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ABSTRAK 

 
Analisis Perbandingan Return on Investment dan Economic Value Added 

sebagai Alat Ukur Menilai Kinerja Keuangan pada Perusahaan yang 
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia  

 
AB STR ACT  

Comperative Analysis Return On Investment and Economic Value Added  
as a Tool for Assessing the Financial Performance in the Companies 

that Listed in Indonesia Stock Exchange  
 

Auliya Febriani  

Nurleni 

M.Achyar Ibrahim  

 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan antara 

metode ROI dan metode EVA sebagai alat ukur menilai kinerja keuangan pada 

industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI. Data dalam penelitian ini berupa 

laporan keuangan perusahaan yang tergabung dalam industri barang konsumsi 

BEI. Metode yang digunakan adalah analisis statistik data yaitu uji normalitas 

Kolmogorov-Smirnov untuk uji normalitas dan uji Wilcoxon untuk pengujian 

hipotesis. Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa terdapat perbedaan 

hasil kinerja keuangan yang signifikan antara metode ROI dan metode EVA pada 

industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI tahun 2017-2019. 

 

Kata Kunci : return on investment, economic value added, penilaian kinerja 

keuangan. 

 
This study aims to determine whether the is a difference between of ROI and 

EVA methods as a tool to assess the financial performance of the consumer 

goods industry are listed in the Indonesia Stock Exchange. The data that used in 

this study is financial statement of companies incorporated in the consumer 

goods industry IDX. The method used is a statistical analysis of the data, the 

Kolmogorov-Smirnov for the normality test and Wilcoxon test for a test of the 

hypothesis. The results of hypothesis testing indicate that there is significant 

different in financial performance between of ROI and EVA methods of the 

consumer goods industry are listed in the Indonesia stock exchange 2017-2019. 

 

Keywords : return on investment, economic value added, assessment of  
financial performance. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1  Latar Belakang 

Di era globalisasi sekarang ini, perkembangan dunia usaha semakin 

pesat dalam menghadapi kondisi perekonomian yang semakin maju. Adanya 

persaingan tersebut memerlukan antisipasi dan pemanfaatan secara optimal 

terkait sumber daya yang dimiliki oleh suatu perusahaan. Tujuan utama 

perusahaan dalam menjalankan usahanya adalah untuk memperoleh 

keuntungan sebesar-besarnya yang merupakan salah satu goal yang penting 

untuk mengembangkan usahanya atau setidaknya untuk bisa mempertahankan 

usahanya agar terhindar dari resiko kerugian di tengah ketatnya persaingan dan 

situasi ekonomi saat ini.  

Investasi merupakan salah satu langkah untuk memperoleh penghasilan 

yang lebih besar atau dapat memberikan hasil (return). Return sebuah investasi 

diukur dari return yang diterima pada periode tertentu, biasanya satu tahun. 

Sebelum melakukan investasi, seorang investor akan menanamkan modalnya 

pada saham perusahaan yang memiliki kinerja yang baik. Kinerja yang baik 

menunjukkan bahwa perusahaan dapat meningkatkan kekayaan bagi pemegang 

sahamnya. Dalam situasi perekonomian yang tidak stabil, hampir semua jenis 

usaha menjadi perhatian publik, apalagi jika keadaan perusahaan tersebut 

mengalami kondisi yang tidak diinginkan.  

 Keberadaan pasar modal memiliki peran peningkatan aktivitas ekonomi 

nasional. Karena dengan adanya pasar modal, perusahaan akan lebih mudah 

memperolah dana sehingga mendorong perekonomian nasional menjadi lebih 
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maju. Pasar modal berfungsi sebagai wadah pengalokasian dana secara efisien 

antara investor dan perusahaan dengan memperjualbelikan instrument 

keuangan. Bagi investor sendiri, pasar modal berfungsi sebagai alternatif 

berinvestasi yaitu memberikan keuntungan dengan sejumlah risiko tertentu.  

 Sektor industri barang konsumsi (consumer goods) merupakan salah satu 

bagian dari perusahaan manufaktur yang memiliki peranan dalam upaya 

mensejahterakan kehidupan masyarakat dengan pemenuhan kebutuhan sehari-

hari. Hal ini dikarenakan produk barang konsumsi (consumer goods) selalu 

dibutuhkan dalam kehidupan masyarakat. Selain itu, Industri konsumer 

dipastikan akan selalu dicari konsumen, karena sangat erat dengan pemenuhan 

kebutuhan hidup.  

 Dalam melakukan analisis sebuah saham, alat analisis yang paling umum 

digunakan oleh pelaku pasar ada dua yaitu : analisis teknikal dan analisis 

fundamental. Analisis fundamental kuantitatif dengan melakukan analisis 

perusahaan adalah salah satu cara yang dapat dilakukan untuk mengukur 

profitabilitas perusahaan. Menurut Anwar (2019:176) rasio profitabilitas adalah 

rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

keuntungan.  

 Dalam melakukan penilaian kinerja keuangan suatu perusahaan, laba 

akuntansi selalu menjadi fokus utama yang diperhatikan. Alat ukur finansial yang 

sering digunakan untuk mengetahui tingkat laba adalah Return on Investment 

(ROI) yang merupakan salah satu bentuk rasio profitabilitas yang dimaksudkan 

untuk dapat mengukur salah satu bentuk rasio profitabilitas dan kemampuan 

perusahaan atas keseluruhan dana yang ditanamkan dalam aktiva yang 
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digunakan dalam operasi perusahaan untuk memperolah keuntungan. Return on 

Investment (ROI) menghubungkan keuntungan yang diperolah dari operasi 

perusahaan (Net Operating Income) dengan jumlah investasi atau aset yang 

digunakan untuk menghasilkan keuntungan operasi tersebut (Net Operating 

Assests). 

 Penggunaan konsep return on investment sebagai alat ukur kinerja 

keuangan sudah banyak diterapkan diberbagai perusahaan. Namun dalam hal 

ini, investor tidak hanya menilai dari tingkat pengembalian (return) yang 

dihasilkan, tetapi juga risiko yang dihadapi. ROI (Return on Investment) sebagai 

alat ukur terhadap laba akuntansi memiliki beberapa kelemahan yaitu tidak 

memperhatikan risiko yang dihadapi perusahaan dengan mengabaikan biaya 

modal (cost of capital) dan hanya memperhatikan hasilnya (laba perusahaan) 

sehingga sulit untuk mengetahui apakah perusahaan tersebut telah berhasil 

menciptakan nilai perusahaan atau tidak. Selain itu, dalam melakukan analisis 

rasio, angka yang telah diperoleh tidak dapat berdiri sendiri. Hasil yang telah 

didapatkan akan memiliki arti jika setidaknya satu dari dua hal ini tepenuhi yaitu 

terdapat perbandingan perusahaan yang sejenis dengan tingkat risiko yang 

hampir sama dan dilakukan analisis kecendurungan (trend) dari setiap rasio 

terhadap rasio-rasio sebelumnya. 

Untuk mengatasi kelemahan tersebut, beberapa tahun terakhir, telah 

berkembang suatu pendekatan baru dalam menilai kinerja keuangan perusahaan 

yaitu Economic Value Added (EVA). Konsep EVA pertama kali dipopulerkan 

pada akhir tahun 1980-an oleh Stern Steward & co dengan formula bahwa EVA 

adalah faktor yang paling relevan dalam mengukur kinerja keuangan 

perusahaan. Menurut Suripto (2015:2) pengukuran kinerja berdasarkan 
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Economic Value Added (EVA) akan memberikan arah bagi manajemen untuk 

mengambil kebijakan dan strategi yang dapat menciptakan nilai tambah 

ekonomis dan merupakan alternatif pengukuran kinerja keuangan yang dapat 

diperoleh dengan cara mengurangkan laba operasi setelah pajak (net operating 

profit after tax) dengan beban biaya modal (cost of capital). Hasil dari 

perhitungan EVA yang positif menunjukkan bahwa perusahaan mampu 

menciptakan nilai bagi pemilik modal.  

Penerapan Konsep Economic Value Added (EVA) tidak memerlukan 

perbandingan dengan perusahaan sejenis atau membuat analisis 

kecenderungan. Dengan adanya perhitungan EVA yang dilakukan, diharapkan 

mampu memberikan hasil bagi penciptaan nilai perusahaan dan mampu 

mempermudah pemakai laporan keuangan dalam melakukan analisis terhadap 

kinerja perusahaan dan memudahkan dalam pembuatan keputusan untuk 

investasi yang akan dilakukan. Oleh karena itu, Konsep EVA tidak hanya 

mengukur tingkat pengembalian yang dihasilkan perusahaan tapi juga 

mempertimbangkan risiko yang dihadapi perusahaan. 

Konsep EVA kemudian menjadi relevan untuk mengukur kinerja yang 

berdasarkan nilai (value) karena EVA merupakan ukuran dari nilai tambah 

ekonomis yang dihasilkan oleh perusahaan. In addition, EVA determines the 

criteria of business performance, the effectiveness of its financial structure, as 

well as a single reference rate for the various activities of the company-financial 

activities and investment activities (Salaga Jakub, 2015). Menurut (Pradhono, 

2005), terdapat tiga hal utama yang membedakan EVA dengan tolak ukur 

keuangan. Yaitu : 1. EVA tidak dibatasi oleh prinsip akuntansi yang berlaku 

umum. 2. EVA dapat mendukung setiap keputusan dalam sebuah perusahaan 
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mulai dari investasi modal, komposisi karyawan dan kerja unit bisnis, 3. struktur 

EVA yang relatif sederhana membuatnya bisa digunakan oleh bagian 

engineering, environmental dan personel lain sebagai alat yang umum untuk 

mengkomunikasikan aspek yang berbeda dari kinerja keuangan.  

Dalam melakukan pengukuran kinerja keuangan menggunakan 

pengukuran Return On Investment (ROI) maupun dengan pengukuran Economic 

Value Added (EVA) masih terus menjadi bahan kajian sampai saat ini. 

Perbandingan kedua konsep antara ROI dan EVA dapat dilihat dari beberapa 

hasil penelitian yang telah dilakukan. Penelitian Mecca (2013) mengatakan 

bahwa adanya perbedaan hasil antara pengukuran kinerja antara metode ROI 

dan EVA. Dalam hal ini, metode ROI cenderung memiliki hasil yang baik 

dibandingkan dengan metode EVA. Begitupun hasil penelitian Primadonna Ratna 

Mutumanikam dan Deby Olvionita (2018) yang menunjukkan bahwa Kinerja 

keuangan menggunakan metode ROI pada perusahaan rokok yang terdaftar di 

BEI memperoleh hasil yang baik dibandingkan menggunakan metode EVA. 

Selain itu, hasil penelitian Ade Novina Dalimunthe (2017) mengatakan bahwa 

kinerja keuangan industri farmasi yang diukur dengan metode EVA lebih baik 

daripada metode ROI. Hal ini disebabkan karena metode EVA 

mempertimbangkan biaya modal sehingga mampu menghitung laba ekonomi 

yang sebenarnya pada tahun tertentu.  

Dari berbagai penelitian yang telah diuraikan di atas, terdapat perbedaan 

pendapat dalam melakukan pengukuran kinerja perusahaan. Hal ini disebabkan 

oleh perbedaan penggunaan indikator pengukuran. Misalnya : variabel, waktu 

dan keterbatasan data penelitian yang menimbulkan suatu gap sehingga 

diperlukan penelitian lebih lanjut. Selain itu, penelitian yang membahas dan 
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menguji terkait perbandingan metode Return On Investment (ROI) dan Economic 

Value Added (EVA) untuk menilai kinerja keuangan suatu perusahaan masih 

sedikit ditemukan.  

Adapun perbedaan penelitian ini dengan penelitian yang dijadikan acuan 

terletak pada metode penentuan sampel yang digunakan yaitu purposive 

sampling. Selain itu, penelitian ini akan meneliti lebih lanjut terkait Analisis 

Perbandingan Return on Investment (ROI) dan Economic Value Added (EVA) 

sebagai alat ukur menilai kinerja keuangan dengan objek pada perusahaan 

sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI yang merupakan industri 

yang belum diteliti dengan periode 2017-2019 dan merupakan tahun terbaru 

penerbitan laporan keuangan. Nantinya, hasil penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan masukan dan gambaran yang berarti bagi perusahaan khususnya 

mengenai pengaplikasian ROI dan EVA, serta sebagai informasi pengukuran 

kinerja dan peningkatan penilaian kinerja yang bermanfaat bagi investor dalam 

mengambil keputusan untuk berinvestasi.  

Berdasarkan uraian latar belakang tersebut, peneliti berusaha untuk 

menjelaskan bagaimana metode Return On Investment (ROI) dan Economic 

Value Added (EVA) menganalisis kinerja keuangan pada perusahaan yang 

tergabung dalam Industri Barang Konsumsi di Bursa Efek Indonesia (BEI). Oleh 

karena itu, penulis mengangkat judul penelitian skripsi yang berjudul : ”Analisis 

Perbandingan Return On Investment dan Economic Value Added sebagai 

Alat Ukur Menilai Kinerja Keuangan pada Perusahaan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia.  
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1.2 Rumusan Masalah  

   Berdasarkan uraian pada latar belakang penelitian, maka dalam 

penelitian ini terdapat beberapa rumusan masalah sebagai berikut :  

1. Bagaimana kinerja keuangan perusahaan sektor industri barang konsumsi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2019 apabila diukur 

dengan metode Return on Investment (ROI) ?  

2. Bagaimana kinerja keuangan perusahaan sektor industri barang konsumsi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2019 apabila diukur 

berdasarkan metode Economic Value Added (EVA) sebagai alternatif kinerja 

keuangan ? 

3. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara metode Return on 

Investment (ROI) dan metode Economic Value Added (EVA) sebagai alat 

untuk menilai kinerja keuangan perusahaan sektor industri barang konsumsi 

yang terdaftar di BEI? 

1.3 Tujuan Penelitian  

   Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini 

adalah sebagai berikut :  

1. Untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan sektor industri barang 

konsumsi yang terdaftar di BEI pada tahun 2017-2019 dengan menggunakan 

analisis Return on Investment (ROI). 

2. Untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan sektor industri barang 

konsumsi yang terdaftar di BEI pada tahun 2017-2019 apabila diukur 

berdasarkan metode Economic Value Added (EVA) sebagai alternatif 

pengukuran kinerja keuangan. 
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3. Untuk mengetahui ada atau tidaknya perbedaan yang signifikan antara 

metode Return on Investment (ROI) dengan Economic Value Added (EVA) 

sebagai alat ukur kinerja keuangan perusahaan sektor industri barang 

konsumsi yang terdaftar di BEI. 

1.4 Kegunaan Penelitian 

1.4.1 Kegunaan Teoritis 

Kegunaan teoritis artinya hasil penelitian bermanfaat untuk penemuan 

konsep baru, pengembangan konsep yang sudah ada, penemuan teori baru, 

atau pengembangan teori sebelumnya. Oleh karena itu, dengan adanya 

penelitian ini diharapkan mampu memberikan pengembangan keilmuan di bidang 

akuntansi terutama untuk membuktikan teori-teori yang melandasi penelitian. 

1.4.2 Kegunaan Praktis 

Kegunaan praktis yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut : 

a. Bagi Perusahaan  

Penelitian ini dapat memberikan informasi yang dapat dijadikan sebagai 

bahan masukan dan pertimbangan untuk menemukan alternatif pemecahan 

masalah yang berkaitan dengan analisis kinerja keuangan dengan metode 

ROI dan EVA. 

b. Bagi peneliti 

Penelitian ini diharapkan sebagai bahan masukan dan dapat menambah 

wawasan dan pengetahuan peneliti terkait metode ROI dan EVA untuk menilai 

kinerja perusahaan.  
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c. Bagi akademisi 

Penelitian ini sebagai bahan masukan bagi penelitian selanjutnya yang ada 

kaitannya dengan analisis laporan keuangan untuk menilai kinerja keuangan 

pada perusahaan. 

d. Bagi publik 

Diharapkan penelitian ini bermanfaat untuk memberikan informasi terkait 

analisis laporan keuangan untuk menilai kinerja keuangan dari suatu 

perusahaan. 

1.5 Sistematika Penulisan 

  Sistematika Penulisan bermanfaat untuk mengetahui rangkaian masalah 

secara keseluruhan sehingga mampu memudahkan dalam penulisan penelitian. 

sistematika penulisan akan dijelakan sebagai berikut :  

BAB I  PENDAHULUAN 

Bab ini menguraikan latar belakang, rumusan masalah, tujuan dari 

penelitian, kegunaan penelitian dan sistematika penulisan.  

BAB II   TINJAUAN PUSTAKA 

 Dalam bab ini diuraikan tinjauan teori dan konsep yang berkaitan 

dengan penelitian yang dilakukan, seperti laporan keuangan, kinerja 

keuangan, Return on Investment (ROI), Economic Value Added (EVA), 

kemudian tinjauan empiris (penelitian terdahulu), kerangka penelitian 

dan hipotesis penelitian. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini menguraikan rancangan penelitian, tempat dan waktu penelitian, 

populasi dan sampel, jenis dan sumber data, variabel penelitian dan 

definisi operasional, instrument penelitian dan analisis data. 



10 
 

 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN  

   Bab ini menjelaskan terkait hasil penelitian yang telah dilakukan peneliti,  

  yang berupa penjelasan terkait deskripsi data dari sampel penelitian,  

  pengujian hipotesis dan hasil analisis yang telah dilakukan oleh peneliti.  

BAB V  PENUTUP  

   Bab ini berisikan kesimpulan dan saran. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Tinjauan Teori dan Konsep  

2.1.1 Laporan Keuangan 

Laporan keuangan pada perusahaan merupakan hasil akhir dari 

kegiatan akuntansi (siklus akuntansi) yang mencerminkan kondisi keuangan dan 

hasil operasi perusahaan. Informasi tentang kondisi keuangan dan hasil operasi 

perusahaan sangat berguna bagi berbagai pihak, baik internal maupun eksternal. 

Menurut Ikatan Akuntansi Indonesia (IAI, 2015:2), laporan keuangan merupakan 

suatu penyajian terstruktur dari posisi keuangan dan kinerja suatu entitas. 

Laporan keuangan dapat dipakai sebagai alat untuk berkomunikasi dengan 

pihak-pihak yang berkepentingan dengan data keuangan perusahaan (Sugiono, 

2008:3). Secara umum, terdapat dua pihak yang membutuhkan laporan 

keuangan perusahaan yaitu dari pihak internal dan eksternal perusahaan. Untuk 

pihak internal perusahaan, laporan keuangan perusahaan ini dibutuhkan 

misalnya pemilik perusahaan, manajemen maupun pimpinan perusahaan. 

Sementara pihak eksternal perusahaan yang memiliki kepentingan atas laporan 

keuangan antara lain investor, kreditur dan juga pemerintah (Septiana 2019:10).  

 Menurut Septiana (20019:2) Laporan keuangan merupakan laporan 

yang diharapkan bisa memberikan informasi mengenai perusahaan, dan 

digabungkan dengan informasi yang lain, seperti industri, kondisi ekonomi, 

gambaran yang lebih baik mengenai prospek dan risiko perusahaan. Dengan 

adanya laporan keuangan tersebut, diharapkan mampu memberikan bantuan 

kepada pengguna untuk membuat keputusan ekonomi yang bersifat finansial. 
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Hal ini sesuai dengan tujuan pelaporan keuangan yang dinyatakan dalam 

Standar Akuntansi Keuangan (IAI, 2017:2) yaitu “Tujuan pelaporan keuangan 

menyediakan informasi keuangan yang berguna untuk investor saat ini dan 

investor potensial, pemberi pinjaman dan kreditor lainnya dalam membuat 

keputusan tentang penyediaan sumber daya kepada entitas”. Suatu laporan 

keuangan yang lengkap terdiri :  

a. Neraca (Laporan Posisi Keuangan) 

b. Laporan Laba Rugi 

c. Laporan Perubahan Ekuitas 

d. Laporan Arus Kas 

e. Catatan Atas Laporan Keuangan  

2.1.2 Penilaian Kinerja Keuangan 

Menurut Keputusan Menteri Keuangan Repubik Indonesia 

No.740/KMK.00/1989 dalam Ratih Simbolon (2014:3) : Kinerja keuangan adalah 

prestasi yang dicapai oleh perusahaan dalam periode tertentu yang 

mencerminkan tingkat kesehatan perusahaan tersebut. Kinerja keuangan 

perusahaan merupakan salah satu dasar penilaian mengenai kondisi-kondisi 

keuangan yang dapat dilakukan berdasarkan analisis rasio-rasio keuangan. 

Selain itu, Menurut Fahmi (2011:142) kinerja keuangan adalah suatu analisis 

yang dapat dilakukan untuk melihat sejauh mana perusahaan telah 

melaksanakan kinerja sesuai dengan aturan pelaksanaan keuangan dengan baik 

dan benar. Misalnya membuat suatu laporan keuangan yang sesuai dengan 

standard dan ketentuan dalam SAK (Standar Akuntansi Keuangan dan GAAP 

(General Accepted Accounting Principle) dan lainnya.  
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2.1.3 Tahap – tahap Menganalisis Kinerja Keuangan.  

Menurut Fahmi (2011:143), dalam menganalisis kinerja keuangan 

terdapat 5 (lima) tahapan yang harus dilakukan yaitu :  

a. Melakukan review terhadap data laporan keuangan  

Review di sini disesuaikan dengan kondisi dan permasalahan yang sedang 

dialami sehingga hasil dari perhitungan tersebut akan memberikan suatu 

kesimpulan sesuai dengan analisis yang diinginkan. 

b. Melakukan perhitungan 

Penerapan metode perhitungan di sini disesuaikan dengan kondisi dan 

permasalahan yang sedang dialami sehingga hasil dari perhitungan tersebut 

akan memberikan suatu kesimpulan sesuai dengan analisis yang diinginkan. 

c. Melakukan perbandingan terhadap hasil perhitungan yang telah diperoleh  

Perhitungan yang diperoleh kemudian dilakukan perbandingan dengan hasil 

hitungan dari berbagai perusahaan lainnya. Metode yang paling umum 

digunakan untuk melakukan perbandingan ada dua, yaitu :  

1. Time series analysis, yaitu membandingkan secara antar waktu atau antar 

periode, dengan tujuan itu nantinya akan terlihat secara grafik. 

2. Cross sectional approach, yaitu membandingkan hasil dari hitungan rasio-

rasio yang dihasilkan antara satu perusahaan dan perusahaan lainnya 

dalam ruang lingkup sejenis secara bersamaan.  

Hasil dari penggunan metode ini diharapkan mampu menghasilkan suatu 

kesimpulan terkait kondisi dari suatu perusahaan.  

d. Melakukan penafsiran (interpretation) terhadap berbagai permasalahan yang 

ditemukan. 

Tujuan dari tahap ini yaitu untuk melihat apa-apa saja permasalahan dan 

kendala-kendala yang dialami.  
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e. Mencari dan memberikan pemecahan masalah (solution) terhadap berbagai 

permasalahan yang ditemukan 

Setelah mengetahui dan menemukan permasalahan yang ada, maka langkah 

selanjutnya adalah mencari solusi terkait masalah yang dihadapi. 

2.1.4 Tujuan dan Manfaat Pengukuran Kinerja 

 Menurut Mulyadi (2001:416), tujuan suatu perusahaan dalam melakukan 

pengukuran kinerja adalah sebagai berikut :  

1. Mengelola operasi organisasi secara efektif dan efisien melalui motivasi 

personel secara maksimum.  

2. Membantu mengambil keputusan yang berkaitan dengan personel, seperti : 

promosi, transfer dan pemberhentian.  

3. Mengidentifikasi kebutuhan dalam penelitian dan pengembangan personel 

dan menyediakan kriteria seleksi evaluasi program-program pelatihan 

personel.  

4. Menyediakan suatu dasar mendistribusikan penghargaan. 

Menurut Munawir (2004:31), tujuan penilaian kinerja suatu perusahaan 

adalah untuk mengetahui :   

1. Tingkat likuiditas 

Kemampuan perusahaan untuk memperoleh kewajiban keuangannya yang 

harus segera dipenuhi atau kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

keuangannya pada saat ditagih.  

2. Tingkat Solvabilitas 

Kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangannya apabila 

perusahaan tersebut dilikuidasi baik kewajiban keuangan jangka pendek 

maupun jangka panjang.  
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3. Tingkat profitabilitas  

Menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama 

periode tertentu.  

4. Tingkat stabilitas usaha  

Kemampuan perusahaan untuk melakukan usahanya dengan stabil, yang 

diukur dengan mempertimbangkan kemampuan perusahaan untuk membayar 

beban bunga atas hutang-hutangnya termasuk membayar kembali pokok 

hutangnya tepat pada waktunya serta kemampuan membayar dividen secara 

teratur kepada para pemegang saham tanpa mengalami hambatan atau krisis 

keuangan.  

2.2 Return on Investment (ROI) 

 Analisis return on investment (ROI) adalah teknik analisis keuangan 

yang lazim digunakan dan bersifat menyeluruh. Selain itu, Analisis ROI 

digunakan untuk mengetahui tingkat efektivitas dan efisiensi dari suatu 

perusahaan.  

2.2.1 Pengertian return on investment (ROI) 

 Menurut Sumarsan (2011:130) analisis ROI merupakan salah satu dari 

rasio profitabilitas yang berfungsi untuk mengukur kemampuan perusahaan 

dengan keseluruhan dana yang diinvestasikan dalam aktiva yang digunakan 

dalam operasi operasional perusahaan untk menghasilkan laba.  

 Menurut Amrin (2009:209) Untuk menghitung ROI, rumus yang 

digunakan yaitu :  

ROI = 
Laba Usaha (Sebelum Pajak)

Jumlah Kekayaan Aktiva
 x 100 % 
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2.2.2 Kelebihan dan Kekurangan return on investment (ROI) 

 Menurut Sumarsan (2011:130) ada beberapa keunggulan dalam  

penggunaan ROI, yaitu sebagai berikut :  

1. Mudah dalam melakukan perhitungan karena angka diambil dari laporan laba 

rugi dan laporan neraca.  

2. Mudah dipahami. Semakin besar angka ROI, semakin baik kinerja unit 

bisnis/divisi dan semakin disukai oleh penanam modal atau calon penanam 

modal.  

3. Mendorong manajer untuk fokus pada hubungan antara penjualan, beban dan 

investasi.  

4. Mendorong manajer untuk meningkatkan penjualan dengan meningkatkan 

keahlian penjual dan fasilitas penjualan.  

5. Mendorong manajer untuk meningkatkan efisiensi biaya perusahaan. 

6. Mendorong manajer untuk meningkatkan efektivitas penggunaan aktiva 

operasi. Hal ini dilakukan dengan mengoptimalkan aktiva perusahaan seperti: 

mempercepat penagihan piutang, menjual aktiva tetap yang tidak dipakai dan 

manajemen atas aktiva perusahaan yang efektif dan efisien.  

Menurut Mulyadi (2001:448), kelebihan ROI adalah sebagai berikut :  

1. Kembalian investasi mendorong manajemen menaruh perhatian yang 

seksama terhadap hubungan antara penjualan, biaya dan investasi.  

2. Kembalian investasi mendorong manajemen melaksanakan efisiensi biaya.  

3. Kembalian investasi mencegah manajemen melakukan investasi yang 

berlebihan.  
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Sedangkan kekurangan yang dimiliki dari pendekatan ROI menurut 

Sumarsan (2011:131) adalah sebagai berikut :  

1. Ada beberapa cara menghitung tingkat pengembalian investasi/return on 

investment sehingga sulit untuk menentukan angka ROI yang akan digunakan 

sebagai standar untuk mengukur kinerja perusahaan.  

2. ROI tidak menghitung laba menurut nilai waktu dari uang, sehingga hal ini 

menyebabkan keputusan yang diambil kurang tepat.  

3. Manajer atau controller pusat investasi cenderung untuk menolak investasi 

yang dapat menurunkan angka ROI pusat pertanggungjawabannya pada 

jangka pendeknya, walaupun investasi tersebut akan meningkatkan 

profitabilitas perusahaan secara keseluruhan. 

4. Manajer pusat investasi hanya berfokus pada laba dan ROI jangka pendek 

tanpa memperhatikan jangka panjang.  

2.3 Economic Value Added (EVA) 

 Metode EVA bertujuan untuk melakukan pengukuran kinerja investasi 

suatu perusahaan dan sekaligus memperhatikan kepentingan dan harapan 

penyandang dana baik kreditur dan pemegang saham.  

2.3.1 Pengertian economic value added  

 Pengertian economic value added (EVA) menurut Hansen & Mowen 

(2005:126) adalah laba operasional setelah pajak dikurangi dengan total biaya 

modal tahunan.  
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 Menurut Tunggal (2008:26), Untuk melakukan perhitungan EVA, langkah-

langkah yang dapat dilakukan adalah sebagai berikut :  

a. Menghitung NOPAT (Net Operating After Tax) 

NOPAT = LABA (Rugi) Usaha – Pajak  

b. Menghitung Invested Capital 

Invested Capital = Total Kewajiban & Ekuitas – Kewajiban Jangka  

Pendek 

c. Menghitung WACC (Weighted Average Cost Capital) 

WACC = {(D x rd) (1-Tax) + (E x re)} 

Dimana : 

D (Tingkat Modal dari Kewajiban)  = 
Total Kewajiban 

Total Kewajiban & Ekuitas
 x 100 % 

rd (Cost of Debt)    = 
Biaya Bunga 

Total Kewajiban Jangka Panjang
 x 100 % 

E ( Tingkat Modal dari Ekuitas)  = 
Total Ekuitas

Total Kewajiban & Ekuitas
 x 100 % 

re (Cost of Equity)    = 
Laba bersih setelah pajak 

Total Ekuitas
 x 100 % 

Tax (Tingkat Pajak)   = 
Beban Pajak

Laba bersih sebelum pajak
x 100 % 

d. Menghitung Capital Charges  

Capital Charges = WACC x Invested Capital  
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e. Menghitung EVA  

EVA = NOPAT – Capital Charges  

Atau  

EVA = NOPAT – (WACC x Invested Capital) 

2.3.2 Kelebihan dan Kekurangan economic value added  

 Menurut Sumarsan (2011:133-134), terdapat beberapa keunggulan dan 

kekurangan dari metode EVA, diantaranya adalah :  

1. EVA mudah dihitung dan dipahami 

2. EVA menggambarkan arus kas perusahaan yang sebenarnya untuk 

memfokuskan penilaiannya pada nilai tambah dengan mengikutsertakan 

beban biaya modal sebagai konsekuensi investasi yang diperoleh dengan 

menggunakan EVA merupakan hasil yang sesungguhnya. 

3. EVA mengurangi terjadinya kesalahan dalam pengambilan kesimpulan atas 

kondisi perusahaan yang sesungguhnya, hal ini disebabkan karena adanya 

pertimbangan penanaman modal atas faktor risiko dan hasil yang diperoleh 

berupa deviden dan bunga.  

4. EVA membantu para penyandang dana untuk mendapatkan penghasilan yang 

lebih maksimal. EVA dapat mengidentifikasi kegiatan yang memberikan 

pengembalian lebih tinggi daripada biaya modalnya.  

5. Penilaian kinerja dengan menggunakan pendekatan EVA menyebabkan 

perhatian manajemen sesuai dengan keputusan pemegang saham sehingga 

para manajer yang akan berfikir dan bertindak seperti yang dipikirkan oleh 

penyandang dana, yaitu pemegang saham dan kreditur untuk memilih 
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investasi yang memaksimalkan tingkat biaya modal sehinga nilai perusahaan 

dapat dimaksimalkan.  

6. EVA memiliki arti sekalipun dihitung secara mandiri tenpa memerlukan data 

pembanding seperti data historis perusahaan, standar perusahaan, standar 

perusahaan lain, atau standar industri. 

Sedangkan kekurangan dari metode EVA beberapa diantaranya adalah :  

1. EVA sulit untuk menghitung biaya modal, membutuhkan sumber daya (waktu, 

tenaga) yang besar untuk mendasarkan perhitungan biaya modal dan jika 

terjadi kesalahan perhitungan biaya modal akan mengurangi manfaat EVA. 

2. Dalam Melakukan perhitungan terhadap EVA memerlukan estimasi atas biaya 

modal dan estimasi ini sulit dilakukan untuk perusahaan yang belum go-

publik, dengan menggunakan estimasi tersebut dapat menyebabkan 

kesalahan dalam perhitungan biaya modal yang dipakai yaitu dengan 

menentukan biaya tertimbang rata-rata atas modal (dalam persentase) dan 

menentukan total jumlah modal yang dipakai. Untuk menghitung biaya 

tertimbang rata-rata atas modal, perusahaan harus mengidentifikasi seluruh 

sumber dana yang diinvestasikan.  

3. Metode EVA sulit diterapkan pada perusahaan yang beroperasi pada Negara 

yang kondisi perekonomian yang tidak stabil dengan tingkat suku bunga yang 

berfluktuasi. Hal ini karena untuk menetapkan presentasi biaya modal menjadi 

lebih sulit lagi. Tingkat suku bunga berhubungan dengan permintaan dan 

penawaan modal dalam perekonomian seperti halnya tingkat inflasi, variabel 

perekonomian tercermin pada tingkat hasil bebas risiko.  

4. Metode EVA hanya mengukur hasil akhir dan tidak mengukur aktivitas (seperti 

tingkat loyalitas konsumen dan tingkat retensi konsumen) perusahaan 
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sehingga nilai suatu perusahaan merupakan akumulasi EVA selama umur 

perusahaan tersebut. Terdapat kemungkinan EVA pada perusahaan tahun 

berjalan dengan angka positif yang sangat tinggi, akan tetapi nilai perusahaan 

tidak sesuai dengan angka EVA sekarang karena dipengaruhi angka EVA di 

masa mendatang yang nilainya lebih kecil dari sekarang atau dengan angka 

yang negatif.  

5. Masih banyak perusahaan yang mengukur kinerja investasi perusahaan yang 

bersifat jangka pendek. Sehingga selalu metode EVA bukan menjadi 

pengukuran kinerja investasi. Masih banyak perusahaan menggunakan 

metode tradisional, yaitu : tingkat pengembalian investasi/return on 

investment, tingkat perputaran total aktiva/return on total asset, tingkat 

pengembalian ekuitas/return on equity, harga per lembar saham/earning per 

share dan ukuran kinerja investasi yang lain.  

6. EVA adalah ukuran kinerja investasi berdasarkan peristiwa yang sudah 

terjadi.   

2.4 Penelitian Terdahulu  

Berikut ringkasan penelitian terdahulu terkait dengan analisis 

perbandingan alat pengukur kinerja keuangan, dapat dilihat pada Tabel 2.1 di 

bawah ini :  

 

 

 

 



22 
 

 

Tabel 2.1 Penelitian terdahulu 

No Nama Peneliti Judul Variabel Hasil 

1 Ade Novina 
Dalimunthe 
(2017) 

Analisis 
Perbandingan 
Return on 
Investment (ROI) 
dan Economic 
Value Added (EVA) 
sebagai alat untuk 
menilai kinerja 
keuangan pada 
industri farmasi 
yang terdaftar di 
BEI 

ROI dan 
EVA 
sebagai alat 
ukur menilai 
kinerja 
keuangan 

 

Kinerja keuangan 
industri farmasi 
yang diukur 
dengan metode 
EVA lebih baik 
daripada metode 
ROI.  

 

2 Irena Neysa 
Adiguna, Sri 
Murni, dan 
Johan Tumiwa 
(2017) 

Analisis Kinerja 
Keuangan dengan 
menggunakan 
metode Economic 
Value Added (EVA) 
pada perusahaan 
plastik dan 
kemasan yang 
terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia 
periode tahun 
2011-2015 

EVA 
sebagai alat 
untuk 
menilai 
kinerja 
keuangan 

Rata-rata 
perusahaan 
plastik dan 
kemasan tahun 
2011-2015 
menghasilkan 
EVA < 0 dan 
hanya PT. 
Champion Pasifik 
Industri Tbk yang 
memiliki EVA 
positif.  

3 Meutia Dewi 
(2017) 

Penilaian Kinerja 
Keuangan 
perusahaan 
dengan 
menggunakan 
metode EVA 
(Economic Value 
Added) (Studi 
kasus pada PT. 
Krakatau Steel Tbk 
Periode 2012-
2016) 

EVA 
sebagai alat 
untuk 
menilai 
kinerja 
keuangan 

Kinerja PT. 
Krakatau Steel 
Tbk berdasarkan 
analisis Economic 
Value Added 
(EVA) dari tahun 
2012-2016 
menunjukkan nilai 
EVA yang negatif 
(EVA < 0). 
Artinya, 
manajemen 
perusahaan 
belum mampu 
menciptakan nilai 
tambah bagi 
perusahaan dan 
belum mampu 
memenuhi 
harapan dari 
investor dan 
pemegang 
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saham.  

4 Primadonna 
Ratna 
Mutumanikam 
dan  
Deby Olvionita 
(2018) 

Analisis 
Perbandingan 
Kinerja Keuangan 
menggunakan 
Return on 
Investment (ROI) 
dan Economic 
Value Added (EVA) 
pada perusahaan 
rokok yang 
terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia  

ROI dan 
EVA 
sebagai alat 
ukur menilai 
kinerja 
keuangan 

Kinerja keuangan 
menggunakan 
metode ROI pada 
perusahaan rokok 
yang terdaftar di 
BEI memperoleh 
hasil yang baik 
dibandingkan 
dengan metode 
EVA.  

5 Redaktur Wau, 
Achmad 
Syarifuddin, 
dan Rudi 
Herwanto 
(2018) 

Analisis 
Perbandingan 
Economic Value 
Added (EVA) dan 
Return on 
Investment (ROI) 
dalam menilai 
kinerja keuangan 
sub sektor farmasi 
yang terdaftar di 
Bursa Efek 
Indonesia 

 

ROI dan 
EVA 
sebagai alat 
ukur menilai 
kinerja 
keuangan 

Kinerja keuangan 
sub sektor 
farmasi jika 
diukur dengan 
metode EVA 
menunjukkan PT. 
Kalbe Farma Tbk 
mampu 
menciptakan nilai 
ekonomi. Dan jika 
diukur dengan 
metode ROI 
menunjukkan PT. 
Merck Tbk  
memiliki tingkat 
perputaran 
investasi terbaik.  

6 Risna Rizal 
(2017)  

Analisis Kinerja 
Keuangan 
Perusahaan 
Manufaktur dan 
Perusahaan Jasa 
yang Terdaftar di 
Bursa Efek 
Indonesia  

ROI, RI dan 
EVA 
sebagai alat 
ukur menilai 
kinerja 
keuangan  

Kinerja keuangan 
yang diukur 
dengan ROI, RI 
dan EVA 
mengarah 
kepada hasil 
yang kurang baik 
pada tiap 
tahunnya.  

Sumber : Data Sekunder 
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2.5 Kerangka Penelitian 

 Untuk memperoleh laba yang sebesar-besarnya, perusahaan harus 

dapat bersaing dan memiliki kreatifitas dalam menjual produk barang atau 

jasanya kepada konsumen. Alat untuk mencapai tujuan tersebut salah satunya 

adalah dengan menganalisis informasi akuntansi. Informasi ini disajikan dalam 

bentuk laporan keuangan.  

 Laporan posisi keuangan dan laporan laba rugi adalah dua laporan 

penting yang terdapat pada pelaporan keuangan suatu perusahaan. Laporan 

posisi keuangan merupakan suatu laporan rill tentang posisi keuangan dan 

Laporan Laba Rugi menyajikan laporan kondisi proses pendapatan nominal.  

 Laporan keuangan menunjukkan kondisi keuangan dan hasil perolehan 

suatu usaha perusahaan pada saat tertentu atau jangka waktu tertentu. Sebagai 

sumber informasi penting, laporan keuangan tidak hanya diperlukan oleh pihak-

pihak internal perusahaan saja, tetapi juga diperlukan oleh pihak-pihak eksternal 

perusahaan, seperti para investor dan para kreditur dalam pengambilan 

keputusan ekonomi. Berdasarkan kepentingan tersebut, data-data keuangan 

yang terdapat dalam laporan keuangan akan lebih memiliki arti bagi pihak-pihak 

yang berkepentingan apabila data-data tersebut diperbandingkan untuk dua 

periode atau lebih, sehingga informasi yang mendukung dapat diperoleh dalam 

proses pengambilan keputusan. Hal tersebut sesuai dengan PSAK (Revisi 

2017:2) : 

  Tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang 
menyangkut posisi keuangan, kinerja, serta perubahan posisi 
keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sebagian 
besar pengguna dalam pengambilan keputusan ekonomi.  
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 Untuk mengetahui keberhasilan perusahaan dalam kinerjanya 

dibutuhkan adanya suatu penilaian. Penilaian kinerja berguna sebagai alat bantu 

perusahaan dalam proses pengambilan keputusan, serta berbagai tolak ukur 

bagi investor maupun masyarakat untuk menilai apakah perusahaan mempunyai 

kredibilitas yang baik atau tidak. Alat penilaian kinerja keuangan saat ini memiliki 

beragam metode. Salah satunya adalah metode ROI (Return on investment) 

yang penggunaannya sudah banyak diterapkan perusahaan-perusahaan di 

Indonesia.  

 Metode ROI adalah salah satu bentuk rasio profitabilitas yang 

menganalisis sejauh mana investasi yang ditanamkan suatu perusahaan mampu 

memberikan pengembalian keuntungan sesuai dengan yang diharapkan. 

Munawir (2004:89) menyimpulkan bahwa :  

Return on Investment merupakan metode yang menghubungkan 
keuntungan yang telah diperoleh dari aktivitas operasi perusahaan 
dengan jumlah aktiva atau investasi yang digunakan untuk 
menghasilkan keuntungan.  
 

 Selain ROI, metode lain yang digunakan sebagai alternatif penilaian 

kinerja keuangan perusahaan adalah EVA (Economic Value Added). Menurut 

Guinan (2010:107) EVA adalah ukuran kinerja keuangan perusahaan 

berdasarkan sisa kekayaan yang dihitung dengan mengurai biaya modal dari 

laba operasional (menyesuaikan pajak berdasarkan kas). Juga disebut 

keuntungan ekonomi. Alat ukur ini dirancang oleh Stern Stewart & Co. dan 

digunakan untuk memastikan keuntungan ekonomi yang riil di sebuah 

perusahaan. 
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 Berdasarkan uraian kerangka penelitian di atas, maka bagan alur 

kerangka penelitian adalah sebagai berikut :   

Gambar 2.1 Bagan Alur Kerangka Penelitian 
 

  

 

 

 

 

 

 

Sumber : Data diolah oleh peneliti 

2.6 Hipotesis Penelitian  

   Laporan keuangan merupakan proses akhir dalam siklus akuntansi 

yang memiliki peran penting bagi pengukuran dan penilaian kinerja sebuah 

perusahaan. Laporan keuangan yang disusun secara baik dan akurat dapat 

memberikan gambaran mengenai keadaan yang nyata terkait hasil atau 

presentasi yang dicapai dalam suatu perusahaan. Hal inilah yang kemudian 

digunakan untuk menilai kinerja keuangan dalam suatu perusahaan. Penilaian 

kinerja keuangan digunakan untuk melihat sejauh mana perusahaan telah 

melaksanakan kinerja secara baik dan benar.  

Analisis 
Menurut 

ROI 
 

 Analisis 
Menurut 

EVA 
 

 

Kinerja Keuangan Perusahaan  
Sektor Industri Barang Konsumsi  

yang Terdaftar di BEI  
2017-2019  

 
Laporan Keuangan  
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  Untuk menilai kinerja keuangan, alat analisis yang dapat digunakan 

untuk menilai kinerja keuangan adalah return on investment (ROI) dan economic 

value added (EVA). Dimana ROI menunjukkan sejauh mana investasi yang 

sudah diinvestasikan mampu memberikan pengembalian keuntungan sesuai 

dengan yang diharapkan. Selain ROI, ada juga alternatif analisis lain yang 

disebut EVA.  

 Terdapat beberapa penelitian yang diperoleh peneliti berkaitan dengan 

perbandingan antara metode ROI dan EVA dalam menilai kinerja keuangan 

perusahaan. Seperti penelitian Ade Novina Dalimunthe (2017) yang mengatakan 

bahwa kinerja keuangan industri farmasi yang diukur dengan metode EVA lebih 

baik daripada metode ROI. Berbeda halnya dengan penelitian Primadonna Ratna 

Mutumanikam dan Deby Olvionita (2018) yang mengatakan bahwa kinerja 

keuangan menggunakan metode ROI pada perusahaan rokok yang terdaftar di 

BEI memperoleh hasil yang baik dibandingkan dengan metode EVA. Kemudian, 

penelitian Risna Rizal (2017) mengatakan bahwa kinerja keuangan yang diukur 

dengan ROI, RI dan EVA mengarah kepada hasil yang kurang baik pada tiap 

tahunnya.  

Penelitian Irena Neysa Adiguna, Sri Murni dan Johan Tumiwa (2017) 

mengatakan bahwa rata-rata perusahaan plastik dan kemasan tahun 2011-2015 

menghasilkan EVA < 0 dan hanya PT. Champion Pasifik Industri Tbk yang 

memiliki EVA positif. Hal yang sama juga dikemukakan oleh Meutia Dewi (2017) 

yang mengatakan bahwa kinerja PT. Krakatau Steel berdasarkan analisis EVA 

dari tahun 2012-2016 menunjukkan nilai EVA yang negatif (EVA <0). 
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Berdasarkan uraian diatas, maka peneliti berusaha untuk mengemukakan 

hipotesis dari penelitian ini, yaitu :  

 Dalam penelitian ini, hipotesis yang akan diuji berguna untuk 

membuktikan apakah terdapat perbedaan signifikan dari kedua variabel.  

H0 : X1 = X2 

 Artinya, tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara metode ROI dan 

metode EVA sebagai alat untuk menilai kinerja keuangan pada perusahaan 

sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI.  

 H1 : X1 # X2 

Artinya, terdapat perbedaan yang signifikan antara metode ROI dan metode 

EVA sebagai alat untuk menilai kinerja keuangan pada perusahaan sektor 

industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI.  

 

 


