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ABSTRAK 

ANALISIS KINERJA KEUANGAN DENGAN MENGGUNAKAN METODE 

ECONOMIC VALUE ADDED PADA PT PERKEBUNAN NUSANTARA  

IV MEDAN 

 

 

DINDA PERMATA SARI 

Program Studi Akuntansi 

Email : dindapermatasari207@gmail.com 

 

Penelitian yang dilakukan penulis bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis 

pengukuran kinerja keuangan perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

dengan menggunakan pendekatan Economic Value Added (EVA) dan untuk 

mengetahui dan menganalisis faktor-faktor yang menyebabkan penurunan atas 

laba pada perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan. Penelitian yang 

dilakukan menggunakan penelitian deskiptif dengan jenis data kuantitatif dengan 

sumber data sekunder, dengan teknik pengumpulan data dokumentasi dan dengan 

teknik analisis data deskriptif. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Kinerja 

keuangan yang dicapai oleh PT. Perkebunan Nusantara IV Medan  selama lima 

tahun terakhir yaitu pada tahun 2019 hingga tahun 2023 cenderung bernilai 

negatif, atau EVA < 0, atau negatif, artinya kinerja keuangan perusahaan dalam 

keadaan tidak baik, dikarenakan nilai NOPAT yang diperoleh perusahaan lebih 

rendah daripada nilai biaya modal yang dikeluarkan perusahaan, meskipun dalam 

kondisi yang tidak sehat perusahaan mampu menghasilkan laba akuntansi tetapi 

tidak mampu untuk menghasilkan laba ekonomis bagi perusahaan, penyebab 

penurunan yang terjadi pada laba disebabkan karena kurang maksimalnya 

penjualan perusahaan, besarnya jumlah biaya operasional dan utang yang 

dikeluarkan oleh perusahaan serta kurang maksimalnya pengeloaan asset yang 

dimiliki perusahaan. 

 

Kata Kunci : Kinerja Keuangan dan Economic Value Added.
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ABSTRACT 

 

ANALYSIS FINANCIAL PERFORMANCE USING THE ECONOMIC 

VALUE-ADDED METHOD AT PT PERKEBUNAN NUSANTARA IV 

MEDAN 

 

 

DINDA PERMATA SARI 

Accounting Study Program 

Email: dindapermatasari207@gmail.com 

 

The author's research aims to determine and analyze the financial performance 

measurement of PT. Perkebunan Nusantara IV Medan using the Economic Value 

Added (EVA) approach and to identify and analyze the factors causing the decline 

in profits at PT. Perkebunan Nusantara IV Medan. The research used descriptive 

research with quantitative data from secondary data sources, using 

documentation data collection techniques, and descriptive data analysis 

techniques. The results show that the financial performance achieved by PT. 

Perkebunan Nusantara IV Medan over the past five years, from 2019 to 2023, 

tends to be negative, with EVA <0. This indicates that the company's financial 

performance is poor, as the NOPAT value obtained by the company is lower than 

the cost of capital incurred by the company. Although in an unhealthy condition, 

the company is able to generate accounting profits but is unable to generate 

economic profits for the company. The causes of the decline in profits are due to 

less than optimal company sales, the large amount of operational costs and debt 

incurred by the company, and less than optimal management of its assets. 

 

Keywords: Financial Performance and Economic Value Added. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Setiap perusahaan didirikan dengan maksud untuk mencapai suatu tujuan 

yang telah ditetapkan. Tujuan perusahaan yang kompetitif adalah untuk 

memperoleh keuntungan secara maksimal. Dalam usaha mewujudkan tujuan 

tersebut, perusahaan harus mampu bersaing dengan perusahaan pesaingnya agar 

dapat bertahan. Kinerja keuangan suatu perusahaan dapat dilihat dari laporan 

keuangan suatu perusahaan dengan melakukan analisis terhadap laporan keuangan 

perusahaan tersebut. Menganalisis kondisi keuangan suatu perusahaan memiliki 

beberapa cara, namun analisis dengan menggunakan rasio – rasio yang ada 

merupakan suatu hal yang sangat umum dilakukan dalam upaya mengetahui 

kinerja keuangan suatu perusahaan.  

Menurut Fahmi (2020) menyatakan bahwa kinerja keuangan adalah suatu 

analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan telah 

melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara 

baik dan benar. Adapun salah satu ukuran yang umum dipakai adalah 

menggunakan analisis rasio keuangan. Metode tersebut hanya dapat 

mengungkapkan baik atau buruknya suatu kinerja keuangan perusahaan, tetapi 

manajemen juga perlu mengetahui sebab akibat dari hasil kinerja keuangan secara 

detail dan terstruktur serta cara memperbaiki dan meningkatkan kinerja 

keuangannya. Hal tersebut dapat dianalisis dengan metode Economic Value Added 

(EVA).  



2 

 

 

 

Menurut Brigham & Houston (2019) menyatakan bahwa Economic Value 

Added (EVA) adalah perkiraan ekonomi sebenarnya dari kegiatan operasional 

perusahaan untuk tahun tertentu yang berbeda dari laba bersih akuntansi. 

Pendapatan akuntansi memperhitungkan biaya hhutang / biaya bunga perusahaan, 

sedangkan EVA memperhitungkan semua biaya termasuk hhutang dan ekuitas. 

Jika EVA positif, maka pendapatan operasional setelah pajak melebihi biaya 

modal, dan hal ini memberi nilai tambah bagi pemegang saham.  

Adapun menurut Sawir (2022) menyatakan Economic Value Added (EVA) 

merupakan indicator tentang adanya penambahan nilai dari suatu investasi, EVA 

yang positif menunjukkan bahwa manajemen perusahaan berhasil meningkatkan 

nilai perusahaan bagi pemilik perusahaan sesuai dengan tujuan manajemen 

keuangan memaksimalkan nilai perusahaan. Berdasarkan pengertian tersebut 

Economic Value Added (EVA) adalah pengukuran kinerja keuangan perusahaan 

yang mempertimbangkan harapan-harapan pemegang saham dan kreditur dengan 

cara mengurangkan laba operasi setelah pajak dengan biaya tahunan dari semua 

modal yang digunakan perusahaan. Dengan hal ini, diperlukan informasi 

keuangan untuk memberikan gambaran tentang baik atau buruknya kondisi 

keuangan perusahaan, hasil analisis tersebut dapat membantu manajer dalam 

memahami apa yang perlu dilakukan perusahaan dalam mengambil keputusan. 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan merupakan perusahaan yang 

bergerak di bidang perkebunan kelapa sawit dan industri dengan pengolahan hasil 

perkebunan berupa Tandan Buah Segar untuk menghasilkan minyak sawit (CPO), 

inti sawit (Kernel). Dimana pengukuran kinerja yang dilakukan oleh PT. 

Perkebunan Nusantara IV Medan berdasarkan dengan Keputusan Menteri BUMN
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PER/10/MBU/2014 yang dapat dikategorikan sehat, tetapi belum tentu 

dengan pengukuran yang dilihat dari penggunaan modal dan hutang perusahaan 

yang diukur dengan menggunakan konsep EVA, yang dapat dilihat tabel dibawah 

ini: 

Tabel I.1 

Perhitungan Laporan Keuangan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

Periode 2019 – 2023 
Tahun Total Aset Persediaan Total Hutang Ekuitas NOPAT 

2019 64.453.218.359.044 295.565.419.980 22.696.926.590.326 41.756.291.768.718 1.031.784.592.834 

2020 70.618.963.965.453 238.972.293.103 21.442.518.467.039 49.176.445.498.414 1.165.199.265.226 

2021 75.652.069.587.534 605.076.436.499 23.096.590.275.351 52.555.479.312.183 2.361.795.035.915 

2022 21.190.860.936.163 705.882.480.868 19.490.106.128.431 1.700.754.807.732 2.978.871.225.230 

2023 21.407.477.893.680 249.861.206.763 18.427.426.600.158 2.980.051.293.522 1.818.143.166.561 

Sumber: data yang diolah, 2024 
 

Dalam laporan keuangan dari PT. Perkebunan Nusantara IV Medan untuk 

jumlah total asset perusahaan ditahun 2020 mengalami peningkatan sebesar Rp. 

6.165.745.606.409, dibandingkan tahun 2019, hal ini terjadi dikarenakan 

meningkatnya jumlah persediaan yang dimiliki perusahaan, ditahun 2021 total 

aset juga mengalami peningkatan sebesar Rp. 5.033.105.622.081, dimana 

peningkatan ini terjadi dikarenakan meningkatnya jumlah persediaan dan jumlah 

aset tetap dimiliki perusahaan. Ditahun 2022 untuk total aset mengalami 

penurunan yang cukup signifikan sebesar Rp. 54.478.215.592.969 hal ini tentu 

tidak baik bagi perusahaan, dimana penurunan ini terjadi dikarenakan terjadinya 

penurunan atas aset tetap dan piutang yang ada diperusahaan. Ditahun 2023 untuk 

total aset mengalami peningkatan sedikit sebesar Rp. 216.616.957.517, hal ini 

juga belum menunjukkan keadaan yang baik bagi perusahaan, hal ini dikarenakan 

terjadinya penurunan atas persediaan perusahaan yang cukup signifikan. 

Penurunan atas total asset menunjukkan bahwa jumlah asset perusahaan yang 

digunakan untuk kegiatan operasional mengalami penurunan seperti penurunan 
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atas kas, piutang dan persediaan perusahaan, selain itu juga penurunan atas total 

aset dikarenakan terjadinya  penurunan atas nilai aset seperti depresiasi atau 

penurunan nilai pasar dan juga pembayaran atas hutang yang dilakukan oleh 

perusahaan. Semakin meningkat aset perusahaan, maka akan semakin meningkat 

pula kemampuan perusahaan dalam melunasi hutangnya. (Brigham & Houston, 

2022). 

Dalam laporan keuangan dari PT. Perkebunan Nusantara IV Medan untuk 

jumlah persediaan perusahaan ditahun 2020 mengalami penurunan sebesar Rp. 

56.593.126.877, dibandingkan tahun 2019, ditahun 2021 persediaan juga 

mengalami peningkatan yang signifikan sebesar Rp. 366.104.143.396, dimana 

peningkatan ini terjadi dikarenakan meningkatnya jumlah persediaan bahan baku 

dan persediaan barang jadi. Ditahun 2022 untuk persediaan mengalami 

peningkatan sebesar Rp. 82.861.706. Ditahun 2023 untuk persediaan mengalami 

penurunan yang signifikan sebesar Rp. 456.021.274.105, hal ini juga tentu tidak 

baik bagi perusahaan, dimana penurunan ini terjadi dikarenakan terjadinya 

penurunan atas persediaan bahan baku, persediaan dalam proses dan persediaan 

barang jadi. 

Dalam laporan keuangan dari PT. Perkebunan Nusantara IV Medan untuk 

jumlah hutang perusahaan ditahun 2020 mengalami penurunan sebesar Rp. 

1.254.408.123.287, dibandingkan tahun 2019, hal ini terjadi dikarenakan 

meningkatnya jumlah hutang lancar yang dimiliki perusahaan, ditahun 2021 total 

hutang juga mengalami peningkatan sebesar Rp. 1.627.225.956.281, dimana 

peningkatan ini terjadi dikarenakan meningkatnya jumlah hutang yang segera 

dibayar. Ditahun 2022 dan tahun 2023 untuk total hutang mengalami penurunan 
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sebesar Rp. 3.606.484.146.920 dan Rp. 1.062.679.528.273. Sedangkan untuk 

ekuitas perusahaan ditahun 2020 mengalami peningkatan sebesar Rp. 

7.372.159.777.339, begitu juga ditahun 2021 ekuitas perusahaan juga mengalami 

peningkatan menjadi Rp. 3.418.862.115.368, sedangkan ditahun 2022 ekuitas 

perusahaan mengalami penurunan yang signifikan sebesar Rp. 

50.846.558.853.693 dan ditahun 2023 ekuitas perusahaan mengalami peningkatan 

sebesar Rp. 1.279.296.485.790. 

Hutang perusahaan untuk tahun 2022 sampai tahun 2023 melebihi dari 

jumlah ekuitas perusahaan, hal ini menunjukkan bahwa sebagian besar kegiatan 

operasional perusahaan banyak dibiayai oleh hutang perusahaan. Begitu juga 

untuk modal perusahaan yang juga mengalami peningkatan, dimana besarnya 

modal perusahaan juga tidak begitu baik bagi perusahaan yang dapat 

menyebabkan resiko yang cukup besar bagi pemilik perusahaan bila perusahaan 

mengalami penurunan keuntungan, bahkan bila perusahaan mengalami kerugian. 

Menurut (Brigham & Houston, 2022) menyatakan bahwa pada dasarnya jika 

perusahan meningkatkan jumlah hutang sebagai sumber dananya, maka hal 

tersebut dapat meningkatkan resiko bagi keuangan perusahaan 

Dalam laporan keuangan dari PT. Perkebunan Nusantara IV Medan untuk 

jumlah laba perusahaan ditahun 2020 mengalami peningkatan sebesar Rp. 

133.414.672.392, dibandingkan tahun 2019, hal ini terjadi dikarenakan 

meningkatnya jumlah keuntungan yang dimiliki perusahaan, ditahun 2021 laba 

juga mengalami peningkatan sebesar Rp. 1.196.595.770.689, dimana peningkatan 

ini terjadi dikarenakan meningkatnya jumlah penjualan perusahaan, ditahun 2022 

laba juga mengalami peningkatan sebesar Rp. 617.076.189.315, dimana 
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peningkatan ini terjadi dikarenakan meningkatnya jumlah penjualan dan 

perusahaan dapat menekan biaya yang dikeluarkan perusahaan. Ditahun tahun 

2023 untuk laba mengalami penurunan sebesar Rp. 1.160.728.058.669, dimana 

penurunan ini terjadi dikarenakan menurunnya penjualan perusahaan dan kurang 

mampunya perusahaan dalam memperoleh keuntungan. 

Menurunnya laba perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan kurang 

mampu dalam menjaga stabilitas finansial perusahaan. Penurunan yang terjadi 

atas laba perusahaan dikarenakan besarnya biaya atas hutang yang dikeluarkan 

oleh perusahaan Menurut Kasmir (2022: 196) menyatakan bahwa tujuan akhir 

yang ingin dicapai suatu perusahaan yang terpenting adalah memperoleh laba atau 

keuntungan yang maksimal. 

Berdasarkan dari tabel diatas, dapat dilihat untuk kondisi keuangan 

perusahaan dalam keadaann yang kurang baik, adapun salah satu pengukuran 

kinerja dari perusahaan salah satunya dapat menggunakan perhitungan Economic 

Value Added (EVA), dimana jika pengukuran EVA lebih dari dari  0, kinerja 

keuangan perusahaan dapat dikatakan baik karena perusahaan bisa menambah 

nilai bisnis. Dalam hal ini, karyawan berhak mendapat bonus, kreditur tetap 

mendapat bunga dan pemilik saham bisa mendapatkan pengembalian yang sama 

atau lebih dari yang ditanam (Mulyadi, 2020). 

Konsep Economic Value Added (EVA) penting dilakukan karena EVA 

adalah alat ukur perusahaan dari segi ekonomis, dengan memperhatikan harapan 

para penyandang dana (kreditur dan pemegang saham). Dengan perhitungan 

menggunakan metode ini akan memperoleh nilai yang nyata karena Economic 

Value Added (EVA) dihitung berdasarkan laba yang diperoleh setelah pajak yang 
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dikurangi dengan biaya modal yang mempertimbangkan kepentingan kreditur dan 

pemegang saham.  

Berdasarkan dari peneliti sebelumnya yang membahas mengenai analisis 

kinerja keuangan berdasarkan dengan pendekatan EVA. Peneliti Lubis (2018) 

menunjukan bahwa bahwa kinerja keuangan PT. Semen Gresik (Persero) dan PT. 

Indocement Tunggal Prakarsa Tbkperiode 2009-2011 diukur dari perhitungan 

metode analisis Economic Value Added (EVA) ini mengalami kenaikan pada 

setiap tahunnya dalam tiga periode. 

Berdasarkan uraian diatas sangat penting pengukuran kinerja keuangan 

yang dilakukan dengan metode Economic Value Added (EVA), penulis tertarik 

untuk meneliti dengan mengambil judul “Analisis Kinerja Keuangan Dengan 

Menggunakan Metode Economic Value Added Pada PT Perkebunan 

Nusantara IV Medan”. 

1.2 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan uraian diatas, penulis mencoba untuk mengidentifikasikan 

masalah yang menjadi dasar penelitian penulis, di dalam menyusun proposal ini 

yaitu :  

1. Untuk tahun 2022 sampai tahun 2023 total aset mengalami penurunan.  

2. Untuk tahun 2020 dan tahun 2023 total ekuitas mengalami penurunan  

3. Untuk tahun 2021 hutang perusahaan mengalami peningkatan.  

4. Untuk tahun 2022 dan 2023 ekuitas perusahaan mengalami penurunan. 

5. Untuk tahun 2023 laba perusahaan mengalami penurunan 

1.3 Rumusan Masalah 
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Bedasarkan uraian di atas, maka penulis merumuskan masalah sebagai 

berikut:  

1. Bagaimana pengukuran kinerja keuangan perusahaan PT. Perkebunan 

Nusantara IV Medan dengan menggunakan pendekatan Economic Value 

Added (EVA)? 

2. Apakah faktor-faktor yang menyebabkan penurunan atas laba pada 

perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan ? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Dengan mengacu latar belakang dan rumusan masalah di atas, maka tujuan 

penelitian ini adalah  

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengukuran kinerja keuangan 

perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan dengan menggunakan 

pendekatan Economic Value Added (EVA). 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis faktor-faktor yang menyebabkan 

penurunan atas laba pada perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV 

Medan 

1.5 Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang dapat diberikan dari penelitian ini adalah: 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian yang dilakukan, diharapkan untuk menambah pengetahuan 

penilaian kinerja keuangandengan metode Economic Value Added (EVA). 

2. Manfaat Praktis 

Sebagai bahan masukan bagi manajemen perusahaan dalam mengevaluasi 

kinerja keuangan dimasa yang akan datang. 
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3. Manfaat Akademis,  

Penelitian ini diharapkan sebagai bahan masukan bagi peneliti sejenis 

dalam penyempurnaan penelitian berikutnya.
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BAB 2 

KAJIAN PUSTAKA 

 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Laporan Keuangan  

2.1.1.1 Pengertian Laporan Keuangan  

Laporan keuangan menggambarkan kondisi keuangan berupa catatan 

informasi akuntansi yang diperuntukkan pihak yang berkepentingan pada saat 

ini atau periode tertentu. Menurut Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan 

(PSAK) No. 1 (2019) “Laporan keuangan adalah penyajian terstruktur dari 

posisi keuangan dan kinerja keuangan suatu entitas”. Laporan keuangan adalah 

sarana penyampaian informasi yang mencatat aktivitas perusahaan dan 

mengkomunikasikan keadaan suatu perusahaan kepada pihak-pihak yang 

berkepentingan, seperti pihak kreditur, investor dan manajemen perusahaan 

(Ikhsan et al., 2019).  

Laporan keuangan merupakan catatan informasi keuangan untuk 

melihat kinerja perusahaan dan menggambarkan kesehatan ekonomi suatu 

perusahaan (Gunawan, Pulungan, & Koto, 2019). Laporan keuangan adalah 

hasil dari proses akuntansi sebagai alat untuk berkomunikasi antara data 

keuangan dengan pihak yang berkepentingan mengenai aktivitas suatu 

perusahaan (Rambe et al., 2015). 

Dari uraian diatas dapat disimpulkan bahwa laporan keuangan 

merupakan laporan yang terstruktur dengan tujuan memperoleh informasi 

mengenai keuangan bagi pihak yang berkepentingan.  
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2.1.1.2 Tujuan dan Manfaat Laporan Keuangan  

Setiap pembuatan laporan keuangan pasti memiliki tujuan yang ingin 

dicapai agar mempermudah pihak-pihak yang membutuhkan informasi 

mengenai kondisi keuangan suatu perusahaan. 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. Tujuan laporan 

keuangan menurut Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) No. 1 

(Indonesia, 2019) adalah memberikan informasi mengenai posisi keuangan, 

kinerja keuangan dan arus kas entitas yang bermanfaat bagi sebagian besar 

kalangan pengguna laporan dalam pembuatan keputusan ekonomi. Berdasarkan 

pendapat yang dikemukakan oleh (Kasmir, 2022) ada delapan tujuan 

pembuatan atau penyusunan laporan keuangan yaitu:  

1. Memberikan informasi mengenai jenis dan jumlah aktiva yang dimiliki 

perusahaan pada saat ini  

2. Memberikan informasi mengenai jenis dan jumlah kewajiban dan 

modal yang dimiliki perusahaan pada saat ini  

3. Memberikan informasi mengenai jenis dan jumlah pendapatan yang 

diperoleh pada suatu periode tertentu  

4. Memberikan informasi mengenai jumlah biaya dan jenis biaya yang 

dikeluarkan perusahaan dalam suatu periode tertentu  

5. Memberikan data tentang perubahan-perubahan yang terjadi terhadap 

aktiva, pasiva, dan modal perusahaan 
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6. Memberikan informasi tentang kinerja manajemen perusahaan dalam 

suatu periode tertentu  

7. Memberikan informasi tentang catatan atas laporan keuangan  

8. Informasi keuangan lainnya  

2.1.1.3 Jenis-Jenis Laporan Keuangan  

Laporan keuangan memiliki lima macam/ jenis antara lain yaitu: 

(Kasmir, 2022) 

1. Neraca (balance sheet)  

Laporan yang menunjukkan posisi keuangan pada tanggal tertentu. Arti 

dari posisi keuangan ialah posisi jumlah aktiva (harta) dan pasiva 

(kewajiban dan ekuitas) suatu perusahaan.  

2. Laporan Laba Rugi  

Laporan yang menggambarkan kondisi perusahaan dalam suatu periode 

tertentu yang berisi jumlah pendapatan yang diterima dan biaya yang 

dikeluarkan perusahaan selama periode tertentu sehingga dapat 

diketahui perusahaan mengalami untung atau rugi.  

3. Laporan Perubahan Modal  

Laporan yang menunjukkan jumlah dan jenis modal yang dimiliki 

perusahaan saat ini serta sebab-sebab terjadinya perubahan modal.  

4. Laporan Arus Kas  

Laporan yang menggambarkan kegiatan perusahaan, baik yang 

berpengaruh langsung atau tidak langsung terhadap kas. Laporan ini 

terdiri arus kas masuk (cash in) berupa pendapatan atau pinjaman dari 
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pihak lain dan kas keluar (cash out) merupakan biaya yang telah 

dikeluarkan oleh perusahaan selama periode tertentu.  

5. Laporan Catatan Atas Laporan Keuangan  

6. Laporan ini berisikan informasi mengenai penjelasan yang dianggap 

perlu atas laporan keuangan agar pihak yang berkepentingan tidak salah 

dalam menafsirkan.  

2.1.1.4 Sifat Laporan Keuangan  

Laporan keuangan dibuat untuk memberikan gambaran atau laporan 

kemajuan secara periodik oleh pihak manajemen yang bersangkutan. Laporan 

keuangan bersifat historis serta menyeluruh dan sebagai suatu progress report 

laporan keuangan dari suatu kombinasi menurut (Munawir, 2018) antara lain:  

1. Fakta yang telah dicatat (recorded fact) Laporan keuangan dibuat 

berdasarkan fakta dari catatan akuntansi, seperti jumlah uang kas, 

jumlah uang di bank, jumlah persediaan, jumlah piutang , jumlah utang 

maupun aktiva tetap. Fakta ini diambil dari peristiwa di masa lalu dan 

dicatat sebagai harga pada saat transaksi terjadi.  

2. Prinsip dan kebiasaan di dalam akuntansi (accounting convention and 

postulate) Data yang dicatat berdasarkan prosedur atau anggapan yang 

sesuai dengan prinsip-prinsip akuntansi, dengan tujuan memudahkan 

pencatatan dan keseragaman.  

3. Pendapat pribadi (personal judgment)  

Transaksi dicatat tergantung pendapat maupun kemampuan 

pembuatnya yang kemudian dikombinasikan dengan fakta serta dalil-

dalil yang telah ditetapkan. 



14 

 

 

 

2.1.1.5 Keterbatasan Laporan Keuangan  

Setiap laporan keuangan yang disusun memiliki beberapa keterbatasan 

menurut (Kasmir, 2022) sebagai berikut:  

1. Pembuatan laporan keuangan disusun berdasarkan sejarah (historis).  

2. Laporan keuangan dibuat umum.  

3. Proses penyusunan tidak terlepas dari taksiran-taksiran dan 

pertimbangan-pertimbangan tertentu.  

4. Laporan keuangan bersifat konservatif dalam menghadapi 

ketidakpastian. Misalnya dalam suatu peristiwa yang tidak 

menguntungkan selalu dihitung kerugiaannya.  

5. Laporan keuangan berpegang teguh kepada sudut pandang ekonomi 

dalam memandang peristiwa-peristiwa yang terjadi bukan kepada sifat 

formalnya. 

2.1.1.6 Pihak-pihak yang memerlukan Laporan Keuangan  

Pembuatan dan penyusunan laporan keuangan ditujukan untuk 

memenuhi kepentingan berbagai pihak, baik pihak internal maupun eksternal. 

Berikut ini pihak-pihak yang berkepentingan terhadap laporan keuangan 

(Kasmir, 2022) yaitu:  

1. Pemilik 

Pemilik adalah mereka yang memiliki usaha tersebut, hal ini tercermin 

dari kepemilikan saham yang dimilikinya, agar pemilik dapat melihat 

perkembangan dan kemajuan perusahaan serta dividen yang 

diperolehnya. 
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2. Manajemen  

Kepentingan pihak manajemen terhadap laporan keuangan yang dibuat 

memiliki arti tertentu. Bagi pihak manajemen laporan keuangan yang 

dibuat merupakan cermin kinerja mereka dalam suatu periode tertentu.  

3. Kreditor  

Kreditor ialah pihak pemberi dana seperti bank atau lembaga keuangan 

lainnya. Kepentingan pihak kreditor terhadap laporan keuangan adalah 

dalam memberi pinjaman atau pinjaman yang telah berjalan sebelumnya. 

4. Pemerintah  

Pemerintah melalui Departemen Keuangan mewajibkan kepada setiap 

perusahaan untuk menyusun dan melaporkan keuangan perusahaan 

secara periodik guna menilai kepatuhan perusahaan untuk membayar 

kewajibannya pada pemerintah. 

5. Investor  

Investor merupakan pihak yang menanamkan dana di suatu perusahaan. 

Jika suatu perusahaan memerlukan dana untuk memperluas usahanya 

maka dapat diperoleh dari para investor melalui penjualan saham. 

2.1.2 Analisis Laporan Keuangan  

2.1.2.1 Pengertian Analisis Laporan Keuangan. 

Analisis laporan keuangan penting dilakukan agar membantu pihak 

yang berkepentingan dalam pengambilan keputusan dengan menggunakan 

metode dan teknik analisis yang tepat. Analisis laporan keuangan 

menghasilkan informasi mengenai kelemahan dan kekuatan yang dimiliki suatu 
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perusahaan. Dengan diketahuinya kelemahan, membantu manajemen 

memperbaiki atau 
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menutupi kelemahan tersebut, sedangkan kekuatan perusahaan dapat 

dipertahankan atau ditingkatkan (Munawir, 2018).  

Evaluasi kinerja keuangan dapat dilakukan menggunakan analisis 

laporan keuangan. Analisis rasio membantu pihak yang berkepentingan untuk 

mengevaluasi kondisi keuangan, dimana akan terlihat kondisi sehat atau 

tidaknya keuangan perusahaan (Ikhsan et al., 2019)  

Berdasarkan uraian diatas dapat disimpulkan bahwa analisis laporan 

keuangan ialah suatu alat untuk mengetahui kondisi keuangan suatu perusahaan 

agar dapat menghasilkan keputusan dengan tepat. 

2.1.2.2 Tujuan dan Manfaat Analisis Laporan Keuangan  

Analisis laporan keuangan dilakukan guna menilai kemajuan ataupun 

kinerja manajemen dari beberapa periode yang akan dianalisis antara akun-

akun yang ada pada laporan keuangan. Secara umum tujuan dan manfaat 

analisis laporan keuangan adalah sebagai berikut (Kasmir, 2022):  

1. Mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satu periode tertentu.  

2. Mengetahui kelemahan perusahaan.  

3. Mengetahui kekuatan perusahaan. 

4. Mengetahui langkah-langkah perbaikan yang diperlukan terkait posisi 

keuangan perusahaan.  

5. Sebagai penilaian kinerja manajemen  

6. Sebagai pembanding dengan perusahaan sejenis atas hasil yang dicapai. 

2.1.2.3 Objek Analisis Laporan Keuangan  

Ada tiga objek analisis laporan keuangan menurut (Harahap, 2018) 

adalah:  
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1. Analisis Laba/Rugi  

Analisis laba/rugi merupakan media untuk mengetahui keberhasilan 

operasional perusahaan, keadaan usaha nasabah, kemampuannya 

memperoleh laba, efektivitas operasinya. Yang menjadi sorotan adalah: 

  Tren Penjualan - Harga Pokok Produksi - Biaya Overhead - Margin  

2. Analisis Neraca  

Analisis Neraca merupakan refleksi hasil yang diperoleh perusahaan 

selama periode tertentu dan modal yang digunakan untuk melaksanakan 

dan mencapainya. Analisis ini menggunakan kecukupan aktiva, dan 

modal, serta hubungan antara ketiganya, apakah ada “overstead” antara 

satu dengan yang lain. 

3. Analisis Arus Kas 

Analisis Arus Kas dapat menunjukkan pergerakan arus kas darimana 

sumber kas diperoleh dan kemana dialirkan. Biasanya dalam laporan arus 

kas sumber dan penggunaan kas diperoleh dari tida sumber yakni arus kas 

dari kegiatan operasional, arus kas dari pembiayaan, dan arus kas dari 

kegiatan investasi.  

2.1.2.4 Metode dan Teknik Analisis Laporan Keuangan  

Dalam melakukan analisis laporan keuangan suatu perusahaan 

digunakan beberapa metode dan teknik analisa sebagai alat pengukur hubungan 

antara pos-pos yang ada dalam laporan keuangan sehingga diketahui perubahan 

dari masing-masing pos tersebut. Menurut (Hani, 2015) Ada dua metode 

analisis laporan keuangan, yaitu sebagai berikut:
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1. Analisis Horizontal (dinamis)  

Analisis Horisontal merupakan analisis yang membandingkan laporan 

keuangan untuk beberapa periode. Teknik yang digunakan ialah analisis 

tren, angka indeks, analisis pertumbuhan, metode ini dapat 

menggambarkan perubahan yang terjadi dan membantu analis dalam 

melakukan evaluasi yang menyebabkan naik turunnya pos pada laporan 

keuangan.  

2. Analisis Vertikal (statis)  

Analisis Vertikal merupakan perbandingan antara pos-pos yang ada suatu 

periode yang sama sehingga dapat diketahui kondisi keuangan pada 

periode tersebut. Teknik yang digunakan ialah analisis common size, 

analisis rasio dan lainlain.  

2.1.3 Kinerja Keuangan 

2.1.3.1 Pengertian Kinerja Keuangan  

Kinerja Keuangan merupakan hasil atau prestasi yang telah dicapai oleh 

manajemen perusahaan dalam menjalankan fungsinya mengelola asset 

perusahaan secara efektif selama periode tertentu. Kinerja keuangan sangat 

dibutuhkan oleh perusahaan untuk mengetahui dan mengevaluasi sampai 

dimana tingkat keberhasilan perusahaan berdasarkan aktivitas keuangan yang 

telah dilakukan (Rudianto, 2020). Kinerja keuangan adalah gambaran tentang 

hasil operasi perusahaan yang terdapat pada laporan keuangan pada periode 

tertentu, dengan melihat kinerja keuangan manajemen perusahaan dapat 

memperbaiki kelemahan atau meningkatkan produktivitasnya (Gunawan, 

2019).  
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Kinerja keuangan adalah usaha untuk mengevaluasi efisiensi dan 

efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dan posisi kas tertentu. 

Dengan pengukuran kinerja keuangan dapat dilihat prospek pertumbuhan dan 

perkembangan keuangan perusahaan dari mengandalkan sumber daya yang 

dimilikinya. Perusahaan dikatakan berhasil apabila perusahaan telah mencapai 

suatu kinerja tertentu yang telah ditetapkan (Hery, 2020).  

Dari pengertian beberapa ahli di atas, dapat disimpulkan bahwa kinerja 

keuangan merupakan pencapaian perusahaan pada suatu periode tertentu dalam 

mengelola sumber daya yang dimiliki, dimana menggambarkan tingkat 

kesehatan suatu perusahaan.  

2.1.3.2 Tujuan dan Manfaat Kinerja Keuangan. 

Secara umum kinerja keuangan merupakan usaha yang dilakukan setiap 

perusahaan dalam mengukur dan menilai keberhasilan dalam menghasilkan 

laba, sehingga perusahaan dapat menilai prospek, pertumbuhan dan potensi 

perkembangan yang telah dicapai oleh perusahaan. Suatu perusahaan dikatakan 

berhasil apabila telah mencapai standar dan tujuan yang telah ditetapkan. 

Adapun tujuan dan manfaat menurut (Munawir, 2018) sebagai berikut:  

1. Mengetahui tingkat likuiditas suatu perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban keuangannya pada saat jatuh tempo.  

2. Mengetahui tingkat solvabilitas suatu perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban keuangannya ketika perusahaan dilikuidasi, baik kewajiban 

jangka pendek ataupun jangka panjang.  

3. Mengetahui tingkat rentabilitas suatu perusahaan dalam menghasilkan 

laba selama periode tertentu.  
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4. Mengetahui tingkat stabilitas suatu perusahaan dalam menjalankan 

usahanya dengan stabil tanpa mengalami krisis keuangan.
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2.1.3.3 Pengukuran Kinerja Keuangan  

Pengukuran kinerja keuangan adalah sebagai sarana atau indikator 

dalam rangka memperbaiki kegiatan operasional perusahaan agar dapat 

bersaing dengan perusahaan lain dengan efisiensi dan efektivitas. Adapun 

tahapan dalam pengukuran kinerja keuangan perusahaan (Fahmi, 2020) yaitu:  

1. Melakukan review terhadap laporan keuangan  

Review dilakukan bertujuan agar laporan keuangan yang telah dibuat 

sesuai dengan peraturan yang berlaku dalam dunia akuntansi, sehingga 

hasil dari laporan keuangan tersebut dapat dipertanggungjawabkan.  

2. Melakukan perhitungan  

Penerapaan metode perhitungan disesuaikan dengan kondisi dan 

permasalahan yang sedang dialami, sehingga hasil dari perhitungan 

tersebut dapat memberikan suatu kesimpulan dengan analisis yang 

diinginkan.  

3. Melakukan perbandingan terhadap hasil hitungan yang telah diperoleh  

Hasil perhitungan yang diperoleh akan dibandingkan dengan hasil 

perhitungan berbagai perusahaan lainnya. Metode umum yang digunakan 

untuk perbandingan ada dua yaitu:  

a. Time series analysis, yaitu membandingkan antar waktu atau antar 

periode yang akan terlihat secara grafik  

b. Cross sectional aproach, yaitu membandingkan hasil dari 

perhitungan rasio antara satu perusahaan dan perusahaan lainnya 

yang sejenis dengan dilakukan secara bersamaan.  
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4. Melakukan penafsiran (interpretation) terhadap berbagai permasalahan 

yang ditemukan.  

5. Penafsiran dilakukan untuk melihat kinerja keuangan terkait 

permasalahan dan kendala-kendala yang dialami suatu perusahaan.  

6. Mencari dan memberikan pemecahan masalah (solution) terhadap 

permasalahan yang ditemukan  

Pada tahap terakhir ini setelah ditemukan berbagai permasalahan yang 

dihadapi maka dicarikan solusi sebagai masukan agar semua hambatan 

yang dialami perusahaan dapat terselesaikan. 

Kinerja keuangan dapat dinilai dengan menggunakan beberapa 

perangkat berwawasan. Dilihat dari caranya, penyidikan keuangan dapat dibagi 

menjadi 8 (delapan) jenis, sebagaimana dikemukakan oleh (Jumingan, 2019) 

yaitu:  

1. Analisis perbandingan Laporan Keuangan, merupakan teknik analisis 

dengan cara membandingkan laporan keuangan dua periode atau lebih 

dengan menunjukkan perubahan, baik dalam jumlah (absolute) maupun 

dalam persentase (relatif)  

2. Analisis Tren (tendensi posisi), merupakan teknik analisis untuk 

mengetahui tedensi keadaan keuangan apakah menunjukkan kenaikan 

atau penurunan. Hal yang membedakan antara kedua teknik ini adalah 

tahun atau periode pembanding  

3. Analisis Persentase per Komponen, teknik analisis untuk mengetahui 

persentase investasi pada masing-masing aktiva terhadap total aktiva 

seluruhnya 
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4. Analisis Sumber dan Penggunaan Modal Kerja, merupakah teknik 

analisis untuk mengetahui besarnya sumber dan penggunaan modal kerja 

melalui dua periode waktu yang dibandingkan  

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

mengetahui kondisi kas disertai sebab terjadinya perubahan kas pada 

suatu periode tertentu  

6. Analisis Rasio Keuangan, merupakan teknik analisis keuangan untuk 

mengetahui hubungan di antara pos tertentu dalam neraca maupun 

laporan laba rugi baik secara individu maupun secara simultan  

7. Analisis Perubahan Laba Kotor, merupakan teknik analisis untuk 

mengetahui posisi laba dan sabab-sebab terjadinya perubahan laba. 

Analisis ini dimaksudkan untuk emngetahui posisi laba yang dibudjetkan 

dengan laba yang bener-bener dapat dihasilkan  

8. Analisis Break Even, merupakan teknik analisis untuk mengetahui 

tingkat penjualan yang harus dicapai agar perusahaan tidak mengalami 

kerugian, tetapi pada tingkat penjualan tersebut perusahaan belum 

memperoleh keuntungan. 

2.1.4 Rasio Keuangan  

2.1.4.1 Pengertian Rasio Keuangan 

Laporan keuangan melaporkan aktivitas yang sudah dilakukan 

perusahaan dalam suatu periode tertentu. Aktivitas yang sudah dituangkan 

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

uang asing. Menurut (Hery, 2020) “rasio keuangan adalah angka yang 
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diperoleh dari hasil perbandingan antara satu pos laporan keuangan dengan pos 

lainnya yang mempunyai hubungan yang relevan dan signifikan”.  

Menurut Kasmir (2019), "merujuk rasio keuangan adalah tindakan 

untuk melihat angka-angka yang terkandung dalam laporan anggaran dengan 

membagi satu angka dengan angka lainnya". Dengan adanya pendapat ahli 

diatas, maka dapat disimpulkan bahwa rasio keuangan adalah suatu petunjuk 

atau suatu indikasi mengenai kondisi keuangan perusahaan.  

2.1.4.2 Analisis Rasio Keuangan  

Analisis rasio keuangan adalah suatu aktivitas untuk menganalisis 

laporan keuangan dengan cara membandingkan satu akun dengan akun yang 

lainnya yang terdapat dalam laporan keuangan, perbandingan tersebut bisa 

antar akun dalam laporan keuangan neraca maupun rugi laba (Sujarweni, 

2018). Analisis rasio keuangan ini dapat mengungkapkan hubungan yang 

penting antar perkiraan laporan keuangan dan dapat digunakan untuk 

mengevaluasi kondisi keuangan dan kinerja perusahaan (Hery, 2020). Analisis 

rasio keuangan pada umumnya digunakan oleh 3 kelompok utama pemakai 

laporan keuangan yaitu: 

1. Manajer perusahaan, menerapkan rasio untuk membantu menganalisis, 

mengendalikan, dan meningkatkan kinerja operasi serta keuangan 

perusahaan.  

2. Analisis kredit, termasuk petugas pinjaman bank dan analisis peringkat 

obligasi, yang menganalisis rasio-rasio untuk mengidentifikasi 

kemampuan debitor dalam membayar utang-utangnya. 
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3. Analis saham, yang tertarik pada efisiensi, resiko, dan prospek 

pertumbuhan perusahaan. Berdasarkan sumber data analisis, analisis 

rasio keuangan dapat digolongkan menjadi sebagai berikut:  

a. Analisis rasio neraca, yaitu membandingkan angka-angka keuangan 

yang hanya bersumber dari neraca saja  

b. Analisis rasio laporan laba rugi, yaitu membandingkan angka-angka 

yang hanya bersumber dari laporan laba rugi saja.  

c. Analisis rasio antar laporan, yaitu membandingkan angka-angka 

yang bersumber dari dua laporan, yaitu neraca dan laporan laba rugi 

2.1.4.3 Manfaat Analisis Rasio Keuangan  

Menurut (Fahmi, 2020) manfaat yang bisa diambil dengan 

dipergunakannya rasio keuangan yaitu:  

1. Analisis rasio keuangan sangat bermanfaat untuk dijadikan sebagai alat 

menilai kinerja dan prestasi perusahaan 

2. Analisis rasio keuangan sangat bermanfaat bagi pihak manajemen 

sebagai rujukan untuk membuat perencanaan.  

3. Analisis rasio keuangan dapat dijadikan sebagai alat untuk mengevaluasi 

kondisi suatu perusahaan dari perspektif keuangan  

4. Analisis rasio keuangan juga bermanfaat bagi para kreditor dapat 

digunakan untuk memperkirakan potensi risiko yang akan yang dihadapi 

dikaitkan dengan adanya jaminan kelangsungan pembayaran bunga dan 

pengembalian pokok pinjaman. 

5. Analisis rasio keuangan dapat dijadikan sebagai penilaian bagi pihak 

stakeholder organisasi  
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2.1.4.4 Keunggulan Analisis Rasio Keuangan  

Meurut (Hery, 2020) analisis rasio keuangan memiliki beberapa 

keunggulan sebagai alat analisis, yaitu:  

1. Rasio merupakan angka-angka atau ikhtisar statistik yang lebih mudah 

dibaca dan ditafsirkan.  

2. Rasio merupakan pengganti yang cukup sederhana dari informasi yang 

disajikan dalam laporan keuangan yang pada dasarnya sangat rinci dan 

rumit.  

3. Rasio dapat mengidentifikasi posisi perubahan dalam industri.  

Rasio sangat bermanfaat dalam pengambilan keputusan.Dengan rasio 

lebih mudah untuk membandingkan suatu perusahaan terhadap 

perusahaan lain atau melihat perkembangan perusahaan secara periodik 

(time series).  

4. Dengan rasio lebih mudah untuk melihat tren perusahaan serta 

melakukan prediksi dimasa yang akan datang.  

2.1.5 Economic Value Added (EVA) 

2.1.5.1 Pengertian EVA 

Pendekatan yang lebih baru dalam penilaian saham adalah dengan 

menghitung EVA suatu perusahaan. EVA adalah ukuran keberhasilan 

manajemen perusahaan dalam meningkatkan nilai tambah (value added) bagi 

perusahaan. Asumsinya adalah jika kinerja manajemen baik/efektif (dilihat dari 

besarnya nilai tambah yang diberikan), maka akan tercermin pada peningkatan 

harga saham perusahaan (Tandelilin, 2020). 
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Metode EVA pertama kali dikembangkan oleh Stewart dan Stern 

seorang analisis keuangan dari perusahaan Stern Stewart dan Co pada tahun 

1993. Di 
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Indonesia metode tersebut dikenal dengan nama Nilai Tambah 

Ekonomi (NITAMI). EVA merupakan perbedaan di antara laba operasi setelah 

pajak dan total biaya modal, termasuk biaya ekuitas modal. EVA adalah suatu 

estimasi dari nilai yang diciptakan oleh manajemen selama tahun berjalan, dan 

secara substansial berbeda dari laba akuntansi karena tidak ada pembebanan 

akibat penggunaan ekuitas modal yang tercermin di dalam laba akuntansi 

(Brigham & Houston, 2022).  

EVA adalah suatu sistem manajemen keuangan untuk mengukur laba 

ekonomi perusahaan, yang menyatakan bahwa kesejahteraan tercipta jika 

perusahaan dapat memenuhi semua biaya operasi dan biaya modal (Rudianto, 

2020). Menurut (Anwar, 2020) menyatakan bahwa EVA adalah salah satu 

ukuran kinerja perusahaan yang menunjukkan nilai tambah ekonomis yang 

telah dicapai suatu perusahaan. 

Dari beberapa definisi diatas dapat disimpulakn bahwa Economic Value 

Added (EVA) adaalah keuntungan operasional setelah pajak dikurangi biaya 

modal atau Economic Value Added (EVA) merupakan pengukuran pendapatan 

sisa yang mengurangi biaya modal terhadap laba operasi. Dengan demikian 

Economic Value Added (EVA) ditentukan oleh dua hal yaitu laba bersih 

operasi setelah pajak dan tingkat biaya modal yang diartikan sebagai 

pengorbanan yang dikeluarkan dalam penciptaan nilai tersebut.. 

2.1.5.2 Manfaat  Economic Value Added (EVA) 

EVA sangat bermanfaat bagi penilaian kinerja perusahaan di mana 

fokus penilaian kinerja adalah pada penciptaan nilai (value creation).Penilaian 

kinerja dengan menggunakan pendekatan EVA menyebabkan perhatian 
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manajemen sesuai dengan kepentingan pemegang saham. Dengan EVA, para 

manajer akan berpikir dan juga bertindak seperti halnya pemegang saham, 

yaitu memilih investasi yang memaksimumkan tingkat pengembalian dan 

meminimumkan tingkat biaya modal sehingga nilai perusahaan dapat 

dimaksimumkan. 

EVA sebagai alat ukur kinerja dan nilai tambah perusahaan, memiliki 

beberapa manfaat yang dapat diperoleh perusahaan. Menurut (Tunggal, 2014) 

beberapa manfaat EVA dalam mengukur kinerja perusahaan antara lain: 

1. EVA merupakan suatu ukuran kinerja perusahaan yang dapat berdiri 

sendiri sendiri tanpa memerlukan ukuran lain baik berupa perbandingan 

dengan menggunakan perusahaan sejenis atau menganalisis 

kecenderungan (trend), 

2. Hasil perhitungan Economic Value Added (EVA) mendorong 

pengalokasian dana perusahaan untuk investasi dengan biaya modal yang 

rendah. 

Menurut (Rudianto, 2020) adapun untuk manfaat dari EVA antara lain 

sebagai berikut :  

1. EVA dapat menyelaraskan tujuan manajemen dan kepentingan dan 

kepentingan pemegang saham di mana EVA digunakan segai ukuran dari 

manajemen yang mencerminkan keberhasilan perushaan dalam 

menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham atau investor.  

2. EVA memberikan pedoman bagimanajemen untuk meningkatkan laba 

operasi tanpa tambahan dana / modal , mengekspor pemberian pinjaman 

(piutang)dan menginvestasikan dan yang memberikan imbalan tinggi . 
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3. EVA merupakan system manajemen keuangan yang dapat memecahkan 

semua masalah bisnis , mulai dari strategi dan penggerakan nya sampai 

keputusan operasi sehari – hari. 

2.1.5.3 Keunggulan dan Kelemahan EVA 

Salah satu keunggulan EVA sebagai penilai kinerja perusahaan adalah 

dapat digunakan sebagai penciptaan nilai (value creation). Menurut (Rudianto, 

2020) ada beberapa keunggulan yang dimiliki EVA diantaranya: 

1. EVA dapat menyelarasan antara tujuan manjemen dan juga dengan 

kepentingan pemegangsaham di mana EVA digunakan sebagai ukuran 

operasi dari manjemen yang mencerminkan keberhasilan perusahaan 

dalam menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham atau investor. 

2. EVA memberikan pedoman bagi manjemen untuk meningkatkan laba 

operasi tanpa tambahan dana/modal, mengeksposur pemberian penjaman 

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

3. EVA merupakan suatu sistem yang dilakukan oleh manajemen keuangan 

yang bertujuan untuk dapat memecahkan semua masalah bisnis, mulai dari 

strategi dan pergerakannya sampai keputusan operasi sehari-hari.  

4. EVA merupakan alat perusahaan dalam mengukur harapan yang dilihat 

dari segi ekonomis dalam pengukurannya, yaitu dengan memperhatikan 

harapan penyandang dana secara adil dimana derajat keadilan dinyatakan 

dengan ukuran tertimbang dari struktur modal yang ada dan berpedoman 

pada nilai yang ada dan berpedoman pada nilai pasar dan bukan pada nilai 

buku. 
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Disamping kelebihan yang dimiliki EVA juga mempunyai kelemahan-

kelemahans eperti yang dikemukakan oleh (Rudianto, 2020) sebagai berikut: 

1. EVA dikritik untuk menjadi sebuah pengukuran kinerja jangka 

pendek.Beberapa perusahaan menyimpulkan EVA tidak cocok untuk 

mereka karena fokus mereka adalah investasi jangka panjang. 

2. Pengembalian yang sebenarnya atas EVA yang sebenarnya dari investasi 

jangka panjang tidak bisa diukur secara objektif karena pengembalian di 

masayang akan datang tidak bisa diukur, mereka hanya bisa meramalkan 

secara subjektif. 

3. EVA mungkin tidak cocok untuk mengukur kinerja-kinerja utama untuk 

perusahaan-perusahaan yang memiliki investasi yang sangat besar di saat 

ini dan berharap arus kas positif hanya dibeberapa waktu di masa yang 

akan datang. 

4. EVA yang berkala gagal meramalkan nilai tambah pada pemegang saham, 

karena inflasi dan faktor lain. 

5. EVA menyebabkan kesalahan perhitungan, sebuah perusahaan mungkin 

memiliki banyak aset-aset baru yang tidak disusutkan dalam neracanya 

dan mungkin cukup menguntungkan di masa yang akan datang. 

6. Rasio keuangan tradisional secara umum digunakan untuk meramalkan 

kebangkrutan itu diobservasi bahwa EVA tidak memiliki nilai Incremental 

dalam meramalkan. 

 

2.1.5.4 Perhitungan EVA 

Langkah-langkah yang dilakukan untuk menentukan EVA menurut 

(Rudianto, 2020) adalah :
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1. Net Operating Profit After Tax (NOPAT)  

Net Operating Profit After Tax (NOPAT) adalah laba operasi bersih 

setelah pajak yang dihasilkan perusahaan jika perusahaan tidak memiliki 

utang dan hanya memiliki aset operasi (Brigham & Houston, 2022). Rumus 

yang digunakan sebagai berikut: 

NOPAT = EBIT (1 – Tax) 

Keterangan :  

NOPAT  : Net Operating Profit After Tax  

Tax   : Tingkat Pajak  

EBIT  : Earning Before Interest and Tax  

2. Invested Capital  

Menurut (Tunggal, 2014) Invested Capital atau modal yang 

diinvestasikan adalah hasil penjabaran perkiraan dalam neraca untuk 

mengetahui besarnya modal yang diinvestasikan perusahaan oleh kreditur 

dan seberapa besar modal yang diinvestasikan dalam perusahaan. Rumus 

yang digunakan antara lain:  

Invested Capital = Total Utang dan Ekuitas – Utang Jangka Pendek  

3. Weighted Average Cost of Capital (WACC)  

Weighted Average Cost of Capital sama dengan jumlah biaya dari 

setiap komponen modal utang jangka pendek, utang jangka panjang, dan 

ekuitas pemegang saham ditimbang berdasarkan proporsi relatifnya dalam 

struktur modal perusahaan pada nilai pasar. Rumus yang digunakan yaitu: 
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WACC = {D x rd (1-T)} + (E x re)  

Keterangan :  

WACC  : Weight Average Cost of Capital  

D  : Total Utang / Total Utang dan Ekuitas x 100%  

Rd  : Beban Bunga / Total Utang x 100% 

E   : Total Ekuitas / Total Utang dan Ekuitas x 100%  

Re  : Laba Bersih Setelah Pajak / Total Ekuitas x 100%  

Tax  : Beban Pajak / Laba Bersih Sebelum Pajak x 100%  

4. Capital Charges (CC)  

Capital charges atau biaya modal adalah integrasi antara invested 

capital dan weighted average cost of capital dalam menentukan besarnya 

arus kas yang dibutuhkan investor untuk memperkirakan risiko dari jumlah 

modal yang diinvestasikan. Rumus yang digunakan adalah sebagai berikut: 

Capital Charges = Invested Capital x WACC  

5. Menghitung Economic Value Added (EVA)  

Menurut (Brigham & Houston, 2022) EVA adalah alat ukur kinerja 

keuangan perusahaan berdasarkan pada nilai tambah ekonomis yang 

dihasilkan setelah dikurangi dengan biaya modal. Rumus yang digunakan 

diantaranya sebagai berikut:  

EVA = NOPAT – CC  

Keterangan :  

EVA  : Economic Value Added  

NOPAT : Net Operatig Profit After Tax  

CC  : Capital Charges
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Penilaian kinerja keuangan dengan menggunakan metode EVA dapat 

dikelompokkan ke dalam tiga kategori (Rudianto, 2020) sebagai berikut:  

b. Nilai EVA > 0 (EVA Bernilai Positif), menunjukkan manajemen 

perusahaan telah berhasil menciptakan nilai tambah ekonomis bagi 

perusahaan.  

c. Nilai EVA = 0, menunjukkan perusahaan berada dalam titik impas. 

Perusahaan tidak mengalami kemunduran tetapi sekaligus tidak 

mengalami kemajuan secara ekonomi.  

d. EVA < 0 (EVA Bernilai Negatif), menunjukkan tidak terjadi proses 

pertambahan nilai ekonomis, dimana laba yang dihasilkan tidak dapat 

memenuhi harapan para kreditor dan investor. 

2.2 Penelitan Terdahulu 

Penelitian yang dilakukan pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

pernah dilakukan oleh peneliti sebelumnya, dengan tempat dan waktu penelitian 

yang berbeda, yang dapat dilihat pada tabel di bawah ini: 

Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu 

Nama Judul Hasil Penelitian 

(Putri, 

Tijjang, & 

Machmud, 

2023) 

Analisis Kinerja Keuangan 

Berdasarkan Pendekatan 

Metode Economic Value 

Added (EVA) Pada PAM 

Tirta Karajae Kota Parepare 

Berdasarkan hasil penelitian 

menunjukkan bahwa PAM Tirta 

Karajae Kota Parepare tahun 2019-

2022 menunjukkan EVA bernilai 

positif kecuali pada tahun 2021. Pada 

tahun tersebut terjadi penurunan 

dikarenakan faktor nilai ekuitas yang 

lebih kecil dan jumlah biaya bunga 

yang meningkat. 

(Taufiq, 

Nurman, & 

Budiyanti, 

2022) 

Analisis Kinerja Keuangan 

Dengan Pendekatan 

Metode Economic Value 

Added (EVA) Pada PT 

Kalbe Farma Tbk Tahun 

(2016- 2020) 

Berdasarkan hasil penelitian bahwa PT 

Kalbe Farma Tbk menunjukkan bahwa 

nilai EVA > 0 bernilai positif setiap 

tahunnya, berarti manajemen telah 

mampu menciptakan nilai tambah 

ekonomis bagi perusahaan, sehingga 

harapan para pemilik modal terpenuhi. 
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(Longdong 

& Tawas, 

2021) 

Analisis Economic Value 

Added (EVA) Dan Market 

Value Added (MVA) 

Sebagai Alat Pengukur 

Kinerja Keuangan Pada PT 

Indofood Sukses Makmur 

Tbk 

Berdasarkan hasil perhitungan dan 

analisis uji t 

One-Sample T Test yang dilakukan 

pada penelitian ini bahwa PT Indofood 

Sukses Makmur Tbk periode 2017-

2020 

menunjukkan nilai EVA dan MVA 

adalah positif (EVA > 0 & MVA > 0) 

pada setiap tahun penelitian. Dengan 

nilai EVA & 

MVA yang positif dapat menunjukkan 

bahwa kinerja keuangan PT. Indofood 

Sukses Makmur Tbk yang sangat baik. 

Hal ini membuktikan bahwa PT. 

Indofood Sukses Makmur Tbk telah 

berhasil menghasilkan nilai tambah 

ekonomis perusahaan serta 

meningkatkan nilai modal yang 

diinvestasikan oleh penyandang dana 

(Putra & 

Liyanti, 

2016) 

Analisis Kinerja Keuangan 

Dengan Menggunakan 

Economic Value Added 

(EVA) Dan Financial Value 

Added (FVA) Pada PT. 

Perkebunan Nusantara III 

(Persero) Medan 

Hasil dari penelitian ini menunjukkan 

bahwa dengan menggunakan 

Economic Value Added (EVA) 

perusahaan telah mampu menciptakan 

nilai tambah ekonomi dari tahun 2010 

sampai dengan tahun 2013 dan tahun 

2014 masih menghasilkan nilai negatif, 

sedangkan dengan menggunakan 

Financial Value Added (FVA) 

perusahaan sudah mampu menciptakan 

nilai tambah ekonomi dari tahun 2010 

sampai dengan tahun 2014 

(Rahadian & 

Sungkono, 

2024) 

Analisis Metode Economic 

Value Added Untuk 

Menilai Kinerja Keuangan 

Pada PT Unilever Indonesia 

Analisis Metode Economic 

Value Added Untuk 

Menilai Kinerja Keuangan 

Pada PT Unilever Indonesia 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

kinerja keuangan PT Garuda Indonesia 

(Persero) Tbk hasilkan nilai EVA < 0, 

yang berarti PT Garuda Indonesia 

(Persero) Tbk dapat mendapatkan 

bunga, dengan tidak ada nilai tambah 

mengindikasikan kinerja keuangannya 

kurang baik pada masa sebelum 

pandemi, saat pandemi, dan transisi 

endemic covid-19. 

(Larage, 

Tirayoh, & 

Maradesa, 

2025) 

Analisis kinerja keuangan 

dengan metode Economic 

Value Added (EVA) pada 

PT. 

Indofood Sukses Makmur 

Tbk Tahun 2020-2023 

Berdasarkan perhitungan Economic 

Value Added (EVA) dari tahun 2020 

hingga 2023, perusahaan menunjukkan 

kinerja keuangan yang fluktuatif 

namun umumnya positif, hanya satu 

tahun yaitu 2022 perusahaan 

mengalami Economic Value Added 

(EVA) negatif Rp2.748.003,64. 

Kinerja perusahaan mencapai puncak 

pada tahun 

2023, ketika perusahaan mencapai 
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nilai ekonomi tertinggi sebesar 

Rp8.420.263,94, menunjukkan 

pemulihan dan efektivitas manajemen 

dalam mengelola modal serta 

mengoptimalkan laba bersih setelah 

pajak.  

(Darmawati, 

Mujiyani, 

Mulatsih, & 

Utami, 2025) 

Analisis Kinerja Keuangan 

Dengan Economic Value 

Added (EVA) Pada PT 

ABC Tahun 2019-2023 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

kinerja PT ABC tahun 2019-2023 

dengan metode EVA bernilai positif 

(EVA > 0) yang artinya perusahaan 

telah berhasil menciptakan nilai 

tambah ekonomis bagi perusahaan dan 

pemegang saham 
 

2.3 Kerangka Berpikir  

Laporan keuangan memuat informasi tentang posisi keuangan, kinerja 

keuangan, arus kas dan informasi-informasi yang berhubungan dengan laporan 

keuangan. Dalam mengevaluasi dan kinerja keuangan suatu perusahaan dengan 

menggunakan alat analisis laporan keuangan yang dirancang khusus untuk pemlik 

usaha dan manajemen perusahaan (Audina & Rialdy, 2024). Dengan menganalisis 

laporan keuangan tersebut, perusahaan dapat melihat kinerja keuanganya. Salah 

satu alat analisis yang dapat digunakan untuk pengukuran kinerja keuangan suatu 

perusahaan adalah dengan menggunakan metode Economic Value Added (EVA).  

Laporan keuangan yang digunakan dalam metode EVA adalah laporan 

posisi keuangan dan laporan laba rugi. Kedua laporan ini digunakan untuk 

menentukan nilai NOPAT, Invested Capital, WACC dan Capital Charges. Setelah 

nilai tersebut ditentukan, maka dapat diperoleh nilai EVA. Kemudian nilai EVA 

dibandingkan dengan standar pengukuran EVA yang dikelompokkan ke dalam 

tiga kriteria yaitu, jika nilai EVA > 0 berarti manajemen perusahaan berhasil 

menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan, yaitu laba yang dihasilkan 

perusahaan dapat memenuhi harapan penyandang dana. Nilai EVA = 0 berarti 

manajemen perusahaan berada dalam titik impas, dimana perusahaan tidak 



38 

 

 

 

mengalami kemunduran sekaligus tidak mengalami kemajuan. Nilai EVA < 0 

berarti tidak terjadi pertambahan nilai ekonomis bagi perusahaan, yaitu laba yang 

dihasilkan tidak dapat memenuhi harapan penyandang dana (Rudianto, 2020).  

Berdasarkan teori dan penjelasan yang telah dipaparkan, maka disusun kerangka 

pemikiran menggambarkan tentang EVA dalam mengukur kinerja perusahaan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 

Kerangka Berfikir

Laporan Keuangan  

PT. Perkebunan Nusantara 

IV Medan 

Pengukuran EVA 

NOPAT Invested Capital WACC Capital Charges 

Skala Pengukuran Kinerja dengan Metode EVA 
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BAB 3 

METODE PENELITIAN 

3.1 Jenis Penelitian  

Dalam penelitian ini penulis menggunakan pendekatan deskriptif yang 

menjelaskan metode Economic Value Added (EVA) sebagai pengukur kinerja 

keuangan suatu perusahaan. Deskriptif ialah menganalisis data untuk 

permasalahan variabel-variabel mandiri tanpa bermaksud mengkaitkan antar 

variabel (Irfan & Juliandi, 2018). 

3.2 Definisi Operasional Variabel  

Definisi operasional variabel dari penelitian ini adalah Economic Value 

Added (EVA). EVA merupakan ukuran keberhasilan manajemen perusahaan 

dalam meningkatkan nilai tambah (value added) bagi perusahaan. Formulasi 

pengukuran EVA adalah sebagai berikut:  

EVA = NOPAT – Capital Charges  

Namun apabila didalam struktur modal perusahaan terdiri dari akun modal 

sendiri dan utang, secara matematis Economic Value Added (EVA) dapat 

dirumuskan : 

 EVA = NOPAT – (WACC x Invested Capital)  

 Keterangan :  

Capital Charges : Biaya Modal  

NOPAT   : Net Operating Profit After Tax  

WACC   : Weighted Averange Cost of Capital 

Invested Capital : Total Asset (Total Modal Yang Diinvestasikan)  
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1. Menghitung Net Operating Profit After Tax ( NOPAT )  

Net Operating Profit After Tax (NOPAT) adalah laba yang diperoleh dari 

operasi perusahaan setelah dikurangi pajak penghasilan tetapi termasuk 

biaya keuangan (financial cost) dan non cash bookkeeping entries seperti 

biaya penyusutan.  

NOPAT  = EBIT (1 – Tax)  

Keterangan :  

NOPAT  : Net Operating Profit After Tax  

Tax   : Tingkat Pajak  

EBIT   : Earning Before Interest and Tax 

2. Invested Capital  

Invested Capital atau modal merupakan hasil penjabaran perkiraan dalam 

neraca untuk mengetahui besarnya modal yang diinvestasikan perusahaan 

oleh kreditur dan seberapa besar modal yang diinvestasikan dalam 

perusahaan.  

Invested Capital = Total Utang dan Ekuitas – Utang Jangka Pendek  

3. Weighted Average Cost of Capital (WACC)  

Weighted Averange Cost of Capital (WACC) atau biaya modal rata – rata 

tertimbang merupakan biaya dari ekuitas dan biaya utang masing-masing 

dikalikan dengan persentase ekuitas dan utang dalam struktur modal. 

WACC = {(D x Rd) (1-T)} + (E x Re) 

Keterangan :  

WACC  : Weight Average Cost of Capital  
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D   : Total Utang / Total Utang dan Ekuitas x 100%  

Rd   : Beban Bunga / Total Utang x 100%  

E   : Total Ekuitas / Total Utang dan Ekuitas x 100%  

Re   : Laba Bersih Setelah Pajak / Total Ekuitas x 100%  

Tax   : Beban Pajak / Laba Bersih Sebelum Pajak x 100%  

6. Capital Charges  

Modal atau capital adalah jumlah dana yang tersedia bagi perusahaan 

untuk membiayai perusahaannya yang diperoleh dari penjumlahan total 

utang dan modal saham.  

Capital Charges = Invested Capital x WACC  

Interprestasi dari hasil perhitungan EVA adalah sebagai berikut :  

a. Nilai EVA > 0, berarti kinerja keuangan perusahaan dapat dikatakan 

baik, sehingga terjadi proses nilai ekonomisnya.  

b. Nilai EVA = 0, berarti kinerja keuangan perusahaan secara ekonomis 

dalam keadaan impas, dimana laba yang dihasilkan perusahaan 

c. Nilai EVA < 0, berarti kinerja keuangan perusahaan tersebut dapat 

dikatakan kurang baik karena laba yang diperoleh tidak memenuhi 

harapan pemilik modal, sehingga tidak terjadi pertambahan nilai 

ekonomis pada perusahaan. 

3.3 Tempat dan Waktu Penelitian 

Penelitian ini menggunakan data empiris dan data yang diambil adalah dari 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan, yang beralamat di Jalan Sei Batanghari No 

2 Medan. Waktu penelitian direncanakan mulai dari bulan April 2025 sampai 

September 2025: 
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Tabel 3.1 

Waktu Penelitian 

Kegiataan Penelitian 
Apr Mei Jun Jul Agus Sept 

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 

Penyusunan Proposal                         

Bimbingan Proposal                         

Seminar Proposal                         

Perbaikan Proposal                         

Pengumpulan Data                         

Penyusunan Skripsi                         

Sidang Skripsi                         

 

3.4 Jenis dan Sumber Data 

3.4.1 Jenis Data 

Jenis data yang digunakan penelitian ini adalah data kuantitatif. Data 

kualitatif adalah data yang berhubungan dengan kategorisasi (pengelompokan) 

yang sifatnya menunjukkan kualitas dan bukan angka atau nilai kuantitatif 

(Juliandi, Azuar; Irfan; Manurung, 2018). Jenis data terbagi menjadi dua macam 

yaitu data kualitatif adalah data yang berbentuk deskriptif atau uraian lain dan 

pengukurannya tidak dapat menggunakan skala numerik, data kuantitatif adalah 

data yang berbentuk sebuah angka atau bilangan. 

3.4.2 Sumber Data 

Sumber data dalam penelitian ini bersumber dari data sekunder. Sumber 

yang diperoleh dengan membaca, mempelajari da memahami melalui   media 

lain yang bersumber dari literatur, buku-buku, serta dokumen resmi yang 

dikeluarkan oleh perusahaan terkait. Sumber data dalam penelitian ini adalah: 

1. Data Primer, yaitu data yang diperoleh langsung dari lokasi objek 

penelitian. 
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2. Data sekunder, yaitu data yang diperoleh melalui penelusurann berupa 

data-data perusahaan, dan dokumen-dokumen dari sumber yang dianggap 

relevan dengan sasaran penelitian.  

3.5 Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data merupakan langkah yang paling utama dalam 

penelitian, karena tujuan utama dari penelitian adalah mendapatkan data. Peneliti 

menggunakan tiga teknik pengumpulan data, yaitu teknik wawancara, observasi 

dan dokumentasi. Adapun penjelasan lebih lanjut mengenai teknik pengumpulan 

data sebagai berikut: 

1. Dokumentasi 

Dokumentasi merupakan catatan peristiwa yang sudah berlalu. Jadi peneliti 

juga melakukan pengumpulan informasi melalui penelusuran berupa data-

data dari dokumen-dokumen, laporan keuangan perusahaan PT. Perkebunan 

Nusantara IV Medan. 

2. Wawancara 

Wawancara digunakan sebagai teknik pengumpulan data apabila peneliti 

ingin melakukan studi pendahuluan untuk menemukan permasalahan yang 

harus diteliti. Wawancara adalah percakapan yang dilakukan oleh kedua 

belah pihak dengan maksud tertentu, yaitu adanya pewawancara (yang 

mengajukan pertanyaan) dan terwawancara (yang memberikan jawaban dari 

atas pertanyaan- pertanyaan). Adapun narasumber dalam penelitian adalah 

pimpinan dan staff karyawan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan dalam 

pengukuran kinerja keuangan perusahaan. 
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3.6 Teknik Analisis Data 

Dalam teknik analisis data penulis menggunakan metode analisis 

deskriptif. Analisis deskriptif yaitu suatu metode analisis dengan terlebih dahulu 

mengumpulkan data, mengklasifikasikan serta menafsirkan data sehingga dapat 

memberikan gambaran yang jelas mengenai masalah yang diteliti. Adapun 

langkah-langkah yang penulis lakukan untuk menganalisis data adalah sebagi 

berikut : 

1. Mengumpulkan data-data keuangan yang berhubungan dengan penelitian 

seperti data laporan posisi keuangan dan laporan laba rugi PT. Perkebunan 

Nusantara IV Medan periode 2019-2023.  

2. Melakukan perhitungan menggunakan metode EVA dalam melakukan 

penilaian kinerja keuangan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan periode 

2019-2023.  

3. Melakukan analisis kinerja keuangan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

dengan metode Economic Value Added (EVA) kemudian membandingkan 

dengan standar pengukuran EVA.  

4. Menarik kesimpulan dari hasil penelitian



 

 

 

 

BAB 4 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

4.1 Hasil Penelitian 

4.2.1 Gambaran Umum PT Perkebunan Nusantara IV Regional I Medan 

PT Perkebunan Nusantara IV Regional I adalah hasil peleburan 3 (tiga) 

Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yaitu PT Perkebunan Nusantara III , PT 

Perkebunan Nusantara IV, dan PT Perkebunan Nusantara V yang seluruh 

kebunnya berada di Provinsi Sumatera utara. Peleburan ketiga BUMN tersebut 

ditetapkan dalam Peraturan Pemerintah Republik Indonesia No.9 Tahun 1996. 

Selanjutnya, ketiga BUMN yang dilebur dinyatakan bubar dan segala hak dan 

kewajibannya beralih kepada Perusahaan. PT Perkebunan Nusantara IV 

Regional I didirikan berdasarkan Peraturan Pemerintah Republik Indonesia 

Nomor 12 Tahun 1996, seperti yang dinyatakan dalam Akta Pendirian No. 37 

tanggal 11 Maret 1996, yang dibuat di hadapan Notaris Harun Kamil, S.H., dan 

telah memperoleh pengesahan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia 

melalui Surat Keputusan Nomor C2 8332.HT.01.01.Th.96 tanggal 8 Agustus 

1996 dan telah diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No.81 

tanggal 8 Oktober 1996, serta Tambahan Berita Negara No.8675/1996. 

Lalu pada bulan desember 2023 pemerintah Melakukan restrukturisasi 

yang dimana restrukturisasi ini merupakan proses dimana sebuah organisasi atau 

perusahaan melakukan perubahaan dalam struktur, strategi atau operasionalnya 

untuk meningkatkan efesiensi, mengatasi masalah keuangan atau manajemen, 

atau mengikuti perubahan eksternal. Dari restrukturisasi ini pemerintah 
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melakukan penggabungan beberapa ptpn yaitu berupa PTPN III,PTPN IV,PTPN 

V menjadi PTPN IV Regional I Medan dengan mengelola hasil kelapa sawit. 

Anggaran Dasar Perusahaan telah mengalami beberapa kali perubahan, 

perubahan terakhir sehubungan dengan persetujuan pemegang saham atas 

perubahan jenis saham, dan perubahan anggaran dasar sebagaimana tercantum 

dalam Akta Notaris Nanda Fauz Iwan, S.H, M.KN., Nomor 10 tanggal 25 Juli 

2019. Perubahan tersebut telah mendapatkan persetujuan dari Menteri Hukum 

dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia melalui Surat Keputusan Nomor 

AHU-AH.01.03-0316502 Tanggal 23 Agustus 2019. Perubahan tersebut telah 

mendapatkan persetujuan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik 

Indonesia melalui Surat Keputusan Nomor AHU-AH.01.03-0316502 Tanggal 23 

Agustus 2019. Untuk mencapai maksud dan tujuan Perseroan dapat 

melaksanakan usaha utama sebagai berikut:  

1. Perkebunan kelapa sawit  

2. Pertanian tanaman untuk bahan minuman  

3. Industri minyak mentah dan lemak nabati  

4. Industri minyak mentah kelapa sawit (crude palm oil)  

5. Industri minyak mentah inti kelapa sawit (crude palm kernel oil)  

6. Industri pemisahan/fraksinasi minyak mentah  

7. Industri pemurnian minyak mentah kelapa sawit dan minyak mentah inti 

kelapa sawit  

8. Industri pemisahan/fraksinasi minyak murni kelapa sawit  

9. Industri pemisahan/fraksinasi minyak murni inti kelapa sawit  

10. Industri minyak goreng kelapa sawit  
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11. Industri margarine  

12. Industri pengolahan teh  

13. Perdagangan besar buah yang mengandung minyak  

14. Perdagangan besar kopi, teh dan kakao  

15. Perdagangan besar minyak dan lemak nabati 

4.2.2 Deskripsi Data 

Penilaian kinerja dalam suatu perusahaan tidak terlepas dari 

keterkaitannya untuk mencapai tujuan perusahaan, yaitu meningkatkan nilai 

yang dimiliki oleh perusahaan. Kinerja perusahaan dapat menunjukkan kondisi 

finansial perusahaan selama periode waktu tertentu. Salah satu pengukuran 

kinerja keuangan dapat dilihat dari laporan keuangan perusahaan dengan 

menggunakan metode analisis Economic Value Added (EVA). 

Economic Value Added (EVA) dapat bermanfaat sebagai penilaian 

kinerja 

yang berfokus pada penciptaan nilai tambah, hal ini membuat perusahaan untuk 

memperhatikan struktur modal. Dalam melakukan pengukuran kinerja, data 

yang 

mendukung dalam menilai kinerja keuangan perusahaan dapat dilihat dari 

kondisi 

posisi laporan keuangan perusahaan. Untuk laporan keuangan PT. Perkebunan 

Nusantara IV Medan untuk tahun 2019 sampai tahun 2023 dapat dilihat pada 

tabel dibawah ini: 

Tabel 4.1 

Data Keuangan 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan Tahun 2019-2023 

(dalam Jutaan Rupiah) 
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Tahun Utang Jangka 

Pendek (Rp) 

Utang Jangka 

Panjang (Rp) 

Total Utang Ekuitas Laba Aset 

2019 17.854.789.714.313 4.842.136.876.013 22.696.926.590.326 41.756.291.768.718 1.031.784.592.834 64.453.218.359.044 

2020 17.997.088.286.837 3.445.430.200.202 21.442.519.467.039 49.176.445.498.414 1.165.199.265.226 70.618.963.965.483 

2021 5.233.519.929.360 17.863.070.345.991 23.096.590.275.351 52.555.479.312.183 2.361.795.035.915 75.562.069.587.634 

2022 4.199.594.692.872 15.290.511.435.560 19.490.106.128.431 1.700.754.807.732 2.978.871.225.230 21.190.860.936.163 

2023 3.835.600.028.959 14.591.826.571.199 18.427.426.600.158 2.980.051.293.522 1.818.143.166.561 21.407.477.693.680 

Sumber: data yang diolah, 2024 

 

Dalam laporan keuangan dari PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

dapat dilihat bahwa jumlah utang jangka panjang perusahaan untuk tahun 2019 

sampai dengan 2020 mengalami penurunan, tetapi ditahun 2021 jumlah utang 

jangka panjang perusahaan mengalami peningkatan yang signifikan, ditahun 

2022 dan tahun 2023 jumlah utang jangka panjang mengalami penurunan. 

Jumlah utang 

perusahaan mengalami fluktuasi selama periode tersebut, dengan peningkatan 

pada tahun 2021, kemudian terjadi penurunan pada tahun 2021 sampai tahun 

2023, bahkan jumlah hutang perusahaan ditahun 2022 dan tahun 2023 melebihi 

dari jumlah ekuitas perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa sebagian kegiatan 

operasional perusahaan dibiayai oleh utang perusahaan. Hal ini tidak baik bagi 

perusahaan, karena menyebabkan tingkat risiko keuangan yang ditanggung 

perusahaan akan semakin besar. 

Jumlah ekuitas perusahaan ditahun 2019 sampai tahun 2021 mengalami 

peningkatan, sedangkan ditahun 2022 dan tahun 2023 ekuitas perusahaan 

mengalami penurunan yang signifikan. Hal ini mencerminkan kondisi yang tidak 

baik dalam mengelola usahanya. Penurunan ini menunjukkan bahwa tingkat 

resiko yang cukup besar bila terjadi permaslahan dalam keuangan perusahaan. 

Pada kondisi laba ditahun 2019 sampai tahun 2022 mengalami 

peningkatan, sedangkan di tahun 2023 laba perusahaan mengalami penurunan 

yang cukup besar. Penurunan ini menunjukkan bahwa perusahaan belum mampu 
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menghasilkan pendapatan yang lebih besar daripada tahun sebelumnya. Hal ini 

menunjukkan perusahaan belum memiliki kemampuan dalam mengatasi 

tantangan ekonomi dan menghasilkan hasil yang lebih baik secara keseluruhan 

dalam hal pendapatan. 

Aset perusahaan ditahun 2019 sampai tahun 2021 mengalami 

peningkatan yang signifikan, tetapi ditahun 2022 sampai tahun 2023 aset 

perusahaan mengalami penurunan yang cukup signifikan. Penurunan aset ini 

mencerminkan perusahaan belum mampu dalam meningkatkan kapasitas 

produksi dan mengembangkan bisnisnya. 

4.2.3 Analisis Data 

Perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan dalam mengukur 

kinerja keuangan memakai rasio keuangan perusahaan seperti biasanya dan data 

yang digunakan data keuangan berupa laporan neraca dan laba rugi. Penelitian 

ini dalam mengukur kinerja keuangan dilakukan dengan menggunakan economic 

vallue added. Economic vallue added ialah suatu sistem untuk mengukur kinerja 

perusahaan yang mengukur dari penggunaan biaya modal, dimana perhitungan 

EVA dapat dilakukan dengan rumus  EVA = NOPAT  -( WACC X Invested 

Capital ). Adapun dalam pengukuran awal EVA dapat dilakukan dengan 

perhitungan NOPAT, yang dapat dijelaskan sebagai berikut: 

1. Perhitungan Net Operating After Tax (NOPAT) 

NOPAT merupakan tingkat keuntungan yang diperoleh dari modal 

yang 

ditanam, dan modal adalah biaya dari modal yang ditanamkan atau disebut laba 

operasi setelah pajak. Laba usaha adalah laba operasi yang digunakan dari 
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suatu current operating yang merupakan laba sebelum bunga. Pajak yang 

digunakan dalam perhitungan EVA adalah pengorbanan yang dikeluarkan oleh 

perusahaan untuk menciptakan nilai tersebut. Adapun perhitungan NOPAT 

pada tahun 2019 sampai dengan 2023 pada PT. Perkebunan Nusantara IV 

Medan sebagai berikut: 

 

a. NOPAT Tahun 2019 

Tax  = 
           

                         
 x 100% 

= 
               

                 
 x 100% 

= 14,7% 

 NOPAT = EBIT (1-Tax) 

= 396.597.662.793 (1-14,7%) 

= 338.297.806.362 

b. NOPAT Tahun 2020 

Tax  = 
           

                         
 x 100% 

= 
               

                 
 x 100% 

= 19,9% 

NOPAT = EBIT (1-Tax) 

= 884.777.987.055 (1-19,9%) 

= 708.707.167.631 

c. NOPAT Tahun 2021 

Tax  = 
           

                         
 x 100% 

= 
               

                 
 x 100% 
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= 24,7% 

NOPAT = EBIT (1-Tax) 

= 3.132.413.910.161 (1-24,7%) 

= 2.358.707.674.351 

 

 

d. NOPAT Tahun 2022 

Tax  = 
           

                         
 x 100% 

= 
 

                 
 x 100% 

= 0% 

NOPAT = EBIT (1-Tax) 

= 3.378.287.689.442 (0%) 

= 0 

e. NOPAT Tahun 2023 

Tax  = 
           

                         
 x 100% 

= 
             

                 
 x 100% 

= 0,12% 

NOPAT = EBIT (1-Tax) 

= 1.877.878.644.350 (1-0,12%) 

= 1.875.625.189.976 

Berdasarkan hasil perhitungan data di atas dapat disajikan dalam bentuk 

tabel berikut ini: 

Tabel 4.2 

Net Operating After Tax (NOPAT) 
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PT. Perkebunan Nusantara IV Medan (dalam Jutaan Rupiah) 
Tahun EBIT Beban Pajak Laba Bersih 

Sebelum Pajak 

Tax  (1-Tax) NOPAT 

2019 396.597.662.793 178.203.259.537 1.209.987.852.371 14,7% 85,3% 338.297.806.362 

2020 884.777.987.055 290.960.515.670 1.456.159.780.896 19,9% 80,1% 708.707.167.631 

2021 3.132.413.910.161 772.663.672.795 3.134.458.708.710 24,7% 75,3% 2.358.707.674.351 

2022 3.378.287.689.442 0 2.978.871.225.230 0% 100% 0 

2023 1.877.878.644.350 2.202.416.417 1.815.940.750.144 0,12% 99,88% 1.875.625.189.976 

Sumber: Data yang diolah 2024 

Berdasarkan tabel 4.2 menunjukkan bahwa NOPAT mengalami 

peningkatan ditahun 2019 sampai tahun 2021, sedangkan ditahun 2023 

NOPAT mengalami penurunan yang cukup signifikan, hal ini mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba operasional yang lebih besar 

setelah mempertimbangkan beban pajak. Meskipun tingkat pajak bervariasi 

dari waktu ke waktu, perusahaan berhasil meningkatkan kinerja keuangannya. 

Hal ini menggambarkan efisiensi operasional yang baik dan potensi untuk 

menghasilkan keuntungan bersih yang lebih tinggi, yang dapat digunakan 

untuk investasi atau kepentingan pemegang saham. 

2. Perhitungan Invested Capital 

Total utang dan ekuitas merupakan pengukuran yang menunjukkan 

beberapa bagian dari setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan utang. 

Utang jangka pendek merupakan pinjaman yang digunakan perusahaan untuk 

melunasi pembayaran atau pinjaman yang akan dilakukan dalam jangka waktu 

kurang dari satu tahun dengan menggunakan aset lancar perusahaan. Adapun 

perhitungan Invested Capital pada tahun 2019 sampai dengan 2023 pada PT. 

Perkebunan Nusantara IV Medan sebagai berikut: 

a. Invested Capital Tahun 2019 

Invested Capital  = Total Utang dan Ekuitas – Utang Jangka Pendek 

= 64.453.218.359.044– 17.854.789.714.313 

= 46.598.428.644.731 
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b. Invested Capital Tahun 2020 

Invested Capital  = Total Utang dan Ekuitas – Utang Jangka Pendek 

= 70.618.963.965.483– 17.997.088.286.837 

= 52.621.875.678.646 

c. Invested Capital Tahun 2021 

Invested Capital  = Total Utang dan Ekuitas – Utang Jangka Pendek 

= 75.562.069.587.634– 5.233.519.929.360 

= 70.328.549.658.274 

d. Invested Capital Tahun 2022 

Invested Capital  = Total Utang dan Ekuitas – Utang Jangka Pendek 

= 21.190.860.936.163– 4.199.594.692.872 

= 16.991.266.243.291 

e. Invested Capital Tahun 2023 

Invested Capital  = Total Utang dan Ekuitas – Utang Jangka Pendek 

= 21.407.477.693.680– 3.835.600.028.959 

= 17.571.877.664.721 

 

Berdasarkan hasil perhitungan data di atas dapat disajikan dalam bentuk 

tabel berikut ini: 

Tabel 4.3 

Invested Capital 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

(dalam Jutaan Rupiah) 

Tahun Total Utang 

dan Ekuitas 

Utang Jangka 

Pendek 

Invested Capital 

 

2019 64.453.218.359.044 17.854.789.714.313 46.598.428.644.731 

2020 70.618.963.965.483 17.997.088.286.837 52.621.875.678.646 

2021 75.562.069.587.634 5.233.519.929.360 70.328.549.658.274 

2022 21.190.860.936.163 4.199.594.692.872 16.991.266.243.291 
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2023 21.407.477.693.680 3.835.600.028.959 17.571.877.664.721 
Sumber: Data yang diolah 2024 

Berdasarkan tabel 4.3 menunjukkan bahwa invested capital pada PT. 

Perkebunan Nusantara IV Medan ditahun 2019 sampai tahun 2021 mengalami 

kenaikan yang signifikan, sedangkan ditahun 2022 dan tahun 2023 invested 

capital mengalami penurunan yang signifikan, hal ini mencerminkan kurang 

maksimalnya komitmen perusahaan dalam mengalokasikan modal untuk 

pertumbuhan dan kegiatan operasional.  Pada utang jangka pendek terjadi 

penurunan mulai tahun 2021 hingga tahun 2023, dimana menggambarkan 

upaya 

perusahaan dalam mengelola utang secara efisien guna mengurangi risiko 

finansial. Namun, penting bagi perusahaan untuk tetap bijak dalam mengelola 

utang agar bisa tumbuh secara berkelanjutan dan mencapai keuntungan yang 

lebih besar. 

3. Menghitung Weighted Averange Cost of Capital (WACC) 

WACC merupakan rata-rata tertimbang biaya utang dan modal sendiri 

menggambarkan tingkat pengembalian investasi minimum untuk mendapatkan 

tingkat pengembalian yang diharapkan oleh investor. Dengan demikian 

perhitungannya akan mencakup beberapa komponen seperti beban bunga, total 

utang, total ekuitas, total utang dan ekuitas, beban pajak, laba bersih sebelum 

dan sesudah pajak. Berikut jumlah biaya modal masing-masing komponen 

modal: 

a. Tingkat Modal dari Utang (D) 

Perhitungan tingkat Utang perusahaan dilakukan untuk mengukur 

seberapa besar utang yang digunakan oleh perusahaan untuk menjalankan 
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kegiatan usaha yang dilakukan oleh perusahaan. Adapun perhitungan 

Tingkat Modal dari Utang pada tahun 2019 sampai dengan 2023 pada PT. 

Perkebunan Nusantara IV Medan sebagai berikut: 

1) Tingkat Modal dari Utang (D) Tahun 2019 

  D = 
           

                        
 x 100% 

= 
                  

                  
 x 100% 

= 35,21% 

2) Tingkat Modal dari Utang (D) Tahun 2020 

  D = 
           

                        
 x 100% 

= 
                  

                  
 x 100% 

= 30,36% 

3) Tingkat Modal dari Utang (D) Tahun 2021 

  D = 
           

                        
 x 100% 

= 
                  

                  
 x 100% 

= 30,57% 

4) Tingkat Modal dari Utang (D) Tahun 2022 

  D = 
           

                        
 x 100% 

= 
                  

                  
 x 100% 

= 91,97% 

5) Tingkat Modal dari Utang (D) Tahun 2023 

  D = 
           

                        
 x 100% 

= 
                  

                  
 x 100% 
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= 86,08% 

Berdasarkan hasil perhitungan data di atas dapat disajikan dalam 

bentuk tabel berikut ini: 

 

 

 

 

Tabel 4.4 

Tingkat Modal Dari Utang 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

(dalam Jutaan Rupiah) 

Tahun Total Utang 

 

Total Utang 

dan Ekuitas 

D 

 

2019 22.696.926.590.326 64.453.218.359.044 35,21% 

2020 21.442.519.467.039 70.618.963.965.483 30,36% 

2021 23.096.590.275.351 75.562.069.587.634 30,57% 

2022 19.490.106.128.431 21.190.860.936.163 91,97% 

2023 18.427.426.600.158 21.407.477.693.680 86,08% 
Sumber: Data yang diolah 2024 

Berdasarkan Tabel 4.4 menunjukkan bahwa tingkat modal dari utang 

(D) selama periode 2019 hingga 2023 mengalami fluktuasi yang signifikan. 

Pada tahun 2019, tingkat D sebesar 35,21% mengalami penurunan menjadi 

30,36% pada tahun 2020, kemudian mengalami peningkatan menjadi 

30,57% pada tahun 2021, ditahun 2022 tingkat D mengalami peningkatan 

yang signifikan menjadi 91,97%, ditahun 2023 tingkat D kembali 

mengalami penurunan menjadi 86,08%. Hal ini disebabkan total utang 

perusahaan yang semakin besar, bahkan jumlah hutang perusahaan ditahun 

2022 dan tahun 2023 hampir mencapai dari jumlah aset perusahaan, yang 

artinya sebagian besar asset yang dimiliki perusahaan berasal dari hutang 

perusahaan. 
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b. Cost of Debt (Rd) 

Biaya utang (Cost of Debt) adalah biaya yang harus dibayar oleh 

perusahaan untuk menggunakan utang sebagai sumber pendanaan. Adapun 

perhitungan cost of debt pada tahun 2019 sampai dengan 2023 pada PT. 

Perkebunan Nusantara IV Medan sebagai berikut: 

1) Cost of Debt (Rd) Tahun 2019 

 Rd = 
           

             
 x 100% 

= 
                 

                  
 x 100% 

= 5,67% 

2) Cost of Debt (Rd) Tahun 2020 

 Rd = 
           

             
 x 100% 

= 
                  

                  
 x 100% 

= 6,38% 

3) Cost of Debt (Rd) Tahun 2021 

 Rd = 
           

             
 x 100% 

= 
                 

                  
 x 100% 

= 5,60% 

4) Cost of Debt (Rd) Tahun 2022 

 Rd = 
           

             
 x 100% 

= 
                 

                  
 x 100% 

= 5,83% 

5) Cost of Debt (Rd) Tahun 2023 
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 Rd = 
           

             
x 100% 

= 
                 

                  
 x 100% 

= 8,37% 

Berdasarkan hasil perhitungan data di atas dapat disajikan dalam 

bentuk tabel berikut ini: 

 

 

Tabel 4.5 

Cost of Debt (Rd)  

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

(dalam Jutaan Rupiah) 

Tahun Beban Bunga Total Utang 

 

Rd 

 

2019 1.284.168.584.737 22.696.926.590.326 5,67% 

2020 1.366.970.287.710 21.442.519.467.039 6,38% 

2021 1.293.495.071.453 23.096.590.275.351 5,60% 

2022 1.135.706.413.754 19.490.106.128.431 5,83% 

2023 1.541.501.946.426 18.427.426.600.158 8,37% 
Sumber: Data yang diolah 2024 

Berdasarkan tabel 4.5 menunjukkan bahwa cost of debt (Rd) pada 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan selama periode 2019 hingga 2024 

mengalami fluktuasi yang signifikan. Pada tahun 2019, tingkat Rd tercatat 

sebesar 5,67%, kemudian mengalami peningkatan pada tahun 2020 menjadi 

6,38%. Pada tahun 2021, biaya utang kembali mengalami penurunan 

menjadi 5,60%, ditahun 20222 biaya utang kembali mengalami peningkatan 

menjadi 5,83%, ditahun 2023 biaya utang mencapai puncaknya sebesar 

8,37%, menunjukkan adanya beban bunga yang signifikan. Hal ini 

mencerminkan kurang maksimalnya upaya perusahaan dalam mengelola 

biaya utang untuk meningkatkan profitabilitas. 
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c. Tingkat Pajak (Tax) 

Perhitungan pajak perusahaan dilakukan untuk mengukur seberapa 

pajak yang dikeluarkan oleh perusahaan atas keuntungan yang diperoleh 

perusahaan. Adapun perhitungan Tingkat Pajak pada tahun 2019 sampai 

dengan 2024 pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan sebagai berikut: 

1) Tingkat Pajak (Tax) Tahun 2019 

Tax = 
           

                         
 x 100% 

= 
               

                 
 x 100% 

= 14,7% 

2) Tingkat Pajak (Tax) Tahun 2020 

Tax = 
           

                         
 x 100% 

= 
               

                 
 x 100% 

= 19,9% 

3) Tingkat Pajak (Tax) Tahun 2021 

Tax = 
           

                         
 x 100% 

= 
               

                 
 x 100% 

= 24,7% 

4) Tingkat Pajak (Tax) Tahun 2022 

Tax = 
           

                         
 x 100% 

= 
 

                 
 x 100% 

= 0% 

5) Tingkat Pajak (Tax) Tahun 2023 



60 

 

 

 

Tax = 
           

                         
 x 100% 

= 
             

                 
 x 100% 

= 0,12% 

Berdasarkan hasil perhitungan data di atas dapat disajikan dalam 

bentuk tabel berikut ini: 

 

 

Tabel 4.6 

Tingkat Pajak 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan (dalam Jutaan Rupiah) 

Tahun Beban Pajak Laba Bersih 

Sebelum Pajak 

Tax  

2019 178.203.259.537 1.209.987.852.371 14,7% 

2020 290.960.515.670 1.456.159.780.896 19,9% 

2021 772.663.672.795 3.134.458.708.710 24,7% 

2022 0 2.978.871.225.230 0% 

2023 2.202.416.417 1.815.940.750.144 0,12% 
                   Sumber: Data yang diolah 2024 

Berdasarkan tabel 4.6 menunjukkan bahwa PT. Perkebunan 

Nusantara IV Medan selama periode 2019 hingga 2024 mengalami fluktuasi 

yang signifikan. Pada tahun 2019, pajak mencapai 14,7%, dapat dilihat dari 

beban pajak yang cukup rendah dibandingkan dengan laba bersih sebelum 

pajak. Pada tahun 2020 dan 2021, pajak mencapai 19,9% dan 24,7%, hal ini 

dapat dilihat dari beban pajak yang mengalami peningkatan dibandingkan 

dengan beban pajak ditahun sebelumnya. Namun pada tahun 2022 tidak 

mencatatkan beban pajak dalam laporan laba rugi. Hal ini terjadi karena 

adanya kebijakan Restrukturisasi Perusahaan, Dimana beberapa unit kebun 

atau divisi yang sebelumnya berada dibawah Regional 1 dialihkan ke 

Regional 2 dan 3. Dan pada tahun 2023 perusahaan berhasil menurunkan 
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beban pajak menjadi  0,12%. Hal ini mencerminkan upaya perusahaan 

dalam efisiensi pajak dan meminimalkan beban pajak yang dapat 

mempengaruhi profitabilitas perusahaan. 

d. Tingkat Modal dari Ekuitas (E) 

Perhitungan tingkat modal dari ekuitas perusahaan dilakukan untuk 

mengukur seberapa besar modal perusahaan untuk menjalankan kegiatan 

usaha yang dilakukan oleh perusahaan. Adapun perhitungan Tingkat Modal 

dari Ekuitas pada tahun 2019 sampai dengan 2023 pada PT. Perkebunan 

Nusantara IV Medan sebagai berikut: 

 

1) Tingkat Modal dari Ekuitas (E) Tahun 2019 

  E = 
              

                        
 x 100% 

= 
                  

                  
 x 100% 

= 64,79% 

2) Tingkat Modal dari Ekuitas (E) Tahun 2020 

  E = 
              

                        
 x 100% 

= 
                  

                  
 x 100% 

= 69,64% 

3) Tingkat Modal dari Ekuitas (E) Tahun 2021 

  E = 
              

                        
 x 100% 

= 
                  

                  
 x 100% 

= 69,55% 

4) Tingkat Modal dari Ekuitas (E) Tahun 2022 
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  E = 
              

                        
 x 100% 

= 
                 

                  
 x 100% 

= 8,03% 

5) Tingkat Modal dari Ekuitas (E) Tahun 2023 

  E = 
              

                        
 x 100% 

= 
                 

                  
 x 100% 

= 13,92% 

Berdasarkan hasil perhitungan data di atas dapat disajikan dalam 

bentuk tabel berikut ini: 

Tabel 4.7 

Tingkat Modal Dari Ekuitas 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

(dalam Jutaan Rupiah) 

Tahun Total Ekuitas 

 

Total Utang 

dan Ekuitas 

E 

 

2019 41.756.291.768.718 64.453.218.359.044 64,79% 

2020 49.176.445.498.414 70.618.963.965.483 69,64% 

2021 52.555.479.312.183 75.562.069.587.634 69,55% 

2022 1.700.754.807.732 21.190.860.936.163 8,03% 

2023 2.980.051.293.522 21.407.477.693.680 13,92% 
Sumber: Data yang diolah 2024 

Berdasarkan tabel 4.7 menunjukkan bahwa PT. Perkebunan 

Nusantara IV Medan selama periode 2019 hingga 2023 mengalami fluktuasi 

dalam tingkat modal ekuitasnya. Pada tahun 2019, modal ekuitas mencapai 

64,79%, meningkat menjadi 69,64% pada tahun 2020, dan kembali menurun 

sedikit ditahun 2021 menjadi 69,55%, ditahun 2022 modal ekuitas 

mengalami penurunan yang signifikan menjadi 8,03%, hal ini menunjukkan 

bahwa belum mampu mengalokasikan modal dalam menjalankan usahanya, 
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ditahun 2023 modal ekuitas kembali mengalami peningkatan menjadi 

13,92%. 

e. Cost of Equity (Re) 

Biaya ekuitas (cost of equity) merupakan tingkat pengembalian yang 

diharapkan oleh investor terhadap modal yang diinvestasikan dalam suatu 

perusahaan. Adapun perhitungan cost of equity pada tahun 2019 sampai 

dengan 2023 pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan sebagai berikut: 

1) Cost of Equity (Re) Tahun 2019 

 Re = 
                         

              
 x 100% 

= 
                 

                  
 x 100% 

= 2,47% 

2) Cost of Equity (Re) Tahun 2020 

 Re = 
                         

              
 x 100% 

= 
                 

                  
 x 100% 

= 2,37% 

3) Cost of Equity (Re) Tahun 2021 

 Re = 
                         

              
 x 100% 

= 
                 

                  
 x 100% 

= 4,49% 

4) Cost of Equity (Re) Tahun 2022 

 Re = 
                         

              
 x 100% 

= 
                 

                 
 x 100% 
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= 175,15% 

5) Cost of Equity (Re) Tahun 2023 

 Re = 
                         

              
 x 100% 

= 
                 

                 
 x 100% 

= 61,01% 

Berdasarkan hasil perhitungan data di atas dapat disajikan dalam 

bentuk tabel berikut ini: 

 

 

Tabel 4.8 

Tingkat Biaya Modal 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

(dalam Jutaan Rupiah) 

Tahun Laba Bersih 

Setelah Pajak 

Total Ekuitas 

 

Re 

 

2019 1.031.784.592.834 41.756.291.768.718 2,47% 

2020 1.165.199.265.226 49.176.445.498.414 2,37% 

2021 2.361.795.035.915 52.555.479.312.183 4,49% 

2022 2.978.871.225.230 1.700.754.807.732 175,15% 

2023 1.818.143.166.561 2.980.051.293.522 61,01% 
Sumber: Data yang diolah 2024 

Berdasarkan tabel 4.8 menunjukkan bahwa PT. Perkebunan 

Nusantara IV Medan selama periode 2019 hingga 2023 mengalami 

fluktuasi. Peningkatan signifikan terjadi pada tahun 2022 dan 2023, masing-

masing mencapai 175,15% dan 61,01%, dimana menunjukkan harapan 

investor yang lebih tinggi terhadap profitabilitas. Sementara itu, tingkat 

yang lebih rendah, berkisar antara 2,47%, 2,37% dan 4,49% tercatat pada 

tahun 2019, 2020 

dan 2021. Ini mencerminkan perubahan dalam persepsi investor terhadap 
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risiko dan peluang investasi dalam perusahaan, mempertegas pentingnya 

perbaikan kinerja dan transparansi untuk menjaga biaya modal yang rendah.  

4. Menghitung Weight Average Cost of Capital (WACC) 

a. Tahun 2019 

WACC  = {(D x Rd) (1-Tax) + (E x Re)} 

= {(35,21% x 5,67%) (1 - 14,7%) + (64,79% x 2,47%)} 

= {(1,99%) (85,3%) + (1,60%)} 

= 3,29% 

b. Tahun 2020 

WACC  = {(D x Rd) (1-Tax) + (E x Re)} 

= {(30,36% x 6,38%) (1 - 19,9%) + (69,64% x 2,37%)} 

= {(1,94%) (80,1%) + (1,645%)} 

= 3,19% 

c. Tahun 2021 

WACC  = {(D x Rd) (1-Tax) + (E x Re)} 

= {(30,57%x 5,60%) (1 - 24,7%) + (69,55%x 4,49%)} 

= {(1,71%) (75,3%) + (3,12%)} 

= 4,4% 

d. Tahun 2022 

WACC  = {(D x Rd) (1-Tax) + (E x Re)} 

= {(91,97%x 5,83%) (1 - 0%) + (8,03%x 175,15%)} 

= {(5,36%) (100%) + (14,06%)} 

= 19,42% 

e. Tahun 2023 
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WACC  = {(D x Rd) (1-Tax) + (E x Re)} 

= {(86,08% x 8,37%) (1 - 0,12%) + (13,92%x 61,01%)} 

= {(7,20%) (99,88%) + (8,49%)} 

= 15,68% 

Berdasarkan hasil perhitungan data disajikan dalam bentuk tabel 

berikut: 

Tabel 4.9 

Weight Average Cost of Capital 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

Tahun D Rd E Re T 1-T WACC 

2019 35,21% 5,67% 64,79% 2,47% 14,7% 85,3% 3,29% 

2020 30,36% 6,38% 69,64% 2,37% 19,9% 80,1% 3,19% 

2021 30,57% 5,60% 69,55% 4,49% 24,7% 75,3% 4,4% 

2022 91,97% 5,83% 8,03% 175,15% 0% 100% 19,42% 

2023 86,08% 8,37% 13,92% 61,01% 0,12% 99,88% 15,68% 
Sumber: data yang diolah, 2024 

 

Berdasarkan tabel 4.9 menunjukkan bahwa nilai WACC pada PT. 

Perkebunan Nusantara IV Medan selama tahun 2018 hingga 2022 mengalami 

fluktuasi yang signifikan. WACC adalah ukuran yang menggambarkan tingkat 

pengembalian investasi minimum yang diharapkan oleh investor dan 

melibatkan berbagai komponen seperti tingkat modal dari utang (D), biaya 

modal dari utang (Rd), tingkat modal dari ekuitas (E), tingkat pajak (T), dan 

tingkat modal dari ekuitas (Re).  

Tahun 2022 dan tahun 2022 mencatatkan peningkatan signifikan dalam 

WACC, yang dapat dihubungkan dengan beban pajak yang rendah (0% dan 

0,12%). Meskipun mengalami fluktuasi, tahun tahun sebelumnya mengalami 

penurunan bertahap dalam WACC, mencapai titik terendah pada tahun 2020. 

Hal ini mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengurangi biaya 

modalnya, yang berpotensi berdampak positif pada nilai investasi. 
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5. Capital Charges 

Modal atau capital adalah jumlah dana yang tersedia bagi perusahaan 

untuk membiayai perusahaannya, yang diperoleh dari penjumlahan total utang 

dan modal saham. Capital Charges diperoleh dari hasil perkalian antara 

WACC dengan Invested Capital. Adapun perhitungan Capital Charges pada 

tahun 2019 sampai dengan 2023 pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

sebagai berikut: 

a. Capital Charges Tahun 2019 

Capital Charges  = WACC x Invested Capital 

= 3,29%x 46.598.428.644.731 

= 1.533.088.302.411 

 

b. Capital Charges Tahun 2020 

Capital Charges  = WACC x Invested Capital 

= 3,19%x 52.621.875.678.646 

= 1.678.637.834.148 

c. Capital Charges Tahun 2021 

Capital Charges  = WACC x Invested Capital 

= 4,4%x 70.328.549.658.274 

= 3.094.456.184.964 

d. Capital Charges Tahun 2022 

Capital Charges  = WACC x Invested Capital 

= 19,42%x 16.991.266.243.291 

= 3.299.703.904.447 
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e. Capital Charges Tahun 2023 

Capital Charges  = WACC x Invested Capital 

= 15,68%x 17.571.877.664.721 

= 2.755.270.417.828 

Berdasarkan hasil perhitungan data di atas dapat disajikan dalam bentuk 

tabel berikut ini: 

Tabel 4.10 

Capital Charges 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

Tahun WACC Invested Capital Capital Charges 

2019 3,29% 46.598.428.644.731 1.533.088.302.411 

2020 3,19% 52.621.875.678.646 1.678.637.834.148 

2021 4,4% 70.328.549.658.274 3.094.456.184.964 

2022 19,42% 16.991.266.243.291 3.299.703.904.447 

2023 15,68% 17.571.877.664.721 2.755.270.417.828 
Sumber: data yang diolah, 2024 

Berdasarkan tabel 4.10 dapat dilihat bahwa nilai Capital Charges pada 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan tahun 2019 hingga 2023 mencerminkan 

dampak fluktuasi biaya modal pada perusahaan. Dalam periode 2022 dan 2023, 

terjadi peningkatan pada Capital Charges pada tahun 2022 dan 2023 seiring 

kenaikan WACC menjadi 19,42% dan 15,68% mengindikasikan beban biaya 

modal yang lebih tinggi. Namun, pada tahun sebelumnya mencatatkan 

penurunan, hal ini mencerminkan upaya efisiensi dalam pengelolaan biaya 

modal. 

6. Hasil Perhitungan Economic Value Added 

Pada perhitungan Economic Value Added (EVA) dapat dilakukan 

dengan cara mengurangkan laba operasional setelah pajak dengan biaya modal 

yang telah dikeluarkan oleh perusahaan. Tahap ini merupakan tahap terakhir 

dari perhitungan EVA. Adapun perhitungan Economic Value Added (EVA) 
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pada tahun 2019 sampai dengan 2023 pada pada PT. Perkebunan Nusantara IV 

Medan sebagai berikut: 

a. Tahun 2019 

EVA   = NOPAT - Capital Charges 

= 338.297.806.362- 1.533.088.302.411 

= -1.194.790.496.049 

b. Tahun 2020 

EVA   = NOPAT - Capital Charges 

= 708.707.167.631- 1.678.637.834.148 

= - 969.930.666.517 

 

c. Tahun 2021 

EVA   = NOPAT - Capital Charges 

= 2.358.707.674.351- 3.094.456.184.964 

= - 735.748.510.613 

d. Tahun 2022 

EVA   = NOPAT - Capital Charges 

= 0 - 3.299.703.904.447 

=  -3.299.703.904.447 

e. Tahun 2023 

EVA   = NOPAT - Capital Charges 

= 1.875.625.189.976- 2.755.270.417.828 

= -879.645.227.852 
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Berdasarkan hasil perhitungan data di atas dapat disajikan dalam bentuk 

tabel berikut ini: 

Tabel 4.11 

Economic Value Added (EVA) 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

Tahun NOPAT Capital Charges EVA 

2019 338.297.806.362 1.533.088.302.411 -1.194.790.496.049 

2020 708.707.167.631 1.678.637.834.148 -969.930.666.517 

2021 2.358.707.674.351 3.094.456.184.964 -735.748.510.613 

2022 0 3.299.703.904.447 -3.299.702.904.447 

2023 1.875.625.189.976 2.755.270.417.828 -879.645.227.852 
Sumber: data yang diolah, 2024 

Berdasarkan tabel 4.11 menunjukkan bahwa PT. Perkebunan Nusantara 

IV Medan cenderung mengalami penurunan setiap tahunnya untuk tahun 2019 

sampai dengan 2023, dimana EVA di tahun 2019, 2020, 2021  2022 dan 2023 

EVA < 0 atau negatif, artinya tidak terjadinya penambahan nilai ekonomis 

perusahaan. Hal ini menyebabkan nilai EVA di tahun tersebut lebih rendah 

daripada tahun-tahun sebelumnya, yang dicerminkan dari biaya modal (capital 

charges) lebih besar daripada NOPAT dan diikuti dengan nilai NOPAT 

mengalami penurunan yang drastis dari tahun sebelumnya.  

Hasil perhitungan EVA pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan 

dilihat nilai rata-rata mulai dari tahun 2019 sampai dengan tahun 2023 

menghasilkan nilai EVA bernilai negatif, maka hal ini tidak terjadi nilai tambah 

ekonomis dalam perusahaan, hal ini menunjukkan bahwa perusahaan dalam 

keadaan yang tidak baik. 

4.2 Pembahasan 

1. Kinerja Keuangan Perusahaan Dengan Metode EVA 

Pengukuran kinerja keuangan berdasarkan nilai dapat dilakukan melalui 

pendekatan yang dikenal sebagai Economic Value Added (EVA). EVA 
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merupakan metode evaluasi yang mengukur laba ekonomi suatu perusahaan 

dengan mempertimbangkan biaya modal yang digunakan dalam operasinya. 

Tujuan utama dari penggunaan EVA adalah menciptakan nilai tambah bagi para 

pemegang saham dengan memastikan bahwa modal yang diinvestasikan dalam 

perusahaan dikelola secara efektif dan efisien, sehingga menghasilkan laba yang 

optimal. Metode EVA menghitung laba ekonomi dengan mengurangkan Net 

Operating Profit After Tax (NOPAT) perusahaan dari biaya modal yang 

dikeluarkan untuk mendukung operasional perusahaan. Dengan demikian, EVA 

memberikan gambaran yang jelas terkait sejauh mana perusahaan mampu 

menghasilkan nilai ekonomi dari modal yang telah ditanamkan dalam kegiatan 

usahanya.  

Berdasarkan temuan penelitian dan hasil perhitungan yang dilakukan, 

dapat dilihat bahwa nilai Economic Value Added (EVA) pada PT. Perkebunan 

Nusantara IV Medan selama 5 (lima) tahun terakhir kinerja keuangan 

perusahaan cenderung dalam kondisi tidak baik.  

Penelitian ini didukung dengan penelitian Ardiani (2008) menyatakan 

bahwa, jika EVA > 0 atau positif menunjukkan kinerja keuangan perusahaan 

dikatakan sehat, jika EVA = 0 maka menunjukkan kinerja keuangan perusahaan 

dikatakan impas, jika EVA < 0 atau negatif menunjukkan kinerja keuangan 

perusahaan dikatakan tidak sehat. 

Pada tahun 2019, 2020, 2021,2022 dan 2023 menghasilkan nilai EVA < 

0, atau negatif, dimana tahun 2019 sebesar -1.194.790.496.049, tahun 2020 

sebesar -969.930.666.517, tahun 2021 sebesar -735.748.510.613, tahun 2022 

sebesar -3.299.703.904.447 dan tahun 2023 sebesar -879.645.227.852, hal ini  
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menunjukkan bahwa manajemen perusahaan belum berhasil meningkatkan nilai 

perusahaan bagi pemilik perusahaan sesuai dengan tujuan manajemen keuangan 

memaksimumkan nilai perusahaan, kondisi ini meskipun dikatakan tidak baik 

tetapi perusahaan masih dalam keadaan mendapatkan laba. Hal ini disebabkan 

perusahaan mendapatkan laba akuntansi tetapi tidak mendapatkan laba ekonomi.  

Hal ini menggambarkan bahwa kinerja keuangan perusahaan belum 

mampu untuk menggunakan modalnya secara efektif dan efisien agar 

mendapatkan pendapatan usaha yang tinggi sehingga perusahaan dapat 

memperoleh laba yang tinggi pula. 

Penilaian kinerja keuangan dengan menggunakan metode EVA dapat 

dikelompokkan ke dalam tiga kategori (Rudianto, 2020) sebagai berikut: dimana 

Nilai EVA > 0 (EVA Bernilai Positif), menunjukkan manajemen perusahaan 

telah berhasil menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan. Nilai EVA = 

0, menunjukkan perusahaan berada dalam titik impas. Perusahaan tidak 

mengalami kemunduran tetapi sekaligus tidak mengalami kemajuan secara 

ekonomi.  EVA < 0 (EVA Bernilai Negatif), menunjukkan tidak terjadi proses 

pertambahan nilai ekonomis, dimana laba yang dihasilkan tidak dapat memenuhi 

harapan para kreditor dan investor 

Menurut Fahmi (2020) menyatakan bahwa kunci sukses perusahaan 

terletak pada nilai ekonomisnya, apabila EVA perusahaan positif maka usaha 

perusahaan dalam meningkatkan kinerjanya sangat baik begitu juga sebaliknya 

apabila EVA perusahaan negatif berarti perusahaan mengalami penurunan 

kinerja. Penurunan kinerja keuangan yang terjadi pada EVA dikarenakan: 

a. Net Operating Tax (NOPAT) 
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Besarnya Net Operating Profit After Tax (NOPAT) sangat 

memengaruhi 

penciptaan nilai perusahaan. Tingginya laba usaha dan tingginya beban pajak 

yang ditanggung oleh perusahaan akan mengakibatkan NOPAT yang tinggi. 

Apabila nilai NOPAT besar, maka akan berpengaruh terhadap nilai EVA yang 

dihasilkan. Semakin besar nilai NOPAT maka akan semakin besar juga nilai 

EVA. Sebaliknya, jika laba usaha dan beban pajak rendah, maka nilai NOPAT 

juga akan rendah dan semakin kecil pula EVA yang dihasilkan. Berdasarkan 

perhitungan tabel 4.2, jumlah NOPAT setiap tahunnya bernilai positif. Nilai 

NOPAT yang bernilai positif disebabkan karena laba yang dihasilkan lebih 

besar daripada nilai beban pajak 

b. Capital Charges 

Tingkat EVA juga sangat dipengaruhi oleh perbandingan antara 

NOPAT dan biaya modal yang dikeluarkan (Capital Charges). Jika NOPAT 

lebih besar dari Capital Charges, maka EVA yang dihasilkan akan positif, 

yang menunjukkan penciptaan nilai tambah. Sebaliknya, jika NOPAT lebih 

kecil dari Capital Charges, maka EVA yang dihasilkan akan negatif. 

Berdasarkan perhitungan tabel 4.11,  menunjukkan bahwa pada tahun 2019, 

2020, 2021 dan 2023 nilai capital charges lebih tinggi daripada nilai NOPAT, 

dimana menghasilkan nilai EVA yang negatif.  

Nilai Capital Charges didapat dengan dengan mengalikan nilai 

Invested Capital dengan WACC. Pada nilai invested capital dari tahun 2021 

mengalami kenaikan. Hal ini disebabkan karena meningkatnya jumlah utang 

dan ekuitas dan nilai utang jangka pendek lebih kecil dari total utang dan 



74 

 

 

 

ekuitas. Untuk nilai WACC cenderung mengalami kenaikan. Semakin besar 

nilai WACC yang diperoleh perusahaan setiap tahunnya maka semakin besar 

pula tingkat pengembalian investasi yang didapatkan oleh para pemegang 

saham (investor). Perusahaan harus menurunkan WACC dengan menata 

struktur modal, meningkatkan ROIC ( Return On Invested Capital ), 

menyeimbangkan proporsi utang dan ekuitas, dan memperbaiki efisiensi 

operasionalnya. Jika Perusahaan tidak melakukan perbaikan atau perubahan 

untuk kedepannya terjadinya beban keuangan yang meningkat, Perusahaan 

tidak menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham, menurunnya daya 

Tarik investor, dan turunnya nilai Perusahaan dimasa depan. Solusinya 

Perusahaan juga harus memastikan bahwa Return yang dihasilkan dari modal 

yang sudah diinvestasikan lebih besar daripada biaya modal itu sendiri. 

 

2. Faktor Penyebab Laba Perusahaan Yang Mengalami Penurunan 

Dari hasil penelitian maka dapat di jelaskan bahwa menurunnya laba PT. 

Perkebunan Nusantara IV Medan disebabkan oleh beberapa hal diantaranya 

kurang maksimalnya penjualan perusahaan, besarnya jumlah biaya operasional 

dan utang yang dikeluarkan oleh perusahaan serta kurang maksimalnya 

pengeloaan asset yang dimiliki perusahaan, hal ini dapat dijelaskan: 

a. Penjualan yang kurang maksimal serta beban yang cukup besar 

Dari hasil penelitian maka dapat di jelaskan bahwa menurunnya laba 

usaha perusahaan disebabkan karena pendapatan perusahaan yang tidak 

maksimal dan besarnya beban yang dikeluarkan perusahaan. Jadi untuk 

mendapatkan laba usaha yang optimal, perlu di tingkatkan pendapatan dan 
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menurunkan beban. Hal ini dapat di lihat bahwa nilai laba usaha pada 

mengalami penurunan yang diikuti dengan penjualan perusahaan yang juga 

mengalami penurunan, selain itu juga perusahaan belum mampu 

mengefesiensikan beban operasionalnya. Hal ini dapat di lihat dari bahwa beban 

opesarionalnya mengalami peningkatan setiap tahunnya, sehingga 

mengakibatkan penjualan yang tidak maksimal. 

 

b. Kegiatan Operasional Perusahaan Sebagian Besar Dibiayai Oleh Hutang 

Pada periode tahun 2019 hingga 2023, PT. Perkebunan Nusantara IV 

Medan mengalami peningkatan yang signifikan dalam penggunaan utang untuk 

membiayai kegiatan operasional perusahaan, seperti yang tergambar dalam 

laporan keuangan yang dipublikasikan. Kenaikan yang konsisten dalam 

penggunaan utang selama periode tersebut, dapat mengakibatkan kesulitan bagi 

perusahaan dalam mendapatkan tambahan pinjaman jika kinerja perusahaan 

menurun. Selain itu jumlah hutang perusahaan ditahun 2022 dan tahun 2023 

melebihi dari jumlah ekuitas perusahaan, hal ini tentu tidak baik bagi 

perusahaan, dimana sebagian besar kegiatan usaha perusahaan lebih besar 

menggunakan hutang, hal ini akan berdampak tidak bagi bagi kemajuan 

perusahaan dimasa akan datang. 

c. Pengelolaan Aset Perusahaan Tidak Optimal 

Pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan mengalami peningkatan aset 

dari tahun 2019 hingga 2021, sedangkan ditahun 2022 dan 2023 terjadinya 

penurunan yang signifikan atas total aset perusahaan. Penurunan ini 

mencerminkan kemunduran bagi perusahaan. Namun, untuk menjaga kesehatan 
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keuangan, penting untuk memastikan pengelolaan aset yang efisien. 

Dalam mengelola aset, perusahaan harus dapat memastikan bahwa aset 

digunakan secara optimal untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya.  

Dalam upaya mengatasi penurunan penjualan dan kenaikan utang sangat 

penting bagi perusahaan untuk merancang strategi yang efisien dalam mengelola 

aset dan meminimalkan penggunaan utang dalam operasionalnya. Selain itu, 

perusahaan harus dapat mengoptimalkan penggunaan sumber daya dengan 

mengendalikan biaya-biaya yang dianggap tidak esensial. Sehingga 

memungkinkan perusahaan untuk meningkatkan laba (profit) tanpa harus 

memperbesar modalnya.
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BAB 5 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan analisis mengenai kinerja keuangan 

perusahaan dengan menggunakan metode Economic Value Added (EVA) pada 

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan periode 2019 sampai dengan tahun 2023, 

maka dapat diambil kesimpulan dalam penelitian ini adalah: 

1. Kinerja keuangan yang dicapai oleh PT. Perkebunan Nusantara IV Medan  

selama lima tahun terakhir yaitu pada tahun 2019 hingga tahun 2023 

cenderung bernilai negative, artinya kinerja keuangan perusahaan dalam 

keadaan tidak baik, dikarenakan nilai NOPAT yang diperoleh perusahaan 

lebih rendah dari pada nilai biaya modal yang dikeluarkan perusahaan, 

meskipun dalam kondisi yang tidak sehat perusahaan mampu menghasilkan 

laba akuntansi tetapi tidak mampu untuk menghasilkan laba ekonomis bagi 

perusahaan.  

2. Penyebab penurunan yang terjadi pada laba disebabkan karena kurang 

maksimalnya penjualan perusahaan, besarnya jumlah biaya operasional dan 

utang yang dikeluarkan oleh perusahaan serta kurang maksimalnya 

pengeloaan asset yang dimiliki perusahaan. 

5.2 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang diperoleh, maka peneliti 

memberikan saran sebagai berikut: 

1. Untuk meningkatkan kinerja keuangan perusahaan yang banyak 

mengandalkan utang jangka panjang sebagai sumber investasi, perusahaan 
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perlu meningkatkan efisiensi dalam pengelolaan aset melalui perencanaan 

dan pemeliharaan yang lebih baik. Melakukan peningkatan penjualan dan 

pengendalian biaya operasional untuk mengurangi ketergantungan pada 

utang. Kemudian melakukan pengelolaan utang secara cermat untuk 

menjaga 

keseimbangan antara likuiditas dan profitabilitas, serta untuk menghindari 

alokasi dana yang tidak produktif.  

Dalam upaya meningkatkan kinerjanya serta mempertahankan nilai EVA 

yang positif, perusahaan harus mampu mengelola utangnya dengan 

mengurangi beban bunga yang ditanggung, mengefisienkan biaya 

operasional serta mengendalikan biaya produksi dan pemasaran, sehingga 

dapat meningkatkan nilai NOPAT yang dapat melebihi biaya modal yang 

dibebankan. Hal ini bertujuan agar perusahaan dapat mencapai profitabilitas 

yang lebih baik dan menciptakan nilai ekonomis yang lebih besar serta 

berkelanjutan.   

2. Bagi peneliti berikutnya diharapkan menggunakan tahun pengamatan yang 

lebih lama untuk memperoleh hasil data yang lebih bervariatif.
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