan discount rate yang akan digunakan. 

- IRR atau Internal Rate of Return adalah tingkat discounto/discount  rate 

yang menyamakan present value aliran bersih dengan present value 

investasi. Atau dengan kata lain tingkat pengembalian atas investasi 

dicari dengan cara trial and error atau interpolasi. 

- EVA atau economic value added adalah merupakan ukuran kinerja yang 

menggabungkan perolehan nilai dengan biaya untuk memperoleh nilai 

tambah tersebut. EVA mencoba mengukur nilai tambah yang dihasilkan 

suatu perusahaan dengan cara mengurangi beban biaya modal (cost of 

capital) yang timbul sebagai akibat investasi yang dilakukan. 

2.1.6  Pengukuran Kinerja Keuangan 

Pengukuran kinerja digunakan perusahaan untuk melakukan perbaikan 

diatas kegiatan operasionalnya agar dapat bersaing dengan perusahaan lain. 

Analisis kinerja keuangan merupakan proses pengkajian secara kritis terhadap 

review data, menghitung, mengukur, menginterprestasi, dan memberi solusi 

terhadap keuangan perusahaan pada suatu periode tertentu. 

Kinerja Keuangan dapat dinilai dengan beberapa alat analisis. 

Berdasarkan tekniknya, analisis keuangan dapat dibedakan menjadi 8 macam, 

yaitu menurut Jumingan (2006:242): 

a.  Analisis perbandingan Laporan Keuangan, merupakan teknik analisis dengan 

cara membandingkan laporan keuangan dua periode atau lebih dengan 

menunjukkan perubahan, baik dalam jumlah (absolut) maupun dalam 

persentase (relatif). 

b.  Analisis Tren (tendensi posisi), merupakan teknik analisis untuk mengetahui 
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tendensi keadaan keuangan apakah menunjukkan kenaikan atau penurunan. 

c.  Analisis Persentase per Komponen (common size), merupakan teknik analisis 

untuk mengetahui persentase investasi pada masing-masing aktiva terhadap 

keseluruhan atau total aktiva maupun utang. 

d. Analisis Sumber dan Penggunaan Modal Kerja, merupakan teknik analisis 

untuk mengetahui besarnya sumber dan penggunaan modal kerja melalui dua 

periode waktu yang dibandingkan. 

e.  Analisis Sumber dan Penggunaan Kas, merupakan teknik analisis untuk 

mengetahui kondisi kas disertai sebab terjadinya perubahan kas pada suatu 

periode waktu tertentu. 

f. Analisis Rasio Keuangan, merupakan teknik analisis keuangan untuk 

mengetahui hubungan di antara pos tertentu dalam neraca maupun laporan 

laba rugi baik secara individu maupun secara simultan. 

g.  Analisis Perubahan Laba Kotor, merupakan teknik analisis untuk mengetahui 

posisi laba dan sebab-sebab terjadinya perubahan laba. 

h. Analisis Break Even, merupakan teknik analisis untuk mengetahui tingkat 

penjualan yang harus dicapai agar perusahaan tidak mengalami kerugian. 

Hasil pengukuran tersebut kemudian digunakan sebagai umpan balik 

yang akan memberikan informasi tentang prestasi pelaksanaan suatu rencana 

dan titik di mana perusahaan memerlukan penyesuaian-penyesuaian atas 

aktivitas perencanaan dan pengendalian. 

Untuk menilai kinerja keuangan perusahaan terdapat beberapa metode 

yang dapat digunakan, namun metode yang umum digunakan adalah dengan 

menggunakan/menghitung rasio dari data laporan keuangan.  

Manfaat sistem pengukuran kinerja yang baik adalah sebagai berikut : 
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a. Menelusuri kinerja terhadap harapan pelanggan sehingga akan membawa 

perusahaan lebih dekat pada pelanggannya dan membuat seluruh orang 

dalam organisasi terlibat dalam upaya memberi kepuasan kepada pelanggan. 

b. Memotivasi pegawai untuk melakukan pelayanan sebagai bagian dari mata 

rantai pelanggan dan pemasok internal. 

c. Mengidentifikasi pemborosan sekaligus mendorong upaya-upaya 

pengurangan terhadap pemborosan tersebut (reduction of waste). 

d. Membuat suatu tujuan strategis yang biasanya masih kabur menjadi lebih 

konkrit sehingga mempercepat proses pembelajaran organisasi. 

e. Membangun konsensus untuk melakukan suatu perubahan dengan memberi 

”reward” atas perilaku yang diharapkan tersebut. 

Hasil pengukuran tersebut kemudian digunakan sebagai umpan balik 

yang akan memberikan informasi tentang prestasi pelaksanaan suatu rencana 

dan titik di mana perusahaan memerlukan penyesuaian-penyesuaian atas 

aktivitas perencanaan dan pengendalian. 

2.1.7  Pengertian Economic Value Added (EVA) 

Metode EVA pertama kali dikembangkan oleh Stewart & Stern seorang 

analis keuangan dari perusahaan Stern Stewart & Co pada tahun 1993. Model 

EVA menawarkan parameter yang cukup objektif karena berangkat dari konsep 

biaya modal (cost of capital) yakni mengurangi laba dengan beban biaya modal, 

di mana beban biaya modal ini mencerminkan tingkat resiko perusahaan. Beban 

biaya modal ini juga mencerminkan tingkat kompensasi atau return yang 

diharapkan investor atas sejumlah investasi yang ditanamkan di perusahaan. 

Hasil perhitungan EVA yang positif merefleksikan tingkat return yang lebih tinggi 

daripada tingkat biaya modal. 
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Metode Economic Value Added (EVA) adalah sebagai Alat Ukur Kinerja 

Perusahaan. Konsep Economic Value Added (EVA) ini tidaklah dimaksudkan 

untuk mengganti laporan rugi laba yang telah ada. Namun pendekatan ini 

hanyalah alat analisis yang digunakan sebagai tambahan informasi keuangan 

yang sangat berguna bagi pihak kreditur dan penyediaan dana dalam 

menentukan hubungannya dengan perusahaan. Bagi eksekutif hasil pengukuran 

kinerja dengan metode Economic Value Added (EVA) seringkali digunakan untuk 

pengendalian serta sebagai alat yang sangat berguna dalam pengambilan 

keputusan – keputusan strategis.  

            Analisis Economic Value Added (EVA) ini mencoba melihat dari segi 

ekonomis dalam pengukuran kinerja perusahaan dengan adil atas dasar konsep 

kepuasan stakeholder (seluruh anggota perusahaan), bentuknya adalah dengan 

mempertimbangkan harapan – harapan karyawan, pelanggan, dan pemberi 

modal (investor/pemegang saham). Derajat keadilannya adalah ditunjukkan oleh 

biaya modal rata – rata tertimbang dan berpedoman terhadap nilai pasar.   

EVA adalah sisa laba (residual income, excess earning) setelah penyedia 

modal memberikan kompensasi sesuai tingkat pengembalian (rate of return) 

yang dibutuhkan atau setelah semua biaya kapital yang digunakan untuk 

menghasilkan laba. Yang dimaksud dengan laba di sini adalah Net Operating 

Profit After Tax (NOPAT) yaitu laba operasi bersih sesudah pajak. Sedangkan 

biaya kapital adalah biaya bunga pinjaman dari biaya ekuitas yang digunakan 

untuk menghasilkan NOPAT yang dihitung secara rata-rata tertimbang (Weighted 

Average Cost of Capital = WACC). EVA yang positif menunjukkan bahwa 

perusahaan berhasil menciptakan nilai (create value) bagi pemilik modal, 

konsisten dengan tujuan memaksimumkan nilai perusahaan. Sebaliknya EVA 
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yang negatif menandakan nilai perusahaan berkurang sebagai akibat tingkat 

pengembalian yang dituntut investor. 

Pendekatan EVA yang dikembangkan oleh lembaga konsultan 

manajemen asal Amerika Serikat, Stren Steward Management Service pada 

pertengahan 1990 – an secara matematis, formula EVA bisa dituliskan sebagai 

berikut ini : 

EVA = NOPAT – Biaya Modal 

Karena NOPAT pada dasarnya tingkat keuntungan yang diperoleh dari 

modal yang kita tanam, dan biaya modal adalah biaya dari modal  yang kita 

tanamkan, maka NOPAT dan biaya modal bisa dituliskan sebagai berikut ini. 

NOPAT = Laba Sebelum bunga dan pajak - pajak 

Biaya Modal = Modal yang diinvestaikan x WACC 

Karena itu, EVA bisa juga dituliskan sebagai berikut ini 

EVA = Modal yang diinvestasikan (ROIC – WACC) 

Di mana ROIC     = Return on Invested Capital 

    WACC  = Weighted Average Cost of Capital 

Formula di atas menunjukkan bahwa nilai tambah yang diperoleh adalah 

nilai tambah yang bersih (net), yaitu nilai tambah yang dihasilkan dikurangi 

dengan biaya yang digunakan untuk memperoleh nilai tambah tersebut. Berbeda 

dengan pengukuran kinerja akuntansi yang tradisional (seperti ROE), EVA 

mencoba mengukur nilai tambah yang dihasilkan suatu perusahaan dengan cara 

mengurangi beban biaya modal (cost of capital) yang timbul sebagai akibat 

investasi yang dilakukan. 
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Menurut Abdullah (2003:142) tujuan penerapan metode EVA adalah 

sebagai berikut : 

1. Tujuan Penerapan Model EVA 

Dengan perhitungan EVA diharapkan akan mendapatkan hasil perhitungan 

nilai ekonomis perusahaan yang lebih realistis. Hal ini disebabkan oleh EVA 

dihitung berdasarkan perhitungan biaya modal (cost of capital) yang 

menggunakan nilai pasar berdasarkan kreditur terutama pemegang saham 

dan bukan menggunakan nilai buku yang bersifat historis. Perhitungan EVA 

juga diharapkan mendukung penyajian laporan keuangan yang akan 

mempermudah pengguna laporan keuangan seperti investor, kreditur, 

karyawan, pemerintah, pelanggan dan pihak-pihak lain yang berkepentingan 

lainnya. 

2. Manfaat Penerapan Model EVA 

Manfaat yang diperoleh dalam penerapan model EVA bagi suatu perusahaan 

adalah : 

a. Penerapan model EVA sangat bermanfaat sebagai alat ukur kinerja 

perusahaan dimana fokus penilaian kinerja adalah penciptaan nilai (value 

creation). 

b. Penilaian kinerja keuangan dengan menerapkan model EVA menyebabkan 

perhatian manajemen sesuai dengan kepentingan pemegang saham. 

Dengan EVA para manajer akan bertindak seperti halnya pemegang 

saham yaitu memilih investasi yang dapat memaksimumkan tingkat 

pengembalian dan meminimumkan tingkat biaya modal sehingga nilai 

perusahan dapat dimaksimalkan. 
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c. EVA mendorong perusahaan untuk lebih memerhatikan kebijakan struktur 

modalnya. 

d. EVA dapat digunakan untuk mengidentifikasi proyek atau kegiatan yang 

memberikan tingkat pengembalian yang lebih tinggi dari biaya modalnya. 

Kegiatan atau proyek yang memberikan nilai sekarang dari total EVA 

yang positif menunjukkan adanya penciptaan nilai dari proyek tersebut dengan 

demikian sebaiknya diambil, begitu juga sebaliknya. 

 

1. Manfaat EVA 

Manfaat dari penerapan EVA antara lain, Utama (1997:12) : 

a. Dapat digunakan sebagai penilai kinerja perusahaan yang berfokus pada 

penciptaan nilai (value creation). 

b. Dapat meningkatkan kesadaran manajer bahwa tugas mereka adalah untuk 

memaksimumkan nilai perusahaan serta nilai pemegang saham. 

c. Dapat membuat para manajer berfikir dan juga bertindak seperti halnya 

pemegang saham yaitu memilih investasi yang memaksimumkan tingkat 

pengembalian dan meminimumkan tingkat biaya modal sehingga nilai 

perusahaan dapat dimaksimumkan. 

d. EVA membuat para manajer agar memfokuskan perhatian pada kegiatan 

yang menciptakan nilai dan memungkinkan mereka untuk mengevaluasi 

kinerja berdasarkan kriteria maksimum nilai perusahaan. 

e. EVA sebagai motivator perusahaan untuk lebih memerhatikan 

kebijaksanaan struktur modalnya.   
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f. EVA dapat digunakan sebagai alat untuk mengidentifikasi proyek atau 

kegiatan yang memberikan pengembalian yang lebih tinggi dari pada biaya 

modal.  

2. Keunggulan dan Kelemahan EVA 

Economic Value Added (EVA) sebagai alternatif pengukuran kinerja 

perusahaan yang relatif baru, memiliki beberapa keunggulan dan kelemahan 

(Utama, 1997:10). Keunggulan yang dimiliki metode Economic Value Added 

(EVA) antara lain:  

a. Konsep Economic Value Added (EVA) merupakan alat ukur yang dapat 

berdiri sendiri tidak memerlukan adanya suatu perbandingan dengan 

perusahaan sejenis dalam satu industri, dan tidak perlu pula membuat 

suatu analisis kecenderungan dengan tahun – tahun sebelumnya.  

b. Konsep Economic Value Added (EVA) adalah pengukur kinerja perusahaan 

yang melihat segi ekonomis dalam pengukurannya, yaitu dengan 

memerhatikan harapan-harapan pada pemilik modal (kreditur dan 

pemegang saham) secara adil. Di mana derajat keadilannya dinyatakan 

dalam ukuran tertimbang dari struktur modal yang ada dan berpedoman 

pada nilai pasar, bukan nilai buku.  

c. Konsep Economic Value Added (EVA) dapat dipakai sebagai tolok ukur 

dalam pemberian bonus bagi karyawan. Di samping itu Economic Value 

Added (EVA) juga merupakan tolok ukur yang tepat untuk memenuhi 

konsep kepuasan stakeholder yakni bentuk perhatian perusahaan kepada 

karyawan, pelanggan dan pemberi modal (kreditur dan investor).  
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d. Walaupun konsep Economic Value Added (EVA) berorientasi pada kinerja 

operasional akan tetapi sangat berpengaruh untuk dipertimbangkan dalam 

penentuan arah strategis perkembangan portofolio perusahaan.  

Di samping keunggulan-keunggulan yang dimiliki oleh Economic Value Added 

(EVA) terdapat pula beberapa kelemahan EVA, Mirza (1997:68) : 

a. EVA hanya mengukur hasil akhir (result), konsep ini tidak mengukur 

aktivitas-aktivitas penentu seperti loyalitas dan tingkat retensi konsumen. 

b. EVA terlalu bertumpu pada keyakinan bahwa investor sangat 

mengandalkan pendekatan fundamental dalam mengkaji dan mengambil 

keputusan untuk menjual atau membeli saham-saham tertentu, padahal 

faktor-faktor lain terkadang justru lebih dominan. 

c. Konsep ini tergantung pada transparansi perhitungan EVA secara akurat, 

dalam kenyataannya seringkali perusahaan kurang transparan dalam 

mengemukakan kondisi internalnya. 

3. Strategi Meningkatkan EVA 

Ada beberapa strategi untuk meningkatkan EVA: 

a. Strategi penciptaan nilai dengan mencapai pertumbuhan keuntungan 

(Profitable Growth), hal ini bisa dicapai dengan menambah modal yang 

diinvestasikan pada proyek dengan tingkat pengembalian tinggi. 

b. Strategi penciptaan nilai dengan meningkatkan efisiensi operasi dalam hal 

ini menaikkan keuntungan tanpa menggunakan tambahan modal. 

c. Strategi penciptaan nilai dengan rasionalisasi dan keluar dari bisnis yang 

tidak menjanjikan (rationalize and exit unrewording business). 



30 
 

 

Hal ini berarti menarik modal yang tidak produktif dan menarik modal dari 

aktivitas yang menghasilkan tingkat pengembalian yang rendah dan 

menghapus unit bisnis yang tidak menjanjikan hasil. 

4. Langkah-langkah Menentukan EVA 

Langkah-langkah yang dilakukan untuk menentukan EVA: 

a. Menghitung biaya modal utang (Cost of Debt) 

b. Menghitung biaya modal saham (Cost of Equity) 

c. Menghitung struktur permodalan dari neraca. Struktur modal biasanya 

terdiri dari utang dan ekuitas, sehingga dicari: 

Komposisi utang = rasio utang terhadap jumlah modal  

Komposisi utang = rasio modal saham terhadap jumlah modal 

d. Menghitung biaya modal rata-rata tertimbang (Weighted Average Cost of 

Capital) 

e. Menghitung EVA 

EVA = laba operasi bersih sesudah pajak (NOPAT) – biaya modal. 

5. Tolok Ukur Penilaian Kinerja Keuangan dalam EVA  

Dalam EVA, penilaian kinerja keuangan diukur dengan ketentuan:  

a. Jika EVA > 0, maka kinerja keuangan perusahaan dapat dikatakan baik, 

karena perusahaan bisa menambah nilai bisnis. Dalam hal ini, karyawan 

berhak mendapat bonus, kreditur tetap mendapat bunga dan pemilik saham 

bisa mendapatkan pengembalian yang sama atau lebih dari yang ditanam. 

b. Jika EVA = 0, maka secara ekonomis “impas” karena semua laba 

digunakan untuk membayar kewajiban kepada penyandang dana baik 

kreditur maupun pemegang saham, sehingga karyawan tidak mendapat 

bonus hanya gaji.  
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c. Jika EVA < 0, maka kinerja keuangan perusahaan tersebut dikatakan tidak 

sehat, karena perusahaan tidak bisa memberikan nilai tambah. Dalam hal 

ini karyawan tidak bisa mendapatkan bonus hanya saja kreditur tetap 

mendapat bunga dan pemilik saham tidak mendapat pengembalian yang 

sepadan dengan yang ditanam. 

Pengukuran kinerja secara tradisional hanya menitikberatkan pada sisi 

keuangan, misalnya dengan pengukuran ROI (Return on Investment), profit 

Margin dan Economic Value Added (nilai tambah ekonomi). Return on 

investment (ROI) menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan dengan mandayagunakan aktiva produktif (operating 

assets) yang dimilki. Ditinjau dari aspek keuangan pengukuran ini dianggap 

cukup memadai karena memberikan gambaran kinerja keuangan perusahaan 

yang cukup komprehensif. 

Meskipun sebagai ukuran EVA lebih riil dalam menggambarkan kinerja 

perusahaan akan tetapi masih terdapat kelemahan-kelemahan antara lain 

disebabkan karena belum memasukkan aktiva-aktiva yang tidak nampak 

(intangible assets) dan kekayaan intelektual (sumberdaya manusia) 

Dengan demikian dapat dikatakan bahwa EVA merupakan suatu alat 

analisis financial untuk menilai profitabilitas yang realistis dari operasi 

perusahaan dan EVA mempergunakan biaya modal dalam perhitungannya. 

Selain itu EVA juga mempertimbangkan dengan adil harapan para penyandang 

dana, melalui biaya modal tertimbang dari struktur modal perusahaan. 
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2.2 Penelitian Terdahulu 

1. Fauzan  (2012) meneliti mengenai analisis kinerja keuangan perusahaan 

pada PT. Raja Tirta Jaya di Makassar dengan menggunakan pendekatan 

EVA (Economic Value Added) selama periode tahun 2007 sampai dengan 

tahun 2011 belum dapat meningkatkan nilai tambah perusahaan. 

2. Setiyantoro (2012) meneliti mengenai analisis kinerja keuangan perusahaan 

pada PT. Gudang Garam Tbk dengan menggunakan metode EVA. 

Berdasarkan hasil pembahasan dan analisis dapat diketahui bahwa kinerja 

perusahaan PT. Gudang Garam Tbk. periode 2003-2007 menghasilkan nilai 

yang positif sedangkan periode 2008 menghasilkan nilai yang negatif. Dan 

selama periode 2003-2008 PT. Gudang Garam Tbk selalu mengalami 

penurunan tiap tahunnya dengan penurunan terbesar terjadi pada tahun 

2008. 

 

2.3 Kerangka Pikir 

EVA atau nilai tambah ekonomis diperoleh dari selisih antara laba operasi 

bersih setelah pajak (NOPAT) dengan biaya modal. Hasil perhitungan EVA yang 

positif menunjukkan tingkat pengembalian atas modal yang lebih tinggi daripada 

tingkat biaya modal, hal ini berarti bahwa perusahaan mampu menciptakan nilai 

tambah bagi pemilik perusahaan berupa tambahan kekayaan. Sedangkan EVA               

yang negatif berarti total biaya modal perusahaan lebih besar daripada laba                 

operasi setelah pajak yang diperolehnya, sehingga kinerja keuangan perusahaan 

tersebut  tidak baik. 

Kelebihan penerapan metode EVA dalam penilaian kinerja keuangan 

adalah konsep ini menilai kinerja keuangan yang berdasarkan keuantungan riil, 
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karena memasukkan unsur financial risk dalam perhitungannya. Adapun metode 

yang digunakan dalam menilai kinerja keuangan perusahaan adalah dengan 

menggunakan analisis EVA. 

EVA atau nilai tambah ekonomis diperoleh dari selisih antara laba operasi 

bersih setelah pajak (NOPAT) dengan biaya modal. Hasil perhitungan EVA yang 

positif menunjukkan tingkat pengembalian atas modal yang lebih tinggi daripada 

tingkat biaya modal, hal ini berarti bahwa perusahaan mampu menciptakan nilai 

tambah bagi pemilik perusahaan berupa tambahan kekayaan. Sedangkan EVA               

yang negatif berarti total biaya modal perusahaan lebih besar daripada laba                 

operasi setelah pajak yang diperolehnya, sehingga kinerja keuangan perusahaan 

tersebut  tidak baik. 

Berdasarkan penjelasan yang telah dikemukakan di atas dari teori yang 

telah dibahas, maka dapat disusun kerangka pikir yang menggambarkan tentang 

analisis penilaian kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan metode 

Economic Value Edded (EVA). 
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Gambar 2.1 Kerangka Pikir 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.4 Hipotesis 

Sehubungan dengan masalah  yang dikemukakan di atas, maka penulis 

mengajukan hipotesis sebagai jawaban sementara atas masalah tersebut yaitu: 

“Kinerja keuangan PT. Gowa Makassar Tourism Development, dengan 

menggunakan pedekatan EVA (Economic Value Added)  dapat menunjukan 

kondisi yang baik”. 

 

PT. GOWA MAKASSAR TOURISM 
DEVELOPMENT TBK 

 

Analisis 

NOPAT 

Analisis biaya modal 

rata-rata tertimbang 

Metode EVA 

EVA > 0           Positif 

EVA = 0           Impas 

EVA < 0           Negatif 

Kondisi Kinerja 

 Keuangan 


