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ABSTRAK 

Analisis Kinerja Keuangan Berdasarkan Pendekatan EVA Pada PT. Vale 

Indonesia Tbk. 

The Analysis of Financial Performance Based On EVA Approach in PT. Vale 

Indonesia Tbk. 

Natalia Daud Songli 

Cepi Pahlevi 

Wahda 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis kinerja keuangan 
berdasarkan  pendekatan EVA pada PT. Vale Indonesia Tbk. Model penelitian 
yang digunakan yakni dengan metode dokumentasi dan studi kepustakaan yang 
dilakukan secara sistematik berdasarkan tujuan penelitian. Metode analisis yang 
digunakan adalah analisis biaya modal tertimbang (WACC), analisis NOPAT, 
analisis ROIC dan analisis EVA. Hasil analisis nilai kinerja keuangan perusahaan 
dengan metode EVA, menunjukkan bahwa kinerja keuangan perusahaan 
berfluktuasi. Penilaian kinerja keuangan berdasarkan pendekatan EVA dalam 5 
tahun terakhir pada PT Vale Indonesia Tbk. menunjukkan hasil yang positif, 
kecuali tahun 2011. Nilai keuangan perusahaan pada tahun 2011 belum dapat 
memberikan nilai tambah ekonomi karena beban biaya modal (WACC) yang 
ditanggung PT Vale Indonesia Tbk. pada tahun 2011 lebih tinggi jika 
dibandingkan dengan tingkat perolehan laba (ROIC). Namun dapat dikatakan 
bahwa kinerja keuangan perusahaan masih layak karena selisih nilai rata-rata 
antara tingkat pengembalian investasi dan biaya modal menunjukkan hasil yang 
positif. 

Kata kunci: Kinerja Keuangan, Nilai Tambah Ekonomi (EVA), WACC, ROIC. 

This research is aimed to identify and analyze financial performance based on 
EVA approach in PT. Vale Indonesia Tbk. The research model used was 
documentation and library research which is done systematically according to 
research objective. The analytical method used is the Weighted Average Cost of 
Capital, NOPAT, ROIC and EVA. Analysis of company financial performance with 
EVA method, showed that the company's financial performance fluctuates. 
Assessment of financial performance based on EVA approach in the 5 last years 
of PT Vale Indonesia Tbk. showed positive results, except for the 2011. Financial 
value of the company in 2011 have not been able to provide economic value 
added  because capital costs are borne by PT the company in 2011 is higher 
than the Return On Invested Capital (ROIC). The result shown that company 

financial performance is still feasible because differences of the average value 
return on invested rate and cost of capital still positive.  

Keywords: Financial Performance, Economic Value Added, WACC, ROIC. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Secara umum, tujuan dari setiap bisnis atau perusahan adalah 

menghasilkan keuntungan yang sebesar-besarnya bagi perusahaan itu sendiri, 

baik perusahaan yang bergerak dalam bidang pertambangan, pertanian, 

perdagangan, telekomunikasi, dan lain-lain. Salah satu perusahaan yang 

bergerak dibidang pertambangan adalah PT. Vale Indonesia Tbk. Perusahaan ini 

merupakan salah satu bagian operasional dari Vale Indonesia dan bergerak 

dibidang pertambangan serta beroperasi di Sulawesi di bawah perjanjian Kontrak 

Karya dengan Pemerintah Indonesia untuk mengeksplorasi, menambang, 

mengolah dan memproduksi nikel dengan areal pertambangan seluas 190.510 

hektar. 

Sebagai salah satu perusahaan tambang terbesar di Indonesia, maka 

sangat menarik untuk menganalisis kinerja keuangannya. Hal ini bertujuan untuk 

mengetahui kondisi keuangan perusahaan, apakah dalam suatu periode tertentu, 

perusahaan mengalami kerugian atau mendapatkan keuntungan. Untuk dapat 

menghasilkan keuntungan yang besar, PT. Vale Indonesia Tbk. dituntut untuk 

mampu memanfaatkan sumber daya yang dimiliki secara efisien. Tidak hanya itu, 

PT. Vale Indonesia Tbk. juga harus mampu bersaing dengan perusahaan-

perusahaan lain yang ada di dalam maupun di luar negeri. Salah satu cara untuk 

dapat bertahan dalam persaingan adalah perusahaan harus mampu 

meningkatkan kinerjanya. Laporan keuangan secara umum menggambarkan 

kondisi keuangan perusahaan sehingga dapat menunjukkan hasil kinerjanya. 
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Berikut ini tabel yang memuat data-data keuangan PT. Vale Indonesia 

Tbk. dari tahun 2008 sampai 2012 : 

 
Tabel 1.1 Kondisi Keuangan PT Vale Indonesia Tbk. 
     Periode Tahun 2008-2012 (dalam ribuan Dollar AS) 

Tahun Aktiva % 
Kewajiban 

Jangka 
Panjang 

% 
Laba 

Sebelum 
Pajak 

% 

2008 1,824,584 - 219,994 - 463,252 - 

2009 2,038,000 10.6 % 369,732 68.06 % 236,704 -48.9 % 

2010 2,190,235 7.46 % 352,298 -4.71 % 581,343 145.59 % 

2011 2,421,362 10.55 % 473,375 34,36 % 452,322 -22.19 % 

2012 2,333,080 -3.64 % 445,981 -5.78 % 91,423 -79.78 % 

Sumber   : Data Annual Report PT. Vale Indonesia Tbk. (diolah) 

 

Berdasarkan tabel diatas, data keuangan perusahaan menggambarkan 

kondisi keuangan yang kurang stabil, dimana nilai aktiva meningkat dari tahun 

2008 sampai 2011 tetapi menurun di tahun 2012, sedangkan nilai kewajiban 

jangka panjangnya berfluktuasi karena mengalami naik turun dari tahun ke tahun, 

sama halnya dengan laba sebelum pajak yang juga mengalami naik turun dari 

tahun ke tahun. 

Kondisi keuangan perusahaan yang kurang stabil tersebut tentunya 

sangat berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Sehingga perlu 

dilakukan pengukuran kinerja untuk mengetahui kekuatan dan kelemahan 

perusahaan. Kekuatan perlu diketahui agar dapat dipertahankan dan 

ditingkatkan, sedangkan kelemahan perlu diketahui agar dapat diperbaiki. 

Dengan mengetahui kekuatan dan kelemahan perusahaan, pihak manajemen 

akan lebih mudah untuk menentukan strategi apa yang akan digunakan ke 

depannya, sehingga perusahaan diharapkan mampu untuk mencapai tujuan-

tujuan yang telah ditetapkan sebelumnya. 
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Memperoleh keuntungan adalah salah satu tujuan utama perusahaan. 

Keuntungan atau laba yang diperoleh perusahaan merupakan tolak ukur yang 

umumnya digunakan dalam menilai berhasil atau tidaknya pencapaian tujuan 

suatu perusahaan. Keberhasilan pencapaian tujuan tersebut dapat diketahui 

dengan melihat laporan keuangan perusahaan. Salah satu cara untuk 

mengetahui seberapa besar keuntungan yang dicapai oleh perusahaan adalah 

dengan mengukur kinerja keuangannya. Kinerja keuangan suatu perusahaan 

dapat dinilai dengan menggunakan beberapa alat analisis keuangan, salah 

satunya yaitu menganalisis laporan keuangan dengan menggunakan pendekatan 

beberapa rasio keuangan misalnya rasio profitabilitas, rasio likuiditas, rasio 

laverage dan rasio aktivitas. 

Namun, penggunaan alat analisis rasio keuangan ini masih memiliki 

kelemahan karena perhitungan berdasarkan rasio keuangan hanya fokus 

terhadap laba sehingga tidak terlalu memperhatikan resiko apa yang akan 

dihadapi oleh perusahaan kedepannya. Oleh karena itu, muncullah pendekatan 

EVA (Economic Value Added). 

Menurut Sawir (2005), EVA (Economic Value Added) adalah salah satu 

cara untuk menilai kinerja keuangan. EVA merupakan indikator tentang adanya 

penambahan nilai dari suatu investasi. EVA yang positif menunjukkan bahwa 

manajemen perusahaan berhasil meningkatkan nilai perusahaan bagi pemilik 

perusahaan sesuai dengan tujuan manajemen keuangan memaksimumkan nilai 

perusahaan. 

Pendekatan EVA sebagai alat pengukur kinerja dapat mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai tambah. Selain itu, EVA 

merupakan pengukur kinerja keuangan yang memuat total faktor kinerja karena 
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memasukkan semua unsur dalam laporan laba rugi dan neraca perusahaan. 

Apabila nilai EVA suatu perusahaan meningkat, maka kinerja perusahaan akan 

semakin baik sehingga kesejahteraan pihak-pihak yang memliki keterkaitan 

dengan perusahaan pun akan ikut meningkat. 

Berdasarkan latar belakang diatas, dimana kondisi keuangan perusahaan 

PT Vale Indonesia Tbk. menggambarkan ketidakstabilan, maka penting sekali 

untuk menganalisis nilai tambah ekonomi perusahaan, serta perkembangan dan 

peningkatan kinerja keuangan pada perusahaan tersebut, maka perlu dilakukan 

penelitian untuk memberikan informasi sehingga menambah wawasan dan 

keilmuan penulis. 

Atas dasar pemikiran di atas, maka dalam penelitian ini penulis 

mengambil judul ”Analisis Kinerja Keuangan Berdasarkan Pendekatan EVA 

(Economic Value Added) pada PT. Vale Indonesia Tbk.”. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka dapat diidentifikasi 

masalah pokok sebagai berikut : 

“Bagaimanakah kinerja keuangan perusahaan PT. Vale Indonesia Tbk jika diukur 

dengan menggunakan pendekatan EVA”. 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
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“Untuk menganalisis dan melakukan penilaian kinerja keuangan pada PT. 

Vale Indonesia dengan menggunakan pendekatan Economic Value Added 

(EVA)”. 

 

1.4 Kegunaan Penelitian 

1.4.1 Kegunaan Teoritis 

Bagi Penulis 

1. Sebagai pembelajaran atas teori-teori yang didapatkan di bangku kuliah 

dengan kenyataan yang terjadi. 

2. Membantu penulis dalam memahami dan mendalami masalah Economic 

Value Added (EVA) dalam menilai kinerja keuangan perusahaan. 

Bagi Universitas 

1. Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan referensi untuk 

pengembangan penelitian selanjutnya. 

2. Sebagai bahan bacaan yang bermanfaat bagi yang memerlukan sehingga 

dapat menambah pengetahuan. 

 

1.4.2 Kegunaan Praktis 

Bagi PT. Vale Indonesia 

1. Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai tambahan informasi yang dapat 

digunakan sebagai bahan pertimbangan untuk menentukan kebijakan 

dibidang keuangan berdasarkan metode Economic Value Added (EVA). 

2. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran mengenai 

kondisi perusahaan. 
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1.5 Sistematika Pembahasan 

Rencana sistematika yang digunakan dalam penyusunan skripsi ini dapat 

di rinci satu persatu sebagai berikut : 

 Bab pertama pendahuluan yang berisikan latar belakang, rumusan 

masalah,  tujuan penelitian, kegunaan penelitian, dan sistematika pembahasan. 

 Bab kedua tinjauan pustaka yang berisikan pengertian laporan keuangan, 

tujuan laporan keuangan, bentuk-bentuk laporan keuangan, analisis laporan 

keuangan, pihak-pihak yang berkepentingan dalam laporan keuangan, 

pengertian kinerja keuangan, langkah-langkah dalam menganalisis kinerja 

keuangan, metode penilaian kinerja perusahaan, Economic Value Added (EVA), 

Return On Invested Capital (ROIC), biaya modal rata-rata tertimbang (WACC), 

penelitian terdahulu, kerangka pemikiran, dan hipotesis. 

 Bab ketiga metode penelitian yang berisikan rancangan penelitian, tempat 

dan waktu, populasi dan sampel, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan 

data, variabel penelitian dan definisi operasional, dan analisis data. 

 Bab keempat gambaran umum perusahaan yang berisikan sejarah 

berdirinya PT. Vale Indonesia Tbk dan struktur organisasi PT. Vale Indonesia,. 

Bab kelima berisi hasil penelitian dan pembahasan yang berisikan 

analisis laporan keuangan, analisis biaya modal, analisis ROIC dan analisis nilai 

keuangan perusahaan dengan metode EVA (Economic Value Added). 

 Bab keenam merupakan bab penutup yang berisikan kesimpulan yang 

dibuat berdasarkan hasil penelitian dan saran-saran untuk penelitian selanjutnya.
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Pengertian Laporan Keuangan 

Laporan keuangan merupakan ikhtisar mengenai keadaan keuangan 

suatu perusahaan pada suatu saat tertentu. Laporan keuangan secara garis 

besar dibedakan menjadi 4 macam, yaitu laporan neraca, laporan laba-rugi, 

laporan ekuitas pemilik atau perubahan modal dan laporan arus kas. Dari 

keempat macam laporan dapat diringkas lagi menjadi 2 macam, yaitu laporan 

neraca dan laporan laba rugi saja. Hal ini karena laporan perubahan modal dan 

laporan arus kas pada akhirnya akan diikhtisarkan dalam laporan neraca dan 

atau laporan laba rugi. 

 Laporan keuangan dipersiapkan atau dibuat oleh pihak manajeman untuk 

memberikan gambaran atau laporan kemajuan (progress report) secara periodik. 

Karena itu, laporan keuangan mempunyai sifat historis dan menyeluruh. Suatu 

laporan keuangan akan menjadi lebih bermanfaat untuk pengambilan keputusan, 

apabila dengan informasi laporan keuangan tersebut dapat diprediksi apa yang 

akan terjadi di masa mendatang. Dengan mengolah lebih lanjut laporan 

keuangan melalui proses perbandingan, evaluasi dan analisis tren, akan 

diperoleh prediksi tentang apa yang mungkin akan terjadi di masa mendatang, 

sehingga disinilah laporan keuangan tersebut begitu diperlukan, yang nanti 

hasilnya akan mampu membantu dalam memberikan pertimbangan mengenai 

kondisi perusahaan/badan usaha di masa mendatang. 

 Semakin baik kualitas laporan keuangan yang disampaikan, maka akan 

semakin meyakinkan terhadap kinerja keuangan perusahaan tersebut. Lebih jauh 
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perusahaan di prediksikan akan mampu untuk tumbuh dan memperoleh 

profitabilitas secara berkelanjutan yang tentunya pihak-pihak yang berhubungan 

dengan perusahaan akan merasa puas tanpa mengalami masalah dimasa 

mendatang. 

 Fahmi (2011) mengemukakan bahwa laporan keuangan merupakan 

suatu informasi yang menggambarkan kondisi suatu perusahaan, dimana 

selanjutnya itu akan menjadi suatu informasi yang menggambarkan tentang 

kinerja suatu perusahaan. 

 Jumingan (2008) mengemukakan bahwa laporan keuangan merupakan 

hasil tindakan pembuatan ringkasan data keuangan perusahaan. Laporan 

keuangan ini disusun dan ditafsirkan untuk kepentingan manajemen dan pihak 

lain yang menaruh perhatian atau mempunyai kepentingan dengan data 

keuangan perusahaan.  

Myer dalam Munawir (2002) mengemukakan bahwa laporan keuangan 

merupakan dua daftar yang disusun oleh Akuntan pada akhir periode untuk suatu 

perusahaan. Kedua daftar itu adalah daftar neraca atau daftar posisi keuangan 

dan daftar pendapatan atau daftar rugi-laba. Pada waktu akhir-akhir ini sudah 

menjadi kebiasaan bagi perseroan-perseroan untuk menambahkan daftar ketiga 

yaitu surplus atau daftar laba yang tak dibagikan (laba yang ditahan). 

Weston & Copeland (1995) mengemukakan bahwa laporan keuangan 

melaporkan prestasi historis dari suatu perusahaan dan memberikan dasar, 

bersama dengan analisis bisnis dan ekonomi, untuk membuat proyeksi dan 

peramalan untuk masa depan. 
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Deanta (2009) mengemukakan bahwa laporan keuangan merupakan 

informasi historis, dimana timbulnya laporan keuangan setelah munculnya 

transaksi yang kemudian dicatat dan dibuat laporan keuangan. 

Munawir (2002) mengemukakan bahwa laporan keuangan pada dasarnya 

adalah hasil dari proses akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk 

berkomunikasi antara data keuangan atau aktivitas suatu perusahaan dengan 

pihak-pihak yang berkepentingan dengan data atau aktivitas perusahaan 

tersebut. 

Supangkat (2003) mengemukakan bahwa laporan keuangan merupakan 

hasil akhir dari proses pencatatan, penggabungan dan pengiktisaran semua 

transaksi yang dilakukan perusahaan dengan seluruh pihak terkait dengan 

kegiatan usahanya dan peristiwa yang terjadi diperusahaan. 

Berdasarkan pengertian-pengertian tersebut diatas, dapat disimpulkan 

bahwa laporan keuangan dipersiapkan atau dibuat dengan maksud untuk 

memberikan gambaran mengenai keuangan perusahaan pada suatu periode 

tertentu yang dilakukan pihak manajemen perusahaan yang bersifat historis dan 

menyeluruh, sebagai suatu laporan kemajuan dari laporan keuangan yang berisi 

data-data serta dapat menggambarkan kondisi perusahaan saat itu. 

 

2.2 Tujuan Laporan Keuangan 

Ada 3 tujuan laporan keuangan menurut Standar Akuntansi Keuangan 

yang dikutip oleh Sawir (2005), yaitu: 

1. Menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja serta 

perubahan keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah 

besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi. 
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2. Laporan keuangan disusun untuk memenuhi kebutuhan bersama oleh 

sebagian besar pemakainya, yang secara umum menggambarkan pengaruh 

keuangan dari kejadian masa lalu. 

3. Laporan keuangan juga menunjukkan apa yang akan dilakukan manajemen 

atau pertanggungjawaban manajemen atas sumber daya yang dipercayakan 

kepadanya. 

 

 Laporan keuangan yang disajikan oleh perusahaan diharapkan dapat 

membantu dalam pencapaian tujuan untuk menghindari analisis yang keliru 

dalam melihat kondisi perusahaan. Hal ini berkaitan dengan tujuan laporan 

keuangan yang dibuat agar pembuat keputusan tidak salah dalam mengambil 

keputusan sehingga perusahaan tidak mengalami kerugian atau paling tidak 

mampu menghindari kerugian yang lebih besar, karena semua keputusan harus 

berdasarkan pada informasi yang lengkap, rediable, valid, dan penting. 

 

 Tujuan laporan keuangan menurut APB Statement no. 4 yang 

dikemukakan oleh Harahap (2007) terbagi menjadi 3 bagian, yaitu tujuan khusus, 

tujuan umum, dan tujuan kualitatif. 

1. Tujuan Khusus, menyajikan laporan mengenai : 

a. Posisi keuangan 

b. Hasil usaha 

c. Perubahan posisi keuangan secara wajar sesuai dengan GAAP 

2. Tujuan Umum, memberikan informasi mengenai : 

a. Sumber ekonomi 

b. Kewajiban 
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c. Kekayaan bersih 

d. Proyeksi laba 

e. Perubahan harta dan kewajiban 

f. Informasi relevan 

3. Tujuan Kualitatif, terdiri dari : 

a. Relevance 

b. Understandability 

c. Verifiability 

d. Neutrality 

e. Timeliness 

f. Comparability 

g. Completeness 

 

  Berdasarkan penjelasan diatas, dapat dipahami bahwa tujuan utama dari 

laporan keuangan adalah agar dapat mengetahui posisi keuangan perusahaan 

saat ini, hal ini sangat penting dan berarti bagi pihak-pihak yang memiliki 

kepentingan dengan perusahaan, baik itu pihak internal maupun pihak eksternal. 

 

2.3 Bentuk-Bentuk Laporan Keuangan 

 Najmudin (2011) dalam bukunya menyebutkan bahwa manajemen suatu 

perusahaan menyiapkan laporan dengan cara yang berbeda sesuai dengan 

tujuan masing-masing. Namun demikian, laporan harus mengikuti standar 

akutansi apabila diterbitkan untuk pihak lain. Laporan yang lengkap biasanya 

meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan posisi keuangan (yang 

dapat disajikan dalam berbagai cara, misalnya sebagai laporan arus kas atau 
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laporan arus dana), catatan (foot-note), dan laporan lain serta materi penjelasan 

yang merupakan bagian integral dari laporan keuangan. Disamping itu, termasuk 

juga skedul dan informasi tambahan yang berkaitan dengan laporan tersebut, 

misalnya informasi keuangan segmen industri dan geografis serta pengungkapan 

pengaruh perubahan harga. 

 Laporan keuangan menggambarkan dampak keuangan dari transaksi dan 

peristiwa lain yang diklasifikasikan dalam beberapa kelompok besar menurut 

karakteristik ekonominya. Kelompok besar ini merupakan unsur laporan 

keuangan. Unsur yang berkaitan secara langsung dengan pengukuran posisi 

keuangan adalah aktiva, kewajiban, dan ekuitas. Sedangkan unsur yang 

berkaitan dengan pengukuran kinerja dalam laporan laba rugi adalah 

penghasilan dan beban. Laporan perubahan posisi keuangan biasanya 

mencerminkan berbagai unsur laporan laba rugi dan perubahan dalam berbagai 

unsur neraca. Penyajian berbagai unsur ini dalam neraca dan laporan laba rugi 

memerlukan proses subklasifikasi. 

 Terdapat tiga bentuk laporan yang pokok, yaitu neraca, laporan laba rugi, 

dan laporan arus kas. Neraca menunjukkan jumlah kekayaan, kewajiban, dan 

modal sendiri perusahaan pada waktu tertentu. Laporan laba rugi menunjukkan 

hasil yang diperoleh selama periode tertentu. Adapun laporan arus kas 

menunjukkan  arus kas selama periode tertentu dan diklasifikasikan menurut 

aktivitas operasi, investasi, dan pendanaan. 

Berikut ini akan dipaparkan ketiga bentuk laporan tersebut dan unsur-

unsurnya menurut Najmudin (2011):  
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1. Neraca 

Menurut Fahmi (2011b) neraca merupakan informasi yang 

menggambarkan tentang kondisi dan situasi current asset, non current asset, 

liabilities, dan shareholders equity serta berbagai item lainnya yang termasuk 

disana, untuk selanjutnya informasi tersebut dijadikan sebagai alat dalam 

mendukung proses pengambilan keputusan (decision making). Adapun Lyn M. 

Fraser dan Aileen Orminston dalam Fahmi (2011) mengatakan “neraca 

menunjukkan kondisi keuangan atau posisi keuangan suatu perusahaan pada 

suatu tanggal tertentu”. 

Jadi aktiva adalah jumlah passiva dan modal; pasiva adalah selisih antara 

aktiva dan modal; dan modal adalah selisih antara aktiva dan passiva. Dalam 

melakukan analisis neraca (balance sheet) sebagai bentuk atau cara 

mendapatkan informasi keuangan suatu perusahaan dapat dilakukan dengan 2 

(dua) cara, yaitu: 

a. Menganalisis dengan melihat hubungan-hubungan yang terdapat pada data-

data yang ada di jumlah neraca tersebut. 

b. Menganalisis dengan melihat hubungan antara jumlah angka-angka yang 

yang terdapat di neraca (balance sheet) dan laporan laba rugi (income 

statement). 

Penggunaan rasio keuangan dianggap yang paling efektif dalam 

menganalisis laporan keuangan suatu perusahaan. Jadi disini akan dapat dilihat 

pengklasifikasian formula rasio keuangan (financial ratio) yang data-datanya 

diambil dari neraca saja, dan data gabungan antara neraca dan laporan laba 

rugi.   
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2. Laporan Laba Rugi 

Wild (2005) mengatakan bahwa laporan laba rugi mengukur kinerja 

keuangan perusahaan antara tanggal neraca. Laporan ini mencerminkan 

aktivitas operasi perusahaan. Laporan Laba rugi menyediakan rincian 

pendapatan, beban, untung, dan rugi perusahaan untuk suatu periode waktu 

tertentu. Laba (earning) atau laba bersih (net income) mengindikasikan 

profitabilitas perusahaan. Laba mencerminkan pengembalian kepada pemegang 

ekuitas untuk periode bersangkutan, sementara pos-pos dalam laporan merinci 

bagaimana laba didapat. Laba merupakan perkiraan atas kenaikan (atau 

penurunan) ekuitas sebelum distribusi kepada dan kontribusi dari pemegang 

ekuitas. Agar dapat mengukur perubahan ekuitas dengan tepat kita memerlukan 

definisi laba yang sedikit berbeda, yang disebut pendapatan komprehensif. 

Laporan laba rugi memuat beberapa indikator profitabilitas lainnya. Laba 

kotor (gross profit) yang disebut juga margin kotor merupakan selisih antara 

penjualan dan harga pokok penjualan. Laba kotor mengindikasikan seberapa 

jauh perusahaan mampu menutup biaya produknya. Indikator ini tidak relevan 

khususnya untuk perusahaan jasa dan teknologi, di mana biaya produksi 

hanyalah bagian kecil dari total biaya. Laba operasi merupakan selisih antara 

penjualan dengan seluruh biaya dan beban operasi. Laba operasi biasanya tidak 

mencakup biaya modal (bunga) dan pajak. Laba sebelum pajak, sebagimana 

namanya merupakan laba dari operasi berjalan sebelum cadangan untuk pajak 

penghasilan. Laba dari operasi berjalan merupakan laba dari bisnis perusahaan 

yang sedang berjalan setelah bunga dan pajak. 

Laba ditentukan dengan menggunakan dasar akrual (accrual basis) 

dalam akuntansi. Dalam akuntansi akrual, pendapatan diakui saat perusahaan 
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menjual barang atau menyerahkan jasa, terlepas dari saat diterimanya kas. 

Sama halnya, beban dipadankan dengan pendapatan yang diakui tersebut, 

terlepas dari saat pembayaran kas. 

3. Laporan Arus Kas 

Menurut Soemarso (2005)  laporan arus kas merupakan salah satu 

laporan keuangan pokok, di samping neraca dan laporan laba rugi. Jadi, untuk 

pelaporan kepada pihak di luar perusahaan, laporan ini wajib dibuat. Para 

pemakai laporan ingin mengetahui bagaimana perusahaan menghasilkan dan 

menggunakan kas dan setara kas. Jika digunakan dalam kaitannya dengan 

laporan keuangan yang lain, laporan arus kas dapat memberi informasi tentang 

perubahan aktiva bersih perusahaan, struktur keuangan (termasuk likuiditas dan 

solvabilitas) dan kemampuan untuk mempengaruhi jumlah serta waktu arus kas 

dalam menghadapi keadaan dan peluang. Di samping itu, arus kas dapat 

memberikan informasi tentang kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas 

dan setara kas sehingga memungkinkan para pemakai laporan keuangan 

mengembangkan model untuk menilai dan membandingkan nilai sekarang arus 

kas masa depan dari berbagai perusahaan. Informasi arus kas historis sering 

digunakan sebagai indikator dari jumlah, waktu dan kepastian arus kas masa 

depan. Laporan arus kas pada dasarnya mengikhtisarkan sumber kas yang 

tersedia untuk melakukan kegiatan perusahaan serta penggunaannya selama 

suatu periode tertentu. 

Seperti telah dijelaskan, siklus kegiatan perusahaan pada hakikatnya 

merupakan perolehan dan penggunaan dana. Siklus kegiatan itu sendiri dapat 

dibagi menjadi siklus jangka pendek dan siklus jangka panjang. Siklus jangka 

pendek berhubungan dengan perolehan dan penggunaan dana jangka pendek. 
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Pada dasarnya siklus jangka pendek berhubungan dengan modal kerja, 

sehingga dapat disebut siklus modal kerja (working capital cycle). Dalam siklus 

ini perusahaan mengubah uang tunai menjadi persediaan dan dari persediaan 

menjadi kas kembali. Piutang merupakan tahap antara yang menunjukkan 

hubungan dengan langganan. Siklus modal kerja juga berkaitan dengan 

perolehan dana dari kreditur jangka pendek serta pembayaran kembalinya. 

Sebaliknya, siklus jangka panjang bersangkutan dengan perolehan dan 

penggunaan dana jangka panjang. Suatu perolehan aktiva tetap misalnya akan 

mengakibatkan keluarnya dana yang tidak dibarengi dengan masuknya dana 

dalam jangka waktu pendek. Hal ini berbeda dengan pembelian barang dagang. 

Dalam kasus yang terakhir ini, pengeluaran dana akan disusul dengan 

penerimaan dana dalam jangka waktu yang relatif bersamaan. Jadi siklus jangka 

panjang dapat digolongkan sebagai kegiatan investasi dan pendanaan 

(pembelanjaan). 

Suatu laporan yang merinci arus dana sangat penting bagi peruahaan. 

Sebab dengan demikian dapat diketahui bagaimana perusahaan memperoleh 

dan menggunakan dana. Sayangnya perubahan dana tersebut kurang dapat 

ditunjukkan oleh laporan keuangan yang selama ini dipelajari, yakni neraca dan 

laporan laba rugi. Neraca hanya menunjukkan sumber dan penggunaan dana 

perusahaan pada suatu saat tertentu. Tetapi ia tidak dapat menunjukkan 

perubahan yang terjadi dalam komposisi yang terdapat di dalamnya. Betul juga 

bahwa apabila neraca pada suatu saat tertentu dibandingkan dengan neraca 

yang sama pada waktu yang berbeda akan dapat dilihat perubahan di antara 

keduanya. Tetapi ia belum dapat menjelaskan secara terinci sebab-sebab 

perubahan tadi. Demikian juga halnya dengan laporan laba rugi. Laporan ini 
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bahkan hanya menunjukkan perubahan yang terjadi dalam kekayaan 

perusahaan. Karena alasan-alasan tersebut di atas,diperlukan laporan yang 

dapat menunjukkan sebab-sebab terjadinya perubahan dana yang dimiliki 

perusahaan selama jangka waktu tertentu. Laporan perubahan posisi keuangan 

dapat memenuhi keinginan tadi. Laporan perubahan posisi keuangan 

melaporkan sumber dan penggunaan dana. Jadi laporan perubahan posisi 

keuangan dapat berupa ikhtisar perubahan kas, aktiva moneter bersih atau 

modal kerja. 

 

2.4 Analisis Laporan Keuangan 

Setelah laporan keuangan disusun berdasarkan data yang relevan, serta 

dilakukan dengan prosedur akuntansi dan penilaian yan benar, akan terlihat 

kondisi keuangan perusahaan yang sesungguhnya. Dimana jumlah harta, 

kewajiban, dan modal akan diketahui jumlahnya. Pendapatan yang diterima dan 

biaya-biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan pun akan diketahui sehingga 

laporan keuangan dapat menunjukkan dengan jelas bagaimana hasil usaha (laba 

atau rugi) yang diperoleh oleh perusahaan selama satu periode. 

Analisis laporan keuangan dilakukan dengan tujuan untuk membuat 

berbagai pihak lebih paham dan lebih mengerti mengenai isi dari laporan 

keuangan. Posisi keuangan sebuah perusahaan dapat diketahui dengan 

menganalisis laporan keuangannya, sehingga dapat diketahui apakah 

perusahaan telah berhasil mencapai target yang telah ditentukan sebelumnya 

atau tidak. 
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Rodoni (2010) mengemukakan bahwa analisis laporan keuangan adalah 

suatu metode perhitungan dan interprestasi rasio keuangan untuk menilai kinerja 

dan status suatu perusahaan. 

Jumingan (2008) mengemukakan bahwa analisis laporan keuangan 

meliputi penelaahan tentang hubungan dan kecenderungan atau tren untuk 

mengetahui apakah keadaaan keuangan, hasil usaha, dan kemajuan keuangan 

perusahaan memuaskan atau tidak memuaskan. 

Analisis laporan keuangan dilakukan untuk mencapai beberapa tujuan. 

Misalnya dapat digunakan sebagai alat screening awal dalam memilih alternatif 

investasi atau merger, sebagai alat forecasting mengenai kondisi dan kinerja 

keuangan dimasa datang, sebagai proses diagnosis terhadap masalah-masalah 

manajemen, operasi atau masalah lainnya, atau sebagai alat evaluasi terhadap 

manajemen. Analisis laporan keuangan dirancang bagi pengusaha, investor dan 

kreditor di mana mereka harus memahami bagaimana membaca mengartikan 

serta menganalisis laporan keuangan. Jadi, dapat disimpulkan bahwa analisis 

laporan keuangan adalah segala sesuatu yang menyangkut penggunaan 

informasi akuntansi untuk membuat keputusan bisnis dan investasi. 

 

2.5 Pihak-Pihak yang Berkepentingan dalam Laporan Keuangan 

Pembuatan dan penyusunan laporan keuangan ditujukan untuk 

memenuhi kepentingan berbagai pihak, baik pihak internal maupun eksternal. 

Pihak dalam yang berkepentingan tentunya pemilik usaha dan manajemen itu 

sendiri. Sementara itu, pihak luar adalah mereka yang memiliki hubungan, baik 

langsung maupun tidak langsung terhadap perusahaan. Masing-masing pihak 
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tentunya memiliki kepentingan tersendiri tergantung dari sudut mana kita 

memandangnya. 

Menurut Fahmi (2011) ada beberapa pihak yang selama ini dianggap 

memiliki kepentingan terhadap laporan keuangan suatu perusahaan, yaitu : 

a. Kreditur 

Kreditur adalah pihak yang memberikan pinjaman baik dalam bentuk uang, 

barang maupun dalam bentuk jasa. Contoh kreditur yang memberikan 

pinjaman dalam bentuk uang adalah perbankan atau leasing. Pada saat 

pihak debitur mengajukan permohonan untuk meminjam sejumlah dana 

kepada kreditur, maka sudah menjadi kewajiban bagi pihak kreditur untuk 

untuk melakukan pengecekkan terhadap laporan keuangan pihak debitur. 

Karena dengan melihat dan meneliti setiap laporan keuangan tersebut pihak 

kreditur akan dapat memberikan sebuah rekomendasi apakah usulan untuk 

pinjaman tersebut layak untuk direalisasikan. Karena bagi pihak kreditur ini 

menyangkut dengan kemampuan dari pihak debitur untuk mampu 

mengembalikan pinjaman tersebut tepat pada waktunya, karena jika timbul 

kemacetan maka tentunya akan menimbulkan kesulitan tersendiri bagi pihak 

kreditur. Dan kemampuan debitur untuk membayar cicilan pinjamannya itu 

dapat dilihat pada data-data keuangan masa lalu yang di sana telah 

tergambarkan kinerja debitur. 

 

b. Investor 

Investor di sini bisa mereka yang membeli saham tersebut atau bahkan 

komisaris perusahaan. Seorang investor berkewajiban untuk mengetahui 

secara mendalam mengenai kondisi perusahaan dimana ia akan berinvestasi 
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atau pada saat ia sudah berinvestasi, karena dengan memahami laporan 

keuangan perusahaan tersebut artinya investor akan mengetahui berbagai 

informasi keuangan perusahaan. Investor menginginkan dana yang 

diinvestasikannya itu selalu berada dalam keadaan aman dan terus 

berkembang. Karena jika kondisinya adalah sebaliknya yaitu perusahaan 

tersebut sudah mulai menunjukkan tanda bermasalah maka akan lebih baik 

jika investor memindahkan dananya atau menjual saham yang dimilikinya. 

Dalam kasus lebih jauh sering ditemui dimana pihak manajemen perusahaan 

melakukan perubahan data-data keuangan sesuai dengan yang diinginkan 

seperti memperbesar keuntungan dengan tujuan investor yakin untuk 

menanamkan modalnya di perusahaan tersebut, atau sebaliknya 

memperkecil keuntungan agar pembagian deviden menjadi kecil, padahal 

sebagian keuntungan telah diambil oleh pihak manajemen perusahaan. 

Konflik ini biasa disebut dengan konflik antara manajemen perusahaan 

dengan pemilik perusahaan dan ini lebih dikenal dengan agency theory. 

c. Akuntan Publik 

Akuntan publik adalah mereka yang ditugaskan untuk melakukan audit pada 

sebuah perusahaan. Dan yang menjadi bahan audit seorang akuntan publik 

adalah laporan keuangan perusahaan, untuk selanjutnya pada hasil audit ia 

akan melaporkan dan memberikan penilaian dalam bentuk rekomendasi. 

Bagi sebuah perusahaan yang akan go public tanggung jawab seorang 

auditor menjadi lebih berat karena dengan penilaiannya sebuah perusahaan 

bisa atau tidak dinyatakan laporan keuangannya memenuhi syarat untuk go 

public. Dalam konteks reputasi seorang auditor dipertaruhkan. 

d. Karyawan Perusahaan 



21 
 

Karyawan merupakan mereka yang terlibat secara penuh di suatu 

perusahaan. Secara ekonomi mereka mempunyai ketergantungan yang 

besar yaitu pekerjaan dan penghasilan yang diterima dari perusahaan tempat 

bekerja telah begitu berperan dalam membantu kehidupannya, terutama jika 

karyawan tersebut telah berkeluarga. Dengan begitu posisi perusahaan yang 

tergambarkan dalam laporan keuangan menjadi bahan kajian bagi para 

karyawan dalam memosisikan keputusan kedepan nantinya. Misalnya jika 

ternyata kondisi perusahaan telah menunjukkan tanda-tanda finansial 

distress (kesulitan keuangan) dan bahkan cenderung menuju pailit maka 

tindakan antisipasi dengan pindah atau siap-siap untuk mencari pekerjaan di 

tempat lain adalah sebuah solusi yang konstruktif yang bisa dilakukan. Oleh 

karena itu seorang karyawan yang bekerja di suatu perusahaan jangan 

hanya menghabiskan waktu untuk bekerja namun harus juga memperhatikan 

bagaimana kondisi laporan keuangan perusahaan tersebut. 

e. Bapepam 

Bapepam adalah Badan Pengawas Pasar Modal. Bagi suatu perusahaan 

yang akan go public maka perusahaan tersebut berkewajiban untuk 

memperlihatkan laporan keuangan kepada Bapepam dalam hal ini PT. Bursa 

Efek Indonesia. Bapepam bertugas untuk mengamati dan mengawasi setiap 

kondisi perusahaan yang go public tersebut, termasuk berkewajiban untuk 

tidak menerima atau mengeluarkan perusahaan yang dianggap sudah tidak 

layak lagi untuk go public. Go public artinya perusahaan tersebut telah 

memutuskan untuk menjual sahamnya kepada publik dan siap untuk dinilai 

oleh publik secara terbuka. Saat pertama sekali perusahaan go public sering 

disebut dengan IPO (Initial Public Offering). 
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f. Underwriter 

Underwriter adalah penjamin emisi bagi setiap perusahaan yang akan 

menerbitkan sahamnya di pasar modal. Salah satu penilaian underwriter 

pada sebuah perusahaan adalah kondisi laporan keuangan yang dimiliki. 

Sehingga dengan kata lain reputasi sebuah underwriter menjadi penting 

dalam menyatakan sebuah perusahaan tersebut layak atau tidak untuk 

dijamin go public, karena jika perusahaan yang akan go public sebenarnya 

tidak layak namun kemudian dinyatakan layak oleh underwriter maka kedua 

pihak akan mengalami masalah dan harus besedia menanggung akibatnya. 

g. Konsumen 

Konsumen adalah pihak yang menikmati produk dan jasa yang dihasilkan 

oleh sebuah perusahaan. Konsumen yang loyal terhadap produk dan jasa 

yang dihasilkan oleh perusahaan akan memiliki ketergantungan yang tinggi 

pada perusahaan. 

h. Pemasok 

Pemasok (supplier) merupakan mereka yang menerima order untuk 

memasok setiap kebutuhan perusahaan mulai dari hal-hal yang dianggap 

kecil sampai yang besar yang mana semua itu dihitung dengan skala 

finansial. Tentunya dari setiap barang yang dipasok tersebut ada yang 

dibayar di muka sebagian saja dan pelunasannya adalah dilakukan dalam 

kurun jangka waktu tertentu yang bisa terlaksana setiap per semester atau 

juga setiap akhir tahun. Karena pelunasannya dilakukan dalam sebuah 

jangka waktu yang seperti itu telah menyebabkan pihak supplier harus 

melakukan tindakan analisis yang mendalam dan penuh dengan kehati-

hatian. Terutama menyangkut dengan kondisi keuangan perusahaan yang 
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tidak bisa diprediksi, dan memang masalah keuangan perusahaan adalah 

penuh dengan kerahasiaan. Sehingga dengan begitu menyebabkan pihak 

supplier merasa sangat berkepentingan terhadap laporan keuangan 

perusahaan tersebut guna memprediksi akan kelancaran pembayaran yang 

akan dilakukan di kemudian hari.  

i. Lembaga Penilai 

Lembaga penilai di sini berasal dari latar belakang seperti GCG (Good 

Corporate Governance), Walhi (wahana lingkungan hidup), majalah, televisi, 

tabloid, surat kabar, dan lainnya yang secara berkala membuat rangking 

perusahaan berdasarkan klasifikasi masing-masing seperti seperti 10 

perbankan terbaik versi majalah Warta Ekonomi misalnya. Di mana data-data 

yang berasal dari laporan keuangan tersebut dijadikan rujukan untuk 

penilaian. 

j. Asosiasi Perdagangan 

Asosiasi perdagangan ini mencakup mulai dari KADIN (kamar dagang dan 

industri), IKAPI (ikatan penerbit Indonesia), asosiasi pertekstilan Indonesia, 

dan lainnya. Di mana organisasi tersebut menaungi berbagai perusahaan 

yang menjadi anggotanya dan setiap waktunya diadakan rapat tahunan atau 

berbagai pertemuan lainnya yang membahas berbagai hal yang menjadi 

hambatan dalam aktivitas bisnis yang dijalankan dan tidak terkecuali seperti 

terjadinya penurunan angka penjualan. 

k. Pengadilan  

Laporan keuangan yang dihasilkan dan disahkan oleh pihak perusahaan 

adalah dapat menjadi barang bukti pertanggungjawaban kinerja keuangan, 

dan pertanggungjawaban dalam bentuk laporan keuangan tersebut nantinya 
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akan menjadi subjek pertanyaan dalam peradilan. Contoh bukti 

ditemukannya kecurangan pada pembuatan laporan keuangan yang telah 

menyebabkan kerugian bagi pihak tertentu dan semua itu terjadi dikarenakan 

yang dilaporkan tidak sesuai dengan yang terjadi di lapangan. 

l. Akademis dan Peneliti 

Pihak akademis dan peneliti adalah mereka yang melakukan research 

terhadap sebuah perusahaan. Sehingga dengan begitu kebutuhan akan 

informasi sebuah laporan keuangan yang dapat dipercaya dan 

dipertanggungjawabkan adalah mutlak, apalagi jika nanti penelitian tersebut 

dipublikasikan ke berbagai jurnal dan media massa baik nasional dan 

internasional. Contoh peneliti dari LIPI (Lembaga Ilmu Pengetahuan 

Indonesia), Lembaga Penelitian dan Pengabdian Masyarakat dari sebuah 

Universitas, dan lain sebagainya. 

m. Pemda 

Pemerintah Daerah atau local government adalah mereka yang mempunyai 

hubungan kuat dengan kajian seperti akan lahirnya suatu perda (peraturan 

daerah) yang berkaitan dengan berbagai aspek, seperti aspek lingkungan. 

Aspek lingkungan pada saat pemda melakukan kaji ulang terhadap usulan 

akan dibangunnya sebuah industri pada kawasan yang dilarang atau tidak 

diperbolehkan. Contohnya pelanggaran terhadap pembuangan limbah pabrik 

yang telah merusak dan mencemari lingkungan pada masyarakat sekeliling 

padahal dalam laporan keuangan tertera dengan jelas tentang alokasi biaya 

yang dikeluarkan untuk biaya pengolahan limbah tersebut. Sisi lain 

keuntungan dari keberadaan perusahaan di suatu daerah akan memberikan 

kenaikan pendapatan daerah dari hasil pajak, tertampungnya tenaga kerja 
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atau berkurangnya angka pengangguran, naiknya income per kapita 

masyarakat sekeliling perusahaan, dan lainnya. Sehubungan dengan itu 

pemerintah daerah (local government) akan melakukan analisis berbagai segi 

termasuk kebijakan perusahaan dalam mematuhi aturan berlaku di daerah 

tempat perusahaan beroperasi. Apalagi dalam era otonomi daerah sekarang 

ini di mana daerah memiliki kewenangan yang lebih besar dalam mengatur 

dan mengelola daerahnya. Sehingga sudah menjadi kewajiban bagi pihak 

perusahaan untuk menginformasikan secara akurat tentang keadaan 

perusahaan khususnya laporan keuangan kepada pihak pemerintah daerah. 

Seperti pemberian kompensasi dan pesangon bagi karyawan apakah sudah 

sesuai dengan aturan yang ditetapkan. Karena dampak dari tidak baiknya 

kinerja perusahaan akan berpengaruh pada timbulnya dampak sosial 

misalnya moral hazard. 

n. Pemerintah Pusat 

Pemerintah pusat adalah dengan segala perangkat yang dimilikinya telah 

menjadikan laporan keuangan perusahaan sebagai data fundamental acuan 

untuk melihat perkembangan pada berbagai sektor bisnis. Juga harus 

disadari bahwa terbentuknya angka-angka pada laporan keuangan tidak bisa 

dipungkiri dari regulasi dan deregulasi yang telah digulirkan. 

o. Pemerintah Asing 

Pemerintah asing merupakan pihak yang mengamati perkembangan dan 

pertumbuhan ekonomi yang terjadi di suatu negara, dimana misalnya negara 

tersebut saling memiliki keterkaitan dalam bentuk perjanjian dagang (trade 

contract) yang mencakup dalam berbagai bidang usaha. Kedekatan 

hubungan bilateral dan multilateral antar negara menyebabkan krisis ekonomi 
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yang terjadi di suatu negara akan membawa dampak pada negara lain baik 

secara langsung (berdasarkan pada penurunan pertumbuhan ekonomi) 

ataupun tidak langsung (secara psikologis publik). 

p. Organisasi Internasional 

Organisasi internasional di sini seperti IMF (International Monetary Fund), 

WB (World Bank), ADB (Asian Development Bank), ASEAN, PBB, dan 

lainnya. Mereka ini adalah menjadi pihak yang turut andil dalam usaha 

menciptakan terbentuknya tatanan dunia baru. Dukungan baik financial dan 

non financial yang diberikan adalah menjadi ukuran kinerja dari lembaga 

tersebut, seperti kucuran dana yang diberikan oleh IMF dan WB pada 

beberapa negara. Dimana dana tersebut akan dikelola guna mendorong 

pertumbuhan ekonomi termasuk dana tersebut disalurkan bagi tumbuh dan 

berkembangnya private sector. 

 

2.6 Pengertian  Kinerja Keuangan 

Fahmi (2011) mengemukakan bahwa : “kinerja keuangan adalah suatu 

analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan telah 

melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan pelaksanaan keuangan 

secara baik dan benar.” 

Fabozzi (2000) mengemukakan bahwa : “pengukuran kinerja melibatkan 

perhitungan pengembalian yang diperoleh manajer keuangan selama beberapa 

periode tertentu.” 

Sangat penting bagi perusahaan untuk menelusuri serangkaian aktivitas 

penciptaan nilai tambah melalui serangkaian indikator sebab akibat agar para 
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pengambil keputusan mendapat gambaran komprehensif mengenai kinerja 

beragam aktivitas perusahaan. 

 Berdasarkan definisi diatas, maka kinerja keuangan merupakan sesuatu 

yang dihasilkan oleh perusahaan dalam suatu periode akutansi tertentu dengan 

mengacu pada standar yang telah ditetapkan sebelumnya. 

 

2.7 Langkah-Langkah dalam Menganalisis Laporan Keuangan 

Menurut Lyn M. Fraser dan Aileen Ormiston dalam Fahmi (2011), atas 

dasar keputusan menginginkan termilikinya perusahaan yang bernilai profitable, 

maka diperlukan sebuah langkah-langkah analisis yang berlangsung secara 

sistematis dan komprehensif dalam mengkaji laporan keuangan suatu 

perusahaan yang menegaskan tentang “langkah-langkah anaslisis laporan 

keuangan, yaitu : 

1. Tentukan tujuan analisis 

2. Pelajari tentang dimana perusahaan bergerak dan hubungan iklim industri 

dengan proyeksi pengembangan ekonomi 

3. Kembangkanlah pengetahuan mengenai perusahaan dan kualitas 

manajemen 

4. Evaluasi laporan keuangan 

 Alat: laporan keuangan common size, rasio keuangan utama, analisis 

trend, analisis struktural, dan perbandingan dengan industry pesaing. 

 Bidang utama: likuiditas jangka pendek, efisiensi usaha, struktur modal 

dan solvensi jangka panjang, profitabilitas, rasio pasar, dan analisis data 

segmen (jika relevan). 
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5. Ikhtisarkan temuan-temuan atas dasar suatu analisis dan ambil kesimpulan 

berkenaan dengan sasaran yang ditetapkan. 

  

2.8 Metode Penilaian Kinerja Perusahaan 

Penilaian kinerja perusahaan menurut Ayub (2011) ada 3 metode, yaitu : 

1. NPV atau Net Present Value adalah selisih antara present value aliran kas 

bersih atau sering juga disebut dengan proceed dengan present value 

investasi. Metode ini merupakan salah satu metode pendiskontoan aliran kas. 

Untuk menerapkan metode ini maka diperlukan terlebih dahulu menentukan 

discount rate yang akan digunakan. 

2. IRR atau Internal Rate of Return adalah tingkat diskonto atau discount rate 

yang menyamakan present value aliran bersih dengan present value 

investasi. Atau dengan kata lain sebagai tingkat kembalian internal dicari 

dengan cara trial dan error atau interpolasi. 

3. EVA atau Economic Value Added merupakan pengukuran 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. 

 

2.9 Economic Value Added (EVA) 

2.9.1 Pengertian EVA 

Untuk menganalisis kinerja keuangan perusahaan dilakukan dengan 

mengkaji secara kritis terhadap keuangan perusahaan, yang dilakukan dengan 

mereview data, menghitung, mengukur, menginterpretasi, dan memberi solusi 
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terhadap keuangan perusahaan pada suatu periode tertentu. Untuk menganalisis 

kinerja keuangan perusahaan, dan salah satu metode yang dapat digunakan 

adalah metode Economic Value Added (EVA) atau nilai tambah ekonomi 

(NITAMI). 

Pendekatan model EVA diperkenalkan pertama kali pada pertengahan 

tahun 1990-an di sebuah perusahaan konsultan USA yaitu Stern Steward 

Management Service (SSMS). Model EVA menawarkan parameter yang cukup 

obyektif karena berangkat dari konsep biaya modal (cost of capital) yakni 

mengurangi laba dengan biaya modal, dimana beban biaya modal ini 

mencerminkan tingkat resiko perusahaan. Selain itu, beban biaya modal juga 

mencerminkan tingkat kompensasi atau return yang diharapkan investor atas 

sejumlah investasi yang di tanamkan di perusahaan (Abdullah, 2004). 

Sawir (2005) mengemukakan bahwa EVA (Economic Value Added) 

adalah salah satu cara untuk menilai kinerja keuangan. EVA merupakan indikator 

tentang adanya penambahan nilai dari suatu investasi. 

Secara konseptual perhitungan EVA adalah laba operasi bersih sesudah 

pajak dikurangi biaya modal. Selain itu, biaya modal juga mencerminkan tingkat 

kompensasi atau return yang diharapkan investor atas sejumlah investasi yang 

ditanamkan diperusahaan, sehingga dari perhitungan tersebut dapat 

digambarkan bahwa apabila tingkat pengembalian yang dihasilkan (laba) lebih 

besar dari biaya modal yang dituntut investor atas investasinya, maka akan 

menghasilkan EVA positif. Kondisi ini menunjukan bahwa manajemen 

perusahaan berhasil menciptakan nilai tambah bagi perusahaan. Sementara 

EVA = 0 menunjukkan posisi impas perusahaan. Dan sebaliknya, apabila tingkat 

pengembalian yang dihasilkan perusahaan (laba) lebih kecil dari biaya modal 
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yang dituntut investor atas investasinya, maka akan menghasilkan EVA yang 

negatif artinya, nilai perusahaan berkurang. Jadi dengan melihat besarnya EVA 

suatu perusahaan, investor dapat mengetahui laba perusahaan dan kemampuan 

perusahaan tersebut memberdayakan modalnya. 

Konsep EVA dilandasi oleh pemikiran bahwa perusahaan akan benar-

benar menguntungkan dan menciptakan nilai jika dan hanya jika labanya lebih 

tinggi dari biaya modal yang digunakan untuk mencapai operasi. Penciptaan nilai 

(value creation) merupakan kemakmuran yang diciptakan untuk pemegang 

saham melalui peningkatan harga saham dan deviden yang dibayarkan. Dari 

definisi tersebut diatas dapat disimpulkan bahwa nilai tambah ekonomi 

menunjukkan pendapatan suatu perusahaan sebagai kesatuan usaha yang 

dilakukan bersama dari beberapa kelompok antara lain perusahaan, karyawan, 

penyedia modal dan pemerintah.  

 
2.9.2 Metode Peningkatan EVA 

Menurut Sawir (2005) ada dua cara untuk dapat meningkatkan EVA, 

yaitu: 

1. Memperoleh lebih banyak laba tanpa menggunakan lebih banyak modal. 

Cara yang populer dalam hal ini adalah memotong biaya-biaya, bekerja 

dengan biaya produksi dan pemasaran yang lebih rendah agar diperoleh 

margin laba yang lebih besar. Hal ini dapat juga dicapai dengan 

meningkatkan perputaran aktiva, baik dengan cara menaikkan volume 

penjualan atau bekerja dengan aktiva yang lebih rendah (lower assets). 

2. Memperoleh pengembalian (return) yang lebih tinggi daripada biaya modal 

atas investasi baru. 

Hal ini sesungguhnya menyangkut pertumbuhan perusahaan. 
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Penerapan konsep EVA dalam suatu perusahaan akan membuat 

perusahan lebih memfokuskan perhatian pada penciptaan nilai perusahaan, hal 

ini merupakan keunggulan EVA dibandingkan dengan metode perhitungan yang 

lain. Selain itu keunggulan EVA yang lain adalah EVA dapat dipergunakan tanpa 

memerlukan data pembanding. Namun, EVA juga mempunyai kelemahan yaitu 

hanya mengukur hasil akhir saja. Penggunaan EVA tetap berguna untuk 

dijadikan acuan mengingat EVA memberikan pertimbangan dalam hal biaya 

modal sebagai kompensasi atas dana yang digunakan untuk membiayai 

investasi tersebut. 

2.9.3 Manfaat EVA 

Adapun manfaat yang diperoleh dari penerapan model EVA di dalam 

suatu perusahaan menurut Abdullah (2003) meliputi: 

1. Penerapan model EVA sangat bermanfaat untuk digunakan sebagai 

pengukur kinerja perusahaan dimana fokus penilaian kinerja adalah 

penciptaan nilai (value creation). 

2. Penilaian kinerja keuangan dengan menggunakan pendekatan EVA 

menyebabkan perhatian manajemen sesuai dengan kepentingan pemegang 

saham. Dengan EVA para manajer akan berfikir dan bertindak seperti halnya 

pemegang saham yaitu memilih investasi yang memaksimumkan tingkat 

pengembalian dan meminimumkan tingkat biaya modal sehingga nilai 

perusahaan dapat dimaksimumkan. 

3. EVA mendorong perusahaan untuk lebih memperhatikan kebijaksanaan 

struktur modalnya. 

4. EVA dapat digunakan untuk mengidentifikasikan proyek atau kegiatan yang 

memberikan pengembalian yang lebih tinggi daripada biaya modalnya. 
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Kegiatan atau proyek yang memberikan nilai sekarang dari total EVA yang 

positif menunjukkan adanya penciptaan nilai dari proyek tesebut dan dengan 

demikian sebaiknya diambil, begitu pula sebaliknya. 

 
2.9.4 Kelebihan dan Kekurangan EVA 

Kelebihan yang dimiliki model EVA ini menurut Abdullah (2003) 

diantaranya adalah: 

1. EVA merupakan alat ukur yang dapat berdiri sendiri tidak memerlukan 

adanya suatu perbandingan dengan perusahaan sejenis dalam industri dan 

tidak perlu pula membuat suatu analisis kecenderungan dengan tahun-tahun 

sebelumnya. 

2. EVA adalah alat pengukur kinerja perusahaan yang melihat segi ekonomis 

dalam pengukurannya, yaitu dengan memperhatikan harapan-harapan para 

pemilik modal (kreditur dan pemegang saham) secara adil. Dimana derajat 

keadilannya dinyatakan dengan ukuran tertimbang dari struktur modal yang 

ada dan berpedoman pada nilai pasar bukan nilai buku. 

3. Model EVA dapat dipakai sebagai tolak ukur dalam pemberian bonus kepada 

karyawan. EVA merupakan tolak ukur yang tepat untuk menjalankan 

stockholders satisfaction concept yakni memperhatikan karyawan, pelanggan 

dan pemilik modal. Kriteria penentuan anggaran bonus dengan model EVA 

adalah: 

 EVA < 0, maka karyawan tidak mendapatkan bonus hanya gaji. 

 EVA = 0, maka karyawan tidak mendapatkan bonus hanya gaji. 

 EVA > 0, maka karyawan berhak mendapatkan bonus disamping gaji. 

4. EVA memfokuskan penilaian pada nilai tambah dengan memperhitungkan 

beban sebagai konsekuensi investasi. 
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5. Pengaplikasian EVA yang mudah menunjukkan bahwa konsep ini merupakan 

ukuran praktis, mudah dihitung dan mudah digunakan sehingga merupakan 

salah satu bahan pertimbangan dalam mempercepat pengambilan keputusan 

bisnis. 

 

Adapun kekurangan EVA menurut Abdullah (2003) diantaranya adalah: 

1. Secara konseptual EVA memegang lebih unggul daripada pengukur 

tradisional akuntansi, namun secara praktis belum tentu dapat diterapkan 

dengan mudah. . 

2. EVA adalah alat ukur semata dan tidak bisa berfungsi sebagai cara untuk 

mencapai sasaran perusahaan sehingga diperlukan suatu cara bisnis tertentu 

untuk mencapai sasaran perusahaan. 

3. Masih mengandung unsur keberuntungan (tinggi rendahnya EVA dapat 

dipengaruhi oleh gejolak pasar modal). 

4. EVA hanya menggambarkan penciptaan nilai pada suatu tahun tertentu. 

 

2.10 Return On Invested Capital (ROIC) 

Menurut Fidianti (2011) ROIC merupakan perbandingan laba bersih 

operasi perusahaan dengan modal yang diinvestasikan. Hasil perbandingan itu 

dapat memberikan gambaran seberapa baik suatu perusahaan menggunakan 

uangnya untuk bisa menghasilkan keuntungan. Modal yang diinvestasikan bisa 

berupa bangunan, proyek, mesin, perusahaan lain, dll. 
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2.11 Biaya Modal Rata-rata Tertimbang (Weighted Average Cost of 

Capital/WACC) 

 Menurut Suharjo (2001) biaya modal rata-rata tertimbang merupakan 

rata-rata tertimbang biaya hutang dan modal sendiri yang menggambarkan 

tingkat investasi minimum untuk mendapatkan tingkat pengembalian yang 

diharapkan oleh investor.  

Biaya modal yang digunakan, baik untuk perusahaan maupun proyek 

khusus, adalah biaya modal rata-rata tertimbang. Biaya modal rata-rata 

tertimbang dapat dihitung dengan menggunakan WACC (Weigted Average 

Cost of Capital). Ada beberapa komponen dari biaya rata-rata tertimbang 

antara lain: 

a. Biaya utang (cost of debt) 

b. Biaya saham prefern (cost of preffered stock) 

c. Biaya ekuitas biasa (cost of common equity) 

Adapun untuk konsep biaya utang itu sendiri ada dua macam, yaitu 

biaya utang sebelum pajak dan biaya utang setelah pajak. Biaya utang 

sebelum pajak dapat ditentukan dengan menghitung tingkat hasil internal 

atas arus kas surat-surat obligasi. Sedangkan untuk biaya utang setelah 

pajak dapat dihitung dengan mengalikan biaya utang sebelum pajak dengan 

tingkat pajak marginal.  

Faktor-faktor yang mempengaruhi biaya modal adalah besar kecilnya 

modal baik untuk perusahaan maupun proyek khusus dipengaruhi oleh 4 faktor, 

yaitu: 

a. Kondisi ekonomi umum (general economic condition) 

b. Kondisi pasar (market condition) 
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c. Keputusan operasi dan pembelanjaan (operating and financing decisions) 

d. Jumlah pembelanjaan (amount of financing) 

 

2.12 Penelitian Terdahulu 

 Ayub (2011) dalam penelitiannya menemukakan bahwa penilaian 

keuangan perusahaan dengan metode EVA dapat dijadikan sebagai alat 

pengambilan keputusan oleh pihak manajemen khususnya keputusan di bidang 

keuangan perusahaan karena nilai tambah ekonominya terhadap perusahaan 

berpengaruh positif. 

 Fidianti (2011) juga melakukan penelitian untuk menguji pertambahan 

nilai ekonomi perusahaan selama 5 tahun dan hasilnya menyatakan hanya 1 

tahun yang menunjukkan hasil negatif sedangkan 4 tahun lainnya menunjukkan 

hasil EVA yang positif. 

 Kuncahyadi (2009) dalam penelitiannya mengenai EVA terhadap dua 

perusahaan menemukan hasil yang menunjukkan EVA yang positif dan negatif. 

Kuncahyadi menyarankan agar perusahaan melakukan pengawasan terhadap 

biaya modal dan berhati-hati dalam menentukan kebijakan struktur dan 

komposisi modal. 

 Suharjo (2001) melakukan penelitian dengan metode analisis regresi dan 

memperoleh hasil bahwa pada saat perusahaan dilanda krisis, dalam hal ini 

dipengaruhi krisis moneter 1998, EVA secara statistik tidak signifikan dalam 

menjelaskan pengembalian saham (EVA negatif), tetapi kinerja keuangan seperti 

EPS dan ROI memiliki kolerasi yg lebih dekat dalam mengukur pengembalian 

saham. 
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 Sundari (2012) dalam penelitiannya menilai kinerja keuangan dengan 

menggunakan metode ratio profitabilitas dan metode Economic Value Added 

menemukan bahwa perusahaan mengalami peningkatan. Pada perhitungan yang 

menggunakan ratio profitabilitas perusahaan dalam keadaan cukup baik atau 

profitabel, karena dapat memberikan laba yang cukup baik bagi perusahaan dan 

investor. Begitu juga pada penilaian kinerja keuangan menggunakan metode 

Economic Value Added (EVA), hasil analisis menunjukkan hasil yang positif 

maka manajemen perusahaan telah mampu menciptakan nilai tambah bagi 

pemegang saham atau investor. Sundari menyimpulkan bahwa metode rasio 

keuangan khususnya ratio profitabilitas dan metode economic value added dapat 

diterapkan secara bersamaan. Ratio profitabilitas dapat memberikan gambaran 

mengenai kinerja perusahaan secara historis, sedangkan metode economic 

value added dapat memberikan gambaran mengenai kinerja perusahaan yang 

berdasarkan nilai (value) karena EVA adalah ukuran nilai tambah ekonomis yang 

dihasilkan oleh perusahaan sebagai dari aktivitas atau strategi manajemen. 
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Tabel 2.1 Hasil Penelitian Terdahulu mengenai Economic Value Added (EVA) 

No Peneliti Tahun Variabel 
Metode 
Analisis 

Hasil Penelitian 

1. Ayub 2011 Laporan 
keuangan, 
kinerja 
keuangan, 
EVA, NOPAT, 
WACC 

Kuantitatif 
deskriptif 

Penilaian keuangan 
perusahaan dengan 
metode EVA dapat 
dijadikan sebagai alat 
pengambilan keputusan 
keuangan karena nilai 
tambah ekonominya 
positif 

2. Fidianti 2011 EVA, WACC, 
ROIC, NOPAT 

Kuantitatif 
deskriptif 

Analisis EVA 
menunjukkan hasil yang 
positif, kecuali pada 
tahun 2010 

3. Kuncahyadi 2009 Biaya modal 
hutang, biaya 
modal saham, 
struktur modal, 
WACC, EVA 

Komparati
f deskriptif 

Analisis EVA 
menunjukan hasil positif 
dan negatif 

4. Suharjo 2001 EPS, ROI, 
ROE, EVA 

Regresi Pada saat perusahaan 
dilanda krisis 
(dipengaruhi krisis 
moneter 1998) EVA 
secara statistik tidak 
signifikan dalam 
menjelaskan 
pengembalian saham 
(EVA negatif), tetapi 
kinerja keuangan seperti 
EPS dan ROI memiliki 
kolerasi yg lebih dekat 
dalam mengukur 
pengembalian saham  

5. Sundari 2012 ROA, ROE, 
gross profit 
margin, net 
profit margin, 
total assets 
turn over dan 
EVA 

Komparati
f deskriptif 

Hasil analisis ratio 
profitabilitas perusahaan 
dalam keadaan cukup 
baik begitupun dengan 
penilaian kinerja 
keuangan menggunakan 
metode Economic Value 
Added (EVA) juga 

menunjukkan hasil yang 
positif. 

Sumber : Data (diolah) 
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2.13 Kerangka Pemikiran 

Laporan keuangan dipersiapkan atau dibuat dengan maksud untuk 

memberikan gambaran mengenai keuangan perusahaan pada suatu periode 

tertentu yang dilakukan pihak manajemen perusahaan yang bersifat historis dan 

menyeluruh, sebagai suatu laporan kemajuan dari laporan keuangan yang berisi 

data-data serta dapat menggambarkan kondisi dan kinerja perusahaan saat itu. 

Kinerja keuangan adalah sesuatu yang dihasilkan oleh perusahaan dalam 

satu periode tertentu dengan mengacu pada standar yang telah ditetapkan 

sebelumnya. Kinerja merupakan hasil yang diukur dan dapat menggambarkan 

kondisi perusahaan. Salah satu metode pengukuran kinerja keuangan 

perusahaan adalah metode Economic Value Added (EVA). Metode ini mengukur 

kinerja dengan menggabungkan perolehan nilai dengan biaya untuk memperoleh 

nilai tambah. Adapun indikator dalam pengukuran EVA yaitu WACC dan ROIC. 

Untuk lebih jelasnya berikut kerangka pikir yang disajikankan penulis dalam 

bentuk gambar : 
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Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 
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2.14 Hipotesis 

Hipotesis adalah suatu jawaban atau kesimpulan yang bersifat sementara 

terhadap permasalahan penelitian sampai terbukti melalui data yang terkumpul. 

Maka, berdasarkan masalah dan berbagai acuan teori yang dikemukakan di atas, 

maka penulis merumuskan hipotesis sebagai berikut: “Diduga bahwa kinerja 

keuangan pada perusahaan PT. Vale Indonesia Tbk. dengan menggunakan 

pendekatan Economic Value Added (EVA) meningkat setiap tahunnya.” 


