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ABSTRAK 

 

 

 RESTI PUTRI SUSILAWATI, NIM 12 231 013, dengan judul skripsi: 

“Analisis Kinerja Keuangan PT Astra Agro Lestari Tbk  Dengan Pendekatan 

Economic Value Added (EVA)”, Jurusan Ekonomi Syariah Konsentrasi Akuntansi 

Syariah Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam, Institut Agama Islam Negeri 

Batusangkar Tahun Akademik 2017.  

Dalam penulisan skripsi ini yang menjadi masalah adalah bagaimana kinerja 

keuangan dilihat dari pendekatan EVA(Economic Value Added)  periode 2011-2015. 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis kinerja keuangan perusahaan 

dengan menggunakan pendekatan EVA (Economic Value Added). Metode penelitian 

yang digunakan adalah deskriptif dengan pendekatan kuantitatif. Objek dalam 

penelitian ini adalah PT Astra Agro Lestari Tbk periode 2011-2015  yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan 

keuangan yang penulis dapatkan dari laporan keuangan PT Astra Agro Lestari Tbk 

pada Bursa Efek Indonesia pada periode 2011-2015 melalui situs resmi 

www.idx.co.id.  

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja keuangan PT Astra Agro 

Lestari Tbk dilihat dari perhitungan EVA (Economic Value Added) menunjukkan 

nilai yang positif dari tahun 2011 sampai tahun 2015, karena semakin besar nilai 

EVA(Economic Value Added)  maka semakin tinggi nilai ekonomis perusahaan 

tersebut yang berarti semakin besar keuntungan yang dinikmati perusahaan. Hal 

tersebut mengidentifikasi bahwa perusahaan mampu menciptakan nilai tambah 

ekonomis bagi perusahaan serta mampu memenuhi harapan pemegang saham dan 

investor.  

 

 

 Kata Kunci : Kinerja Keuangan, Metode EVA (Economic Value Added) 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

 

A. Latar Belakang 

Dalam kondisi perekonomian yang terus berkembang, pada saat ini 

banyak yang dilakukan oleh pihak manajemen untuk melakukan berbagai 

aktivitas yang dapat membantu perusahaan untuk terus mengembangkan 

usahanya, agar dapat memperoleh laba seoptimal mungkin dan melakukan 

berbagai macam usaha untuk menarik simpatik dari para konsumen. Tingkat 

kemampuan suatu perusahaan sangat ditentukan dari kinerja perusahaan itu 

sendiri, karena setiap perusahaan bertujuan untuk memaksimalkan kekayaan 

dari pemegang sahamnya.  

Secara umum, tujuan suatu perusahaan didirikan adalah menciptakan 

kekayaan. Untuk mencapai tujuan tersebut, salah satu hal yang penting yang 

harus dilakukan adalah menetapkan standar kinerja perusahaan, termasuk 

kinerja keuangan. Dengan adanya standar kinerja, manajemen perusahaan 

akan mendorong untuk mencapai target tertentu dalam mengelola perusahaan, 

karena standar kinerja merupakan suatu titik yang harus dicapai. Standar 

kinerja merupakan patokan efisiensi dan efektivitas manajemen perusahaan.
1
  

Kinerja keuangan sangat dibutuhkan oleh perusahaan untuk 

mengetahui dan mengevaluasi sampai dimana tingkat keberhasilan perusahaan 

berdasarkan aktivitas keuangan yang telah dilaksanakan. Dalam proses 

penilain kinerja manajemen perusahaan, salah satu kriteria yang penting yang 

digunakan adalah ukuran kinerja keuangan perusahaan. Untuk dapat 

melakukan penilain hasil kerja manajemen perusahaan di bidang keuangan, 

                                                             
1

 Rudianto, Akuntansi Manajemen Informasi Untuk pengambilan Keputusan Strategis, 

(Jakarta: Erlangga, 2013), hal.186                                                                                                               

1 
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digunakan berbagai informasi keuangan yang dihasilkan dari proses akuntansi 

yang dilakukan perusahaan.
2
 

Kinerja keuangan merupakan suatu analisis yang dilakukan untuk 

melihat sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan 

menggunakan aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar. 

Seperti dengan membuat suatu laporan keuangan yang telah memenuhi 

standard dan ketentuan dalam SAK (Standar Akuntansi Keuangan).
3
  

Laporan keuangan merupakan kewajiban setiap perusahaan untuk 

membuat dan melaporkannya pada suatu periode tertentu. Apa yang 

dilaporkan kemudiaan dianalisis, sehingga dapat diketahui kondisi dan posisi 

perusahaan terkini. Dengan melakukan analisis akan diketahui letak 

kelemahan dan kekuatan perusahaan. Laporan keuangan juga akan 

menentukan langkah apa yang akan dilakukan perusahaan sekarang dan 

kedepan, dengan melihat persoalan yang ada, baik kelemahan maupun 

kekuatannya yang dimilikinya. Disamping itu, juga untuk memanfaatkan 

peluang yang ada dan menghadapi atau menghindari ancaman yang mungkin 

timbul sekarang dan dimasa yang akan datang.
4
 

Analisis laporan keuangan merupakan salah satu cara untuk 

mengetahui kinerja perusahaan dalam satu periode akuntansi. Analisis laporan 

keuangan mencakup pengaplikasian berbagai alat dan teknik analisis pada 

laporan dan data keuangan dalam rangka untuk memperoleh ukuran dan 

hubungan yang berarti dan berguna dalam proses pengambilan keputusan. 

Ada beberapa tujuan yang ingin dicapai dalam analisis laporan keuangan, 

misalnya sebagai alat penentuan perencanaan (forecasting) mengenai kondisi 

dan kinerja keuangan dimasa yang akan datang. 

                                                             
2
 Rudianto, Akuntansi …, hal. 189 

3
 Irham Fahmi, Manajemen Kinerja Teori dan Aplikasi,(Bandung: Alfabeta, 2013), hal. 142 

4
 Kasmir, Pengantar Manajemen Keuangan, (Jakarta: Kencana Prenada Media Group, 2010) 

,hal. 66 
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 Perusahaan yang tidak mampu bersaing lama-kelamaan akan tergusur 

dari pasar dan akan mengalami kebangkrutan, maka pihak manajemen 

perusahaan harus memperbaiki majemen perusahaannya dan kinerja 

keuangannya, karena kinerja keuangan merupakan hasil kegiatan operasi 

perusahaan yang disajikan dalam bentuk angka-angka keuangan. Hasil 

kegiatan peusahaan periode sekarang harus dibandingkan dengan kinerja 

keuangan masa lalu, perusahaan yang memiliki kinerja baik adalah 

perusahaan yang hasil kerjanya diatas perusahaan pesaingnya, atau diatas rata-

rata perusahaan sejenis.
5
 

Sebagaimana yang dijelaskan dalam surat An-Najm ayat 39, yang 

berbunyi: 

                

39. dan bahwasanya seorang manusia tiada memperoleh selain apa 

yang telah diusahakannya,
6
 

 

Ayat tersebut menjelaskan bahwa untuk mendapatkan segala sesuatu 

harus dilakukan dengan kerja keras. Hal ini menjelaskan bahwa semakin 

bersungguh-sungguh manajemen perusahaan dalam memperbaiki kinerjanya, 

maka hasil yang diperoleh akan memuaskan. 

Alat untuk menilai kinerja dan menganalisa laporan keuangan yang 

lazim dipakai selama ini adalah analisis rasio finansial yang terdiri dari rasio 

likuiditas, rasio solvabilitas,(leverage), rasio aktivitas, rasio profitabilitas, 

rasio pertumbuhan, dan rasio penilain. Rasio likuiditas adalah kemampuan 

suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiaban lancar dengan menggunakan 

elemen dari aktiva lancar, rasio solvabilitas adalah kemampuan perusahaan 

memenuhi seluruh kewajibannya baik jangka pendek maupun jangka panjang, 

                                                             
5
 Darsono Prawironegoro, Manajemen Keuangan dengan pendekatan praktis, (Jakarta: Diadit 

Media, 2007), hal. 47  
6  Al-Quran al-Karim: Alqur’an dan Terjemahannya 



4 
 

rasio aktivitas adalah menggambarkan tingkat efisiensi dari penggunaan 

sumber daya keuangan dalam menghasilkan penjualan.
7
 

Selain analisis rasio financial diatas, ada cara lain untuk menganalisa 

laporan keuangan perusahaan diantaranya menggunakan pendekatan 

Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA). Economic 

Value Added (EVA) adalah suatu pengukuran kinerja keuangan perusahaan 

diketahui tentang ada atau tidaknya nilai tambah bagi penyandang dana 

dengan keberhasilan manajemen menghasilkan laba pada suatu periode. EVA 

(Economic Value Added) merupakan laba operasi bersih sesudah pajak 

dukurangi biaya modal. Biaya modal mencerminkan tingkat kompensasi atau 

return yang diharabkan investor atas sejumlah investasi yang ditanamkan 

diperusahaan. Hasil dari perhitungan EVA (Economic Value Added) dapat 

digambarkan bahwa apabila tingkat pengembalian yang dihasilkan laba lebih 

besar dari biaya modal, maka akan menghasilkan EVA (Economic Value 

Added) positif, kondisi ini menunjukkan bahwa terdapatnya nilai tambah bagi 

perusahaan berupa tambahan kekayaan. Sementara itu apabila EVA 

(Economic Value Added) sama dengan nol maka kondisi ini menunjukan 

bahwa tidak terdapat nilai tambah atau menunjukan posisi impas karena 

belum bisa menghasilkan laba. Dan sebaliknya, apabila tingkat 

pengembaliaan yang dihasilkan perusahaan (laba) lebih kecil dari biaya modal 

maka akan menghasilkan EVA (Economic Value Added) yang negatif maka 

kondisi ini menunjukkan bahwa tidak terdapat nilai tambah bagi perusahaan. 
8
 

Konsep EVA merupakan alternatif yang dapat digunakan untuk 

mengukur kinerja perusahaan dimana fokus penilain kinerja adalah pada 

penciptaan nilai perusahaan. Penilain kinerja dengan menggunakan 

pendekatan EVA menyebabkan perhatian manajemen sesuai dengan 

                                                             
7
 Nofrivul, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan (Lima Kaum : STAIN Batusangkar Press, 

2008), hal. 11-18 
8
 Ahmad Rodani, Manajemen Keuangan …, hal. 25 
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kepentingan pemegang saham. Dengan EVA, para menejer akan berfikir dan 

bertindak seperti halnya pemegang saham, yaitu memilih investasi yang 

memaksimumkan tingkat biaya modal sehingga nilai perusahaan dapat 

dimaksimumkan. Sebagai pengukur kinerja perusahaan, EVA secara lansung 

menunjukkan beberapa  besar perusahaan telah menciptakan modal bagi 

pemilik modal.
9
 

Dalam penelitian ini peneliti mengukur kinerja keuangan perusahaan 

dengan menggunakan pendekatan Economic Value Added (EVA) dimana 

EVA sebagai pengukur kinerja dapat mencerminkan kemampuan perusahaan 

dalam menciptakan nilai tambah, EVA menunjukkan sejauh mana perusahaan  

telah menambah nilai terhadap para pemilik perusahaan.  

Objek penelitian ini adalah perusahaan PT Astra Agro Lestari Tbk. 

Alasan memilih perusahaan ini karena bergerak di bidang agribisnis 

khususnya pengelolaan perkebunan kelapa sawit dan produksi minyak kelapa 

sawit. Perusahaan tersebut Berdiri sejak 34 tahun yang lalu, PT Astra Agro 

Lestari Tbk berkomitmen untuk mengelola perkebunan kelapa sawit yang 

tersebar di Sumatera, Kalimantan, dan Sulawesi, serta menghasilkan produk 

minyak sawit mentah (CPO) berkualitas tinggi untuk memenuhi kebutuhan 

pasar dalam negeri maupun luar negeri. Selain memproduksi CPO, PT Astra 

Agro Lestari Tbk  juga telah memproduksi produk turunan minyak sawit 

melalui pabrik pengolahan minyak sawit (refinery) yang telah dibangun di 

Sulawesi Barat. Produk turunan minyak sawit ini ditujukan untuk memenuhi 

permintaan pasar ekspor. 

Sejak tahun 1997, PT Astra Agro Lestari Tbk telah tercatat dan 

terdaftar sebagai perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan 

kepemilikan saham public saat ini mencapai 20,32%. Harga saham PT Astra 

Agro Lesatri Tbk  saat penawaran perdana (Initial Public Offering/ IPO) 
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adalah Rp 1.550 per lembar saham dan pada Desember 2014, harga saham PT 

Astra Agro Lesatri Tbk  dengan kode perdagangan AALI ditutup pada harga 

Rp 24.250 per lembar saham. Hingga akhir tahun 2014, PT Astra Agro Lesatri 

Tbk telah mengelola 297.579 hektar perkebunan kelapa sawit, yang terdiri 

dari 235.311 hektar perkebunan inti dan 62.268 hektar perkebunan plasma. 

 Seiring dengan pertumbuhan ekonomi dan permintaan pasar  akan 

menimbulkan adanya persaingan antar perusahaan sejenis karena persaingan 

antar perusahaan saat ini semakin ketat dan masing-masing menginginkan hal 

yang sama yaitu memperoleh laba sebesar-besarnya. Sehingga perlu lebih 

diperhatikan lagi bagaimana kinerja sektor industri minyak kelapa sawit, 

khususnya pada kinerja keuangannya agar dapat unggul dari perusahaan 

sejenis yang lainnya. Sehingga investor akan tertarik menanamkan modalnya 

pada perusahaan.  

Berikut merupakan data yang diperoleh berdasarkan observasi awal 

yaitu melalui laporan keuangan yang dipublikasikan oleh  perusahaan PT 

Astra Agro Lestari Tbk periode tahun 2011-2015. 

   Tabel  1.1 

Data Keuangan PT Astra Agro Lestari Tbk 

Periode 2011-2015 

 

No Tahun Laba Bersih 

1 2011 Rp  2.498.565.000.000 

2 2012 Rp  2.520.266.000.000 

3 2013 Rp  1.903.088.000.000 

4 2014 Rp  2.621.275.000.000 

5 2015 Rp     695.684.000.000 

Sumber: www. idx.co.id  

 



7 
 

Dari data diatas dapat diketahui bahwa perusahaan mengalami 

peningkatan laba dari tahun 2011 sampai dengan tahun 2012 kemudian pada 

tahun 2013 perusahaan mengalami penurunan laba menjadi Rp 

1.903.088.000.000. lalu pada tahun 2014 perusahaan mengalami peningkatan 

laba menjadi Rp 2.621.275.000.000, kemudian perusahaan mengalami 

penurunan laba secara drastis sebesar Rp 695.684.000.000  pada tahun 2015, 

turunya laba tersebut karena setiap tahun utang selalu meningkat sehingga 

mengakibatkan turunnya laba pada tahun tersebut.
10

 

Terjadinya penurunan laba tersebut sangat berpengaruh bagi investor dan 

pemegang saham untuk menanamkan modalnya. Laba yang menurun akan 

menunjukkan apakah perusahaan berhasil menunjukkan tingkat pengembalian 

investasi yang dilakukan oleh pemegang saham dapat terpenuhi dengan baik 

atau tidak. Sehingga perlu dinilai kinerja dari perusahaan tersebut sudah 

berjalan secara baik atau belum dengan menggunakan alat pengukur kinerja 

keuangan Perusahaan yaitu Economic Value Added (EVA) 

Berdasarkan  latar belakang diatas penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian lebih  lanjut tentang  Analisis  Kinerja Keuangan PT Astra Agro 

Lestari Tbk Dengan Pendekatan  Economic Value Addet (EVA) 

B. Identifikasi Masalah  

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka dapat diidentifikasi 

berbagai masalah sebagai berikut: 

1. Kinerja keuangan PT Astra Agro Lestari Tbk jika diukur dengan analisis 

EVA (Economic Value Added) selama periode 2011 sampai 2015. 

2. Nilai tambah ekonomi PT Astra Agro Lestari Tbk dengan analisis EVA 

(Economic Value Added) untuk tiap tahun selama periode 2011 sampai 

2015. 

 

                                                             
10 www.idx.co.id (diakses rabu, 8 april 2016) 
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C. Batasan Masalah Dan rumusan Masalah  

Berdasarkan identifikasi masalah di atas, maka penulis membatasi dan 

merumuskan permasalahan ini adalah: 

1. Bagaimana kinerja keuangan PT Astra Agro Lestari Tbk jika diukur 

dengan analisis EVA (Economic Value Added) selama periode 2011 

sampai 2015? 

2. Berapa besarnya nilai tambah ekonomi PT Astra Agro Lestari Tbk dengan 

analisis EVA (Economic Value Added) untuk tiap tahun selama periode 

2011 sampai 2015? 

D. Tujuan Penelitian  

1. Untuk mengetahui besarnya nilai tambah Ekonomi PT Astra Agro Lestari 

Tbk dengan analisis EVA (Economic Value Added). 

2. Untuk mengetahui kinerja keuangan PT Astra Agro Lestari Tbk  jika 

diukur dengan Analisis EVA (Economic Value Added). 

E. Manfaat Penelitian  

Adapun manfaat penelitian ini antara lain: 

1. Bagi Penulis  

a. Sebagai wadah untuk aplikasi teori-teori yang diperoleh dibangku 

perkuliahan dan dijadikan alat sebagai pembahasan. 

b. Dapat menambah pengetahuan mengenai EVA (Economic Value 

Added) . 

2. Bagi pihak akademik  

a. Untuk perkembangan ilmu pengetahuan serta bermanfaat sebagai 

dasar penelitiaan selanjutnya. 

b. Sebagai tambahan wacana akademik di Institut Agama Islam Negeri 

(IAIN) Batusangkar. 

3. Bagi Perusahaan Dan Pemegang Saham 

Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan bagi 

perusahaan dalam menganalisis metode Economic Value added (EVA) 
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terhadap kinerja perusahaan. Serta pemegang saham melihat kinerja 

perusahaannya terlebih dahulu sebelum menanamkan modalnya kepada 

perusahaan tersebut. 
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BAB II 

KAJIAN TEORI 

A. Laporan Keuangan  

1. Definisi Laporan Keuangan  

Laporan keuangan merupakan alat penguji dari pekerjaan bagian 

pembukuan yang digunakan untuk menentukan atau menilai posisi 

keuangan perusahaan. Dari laporan keuangan, dapat diketahui posisi 

keuangan perusahaan serta hasil-hasil yang telah dicapai perusahaan. 

Laporan keuangan juga merupakan summary  proses perhitungan setiap 

tutup pembukuan yang digunakan untuk melihat perkembangan 

perusahaan. 

Laporan keeuangan adalah laporan tertulis yang memberikan 

informasi kuantitatif tentang posisi keuangan dan perubahan-

perubahannya, serta hasil yang dicapai selama periode tertentu. Posisi 

keuangan memberikan gambaran tentang bagaimana susunan kekayaan 

yang dimiliki perusahaam dan sumber-sumber kekayaan itu didapat. 

Perubahan posisi keuangan menunjukan kemajuan perusahaan, 

memberikan gambaran tentang apakah perusahaan memperoleh laba 

dalam melaksanakan kegiatannya, dan apakah perusahaan mengalami 

perkembangan yang menunjukan manajemen telah mengelola perusahaan 

dengan berhasil. 

Beberapa pakar manajemen keuangan mendefenisikan laporan 

keuangan sebagai berikut: 

a. Menurut Ridwan S. Sundjaja dan Inge Barlian, laporan keuangan 

adalah laporan yang menggambarkan hasil proses akuntansi yang 

digunakan sebagai alat komunikasi antara data keuangan atau aktivitas 

perusahaan dan pihak yang berkepentingan dengan data-data tersebut. 

10 
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b. Menurut Myer, laporan keuangan adalah dua daftar yang disusun oleh 

akuntan pada akhir periode untuk kedua daftar itu adalah daftar neraca 

atau daftar posisi keuangan dan daftar pendapatan atau daftar rugi-

laba. 

c. Menurut Sofyan Safri Harahap, laporan keuangan adalah media untuk 

menilai prestasi dan kondisi ekonomi perusahaan, hasil usaha 

perusahaan dalam satu periode, arus dana (kas) pada periode tertentu.
11

 

d. Menurut Farid dan Siswanto mengatakan laporan keuangan merupakan 

informasi yang diharabkan mampu memberikan bantuan kepada 

pengguna untuk membuat keputusan ekonomi yang bersifat finansial. 

e. Menurut Munawir mengatakan laporan keuangan merupakan alat yang 

sangat penting untuk memperoleh informasi sehubungan dengan posisi 

keuangan dan hasil-hasil ynag telah dicapai oleh perusahaan yang 

bersangkutan. 

f. Menurut Sofyan Assauri laporan keuangan merupakan laporan 

pertanggung jawaban manajemen sumber daya yang dipercayakan 

kepadanya.
12

 

Jadi laporan keuangan merupakan suatu informasi yang 

mengambarkan kondisi perusahaan, dimana selanjutya itu akan 

menjadi suatu informasi yang manggambarkan tentang kinerja suatu 

perusahaan. 

2. Karakteristik Laporan Keuangan  

Karakteristik laporan keuangan perusahaan adalah sebagai berikut: 

a. Dapat dipahami oleh pemakai informasi mengenai laporan keuangan 

perusahaan. 
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b. Relevan, yaitu adanya kesesuain antara pemasukan dan pengeluaran 

perusahaan untuk periode tertentu sebagaimana yang tertuang pada 

laporan. 

c. Netralitas, yaitu semua yang diinformasikan harus diarahkan pada 

kebutuhan umum pemakai bukan tunduk pada pesan sponsor. 

d. Dapat dibandingkan, yaitu membandingkan laporan keuangan 

perusahaan antar peiode untuk mengidentifikasi kecendrungan (trend) 

posisi dan kinerja keuangan. 

3. Kegunaan Laporan Keuangan 

Berdasarkan konsep keuangan laporan keuangan sangat diperlukan 

untuk mengukur hasil usaha dan perkembangan perusahaan dari waktu ke 

waktu dan untuk mengetahui sudah sejauh mana perusahaan mencapai 

tujuannya. Bahwa laporan keuangan pada dasarnya merupakan hasil 

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. 

Sehingga laporan keuangan memegang peranan yang luas dan mempunyai 

suatu posisi yang menpengaruhi dalam pengambilan keputusan.
13

 

4. Pihak-pihak yang berkepentingan terhadap laporan keuangan suatu 

perusahaan  

a. Pemilik perusahaan 

Bagi pemilik perusahaan, laporan keuangan bertujuan untuk 

mengetahui. 

1) Prestasi atau hasil yang diperoleh manajemen 

2) Hasil deviden yang akan diterima  

3) Posisi keuangan perusahaan dan pertumbuhannya  

4) Nilai saham dan laba per lembar saham 
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5) Dasar untuk memprediksi kondisi perusahaan pada masa datang 

6) Dasar untuk mempertimbangkan, menambah, atau mengurangi 

investasi 

b. Manajemen perusahaan 

Bagi manajemen perusahaan, laporan keuangan digunakan  

untuk:  

1)  Mempertanggungjawabkan pengelolaan kepada pemilik.  

2)  Mengukur tingkat biaya dari setiap kegiatan operasi perusahaan, 

devisi, bagian, atau segmen tertentu. 

3) Mengukur tingkat efisiensi dan tingkat keuntungan perusahaan, 

devisi, bagian, atau segmen. 

4) Menilai hasil kerja individu yang diberi tugas dan tanggung jawab. 

5) Menjadi bahan pertimbangn dan menentukan perlu tidaknya 

diambil kebijaksanaan baru. 

6) Memenuhi ketentuan dalam UU, peraturan, anggaran dasar, pasar 

modal, dan lembaga regulator lainnya. 

c. Investor 

Bagi investor, laporan keuangan dimaksudkan untuk. 

1) Menilai kondisi keuangan dan hasil usaha perusahaan. 

2) Menilai kemunkinan menanamkan dana dalam perusahaan. 

3) Menilai kemugkinan menanamkan divestasi (menarik investasi) 

dari perusahaan. 

4) Menjadi dasar memprediksi kondisi perusahaan pada masa 

datang.
14

 

d. Kreditur atau Banker 
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Kreditur adalah pihak yang menberikan pinjaman baik dalm 

bentuk uang (Money), barang (goods) maupun dalam bentuk jasa 

(service). Laporan keuangan digunakan untuk: 

1) Menilai kondisi keuangan dan hasil usaha perusahan baik dalam 

jangka pendek maupun dalam jangka panjang. 

2) Menilai kualitas jaminan kredit/investasi untuk menopang kredit 

yang akan diberikan. 

3) Melihat dan memprediksi prospek keuntungan yang mungkin 

diperoleh dari perusahaan atau menilai rate of return perusahaan. 

4) Menilai kemampuan likuiditas, solvabilitas, rentabilitas 

perusahaan sebagai dasar dalam pertimbangan keputusan kredit. 

5) Menilai sejauh mana perusahaan mengikuti perjanjian kredit yang 

sudah disepakati. 

e. Bapepam 

Bapepam adalah badan pengawas pasar modal. 

f. Underwriter 

Underwriter adalah penjamin emisi bagi setiap perusahaan 

yang akan menerbitkan sahamnya dipasar modal. 

g. Konsumen  

Konsumen adalah menikmati produk dan jasa yang dihasilkan 

oleh sebuah perusahaan. 

h. Pemasok 

Pemasok (supplier) merupakan mereka yang menerima order 

untuk pemasok setiap kebutuhan perusahaan mulai dari hal-hal yang 

dianggap kecil sampai yang besar yang mana semua itu dihitung 

dengan skala finansial. 

i. Akuntan publik 

Akuntan publik adalah mereka yang ditugas untuk melakukan 

audit pada sebuah perusahaan.  
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j. Karyawan perusahaan  

Karyawan merupakan mereka yang terlibat secara penuh 

disuatu perusahaan. 

k. Pengadilan  

Laporan keuangan yang dihasilkan dan disahkan oleh pihak 

perusahaan adalah dapat menjadi barang bukti pertanggungjawaban 

kinerja keuangan, dan pertanggungjawaban adalah bentuk laporan 

keuangan tersebut nantinya akan menjadi subjek pertanyaan dalam 

peradilan. 

l. Lembaga penilai  

Lembaga penilai ini berasal dari berbagai latar belakang seperti 

GCG (good corporate governance), WALHI (wahana lingkungan 

hidup), majalah, televisi, tabloid, surat kabar, dan lainnya yang secara 

berkala membuat rangking perusahaan. 

m. Asosiasi perdagangan 

Asosiasi perdagangan ini mencakup mulai dari KADIM 

(kamar dagang dan industri), IKAP (ikatan penerbit indonesi), asosiasi 

pertekstilan Indonesia, dan lainnya. 

n. Akademis dan peneliti 

Pihak akademis dan peneliti adalah mereka yang melakukan 

research terhadap perusahaan. 

o. Pemda  

Pemerintah daerah atau lacal governance adalah mereka yang 

mempunyai hubungan kuat dengan kajian seperti akan lahirnya suatu 

perda (peraturan daerah) yang berkaitan dengan berbagai aspek . 

p. Pemerintah pusat 

Pemerintah pusat adalah segala perangkat yang dimilikinya 

telah menjadi laporan keuangan perusahaan sebagai data fundamental 

acuan untuk melihat perkambangan pada berbagai sector bisnis. 
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q. Pemerintah asing 

Merupakan pihak yang mengamati perkembangan dan 

pertumbuhan ekonomi yang terjadi disuatu negara. 

r. Organisasi internasional  

Pihak yang turut ikut andil dalam usaha menciptakan 

terbentuknya tatanan dunia baru. 
15

 

5. Tujuan dan sifat laporan keuangan 

Tujuan laporan keuangan adalah untuk memberikan informasi kepada 

pihak yang dibutuhkan tentang kondisi suatu perusahaan dari sudut angka-

angka dalam satuan moneter. 

Menurut Standard Akuntansi Keuangan bahwa tujuan laporan 

keuangan adalah menyediakan informasi yang menyangkut posisi 

keuangan, kinerja serta perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang 

bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan 

ekonomi. 
16

 

Menurut Yustina dan Titik mengatakan bahwa laporan keuangan 

ditunjukkan sebagai pertanggungjawaban manajemen atas sumber daya 

yang dipercayakan kepada pemilik perusahaan atas kinerja yang telah 

dicapainya serta merupakan laporan akuntansi utama yang 

mengomunikasikan informasi kepada pihak-pihak ynag berkepentingan 

dalam membuat analisis ekonomi dan peramalan untuk masa yang akan 

datang. 

Dengan diperolehnya laporan keuangan akan diharabkan, laporan 

keuangan bisa membantu dalam tujuan untuk menghindari analisis yang 

keliru dalam melihat kondisi perusahaan. Dimana Farid Harianto dan 

Siswanto Sudano mengatakan tujuan laporan keuangan agar pembuat 
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keputusan tidak menderita kerugian atau paling tidak mampu 

menghindarkan kerugian yang lebih besar, semua keputusan harus 

didasarkan pada informasi yang lengkap dan penting.
17

 

Secara umum tujuan laporan keuangan bertujuan untuk memberikan 

informasi keuangan suatu perusahaan, baik pada saat tertentu maupun 

pada periode tertentu. Beberapa tujuan pembuatan atau penyusunan 

lapaoran keuangan yaitu: 

1. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah dan aktifitas (harta) 

yang dimiliki perusahaan pada saat ini. 

2. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah kewajiban dan modal 

yang dimiliki perusahaan pada saat ini. 

3. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah pendapatan yang 

diperoleh pada suatu periode tertentu. 

4. Memberikan informasi tentang jumlah biaya dan jenis biaya yang 

dikeluarkan perusahaan dalam suatu periode tertentu. 

5. Memberikan informasi tentang perubahan yang terjadi terhadap aktiva, 

pasiva, dan modal perusahaan. 

6. Memberikan informasi tentang kinerja manajemen perusahaan dalam 

suatu periode. 

7. Memberikan informasi tentang catatan atas laporan keuangan. 

8. Informasi keuangan lainnya. 

Disamping memiliki tujuan seperti yang telah dikemukakan diatas, 

laporan keuangan juga memilki sifat tertentu. Demikian pula pencatatan 

yang dilakukan dalam penyusunan laporan keuangan harus dilakukan 

dalam penyusunan laporan keuangan harus dilakukan dengan kiadah-

kaidah yang berlaku. Dalam prakteknya sifat laporan keuangan dibuat: 
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1. Bersifat historis artinya bahwa laporan keuangan dibuat dan disusun 

dari data masa lalu atau masa yang sudah lewat dari masa yang 

sekarang. 

2. Bersifat menyeluruh maksudnya laporan keuangan dibuat selengkap 

munkin. Artinya laporan keuangan disusun sesuai dengan standar yang 

telah ditetapkan.
18

 

Sifat lain dari laporan keuangan dijelaskan oleh SFAC No.1 sebagai 

berikut: 

1. Laporan keuangan bukan tujuan, tetapi dimaksudkan untuk 

menyajikan infomasi yang berguna dalam proses pengambilan 

keputusan bisnis dan ekonomi. 

2. Tujuan laporan keuangan tidak dapat berubah sendiri, ia dipengaruhi 

oleh ekonomi, hukum, politik, lingkungan sosial dimana laporan 

keuangan itu berada. 

3. Tujuan laporan juga dipengaruhi oleh sifat dan keterbatasan jenis 

informasi dari laporan keuangan yang disajikan. 

4. Tujuan dalam laporan keuangan adalah untuk pemakain eksternal 

secara umum. 

5. Istila investor dan kreditor diartikan secara luas bukan saja 

dimaksudkan untuk mereka yang mempunyai hak terhadap perusahaan 

tetapi, juga pihak yang mewakili atau konsultannya. 

6. Walaupun keputusan tentang investasi dan kredit menggambarkan 

pengharapan investor dan ikreditor tentang prestasi perusahaan dimasa 

yang akan datang, pengharapan itu umumnya didasarkan paling tidak 

pada penilain terhadap prestasi yang sudah lewat. 

7. Fokus utama laporan keuangan adalah informasi laba rugi dan 

komponennya. 
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8. Informasi tentang laba rugi perusahaan didasarkan pada accrual basis 

yang umumnya memberikan indikator yang lebih baik tentang 

kemajuan perusahaan saat ini dan seterusnya untuk menaksirkan arus 

kas, dari pada informasi yang hanya terbatas pada penerimaan dan 

pengeluaran kas saja. 

9. Laporan keuangan diharabkan memberikan informasi tentang prestasi 

keuangan perusahaan selama periode tertentu dan bagaimana 

manajemen mempertanggungjawabkan kepemimpinannya kepada 

pemilik. 

10. Laporan keuangan tidak didesain untuk mengukur secara logis nilai 

perusahaan, tetapi informasi tersebut dapat membantu mereka yang 

ingin menaksir nilainya.
19

   

Prinsip akuntansi Indonesia menyatakan bahwa tujuan laporan 

keuangan itu adalah: 

1. Untuk memberikan informasi keuangan yang dapat dipercaya 

mengenai aktiva dan kewajiaban serta modal perusahaan. 

2. Untuk memberikan informasi yang dapat dipercaya mengenai 

perubahan dalam aktiva netto (aktiva dikurangi kewajiban) suatu 

perushaan yang timbul dari kegiatan usaha dalam rangka memperoleh 

laba. 

3. Untuk memberikan informasi keuangan yang membantu para pemakai 

laporan didalam menaksir potensi perusahaan dalam menghasilkan 

laba. 

4. Untuk memberikan informasi penting lainnya mengenai perubahan 

dalam aktiva dan kewajiban suatu perusahaan, seperti informasi 

mengenai aktivitas pembiayaan dan investasi. 
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5. Untuk mengungkapkan sejauh munkin informasi lain yang 

berhubungan dengan laporan keuangan yang relevan untuk kebutuhan 

pemakai laporan, seperti informasi mengenai kebijakan akuntansi yang 

dianut perusahaan. 

APB Statement No. 4 (AICPA) menggambarkan tujuan laporan 

keuangan dengan membaginya menjadi dua yaitu: 

1. Tujuan Umum 

Menyajikan laporan posisi keuangan, hasil usaha, dan perubahan 

posisi keuangan secara wajar sesuai prinsip akuntansi yang diterima. 

2. Tujuan Khusus 

Memberikan informasi tentang kekayaan, kewajiban, kekayaan bersih, 

proyeksi laba, perubahan kekayaan dan kewajiban, serta informasi 

lainnya yang relevan.
20

 

6. Unsur-Unsur Atau Elemen Laporan Keuangan 

a. Aktiva / Aset 

Aktiva / aset adalah hasil transaksi yang berasal dari peristiwa masa 

lalu. Manfaat aktiva dimasa datang adalah untuk membentuk arus kas 

positif. 

Aktiva dapat diklafikasikan menjadi: 

1).  Aktiva lancar (current assets) adalah uang kas dan aktiva lainnya 

yang diharabkan dapat dicairkan atau ditukarkann menjadi uang 

tunai, dijual, dan dikonsumsi dalam periode berikutnya. Penyajian 

pos-pos aktiva lancar didalam neraca didasarkan pada urutan 

likuiditas. Yang termasuk kelompok aktiva lancar adalah: 

a) Kas atau uang tunai yang dapar digunakan untuk membiayai 

operasi suatu organisasi. Uang tunai yang dimiliki oleh 
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organisasi tetapi sudah ditentukan penggunaanya (misalnya, 

uang kas yang disisihkan) dapat dimasukkan kedalam pos kas. 

Termasuk dalam Pengertian kas adalah cek yang diterima dari 

para donatur, langganan, dan simpanan organisasi di bank dalam 

bentuk giro atau deposito. 

b) Investasi jangka pendek, yaitu investasi yang sifatnya sementara 

(hanya jangka pendek), untuk memanfaatkan uang kas yang 

untuk beberapa waktu belum dibutuhkan dalam operasi. 

c) Piutang dagang, yaitu tagihan kepada pihak lain, misalnya 

kreditor atau langganan, sebagai akibat adanya penjualan barang 

dagang secara kredit. 

d) Persediaan, yaitu semua barang yang dijual oleh sebuah 

perusahaan perdagangan, yaitu masih menumpuk digudang 

(belum terjual). Untuk perusahaan manufaktur, persediaan yang 

dimaksud adalah persediaan bahan mentah, barang dalam proses, 

dan barang jadi. 

e) Aktiva lancar lainnya, misalnya sewa dibayar dimuka dan 

asuransi dibayar dimuka. 

2).  Aktiva tidak lancar (fixed assets) adalah aktiva yang mempunyai 

umur kegunaan relatif permanen atau jangka panjang (lebih dari 

satu tahun). Termasuk kedalam aktiva tidak lancar adalah invesatsi 

jangka panjang. Aktiva tetap adalah kekayaan yang dimiliki 

organisasi yang bersifat fisik (tampak). Ada syarat-syarat yang 

harus dimiliki sebuah aktiva yang akan diklafikasikan sebagai 

aktiva tetap. Diantaranya, aktiva yang dimiliki harus dapat 

digunakan dalam  operasi yang bersifat permanen, artinya aktiva 

tersebut mempunyai umur kegunaan jangka panjang, atau tidak 

akan habis dipakai dalam satu periode kegiatan usaha. Aktiva tetap 

yang tidak berwujud adalah kekayaan organisasi yang secara fisik 
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tidak tampak, tetapi merupakan suatu hak yang mempunyai nilai 

dan dimiliki oleh organisasi untuk kegiatannya, seperti hak cipta, 

merek dagang, goodwill, harga beli, franchise, dan lain-lain. 

b. Utang  

Utang adalah semua kewajiban keuangan kepada pihak lain yang 

belum terpenuhi. Utang atau kewajiban dapat dibedakan kedalam utang 

lancar (utang jangka pendek) dan utang jangka panjang. 

1) Utang lancar atau utang jangka pendek adalah kewajiban keuangan 

yang pelunasannya atau pembayarannya akan dilakukan dalam 

jangka pendek (kurang dari satu tahun).utang lancar meliputi hal-hal 

sebagai berikut ini: 

a) Utang dagang, yaitu utang yang timbul karena adanya pembelian 

barang dagang secara kredit. 

b) Utang pajak, baik pajak untuk perusahaan yang bersangkutan 

maupun pajak pendapatan karyawan yang belum disetorkan ke kas 

negara. 

c) Biaya yang masih harus dibayar, yaitu biaya-biaya yang sudah 

terjadi tetapi belum dilakukan pembayarannya. 

2) Utang jangka panjang, yaitu kewajiban keuangan yang 

pembayarannya akan dilakukan diatas satu tahun. 

c. Pendapatan 

Pendapatan adalah arus kas masuk, pembayaran utang atau 

keduanya, selama satu periode tertentu yang disebabkan oleh penjualan 

jasa atau barang  yang diproduksi. Pendapatan juga bisa berasal dari 

aktivitas lain yang dimasukkan kedalam pembukuan organisasi. Ada dua 

macam pendapatan, yaitu: 

1) Pendapatan yang timbul dari aktivitas menguntungkan yang sifatnya 

berulang-ulang atau berkelanjutan. 
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2) Pendapatan yang berasal dari transaksi pada suatu saat tertentu, 

misalnya penjualan tanah dan gedung. 

d. Beban  

Beban adalah arus kas keluar. Hal tersebut disebabkan oleh 

pembelian barang, jasa, atau pembayaran aktivitas lain yang 

mendatangkan keuntungan, misalnya gaji karyawan, biaya perolehan, 

administrasi, biaya operasional, dan lain-lain.
21

 

7. Jenis Laporan Keuangan 

a. Neraca  

Neraca merupakan suatu laporan yang menggambarkan posisi keuangan 

perusahaan pada suatu saat tertentu yang terdiri dari aktiva, kewajiban, 

dan ekuitas. 

b. Laporan laba rugi 

Laporan laba rugi merupakan suatu ikhtisar yang menggambarkan total 

pendapatan dan total biaya, serta laba yang diperoleh perusahaan dalam 

suatu periode akuntansi tertentu. 

c. Laporan arus kas  

Laporan arus kas menunjukkan saldo kas akhir perusahaan yang dirinci 

atas arus kas bersih dari aktivitas operasi, arus kas berasal dari aktivitas 

investasi, serta arus kas bersih dari aktivitas pendanaan. 

d. Laporan perubahan modal  

Laporan perubahan modal merupakan ikhtisar yang menunjukkan 

perubahan modal dari awal periode akuntansi menjadi saldo modal akhir 

tahun setelah ditambah dengan laba tahun berjalan dna dikurangi dengan 

pembagian laba seperti prive dalam perusahaan perorangan atau deviden 

dalam perusahaanyang berbentuk perseroan terbatas. 

c. Catatan atas laporan keuangan  
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Laporan keuangan yang lengkap biasanya memuat catatan atas laporan 

keuangan yang menjelaskan tentang gambaran umum perusahaan, serta 

penjelasan atas pos-pos signifikan dari laporan keuangan perusahaan.
22

   

8. Konsep-konsep Dalam Penyusunan Laporan Keuangan 

Penyusunan laporan keuangan harus menggunakan konsep-konsep 

dasar laporan keuangan, sehingga menjamin adanya keseragaman 

penyajian dalam interprestasi atas laopran keuangan untuk pihak eksternal / 

diluar manajemen. Konsep-konsep itu adalah sebagai berikut: 

a. Konsep Entitas Usaha (Business Entity Principle) konsep ini 

menghendaki pemisahan secara tegas antara perusahaan dengan pemilik. 

Untuk perusahaa  perseorangan dan usaha bersama hendaknya dibuat 

satu pos yang menjelaskan hubungan antara pemilik dan perusahaan, 

seperti rekening prive (pengambilan pribadi). Pemindahan harta dari 

perusahaan ke pemilik harta melalui transaksi pembagian laba. 

b. Konsep kelangsungan usaha (Continuty Principle) konsep ini 

menghendaki adanya dasar pemikiran bahwa suatu perusahaan didirikan 

untuk jangka waktu tak terbatas. 

c. Konsep Dasar Keuangan (Monetary Principle) konsep ini menghendaki 

agar penyusunan laporan keuangan menggunakan kesatuan unit 

pelaporan (unit keuangan setempat yaitu rupiah, dollar, dan sebgainya) 

sehingga ada kesatuan pemahaman dari pembaca laporan keuangan. 

d. Konsep Realisasi Penghasilan (Revenue Realization Principle) konsep 

ini menyatakan bahwa realisasi penghasilan adalahketika adanya 

penjualan atau penyerahan jasa, bukan saat pembayarannya. 

e. Konsep Harga Pokok (Cost Principle) konsep ini menghendaki adanya 

pengukuran aset sebesarnya nilai perolehan awa (historical cost) dan 
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pengakuan kewajiban sebesar nilai yang harus dibayar ketika jatuh 

tempo. 

f. Konsep Menandingkan antara Penghasilan dan Biaya (Matching 

Principle) konsep ini menghendaki adanya ketetapan dalam 

menandingkan penghasilan satu periode buku dengan biaya untuk 

memperoleh penghasilan tersebut. Penghasilan yang melebihi satu 

periode tidak diperkenankan untuk ditandingkan dengan biaya yang 

melebihi satu periode. 

g. Konsep Tidak Memihak / Objektifitas (objectivity principle) konsep ini 

menghendaki bahwa semua pos yang dicatumkan dalam laporan 

keuangan harus didukung oleh bukti-bukti yang objektif (bukti yang 

dapat diterima kebenarannya). 

h. Konsep Konsistensi (Consistency Principle) konsep ini menghendaki 

penggunaan metode-metode secara tepat dari satu period eke periode 

selanjutnya. Jika terpaksa diadakan perubahan untuk memberi manfaat 

pada laporan keuangan, maka harus diberikan penjelasan mengenai 

pengaruhnya terhadap laporan tersebut. 

i. Konsep Penjelasan / Pengungkapan (Declosure Principle) konsep ini 

menghendaki agar laporan keuangan mengcakup informasi yang 

diperlukan untuk penyajian yang terbuka, sehingga tidak membuat 

pembaca keliru menafsir laporan keuangan tersebut. 

j. Konsep Materialitas (Materiality Principle) materialitas merupakan 

pelengkap dari konsep penjelasan. Dalam konsep ini dikehendaki bahwa 

hal-hal yang material (dipandang berbobot), baik jumlah maupun 

keadaanya, memerlukan penjelasan yang memadai. 

k. Konsep Hati-hati (Conservatisme Principle) dalam laporan keuangan 

tidak diperkenankan menunjukkan aset diatas harga pokoknya, demikin 

juga kewajiban. Konsep ini menghendaki kecendrungan minimalisasi 

pencatuman modal, yaitu dengan menetapkan bahwa laba atau 
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penghasilan tidak bisa diakui sebelum direalisasi, sedangkan 

rugi/kewajiban harus diakui begitu bisa diperkirakan.
23

 

9. Pemeriksaan Laopran Keuangan (Audit) 

Dalam praktiknya laporan keuangan yang telah disusun perlu 

dilakukan pemeriksaan (audit) lebih lanjut. Tujuannya adalah agar laporan 

keuangan tersebut benar-benar dapat dipertanggungjawabkan kepada 

berbagai pihak, baik kepada pemilik maupun pihak luar perusahaan. 

Artinya segala sesuatu yang berhubungan dengan aktivitas perusahaan 

dilaporkan secara benar sehingga berbagai pihak yang membutuhkan 

informasi tentang keuangan perusahaan dapat membaca dan menganalisis 

dari laporan keuangan yang telah diperiksa kebenaranya. Disamping itu, 

pihak yang mengaudit laporan keuangan perusahaan juga harus merupakan 

lembaga resmi yang telah ditetapkan, terutama untuk kepentingan pihak-

pihak diluar perusahaan. Dalam praktinya pemeriksaan laporan keuangan 

dapat dilakukan oleh dua pihak, yaitu: 

a. Pihak dalam (intern) perusahaan pemeriksaan laporan keuangan oleh 

intern perusahaan artinya oleh perusahaan yang memang sudah 

disiapkan pihak perusahaan. Dalam ini mereka dapat memperoleh data 

secara bebas sesuai dengan data aslinya. Pemeriksaan dilakukan sesuai 

dengan fakta yang sesunguhnya. 

b. Pihak luar (ekstern) perusahaan pemeriksaan oleh pihak luar perusahaan 

dilakukan oleh akuntan publik yang sudah memperoleh izin. Akuntan 

akan memberi penilain setelah meneliti dengan standar dan prosedur 

pemeriksaan yang lazin. Pendapat wajar atau tidak wajar akan diberikan 

apabila laporan keuangan disusun telah sesuai dengan prinsip-prinsip 

akuntansi yang lazim dan telah diterabkan secara konsisten dari tahun ke 
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tahun. Dengan demikian, laporan ini dapat digunakan oleh pihak-pihak 

yang berkepentingan untuk mengmabil keputusan .
24

  

10.  Keterbatasan Laporan Keuangan 

a. Konservatif, atau berhati-hati. Prinsip ini memberikan implikasi bahwa 

jika terjadi kemungkinan rugi maka kerugian dapat segera diakui. 

Tetapi jika terdapat kemungkinan memperoleh keuntungan maka 

potensi keuntungan tersebut tidak dapat diakui sebagai keuntungan 

dalam laporna laba rugi sampai potensi tersebut benar-benar berhasil 

direalisasi. 

b. Materialitas. Prinsip ini mengandung makna bahwa akuntansi lebih 

memberikan perhatian pada hal-hal yang nilai atau jumlanya signifikan 

saja. 

c. Sifat Khusus Industry. Untuk industri yang berbeda akan berlaku 

kebijakan-kebijakan akuntansi atau metode pelaporna akuntansi yang 

berbeda.
25

  

B. Analisis laporan Keuangan 

1. Defenisi Analisis Laporan Keuangan 

Analisis laporan keuangan adalah pengurain pos-pos laporan 

keuangan menjadi unit infomasi yang lebih kecil dan melihat hubungan 

yang bersifat signifikan atau mempunyai makna antara satu dan yang lain, 

yaitu antara data kuantitatif dan dta non kuantitatif yang bertujuan 

mengetahui kondisi keuangan dalam proses menghasilkan keputusan yang 

tepat. 

Menurut John J. Wilid, K. R. Subramanyan, dan Robert F, Hasley, 

analisis laporan keuangan adalah aplikasi dari alat dan teknik analitis untuk 

laporan keuangan bertujuan umum dan data-data yang berkaitan untuk 
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menghasilkan estimasi dan kesimpulan yang bermanfaat dalam analisis 

bisnis. 

Menurut leopad A. Brernstein, analisis laporan keuangan adalah 

proses yang penuh pertimbangan dalam rangka membantu mengevaluasi 

posisi keuangan dan hasil operasi perusahaan pada masa sekarang dan 

masa lalu, dengan tujuan menentukan estimasi dan prediksi yang paling 

mungkin mengenai kondisi kerja perusahaan pada masa yang akan datang. 

Menurut Lukman Syamsuddin, analisis laporan keuangan 

perusahaan pada dasarnya merupakan perhitungan ratio-ratio untuk menilai 

keadaan keuangna perusahaan dimasa lalu, saat ini, dan kemungkinannya 

dimasa depan.
26

 

Analisis laporan keuangan terdiri atas sebagai berikut: 

a. Focus laporan, yaitu laporan laba rugi. Neraca, arus kas, yang 

merupakan akumulasi transaksi dari kejadian historis, dan penyebab 

terjadinya suatu perusahaan. 

b. Prediksi, yaitu analisis harus mengkaji implikasi kejadian yang sudah 

berlalu terhadap dampak dan prospek perkembangan keuangan 

perusahaan pada masa yang akan datang. 

c. Dasar analisis, yaitu laporan keuangan yang memiliki sifat dan prinsip 

tersendiri sehingga hasil analisis sangat bergantung pada laporan ini. 
27

 

2. Tujuan Analisis Laopran Keuangan 

Menurut Sofyan Syafri Harahap, analisis laporan keuangan 

bertujuan menambah informasi dalam suatu laporan keuangan.  

Kegunaan analisis laporan keuangan adalah sebagai berikut: 

a. Memberikan informasi yang lebih luas dan lebih dalam dari pada yang 

terdapat dari laporan keuangan biasa. 
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b. Menggali informasi yang tidak tampak secara kasat mata dari suatu 

laporan keuangan atau yang berada dibalik laporan keuangan.  

c. Mengetahui kesalahan yang terdapat didalam laporan keuangan. 

d. Membongkar hal-hal yang bersifat tidak konsisiten dalam hubungannya 

dengan laporan keuangan maupun dengan informasi yang diperoleh dari 

luar perusahaan . 

e. Mengetahui sifat-sifat hubungan yang dapat melahirka modal dan teori 

yang terdapat dilapangan. 

f. Memberikan informasi yang diinginkan oleh para pengambil keputusan. 

g. Menentukan peringkat (rating) perusahaan menurut kriteria tertentu 

yang sudah dikenal dalam dunia bisnis. 

h. Membandingkan situasi perusahaan dengan perusahaan lain dengan 

periode sebelumnya. 

i. Memahami situasi dan kondisi keuangan yang dialami suatu perusahaan, 

baik posisi keuangan, hasil usaha dan sebagainya. 

j. Memprediksi potensi yang dialami perusahaan pada masa yang akan 

datang.  

k. Melihat secara analitis laporan keuangan dengan tujuan untuk memilih 

kemungkinan investasi dan merger. 

l. Meramalkan kondisi keuangan perusahaan untuk masa yang akan 

datang. 

m. Melihat kemungkinan adanya masalah-masalah yang terjadi. 

n. Menilai pretasi manajemen, operasional, efisiensi, dan lain-lain. 

Tujuan analisis laporan keuangan menurut Bernstein adalah sebagai 

berikut: 

a. Screening 

Analisis dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui situasi dan 

kondisi perusahaan dari laporan keuangan tanpa pergi langsung 

kelapangan. 
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b. Understanding  

Memahami perusahaan, kondisi keuangan, dan hasil usahanya. 

c. Forcasting 

Analisis digunakan untuk meramalkan kondisi keuangan 

perusahaan dimasa yang akan datang  

d. Diagnosis 

Analisis dimaksudkan untuk melihat kemungkinan adanya masalah-

masalah yang terjadi baik dalam manajemen, operasi, keuangan atau 

masalah lain dalam perushaan. 

e. Evaluation 

Analisis dilakukan untuk menilai prestasi manajemen dalam 

mengelola perusahaan.
28

 

3. Langkah-Langkah Dalam Analisis Keuangan 

Adapun langkah atau prosedur yang dilakukan dalam analisis 

keuangan adalah: 

a. Mengumpulkan data keuangan dan data pendukung yang diperlukan 

selengkap mungkin, baik untuk satu periode maupun beberapa periode.  

b. Melakukan pengukuran-pengukuran atau perhitungan-perhitungan 

dengan rumus-rumus tertentu, sesuai dengan standar yang biasa 

digunakan secara cermat dan teliti, sehingga hasil yang diperoleh benar-

benar tepat. 

c. Melakukan perhitungan dengan memasukkan angka-angka yang ada 

dalam laporan keuangan secara cermat. 

d. Memberikan interpretasi terhadap hasil perhitungan dan pengukuran 

yang telah dibuat.  

e. Membuat laporan tentang posisi keuangan perusahaan. 
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f. Memberikan rekomendasi yang dibutuhkan sehubungan dengan hasil 

analisis tersebut.
29

   

4. Keterbatasan Dan Kelemahan Analisis Laporan Keuangan 

a. Keterbatasan analisis laporan keuangan  

1) Laporan keuangan dapat bersifat historis, merupakan laporan atas 

kejadian yang telah terjadi. 

2) Laporan keuangan menggambarkan nilai harga pokok atau nilai 

pertukaran pada saat terjadinya transaksi, bukan harga saat ini. 

3) Laporan keuangan bersifat umum, dan bukan untuk memenuhi 

kebutuhan pihak tertentu. 

4) Proses penyusunan laporan keuangan tidak luput dari penggunaan 

taksiran dan berbagai pertimbangan dalam memilih alternatif dari 

berbagai pilihan yang ada sama-sama dibenarkan, tetapi 

menimbulkan perbedaan angka laba ataupun aset. 

5) Laporan keuangan bersifat konservatif dalam menghadapi 

ketidakpastian. 

6) Laporan keuangan disusun dengan menggunakan istila-istila teknis, 

dan pemakai laporan diasumsikan memahami bahasa teknis 

akuntansi serta sifat dari informasi yang dilaporkan. 

b. Kelemahan analisis laporan keuangan 

1) Berdasarkan laporan dari keuangan masa lalu sehingga kesimpulan 

dari analisisnya salah. 

2) Menilai laporan keuangan hanya dari angka-angka laporan keuangan 

sehingga terlepas dari pertimbangan perubahan ekstenal perusahaan, 

misalnya perubahan pola hidup masyarakat. 

3) Objek analisis hanya data historis yang menggambarkan masa lalu.  
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4) Terlalu terfokus pada pertimbangan mata uang asing sehingga timbul 

perbedaan akibat masalh kurs konversi atau metode konsilidasi.
30

 

C. Kinerja Keuangan 

1. Defenisi Kinerja  

Kinerja adalah hasil yang diperoleh suatu organisasi baik organisasi 

tersebut bersifat profit oriented dan non profit oriented yang dihasilkan 

selama suatu periode waktu. Secara lebih tegas Amstron dan Baron 

mengatakan kinerja merupakan hasil pekerjaan yang mempunyai 

hubungan kuat dengan tujuan strategis organisasi, kepuasan konsumen 

dan memberikan konstribusi ekonomi. Lebih jauh Indra Bastian 

menyatakan bahwa kinerja adalah gambaran mengenai tingkat pencapain 

pelaksanaan suatu kegiatan/program/kebijaksanaan dalam mewujudkan 

sasaran, tujuan, misi dan visi organisasi yang tertuang dalam perumusan 

skema strategis (Strategic Planning) suatu organisasi.
31

 

2. Defenisi Kinerja Keuangan 

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.
32

 

Kinerja keuangan adalah hasil kegiatan operasi perusahaan yang 

disajikan dalam bentuk angka-angka keuangan, kinerja keuangan periode 

masa lalu, anggaran neraca dan rugi laba dan rata-rata kinerja keuangan 

perusahaan sejenis. Hasil pertandingan itu menunjukkan penyimpangan 

yang menguntungkan atau merugikan.
33

 

3. Tahap-tahap Dalam Menganalisis Kinerja Keuangan 
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Penilain kinerja setiap perusahaan adalah berbeda-beda karena itu 

tergantung kepada ruang lingkup bisnis yang dijalankan. Ada lima tahab 

dalam menganalisis kinerja keuangan suatu perusahaan secara umum, 

yaitu: 

a. Melakukan review tehadap data laporan keuangan 

Review disini dilakukan dengan tujuan agar laporan keuangan yang 

sudah dibuat tersebut sesuai dengan penerapan kaidah-kaidah yang 

berlaku umum dalam dunia akuntansi, sehingga dengan demikian hasil 

laporan keuangan tersebut dapat dipertanggungjawabkan. 

b. Melakukan perhitungan  

Penerapan metode perhitungan disini adalah disesuaikan dengan 

kondisi dan permasalahan yang sedang dilakukan sehingga hasil dari 

perhitungan tersebut akan memberikan suatu kesimpulan sesuai 

dengan analisis yang diinginkan. 

c. Melakukan perbandingan terhadap hasil hitungan yang telah diperoleh 

dari hasil hitungan yang sudah diperoleh tersebut kemudian dilakukan 

perbandingan dengan hasil hitungan dari berbagai perusahaan lainnya. 

d. Melakukan penafsiran (interpretation) terhadap berbagai permasalahan 

yang ditemukan. Pada tahab ini analisis melihat kinerja keuangan 

perusahaan adalah setelah dilakuka ketiga tahab tersebut selanjutnya 

dilakukan penafsiran untuk melihat apa-apa saja permasalahan dan 

kendala-kendala yang dialami oleh perusahaan tersebut. 

e. Mencari dan memberikan pemecahan masalah (solution) terhadap 

berbagai permasalahan yang ditemukan. Pada tahap terakhir ini setelah 

ditemukan berbagai permasalahan yang dihadapi maka dicarikan solusi 

guna membrikan suatu input atau masukan agar apa yang menjadi 

kendala dan hambatan selama ini dapat terselesaikan.
34
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4. Pengukuran Kinerja 

Pengukuran terhadap kinerja perlu dilakukan untuk mengetahui 

apakah kinerja dapat dilakukan sesuai jadwal waktu yang ditentukan, atau 

apakah hasil kinerja telah tercapai sesuai dengan yang diharabkan. 

Pengukuran kinerja yang tepat dapat dilakukan dengan cara: 

a. Memastikan bahwa persyaratan yang diinginkan pelanggan yang telah 

terpenuhi. 

b. Mengusahakan standar kinerja untuk menciptakkan perbandingan. 

c. Mengusahakan jarak bagi orang untuk memonitor tingkat kinerja. 

d. Menetapkan arti penting masalah kualitas dan menentukan apa yang 

perlu prioritas perhatian. 

e. Menghindari konsekuensi dari rendahnya kualitas. 

f. Mempertimbangkan penggunaan sumber daya. 

g. Mengusahakan umpan balik untuk mendorong usaha perbaikan.
35

 

Tujuan sistem pengukuran kinerja, adalah: 

a. Untuk mengkomunikasikan strategi secara lebih baik (top down dan 

bottom up). 

b. Untuk mengukur kinerja financial dan nonfinancial secara berimbang 

sehingga dapat ditelusur perkembangan pencapain strategi. 

c. Untuk mengakomodasi pemahaman kepentingan manajer level 

menengah dan bawah serta memotivasi untuk mencapai goal 

congruence 

d. Sebagai alat untuk mencapai kepuasan berdasarkan pendekatan 

individual dan kemampuan kolektif yang rasional.
36

 

Pengukuran kinerja ada dua yaitu: 
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1. Pengukuran kinerja internal 

Manajemen harus mengembangkan ukuran-ukuran internal yang 

memberikan fokus pada efisiensi dan efektifitas proses produksi. 

Proses yang tidak memadai akan menyulutkan perusahaan dalam 

memproduksi barang atau melakukan jasa sehingga akan menurunkan 

kebanggaan karyawan dan kepuasan pelanggan. Ukuran-ukuran proses 

internal harus mencerminkan kepedulian terhadap produksi yang 

efisien, kualitas yang tinggi, dan meminimalkan kompleksitas produk. 

Barang dan jasa akan bersaing dengan produk pihak lain dalam 

dimensi harga, kualitas, dan fitur. Keunggulan kinerja pada salah satu 

dari tiga area itu dapat memberikan unggulan kompetitif yang 

dibutuhkan untuk sukses. Mengembangkan pengukuran kinerja untuk 

setiap dimensi yang kompetitif yang dibutuhkan untuk sukses. 

2. Pengukuran kinerja eksternal  

Secara eksternal, pengukuran kinerja harus menandakan 

kemampuan organisasi untuk memuaskan pelanggan. Meskipun laba 

munkin merupakan ukuran utama keberhasilan perusahaan dalam 

melayani konsumen, ukuran yang lain menunjukkan prestasi relatif 

diarea kinerja pasar tertentu dapat dikembangkan. Sebagai contoh, 

pengukuran kinerja harus mencerminkan karakteristik yang sangat 

bernilai bagi konsumen, sebagai reliabilitas, nilai, kualitas, dan 

pengiriman tepat waktu atas barang / jasa. Dengan memenuhi atau 

melampaui target kinerja yang ditetapkan untuk pelanggan akan 

menghasilkan kemungkinan peningkatan pencapain atau pelampaun 

target kinerja yang ditetapkan untuk investor dan kreditor.
37
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5. Perbaikan kinerja 

Kinerja individu, tim, atau organisasi dapat mencapai tujuan seperti 

diharabkan, namun dapat pula tidak mencapai harapan. Perbaikan 

terhadap kinerja harus dilakukan karena prestasi kerja yang dicapai tidak 

seperti yang diharabkan. Dengan melakukan perbaikan kinerja, dihaabkan 

tujuan organisasi dimasa depan dapat dicapai dengan lebih baik lagi. 

Namun perbaikan kinerja tidak hanya dilakukan apabila prestasi 

kerja tidak seperti yang diharbkan. Perbaikan kinerja harus pula dilakukan 

walaupun seseorang, tim, organisasi telah mampu mencapai prestasi kerja 

yang dihaabkan karena organisasi, tim maupun individu dimasa depan 

dapat menetapkan target kuantitatif yang lebih tinggi atau dengan kualitas 

yang lebih tinggi atau kuantitatif lebih tinggi. Dengan cara pendekatan 

seperti ini, dapat membuka peluang bagi meningkatkan kinerjanya. 

Perbaikan kinerja dilakukan dengan melibatkan segenap sumber daya 

manusia dalam organisasi dan meliputi perbaikan seluruh proses 

manajemen kinerja.
38

 

D. Economic Value Added (EVA) 

1. Defenisi Ekonomic Value Added (EVA) 

EVA (Ekonomic Value Added) adalah suatu metode pengukuran 

kinerja keuangan perusahaan diketahui tentang ada atau tidaknya nilai 

tambah bagi penyandang dana dengan keberhasilan manajemen 

menghasilkan laba pada suatu periode. Konsep EVA datang dari 

kemampuan manajer perusahaan untuk menghasilkan return (nilai tambah) 

bagi investor. EVA merupakan selisih dari net operating profit after tax 

dikurangi cost of capital.
39
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EVA merupakan pengukuran kinerja keuangan berdasarkan nilai 

yang merefleksikan jumlah absolute dari kekayaan pemegang saham yang 

dihasilkan, baik bertambah maupun berkurang setiap tahunnya. EVA 

merupakan alat yang berguna untuk memilih investasi keuangan yang 

paling menjanjikan dan sekaligus sebagai alat yang cocok untuk 

mengendalikan operasi perusahaan. 

EVA merupakan alat pengukur kinerja perusahaan, dimana kinerja 

perusahaan diukur dengan melihat selisih antara tingkat pengembalian 

modal dan biaya modal, lalu dikalikan dengan modal yang beredar pada 

awal tahun (atau rata-rata selama satu tahun bila modal tersebut digunakan 

dalam menghitung tingkat pengembalian modal). 

EVA adalah suatu sistem manajemen keuangan untuk mengukur 

laba ekonomi perusahaan, yang menyatakan bahwa kesejahteraan hanya 

dapat tercipta jika perusahaan mampu memenuhi semua biaya operasi 

(operating cost) dan biaya modal (cost of capital).
40

 

EVA memotivasi para direktur untuk meningkatkan investasi 

selama laba investasi melampaui biaya modal. Dalam hal ini penggunaan 

EVA ini diperkirakan lebih baik meluruskan bunga dari pemegang saham 

dan direktur perusahaan. 

Nilai Tambah Ekonomi (EVA) merupakan perkiraan dari 

keuntungan ekonomis sebuah unit bisnids yang didorong selam waktu yang 

ditentukan, dalam bentuk sederhananya EVA dapat didefenisikan sebagai 

keuntungan dikurangi beban yang dihubungkan atas penggunaan aset 

(modal) selama periode tersebut. 
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Perusahaan yang menggunakan EVA pada suatu saat akan 

menyadari bahwa EVA bukanlan sekedar alat pengukur kinerja, tetapi 

perusahaan juga harus mengubah cara kerjanya, EVA adalah: 

a. Pengukur kinerja keuangan yang lansung berhubungan secara teoritis 

dan empiris pada penciptaan kekayaan pemegang saham, dimana 

pengelolaan agar EVA lebih tinggi lagi. 

b. Pengukur kinerja yang memberikan solusi tepat, dalam artian bahwa 

EVA selalu meyakinkan para pemegang saham, yang membuatnya 

menjadi satu-satunya matriks kemajuan berkelanjutan yang andal. 

c. Suatu kerangka yang mendasari sistem baru yang komprehensif untuk 

manajemen keuangan perusahaan yang membimbing semua keputusan, 

dari anggaran operasional tahunan sampai penganggaran modal, 

perencanaan strategik, akuisisi, dan divestasi. 

d. Metode yang mudah sekaligus efektif untuk diajarkan bahkan pada 

pekerja yang kurang berpengalaman. 

e. Metode ini merupakan pilihan utama dalam sistem kompensasi yang 

unit, dimana terdapat ukuran kinerja perusahaan yang benar-benar 

menyatukan kepentingan manajer dengan kepentingan pemegang 

saham, dalam menyebabkan manajer berfikir serta bertindak seperti 

pemilik. 

f. Suatu kerangka yang dapat digunakan untuk mengkomunikasikan tujuan 

dan pencapainnya pada investor, dan investor dapat menggunakan EVA 

untuk mengidentifikasi perusahaan mana yang mempunyai prospek 

kinerja lebih baik dimasa mendatang. 

g. Lebih penting lagi, EVA merupakan suatu internal corporate 

governance yang memotivasi semua manajer dan pegawai untuk bekerja 
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sama lebih erat dan penuh antusias demi menghasilkan kinerja terbaik 

yang munkin bisa dicapai.
41

 

Manfaat yang diperoleh dari penerapan model EVA didalam suatu 

perusahaan adalah dengan adanya analisis EVA (economic value added) 

akan bermanfaat untuk dijadikan alat pengukuran kinerja perusahaan untuk 

mengetahui ada atau tidaknya nilai tambah yang diperoleh perusahaan.
42

 

2. Keunggulan dan Kelemahan Economic Value Added (EVA) 

Keunggulan yang dimilki EVA antara lain: 

a. EVA dapat menyelaraskan tujuan manajemen dan kepentingan 

pemegang saham dimana EVA digunakan sebagai ukuran operasi dari 

manajemen yang mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam 

menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham atau investor. 

b. EVA memberikan pedoman bagi manajemen untuk meningkatkan laba 

operasi tampa tambahan dana / modal, mengekspor pemberian pinjaman 

(piutang), dan mengivenstasikan dana yang memberikan imbalan tinggi. 

c. EVA merupakan sistem manajemen keuangan yang dapat memecahkan 

semua masalah bisnis, mulai dari strategi dan penggerakannya sampai 

keputusan operasi sehari-hari. 

d. EVA dapat menggunakan kembalian minimal yang berbeda-beda untuk 

berbagai jenis aktiva. Misalnya, kembalian minimal untuk aktiva lancar 

untuk ditetapkan lebih rendah dari pada kembalian minimal untuk aktiva 

tetap. 

Tetapi disamping memiliki keunggulan, EVA juga memiliki 

beberapa kelemahan yang belum dapat ditutupi, antara lain: 

a. Sulitnya menentukan biaya modal yang benar-beanr akurat, khususnya 

biaya modal sendiri. Dalam perusahaan go public biasanya mengalami 

kesulitan dalam melakukan perhitungan sahamnya.  

                                                             
41

 Rudianto, Akuntansi…, hal. 223 
42

 Ahmad Rodoni, Manajemen Keuangan…, hal. 25 



40 
 

b. Analisis EVA hanya mengukur faktor kuantitatif saja, sedangakan untuk 

mengukur kinerja perusahaan secara optimum, perusahaan harus diukur 

berdasarkan faktor kuantitatif dan kualitatif. 
43

 

3. Langkah Perbaikan dan Manfaatnya 

Bagi perusahaan yang memiliki ukuran EVA yang belum 

memuaskan berbagai pihak, sebaiknya melakukan serangkain langkah 

perbaikan kinerja. Terdapat tiga cara yang dapat ditempuh perusahaan 

untuk meningkatkan EVA dari tahun ke tahun, yaitu: 

a. Meningkatkan keuntungan tampa menggunakan penambahan modal. 

Dengan menggunakan modal yang ada, manajemen harus terus 

berupaya meningkatkan laba usaha yang diperoleh. 

b. Merestrukturisasi pendanaan perusahaan yang tidak meminimalkan 

biaya modalnya. Manajemen perusahaan harus mempertahankan laba 

usaha yang telah diperoleh dengan berusaha mengurangi jumlah modal 

yang digunakan atau mencari komposisi modal yang memberikan biaya 

modal yang lebih. 

c. Menginvestasikan modal pada proyek-proyek dengan return yang 

tinggi. Manajemen harus memilih sejumlah diantara alternatif investasi 

yang ada, yaitu investasi yang dapat memberikan tingkat pengambilan 

yang tinggi.
44

 

4. Ukuran Kinerja 

Melihat rumusan dan serangkain langkah yang harus dilakukan 

dalam menghitung EVA, maka EVA menunjukkan cara untuk menciptakan 

nilai jangka panjang bagi para investor dengan melihat: 

a. Perhitungan Profitabilitas Yaitu investasi ekspansi, produk dan jasa 

baru, serta teknologi baru yang kan menghasilkan pengembalian yang 

lebih tinggi dari biaya modal. 
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b. Efisiensi Operasi yaitu meningkatkan margin operasi, penggunaan 

modal, dan produktivitas. 

c. Alokasi Aset yaitu investasi dalam aset yang membantu menciptakan 

nilai dan mengurangi atau menghilangkan modal dalam produksi serta 

operasi yang tidak mempunyai prospek cerah dimasa depan. 

d. Pembiayaan yaitu mengurangi biaya modal melalui kibijakan 

menaikkan penggunaan utang pajak yang dapat dikurangkan .
45

 

5. Perhitungan Economic Value Added (EVA) 

Konsep EVA didasarkan pada prinsip bahwa perusahaan mampu 

menciptakan kekayaan untuk para pemegang saham hanya apabila manejer 

mampu menghasilkan surplus melebihi total cost of capital  yang 

diinvestasikan. EVA adalah jumlah uang, bukan rasio. EVA dapat 

diperoleh dengan mengurangkan beban modal (capital charges) dari laba 

operasi berisi (net operating profit).
46

 

EVA dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut: 

EVA = NOPAT – Capital Charges 

Dimana : 

a. NOPAT   : Net Operating After Tax 

b. Capital Charges  : Invested Capital x Cost Of Capital 

Penjabarannya sebagai berikut: 

1) NOPAT (Net Operating Profit After Tax)  

NOPAT adalah laba bersih setelah pajak, ini merupakan laba 

setelah pajak yang dimiliki sebuah perusahaan jika perusahaan tidak 

memiliki utang dan investasi pada aktiva non operasi. Karena 

mengeluarkan efek dari keputusan-keputusan keuangan, angka ini 

merupakan ukuran kinerja operasi yang lebih baik dari pada laba bersih. 
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NOPAT dapat dihitung dengan rumus:  

 

 

Dimana : 

a. EAT = Earning After Tax 

b. Biaya Bunga = Beban Keuangan 

2) Invested Capital  

Menurut Amin W. Tunggal Invested Capital  Merupakan pinjaman 

jangka pendek ditambah pinjaman jangka panjang ditambah ekuitas 

pemegang saham atau total hutang dengan ekuitas dikurangi pinjaman 

jangka panjang tanpa bunga. Invested Capital adalah jumlah seluruh 

pinjaman perusahaan di luar pinjaman jangka pendek tanpa bunga (non - 

interest bearing liabilities), seperti hutang dagang, biaya yang masih 

harus dibayar, hutang pajak, uang muka pelanggan, dan sebagainya. 

 

 

 

3) WACC (Weighted Average Cost Of Capital) atau biaya modal rata-rata 

tertimbang. 

Biaya modal rata-rata tertimbang merupakan rata-rata tertimbang 

biaya utang dan modal sendiri, yang menggambarkan tingkat 

pengembalian investasi minimum untuk mendapatkan required rate of 

return (tingkat pengembalian yang diharabkan) oleh investor yaitu 

kreditor dan pemegang saham. 

 

 

NOPAT = EAT + Biaya Bunga 

Invested Capital = Total Hutang + Ekuitas – Hutang Jangka Pendek 

WACC = {D x rd (1-tax ) } + (E x re) 
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Dimana: 

a. Tingkat modal dari hutang  

Merupakan tingkat pengembalian yang diharabkan kreditur atas 

modal yang telah dipinjamkannya. 

Tingkat Modal dari Utang (D)   
            

                     
 x 100% 

b. Biaya utang / cost of debt (rd) 

Menurut Adiningsih dan Sumarni biaya utang menunjukkan 

berapa biaya yang harus ditanggung oleh perusahaan karena 

perusahaan menggunakan dana yang berasal dari pinjaman. Biaya 

modal atas utang umumnya sudah diperkirakan karena besarnya bisa 

diperoleh dari tingkat bunga setelah pajak yang harus dibayar 

perusahaan jika perusahaan melakukan pinjaman. 

        Cost of debt (rd)  
           

           
 x 100% 

c. Tingkat pajak (T) 

Pajak penghasilan perusahaan. 

      Tingkat Pajak (T)  
           

                  
 x 100% 

d. Tingkat Modal Dari Ekuitas 

Merupakan jumlah modal sendiri yang dimiliki perusahaan atau 

dikenal dengan modal pemegang saham. 

             Tingkat Modal dari Ekuitas (E)  
             

                     
 x 100% 

e. Biaya Ekuitas/ Cost Of Ekuity (re)  
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Stern Stewerd mendefenisikan biaya ekuitas sebagai tingkat yang 

harus dibayar perusahaan kepada pemegang saham.
47

 

                           Cost Of  Ekuity (re)  
                         

             
 x 100% 

4) Capital Charges 

Capital Charges merupakan aliran kas yang dibutuhkan untuk 

mengganti para investor atas risiko usaha dari modal yang 

diinvestasikan. Capital Charges dapat diformulasikan sebagai berikut: 

 

 

Dari perhitungan diatas akan diperoleh kesimpulan dengan 

interpretasi hasil sebagai berikut: 

a. Jika EVA > 0 pada posisi ini berarti manajemen perusahaan telah 

berhasil menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan 

b. Jika EVA =0 pada posisi ini berarti manajemen perusahaan berada 

pada titik impas. Perusahaan tidak mengalami kemunduran tetapi 

sekaligus tidak mengalami kemajuan secara ekonomis. 

c. Jika EVA <0 pada posisi ini berarti tidak terjadi proses pertambahan 

nilai ekonomis bagi perusahaan, yaitu laba yang dihasilkan tidak 

dapat memenuhi harapan para kreditor dan pemegang saham 

perusahaan (investor) .
48
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E. Penelitian Terdahulu 

Penelitian mengenai metode EVA bagi perusahaan telah dilakukan 

penelitian tersebut adalah: 

1. Penelitian yang dilakukan oleh Faiq Shofi (2010) dengan judul : 

“Pengaruh Economic Value Added dan Rasio Profitabilitas Terhadap 

harga Saham Pada Perusahaan Otomotif yang Go Publik di Bursa 

Efek Indonesia Periode 2004-2008 (Studi kasus pada 7 perusahaan  

Otomotif)”.  

Penelitian ini Model yang digunakan untuk menganalisis data  dalam 

penelitian ini adalah Regresi Linear Berganda. Variabel penelitian adalah 

ROA (return on assets), ROE (return on equity), EPS (earning per share), 

BEP (basic earning power), EVA (economic value added) dan Harga 

Saham. Populasi penelitian adalah laporan keuangan Perusahaan Otomotif 

Yang Go Publik Di Bursa Efek Indonesia tahun 2004 – 2008.Berdasarkan 

penelitian yang dilakukan oleh Faiq Shofi terdapat perbedaan dengan 

penulis lakukan yaitu ROA, ROE, BEP, EVA tidak berpengaruh positif 

terhadap harga saham.Sedangkan EPS berpengaruh positif terhadap harga 

saham. Sedangkan penulis menganalisis kinerja keuangan dengan 

pendekatan  EVA pada perusahaan PT Argo Lestari Tbk Peride 2011-2015. 

Persamaanya yaitu sama-sama meneliti di Bursa Efek Indonesia. 

2. Penelitian yang dilakukan oleh Ika Puspita sari (2012) dengan judul : 

“Pengaruh Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added 

(MVA) Terhadap Return yang Diperoleh Pemegang Saham 

Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia  

(BEI) Periode 2008-2010”. 

Penelitian ini menggunakan pendekatan studi ex post facto. Alat uji 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan 

ujiprasyarat analisis yang meliputi uji normalitas, uji linearitas dan uji 

asumsiklasik yang meliputi uji multikolonieritas dan uji 
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heteroskedastisitasdengan metode analisis regresi sederhana dan analisis 

regresi berganda. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Ika Puspita 

sariterdapat perbedaan dengan penulis lakukan yaitu EVA berpengaruh 

positifdan tidak signifikan terhadap return yang diperoleh pemegang 

saham.MVA berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap return 

yangdiperoleh pemegang saham. Sedangkan penulis menganalisis 

kinerjakeuangan dengan menggunakan Pendekatan EVA pada perusahaan 

PT Astra Agro Lestari Tbk periode 2011-2015.Persamaanya yaitu sama-

sama menelitidi Bursa Efek Indonesia. 

3. Penelitian yang dilakukan oleh Muhammad Fajar Wahyudi (2009) yang 

berjudul :“Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan dengan 

Menggunakan Pendekatan Economic Value Added (EVA) dan Market 

Value Added (MVA) Periode Tahun 2005-2007 ( Studi pada PT. 

Telekomunikasi Indonesia Tbk)”.  Penelitian ini dilakukan dengan 

metode kuantitatif dengan menggunakan pendekatan Economic Value 

Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) pada PT. Telkom selama 

periode 2005-2007. Jenis data yang dipergunakan berupa data sekunder.  

Berdasarkan penelitian Muhammad Fajar Wahyudi terdapat perbedaan 

dengan penulis lakukan yaitu hasil penelitian menggunakan pendekatan 

Economic ValueAdded (EVA) Dan Market Value Added (MVA) didapat 

bahwa EVA danMVA PT. Telkom bernilai positif menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu menghasilkan kinerja keuangan yang efektif dan 

efesien. MVA yang positif menunjukkan manajemen mampu menghasilkan 

kekayaan bagi investor dan perusahaan. Sedangkan penulis untuk 

menganalisis kinerja keuangan dengan Pendekatan EVA pada perusahaan 

PT Astra Agro Lestari Tbk periode 2011-2015. Persamaanya yaitu sama-

sama meneliti di Bursa Efek Indonesia. 
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F. Definisi Operasional  

1. Analisis 

Analisis merupakan suatu proses untuk menjelaskan sebuah 

permasalahan secara mendalam untuk memperoleh hasil yang tepat dan 

pemahaman arti secara keseluruhan. 

2. Kinerja keuangan 

Suatu analisis yang dilakuakn untuk melihat sejauh mana perusahaan 

telah melaksanakan aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan 

benar. 

3. Economic Value Added (EVA)  

  Economic Value Added (EVA) merupakan ukuran keberhasilan 

manajemen dalam meningkatkan nilai tambah terhadap tingkat 

pengembalian modal yang dituntut oleh investor pada perusahaan. 
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G. Kerangka Berpikir 

 

 

 

 

 

  
 

  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 

 

 

 

Laporan Keuangan PT. Astra Agro Lestari Tbk 

Analisis Kinerja keuangan Melalui Metode 

Ekonomic Value Added (EVA) 

Laporan Posisi keuangan Laporan Laba Rugi 

Net Operating after 

Tax 

Invested capital 

Waighted Average Cost Of 

Capital (WACC) 

Capital Charges 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

 

 

A. Jenis Penelitian 

Penelitian yang dilakukan  adalah termasuk penelitian kuantitatif yaitu 

suatu proses menemukan pengetahuan dimana menggunakan data berupa 

angka sebagai alat menganalisis keterangan mengenai apa yang ingin 

diketahui. Jenis penelitian yang penulis lakukan adalah penelitian diskriptif 

kuantitatif yakninya dengan mengolah data-data yang penulis dapatkan pada 

laporan keuangan untuk memberikan hasil analisis.
49

 

 `       

B. Waktu dan Tempat Penelitian 

Penulis melakukan penelitian ini dimulai pada bulan September 

sampai Bulan Februari 2017. Tempat penulis meneliti adalah di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) melalui situs resmi www.idx.co.id   

 

C. Metode Penelitian 

1. Sumber Data  

Penelitian ini menggunakan sumber data sekunder yaitu berupa 

laporan keuangan yang penulis dapatkan dari laporan keuangan PT Astra  

Agro Lestari Tbk pada Bursa Efek Indonesia pada periode 2011 -2015 

melalui situs resmi www.idx.co.id merupakan situs resmi Bursa Efek 

Indonesia, setiap perusahaan yang Go Publik harus melaporkan laporan 

keuangan perusahaannya ke Bursa Efek Indonesia dan bisa di akses oleh 

masyarakat melalui situs resmi www.idx.co.id.  

 

                                                             
49

 Uma Sekaran, Research Methods For Business (Metode Penelitian Untuk Bisnis), 

(Jakarta:Salemba Empat, 2006), hal 163 

49 
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2. Teknik Pengumpulan Data  

Data dalam penelitian ini diperoleh dengan teknik dokumentasi yakni 

berupa laporan keuangan PT Astra Agro Lestari Tbk periode 2011-2015. 

 

D. Teknis Analisis Data  

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

dengan menggunakan metode Economic Value Added. Analisis ini 

berdasarkan data bersifat kuantitatif. Analisis yang digunakan pada metode 

EVA dengan langkah-langkah sebagai berikut.
50

 

1. Economic Value Added (EVA) 

 

 

 Dimana:  

a. NOPAT 

 

 

b. Invested Capital 

 

 

c. WACC (weighted Average Cost Of Capital)
51

 

 

 

Dimana: 

Tingkat Modal dari Utang (D)   
            

                     
 x 100% 

                                                             
50 Rudianto, Akuntansi Manajemen, (Jakarta: Erlangga, 2013), hal 218-115 
51

 Ronald W. Hilton dan david E. Platt, Managerial Accounting: Creating Value In a 

Dynamic Business Environmet, (New York: Megraw-Hill Education, 2014), hal. 551-554 

NOPAT = EAT + Biaya Bunga 

EVA = NOPAT – Capital Charges 

Invested Capital = Total Hutang + Ekuitas – Hutang Jangka Pendek 

WACC = { D x rd (1-tax)}+ (E x re) 
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        Cost of debt (rd)  
           

           
 x 100% 

      Tingkat Pajak (T)  
           

                  
 x 100% 

        Tingkat Modal dari Ekuitas (E)  
             

                     
 x 100%  

                           Cost Of  Ekuity (re)  
                         

             
 x 100% 

 

d. Capital Charges 

Capital Charges = Invested Capital x WACC 

 

2. Hasi EVA (Economic Value Added) 

d. Jika EVA > 0 pada posisi ini berarti manajemen perusahaan telah 

berhasil menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan 

e. Jika EVA =0 pada posisi ini berarti manajemen perusahaan berada pada 

titik impas. Perusahaan tidak mengalami kemunduran tetapi sekaligus 

tidak mengalami kemajuan secara ekonomis. 

f. Jika EVA <0 pada posisi ini berarti tidak terjadi proses pertambahan 

nilai ekonomis bagi perusahaan, yaitu laba yang dihasilkan tidak dapat 

memenuhi harapan para kreditor dan pemegang saham perusahaan 

(investor)
52

 

 

 

 

 

                                                             
52 Rudianto, Akuntansi,… hal. 222 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN 

A. Gambaran Umum Penelitian  

1. Sejarah Perusahaan 

Bermula dari dibentuknya Divisi Agribisnis PT Astra International 

pada tahun 1983. Awalnya dimulai dengan usaha perkebunan ubi kayu 

seluas 2.000 hektar. Areal tersebut kemudian berganti menjadi 

perkebunan karet. Pada tahun 1984, dimulailah budidaya tanaman kelapa 

sawit dengan mengakuisisi PT Tunggal Perkasa Plantations, yang saat itu 

menguasai dan mengelola 15.000 hektar perkebunan kelapa sawit di Riau. 

Pada tanggal 3 Oktober 1988, didirikan PT Suryaraya Cakrawala yang 

kemudian pada tahun 1989 berubah namanya menjadi PT Astra Agro 

Niaga. 

 Pada tahun 1997 PT Astra Agro Niaga melakukan penggabungan 

usaha dengan PT Suryaraya Bahtera dan namanya berubah menjadi PT 

Astra Agro Lestari. Pada tanggal 9 Desember 1997, AAL mencatatkan 

sahamnya di dua bursa saham, yaitu Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek 

Surabaya, dan menawarkan 125.800.000 lembar sahamnya   ke publik 

dengan harga Rp. 1.550 per lembar saham. Pada bulan Agustus 1999, 

AAL menerbitkan saham bonus sebanyak 251.600.000 lembar saham. 

Pada bulan Maret 2000, AAL berhasil menerbitkan obligasi lima-tahunan 

untuk pertama kalinya di Bursa Efek Surabaya, dengan total nilai 

sejumlah Rp. 500 milia 

Di tahun 2004, AAL menyelesaikan penjualan kebun-kebunnya 

yang tidak terkait dengan perkebunan kelapa sawit. Saat ini, AAL adalah 

salah satu perusahaan Publik terbesar di Indonesia yang bergerak di 

bidang perkebunan kelapa sawit dan penghasil Minyak Kelapa Sawit 

(Crude Palm Oil / CPO), yang mengelola areal perkebunan seluas lebih 

52 
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dari 235.000 hektar. Sekitar 47,9% dari seluruh tanaman kelapa sawit 

yang dimiliki telah memasuki masa puncak produktifitas, dengan usia 

tanaman 10-14 tahun, sedangkan 6,1% lainnya adalah tanaman dengan 

umur sekitar 4-9 tahun serta usia 15->25 tahun sebesar 25,2% dan 20,8% 

sisanya adalah tanaman belum menghasilkan. 

 AAL selalu mengutamakan pencapaian terbaiknya dalam segala 

hal yang berkaitan dengan produksi, mulai dari pemilihan bibit unggul, 

penanaman, pemupukan, perawatan, pemanenan serta pemrosesan.  

Hasilnya, AAL selama ini selalu mampu memenuhi kebutuhan para 

pelanggan akan produk-produk bernilai tinggi. Penjualan produk-produk 

AAL saat ini dilakukan untuk memenuhi kebutuhan pasar dalam negeri 

maupun pasar internasional.  

2. Visi Dan Misi Perusahaan 

a. Visi  

Menjadi perusahaan  agrobisnis  yang  paling  produktif  dan  paling  

inovatif di dunia. 

b. Misi 

Menjadi  panutan  dan  berkontribusi  untuk  pembangunan  serta 

kesejahteraan bangsa. 

3. Struktur Organisasi 

Struktur organisasi merupakan suatu lembaga yang sangat diperlukan 

pengorganisasian yang merupakan salah satu manajemen yang sangat 

penting bagi setiap perusahaan sehingga pendelegasian wewenang dari 

setiap orang dalam perusahaan jelas dan tidak tumpang tindih yang bisa 

mengacaukan jalannya kinerja perusahaan. Oleh karena itu, dibutuhkan 

organisasi yang baik dan efektif nantinya akan menentukan pembagian 

tugas dan tanggung jawab yang jelas antara bagian-bagian yang ada dalam 

organisasi yang mana hal itu tergambar dalam struktur organisasi yang 

dimiliki oleh perusahaan tersebut. 
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      Gambar 2.3 : Struktur Organisasi PT Astra Agro Lestari Tbk 
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B. Pembahasan Kinerja Keuangan  

Economic Value Added (EVA) merupakan pengukuran kinerja 

perusahaan berdasarkan nilai yang merefleksikan jumlah absolute dari nilai 

kekayaan pemegang saham yang dihasilkan, baik bertambah maupun 

berkurang setiap tahunnya. Dalam pengukuran EVA, biaya modal yang 

dimiliki oleh perusahaan tersebut dihitung dengan dikurangkan laba operasi 

bersih setelah pajak sehingga diperoleh nilai riil dari perusahaan tersebut. 

Sebelum melakukan perhitungan EVA beberapa komponen yang harus 

diketahui adalah: 

EVA = NOPAT – Capital Charges 

   Dimana: 

1. Analisis NOPAT (Net Operating After Tax) 

NOPAT adalah laba operasi bersih setelah pajak, ini merupakan laba 

setelah pajak yang dimiliki sebuah perusahaan jika perusahaan tidak 

memiliki utang dan investasi pada aktiva non operasi. Karena 

mengeluarkan efek dari keputusan-keputusan keuangan, angka ini 

merupakan ukuran kinerja operasi yang lebih baik dari pada laba bersih. 

Rumus yang digunakan dalam menghitung EVA sebagai berikut: 

 

  

Tabel 4.1 Perhitungan Analisis NOPAT 

Tahun Laba Bersih Setelah 

Pajak 

Biaya Bunga NOPAT 

2011 Rp 2.498.565.000.000  Rp    5.806.000.000 Rp 2.504.371.000.000 

2012 Rp 2.520.266.000.000  Rp  29.196.000.000 Rp 2.549.462.000.000 

2013 Rp 1.903.088.000.000 Rp  72.414.000.000 Rp 1.975.502.000.000 

NOPAT = EAT + Biaya Bunga 
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2014 Rp 2.621.275.000.000 Rp    96.080.000.000 Rp 2.717.355.000.000 

2015 Rp    695.684.000.000 Rp  125.509.000.000 Rp    821.193.000.000 

Sumber : Olahan Data 

 

Tabel 4.1 menyajikan hasil perhitungan dari NOPAT (Net Operating 

After Tax) dari tahun 2011 sampai tahun 2015. Pada tahun 2011 diperoleh 

NOPAT sebesar Rp 2.504.371.000.000 yang diperoleh dari hasil laba bersih  

Rp 2.498.565.000.000 ditambah biaya bunga Rp 5.806.000.000, pada tahun 

2012 NOPAT mengalami peningkatan menjadi Rp 2.549.462.000.000 

disebabkan karena laba bersih meningkat menjadi Rp 2.520.266.000.000, dan 

biaya bunga juga mengalami peningkatan menjadi Rp 29.196.000.000, 

sehingga menyebabkan hasil NOPAT pada tahun 2012 meningkat. 

Pada tahun 2013 NOPAT mengalami penurunan menjadi Rp 

1.975.502.000.000. hal ini disebabkan laba bersih menurun menjadi Rp 

1.903.088.000.000 dan beban bunga mengalami kenaikan menjadi Rp 

72.414.000.000, sehingga NOPAT pada tahun 2013 menjadi menurun dari 

tahun sebelumnya. 

Pada tahun 2014 NOPAT mengalami peningkatan kembali menjadi  

Rp 2.717.355.000.000 hal ini disebabkan karena laba bersih mengalami 

peningkatan menjadi Rp 2.621.275.000.000 sementara beban bunga juga 

mengalami peningkatan sebesar Rp 96.080.000.000 sehingga menyebabkan 

hasil NOPAT pada Tahun 2014 meningkat. 

Sementara pada tahun 2015 NOPAT mengalami penurunan sebesar Rp 

821.193.000.000 yang disebabkan oleh menurunya laba bersih secara drastis 

menjadi Rp 695.684.000.000, dan biaya bunga mengalami peningkatan  

menjadi Rp 125.509.000.000  

Dari hasil analisis diatas penulis dapat memyimpulkan bahwa NOPAT 

pada tahun 2012 mengalami peningkatan sedangkan pada tahun 2013 NOPAT 
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mengalami penurunan kemudian pada tahun 2014 NOPAT yang diperoleh 

kembali mengalami peningkatan, dan pada tahun 2015 NOPAT mengalami  

penurunan. Hal ini menunjukkan bahwa manajemen perusahaan belum bisa 

mempertahankan dan meningkatkan laba perusahaan. 

2. Analisis Invested Capital 

Invested Capital adalah jumlah keseluruhan pinjaman perusahaan 

diluar pinjaman jangka pendek tampa bunga (non interest bearing liabilities) 

seperti utang dagang, biaya yang masih harus dibayar, utang pajak ditambah 

ekuitas. Invested Capital dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut: 

Invested Capital = Total Hutang + Ekuitas – Hutang Jangka Pendek 

 

Tabel 4.2 Perhitungan Analisis Invested Capital 

Tahun Total Hutang Ekuitas Utang Jangka Pendek Invested Capital 

2011 Rp 1.778.337.000.000 Rp   8.426.158.000.000 Rp 1.440.351.000.000   Rp  8.764.144.000.000 

2012 Rp 3.054.409.000.000 Rp   9.365.411.000.000 Rp 2.600.540.000.000   Rp  9.819.280.000.000 

2013 Rp 4.695.331.000.000 Rp 10.267.859.000.000 Rp 3.759.265.000.000 Rp 11.203.925.000.000 

2014 Rp 6.720.843.000.000 Rp 11.837.486.000.000 Rp 4.110.955.000.000 Rp 14.447.374.000.000 

2015 Rp 9.813.584.000.000 Rp 11.698.787.000.000 Rp 3.522.133.000.000 Rp 17.990.238.000.000 

  Sumber : Olahan data 

Tabel 4.2 menyajikan hasil perhitungan dari  Invested Capital  dari 

tahun 2011 sampai tahun 2015.  Pada tahun 2011 diperoleh invested capital 

sebesar  Rp 8.764.144.000.000 yang diperoleh dari hasil total hutang Rp 

1.778.337.000.000 yang ditambah dengan ekuitas Rp   8.426.158.000.000 di 

kurangi dengan utang jangka pendek  Rp 1.440.351.000.000.  Pada tahun 

2012 invested capital menurun menjadi Rp9.819.280.000.000. Hal ini 
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disebabkan karena total hutang meningkat dan ekuitas juga meningkat 

menjadi Rp 9.365.411.000.000 kemudian utang jangka pendek juga 

meningkat menjadi Rp 2.600.540.000.000, sehingga menyebabkan invested 

capital mengalami kenaikan pada tahun 2012. 

Pada tahun 2013 invested capital meningkat menjadi Rp 

11.203.925.000.000. Hal ini disebabkan karena total hutang mengalami 

peningkatan menjadi Rp 4.695.331.000.000 dan ekuitas juga meningkat 

menjadi Rp 10.267.859.000.000, sementara itu utang jangka pendek juga 

mengalami peningkatan menjadi Rp 3.759.265.000.000. Sehingga 

menyebabkan invested capital mengalami peningkatan pada tahun 2013. 

Kemudian pada tahun 2014 invested capital meningkat menjadi Rp 

14.447.374.000.000. Hal ini disebabkan karena total hutang mengalami 

peningkatan menjadi Rp 6.720.843.000.000 dan ekuitas juga meningkat 

menjadi Rp 11.837.486.000.000, sementara itu utang jangka pendek juga 

mengalami peningkatan menjadi Rp 4.110.955.000.000. Sehingga 

menyebabkan invested capital mengalami peningkatan pada tahun 2014. 

pada tahun 2015 invested capital juga meningkat menjadi Rp 

17.990.238.000.000. Hal ini disebabkan karena total hutang mengalami 

peningkatan menjadi Rp 9.813.584.000.000 dan ekuitas mengalami 

penurunan menjadi Rp 11.698.787.000.000, sementara itu utang jangka 

pendek juga mengalami peningkatan menjadi Rp 3.522.133.000.000. 

Sehingga menyebabkan invested capital mengalami peningkatan pada tahun 

2015. 

Dari hasil analisis diatas penulis menyimpulkan bahwa invested 

capital yang diperoleh pada tahun  2012 sampai tahun 2015 mengalami 

peningkatan yang disebabkan karena terjadinya peningkatan terhadap total 

hutang, ekuitas, dan hutang jangka pendek . Hal ini menunjukkan bahwa 

manajemen perusahaan belum bisa mengurangi jumlah hutang dan utang 

jangka pendek pada perusahaan. 
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3. Analisis WACC (Weighted Average Cost of Capital) 

WACC adalah biaya ekuitas (cost of equity) dan biaya utang (cost of 

debt) yang masing-masing dikalikan dengan persentase ekuitas dan utang 

dalam struktur modal perusahaan. Untuk memperoleh WACC, perusahaan 

harus menghitung besarnya komponen biaya ekuitas dan biaya utang. Untuk 

menghitung WACC digunakan rumus sebagai berikut: 

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

 

Tahun 2011 

Tingkat Modal dari Hutang (D) = 
            

                      
      

      = 
                 

                                   
      

       =        

Cost of Debt (rd)    
           

            
      

      = 
             

               
      

        =        

Tingkat Pajak (T)   
           

                  
      

     = 
               

                 
      

      =        
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Tingkat Modal dari Ekuitas (E)= 
             

                      
      

     = 
                 

                               
      

      =        

Cost of Equity (re) = 
                         

             
       

     = 
                 

                 
      

     =        

Tahun 2012 

Tingkat Modal dari Hutang (D) = 
            

                      
      

      = 
                 

                                   
      

       =        

Cost of Debt (rd)     
           

            
      

      = 
              

               
      

       =        

Tingkat Pajak (T)   
           

                  
      

       = 
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       =        

Tingkat Modal dari Ejuitas(E) = 
             

                      
      

      = 
                 

                                   
      

       =        

Cost of Equity (re) = 
                         

             
       

      = 
                 

                 
      

       =        

 

Tahun 2013 

Tingkat Modal dari Hutang (D) = 
            

                      
      

      = 
                 

                                    
      

       =        

Cost of Debt (rd)    
           

            
      

      = 
              

               
      

        =        

Tingkat Pajak (T)   
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     = 
               

                 
      

      =         

Tingkat Modal dari Ekuitas (E) = 
             

                      
      

      = 
                  

                                    
      

       =        

Cost of Equity (re) = 
                         

             
      

      = 
                 

                  
      

       =         

 

Tahun 2014 

Tingkat Modal dari Hutang (D) = 
            

                      
      

       = 
                 

                                    
      

       =        

Cost of Debt (rd)    
           

            
      

     = 
              

                 
      

     =       
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Tingkat Pajak (T)   
           

                  
      

      = 
                 

                 
      

      =         

Tingkat Modal dari Ekuitas (E) = 
             

                      
      

       = 
                  

                                    
      

        =        

Cost of Equity (re)  = 
                         

             
       

      = 
                 

                  
      

       =        

 

Tahun 2015 

Tingkat Modal dari Hutang (D) = 
            

                      
      

      = 
                 

                                    
      

       =        

Cost of Debt (rd)    
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     = 
                  

                 
      

             

Tingkat Pajak (T)   
           

                  
      

     = 
               

                 
      

      =        

Tingkat Modal dari Ekuitas (E) = 
             

                      
      

      = 
                  

                                    
      

       =        

 

Cost of Equity (re) = 
                         

             
       

      = 
               

                  
      

       =      
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Tabel 4.3 Perhitungan Analisis WACC 

Tahun {D x rd(1-tax ) } + (E x re) WACC 

2011 17,42% 1,71% 1-25,03% 82,57% 29,65%   24,7% 

2012 24,59% 6,43% 1-28,50% 75,40% 26,91% 21,4% 

2013 31,37% 7,73% 1-26,94% 68,62% 18,53% 14,4% 

2014 36,21% 3,68% 1-28,96% 63,78% 22,14% 15,0% 

2015 45,61% 1,99% 1-40,81% 54,38% 5,94%  3,7%  

   Sumber : Olahan Data 

Berdasarkan tabel 4.3 terlihat bahwa persentase WACC mengalami 

perubahan dari tahun ke tahun. Pada tahun 2012  WACC mengalami 

penurunan hal ini disebabkan karena tingkat modal dari hutang (D) 

mengalami kenaikan menjadi 24,59%, cost of debt  mengalami peningkatan 

sebesar  6,43% , tingkat pajak  mengalami kenaikan menjadi 28,50% dan cost 

of equity  26,91% dan peningkatan pada tingkat modalnya pada ekuitas 

menjadi 75.40% dari tahun sebelumnya. Pada tahun 2013 WACC juga 

mengalami penurunan disebabkan karena tingkat modal dari hutang (D) 

mengalami kenaikan sebesar 31,37% kemudian cost of debt mengalami 

kenaikan menjadi 7,73% dan tingkat pajak mengalami penurunan menjadi 

26,94% dari tahun sebelumnya  dan tingkat modal dari ekuitas (E) menjadi 

68,62%  sementara cost of equity mengalami penurunan menjadi 18,53%. 

Pada tahun 2014 WACC mengalami kenaikan sebesar 15,0% 

disebabkan karena tingkat modal dari hutang meningkat menjadi 36,21% dan 

cost of debt mengalami penurunan menjadi 3,68% dan pajak  mengalami 

kenaikan menjadi 28,96% dan cost of equity naik menjadi 22,14% kemudian 

tingkat modal dari ekuitas (E) mengalami penurunan menjadi 63,78% . 
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Pada tahun 2015 WACC mengalami penurunan sebesar 3,7% yang 

disebabkan karena tingkat modal dari hutang (D) mengalami kenaikan 

menjadi 45,61% , cost of debt menurun menjadi 1,99% , sedangkan tingkat 

pajak mengalami kenaikan menjadi 40,81%  dan cost equity menurun menjadi 

5,94% sementara tingkat modal dari ekuitas (E) juga mengalami penurunan 

menjadi 54,38%. 

Dari hasil analisis diatas penulis menyimpulkan bahwa WACC pada 

perusahaan PT Astra Agro Lestari Tbk mengalami perubahan setiap tahunnya. 

Ini disebabkan karena adanya kenaikan dan penurunan terhadap ekuitas, 

pajak, utang jangka panjang dan utang jangka pendek.   

4. Capital charges 

Capital Charges merupakan aliran kas yang dibutuhkan untuk 

mengganti para investor atas risiko usaha dari modal yang diinvestasikan.  

Capital charges  dapat diformulasikan sebagai berikut: 

 

Capital Charges = Invested Capital x WACC 

  

Tabel 4.4 Perhitungan Analisis Capital charges 

Tahun Invested capital WACC Capital Charges 

2011 Rp   8.764.144.000.000 24,7% Rp   2.164.743.568.000 

2012 Rp   9.819.280.000.000 21,4% Rp   2.101.325.920.000 

2013 Rp 11.203.925.000.000 14,4% Rp   1.613.365.200.000 

2014 Rp 14.447.374.000.000 15,0% Rp   2.167.106.100.000 

2015 Rp 17.990.238.000.000   3,7% Rp      665.638.806.000 

            Sumber : Olahan Data 
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Dari tabel 4.4 menunjukkan bahwa dari tahun 2012 sampai dengan 

tahun 2013 capital charges  mengalami penurunan, penurunan tersebut 

disebabkan karena persentase WACC dari tahun ke tahun selalu menurun. 

Pada tahun 2014 capital charges  mengalami kenaikan disebabkan karena 

WACC menurun, sedangkan pada tahun 2014 capital charges  meningkat 

karena Invested capital meningkat dan WACC nya juga meningkat kemudian 

pada tahun 2015 capital charges  mengalami penurunan disebabkan karena 

WACC nya menurun 3,7%. Walaupun demikian pada tahun 2011, 2012 dan 

tahun 2014 capital charges   mengalami peningkatan karena peningkatan 

WACC hal ini menunjukkan bahwa manajemen belum bisa meminimumkan 

utang jangka panjang dan utang jangka pendek. 

5. Analsisi Metode EVA  

Dari perhitungan di atas akan diperoleh kesimpulan dengan interpretasi 

hasil sebagai berikut:  

g. Jika EVA > 0 pada posisi ini menunjukkan terjadinya nilai tambah 

ekonomis bagi perusahaan. 

h. Jika EVA =0 pada posisi ini berarti manajemen perusahaan berada pada 

titik impas. 

i. Jika EVA <0 pada posisi ini berarti tidak terjadi proses pertambahan nilai 

ekonomis bagi perusahaan. 

 

EVA = NOPAT – Capital Charges 

 

Tabel 4.5 Perhitungan Analisis Metode EVA 

Tahun NOPAT Capital Charges EVA 

2011 Rp 2.504.371.000.000 Rp 2.164.743.568.000 Rp 339.627.432.000 

2012 Rp 2.549.462.000.000 Rp 2.101.325.920.000 Rp 448.136.080.000 

2013 Rp 1.975.502.000.000 Rp 1.613.365.200.000 Rp 362.136.800.000 
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2014 Rp 2.717.355.000.000 Rp 2.167.106.100.000 Rp 550.248.900.000 

2015 Rp    821.193.000.000   Rp   665.638.806.000 Rp 155.554.194.000 

  Sumber : Olahan data 

Dari data diatas dapat diketahui  hasil perhitungan nilai keuangan 

perusahaan dengan menggunakan metode EVA. pada tahun 2011 EVA  

(Economic Value Added ) yang diperoleh yaitu Rp 339.627.432.000 hasil ini 

menunjukan bahwa EVA>0, pada tahun 2012 EVA (Economic Value Added) 

yang diperoleh yaitu  Rp 448.136.080.000 hasil ini menunjukkan EVA>0 , 

kemudian pada tahun 2013 EVA (Economic Value Added)  yang diperoleh 

yaitu Rp 362.136.800.000 hasil ini menunjukkan bahwa EVA>0 dan pada 

tahun 2014 EVA (Economic Value Added ) yang diperoleh yaitu Rp 

550.248.900.000 hasil ini menunjukan bahwa EVA>0. Sementara pada tahun 

2015 EVA (Economic Value Added) yang diperoleh yaitu Rp   

155.554.194.000 hasil ini menunjukkan bahwa EVA>0 . 

EVA (Economic Value Added) (EVA>0) menunjukkan bahwa tingkat 

pengembalian yang dihasilkan perusahaan melebihi biaya modal atas investasi 

yang dilakukan oleh pemegang saham, hal ini berarti harapan penyandang 

dana dapat terpenuhi dengan baik, yaitu mendapatkan pengembalian investasi 

yang sama atau lebih dari yang diinvestasikan. Keadaan ini menunjukkan 

bahwa perusahaan telah berhasil menciptakan nilai tambah bagi pemegang 

saham sehingga menandakan bahwa kinerja perusahaan ini baik. Walaupun 

pada tahun 2011 dan tahun 2015 EVA yang diperoleh mengalami penurunan, 

namun perusahaan masih beroperasi. Terjadinya penurunan nilai pada tahun 

tersebut disebabkan karena laba bersih perusahaan mengalami penurunan, 

karena capital charges dan NOPAT menurun sehingga EVA yang diperoleh 

pada tahun tersebut menjadi turun. 

Walaupun demikian Economic Value Added (EVA) menyelaraskan 

tujuan manajemen dan kepentingan pemegang saham dimana EVA digunakan 



69 
 

sebagai ukuran operasi dari manajemen yang mencerminkan keberhasilan 

perusahaan dalam menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham atau 

investor. Tetapi pengukuran EVA sulit menentukan biaya modal yang benar-

benar akurat, khususnya biaya modal sendiri. Untuk itu perusahaan harus 

meningkatkan keuntungan tampa menggunakan penambahan modal. Dengan 

menggunakan modal yang ada, manajemen harus terus berupaya 

meningkatkan laba usaha yang diperoleh. 

 Dalam hal ini penulis melihat perusahaan PT Astra Agro Lestari Tbk 

pada tahun 2011 sampai tahun 2015 perusahaan mengalami nilai tambah atau 

EVA  (Economic Value Added )  yang diperoleh bernilai positif berarti kinerja 

keuangan PT Astra Agro Lestari Tbk yang dilakukan sudah efektif dan 

efisien. Tetapi mengalami penurunan dan kenaikan setiap tahunnya. 

Walaupun demikian kinerja perusahaan PT Astra Agro Lestari Tbk 

menunjukkan nilai tambah bagi perusahaannya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan  hasil  analisis  dan  pembahasan  mengenai  penilaian  

kinerja keuangan  dan besarnya nilai tambah ekonomi dengan  menggunakan  

pendekatan EVA (Economic Value Added) pada PT Astra Agro Lestari Tbk 

dapat ditarik kesimpulan yaitu: 

1. Kinerja keuagan perusahaan PT Astra Agro Lestari Tbk dengan 

menggunakan metode EVA (Economic Value Added) dikatakan bahwa dari 

tahun 2011 sampai tahun 2015 bernilai positif atau besar dari nol (EVA > 

0) berarti kinerja keuangan tersebut dikatakan baik karena laba yang 

diperoleh memenuhi harapan penyandang dana dan perusahaan mampu 

menghasilkan nilai tambah ekonomi bagi pemegang saham dan investor. 

Hal tersebut menunujukan bahwa kinerja keuangan yang dilakukan sudah 

efektif dan efisien.  

2. Besarnya nilai tambah ekonomi pada PT Astra Agro Lestari Tbk pada 

tahun 2011 sampai tahun 2015 mengalami perubahan setiap tahunnya. 

Pada tahun 2011 EVA yang dihasilkan sebesar Rp 339.627.432.000, 

kemudian pada tahun 2012 EVA yang dihasilkan sebesar Rp 

448.136.080.000, kemudian pada tahun 2013 EVA yang dihasilkan sebesar 

Rp 362.136.800.000, kemudian pada tahun 2014 EVA yang dihasilkan 

meningkat sebesar Rp 550.248.900.000 dan pada tahun 2015 EVA yang 

dihasilkan sebesar Rp 155.554.194.000. Jadi itulah nilai tambah yang 

dihasilkan oleh PT Astra Agro Lestari Tbk selama tahun 2011 sampai 

tahun 2015 dengan menggunakan pendekatan Economic Value Added 

(EVA). 
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B. Saran  

Berdasarkan kesimpulan diatas penulis memberi saran kepada PT 

Astra Agro Lestari Tbk sebagai berikut:    

1. Berdasarkan kinerja keuangan perusahaan diukur dengan pendekatan EVA 

(Economic Value Added) menunjukan bahwa kondisi kinerja keuangan PT 

Astra Agro Lestari Tbk dikatakan baik, mulai dari tahun 2011 sampai 

tahun 2015 karena EVA (Economic Value Added)  yang positif mampu 

meningkatkan nilai tambah bagi para pemegang saham dan investor. Bagi 

manajemen perusahaan diharabkan mampu meningkatkan kinerja 

perusahaan yang lebih baik lagi agar nilai EVA (Economic Value Added) 

yang positif dapat tercapai setiap tahunnya tampa ada penurunan terhadap 

hasil EVA.  

2. Bagi investor yang akan menginvestasikan dana untuk mendapatkan 

tingkat pengembalian yang tinggi, maka diharapkan para investor dapat 

memilih perusahaan yang mempunyai struktur permodalan yang optimal. 

Terutama nilai EVA yang positif serta nilai fluktuatif yang tidak signifikan. 
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