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ABSTRAK

Dhira Ayu Ningsih. NPM. 1505170010. Analisis Penilaian Kinerja Keuangan
Dengan Metode Economic Value Added (EVA) Pada PT. Perkebunan
Nusantara IV Medan. Skripsi.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis penyebab
peningkatan hutang pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan, untuk
mengetahui dan menganalisis Kinerja keuangan perusahaan PT. Perkebunan
Nusantara IV Medan yang diukur dengan metode Economic Value Added (EVA).

Jenis penelitian bersifat deskriptif dengan jenis data kuantitatif dan
kualiatif, serta bersumber data sekunder dan primer yang bernilai dari sisi
keuangan dan wawancara pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan.Dimana
pada penelitian ini mengenai perhitungan Kinerja keuangan dengan menggunakan
metode EVA.

Hasil penelitian menunjukkan hutang PT. Perkebunan Nusantara IV
Medan untuk tahun 2017 sampai tahun 2018 mengalami peningkatan yang
disebabkan oleh besarnya kebutuhan atas biaya operasional perusahaan. Laba
perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan untuk tahun 2018 mengalami
penurunan Yyang terjadi dikarenakan kurang maksimalnya penjualan yang
dilakukan perusahaan dan penilaian kinerja keuangan perusahaan PT. Perkebunan
Nusantara IV Medan yang diukur dengan metode EVA pada tahun 2014 sampai
dengan 2018 mengalami peningkatan, yang artinya EVA mengalami peningkatan
dapat dikatakan baik karena perusahaan dapat menambah nilai bisnis guna untuk
memaksimalkan keuntungan yang diperoleh.

Kata Kunci : Hutang, Laba dan Economic Value Added (EVA)
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perkembangan dan pertumbuhan perusahaan yang diikuti dengan
persaingan dapat menimbulkan ketidakpastian.Untuk itu perlu adanya analisis
dalam menilai kinerja keuangan perusahaan.Kinerja keuangan suatu perusahaan
dapat dilihat dari laporan keuangan suatu perusahaan dengan melakukan
analisis terhadap laporan keuangan tersebut antara lain laporan laba rugi dan
neraca. Untuk menganalisis kinerja keuangan lebih dalam lagi dapat
dilakukan dengan analisis pendekatan Economic Value Added.

laporan keuangan adalah laporan yang menunjukkan kondisi keuangan
perusahaan pada saat ini atau dalam suatu periode tertentu(Kasmir, 2018). Dari
pengertian tersebut laporan keuangan merupakan alat untuk memperoleh
informasi mengenai posisi keuangan dan hasil operasi yang telah dicapai oleh
suatu perusahaan.Tujuan laoran keuangan adalah memberikan informasi
mengenai posisi keuangan, kinerja keuangan dan arus kas entitas yang bermanfaat
bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan dalam pembuatan keputusan
ekonomi(lkatan Akuntan Indonesia, 2009). Informasi ini digunakan sebagai
bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan, baik oleh pihak intern
perusahaan maupun ekstern perusahaan.

Dengan mengadakan analisis terhadap laporan keuangan, maka akan dapat
diketahui kelemahan—kelemahan vyang dimiliki, diusahakan agar dalam

penyusunan rencana untuk tahun-tahun yang akan datang, kelemahan—kelemahan



tersebut dapat diperbaiki. Hasil — hasil yang dianggap sudah cukup baik di waktu
yang lalu harus dipertahankan untuk waktu — waktu mendatang.

Kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat
kondisi suatu perusahaan setelah melaksanakan analisis dengan menggunakan
aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar.Kinerja perusahaan
merupakan suatu gambaran tentang kondisi keuangan suatu perusahaan yang
dianalisis dengan alat-alat analisis keuangan, sehingga dapat diketahui mengenai
baik buruknya keadaan keuangan suatu perusahaan yang mencerminkan prestasi
kerja dalam periode tertentu. Hal ini sangat penting agar sumber daya digunakan
secara optimal dalam menghadapi perubahan lingkungan (Fahmi, 2011)

Dari beberapa teknik yang terdapat dalam analisis laporan keuangan
teknik analisis rasio keuangan adalah teknik yang sering digunakan pada beberapa
perusahaan, karena dengan menggunakan teknik ini akan lebih jelas terlihat
kinerja peruahaan dari segi keuangannya. Menurut (Hani, 2015)“Rasio keuangan
merupakan alat ukur yang digunakan untuk menilai kinerja dan kondisi
keuanganperusahaan”. Menurut (Hani, 2015)menyatakan bahwa “rasio keuangan
merupakan kegiatan membandingkan angka angka yang ada dalam laporan
keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka lainnya”.

Analisis rasio keuangan masih memunyai kelemahan-kelemahan, salah
satu kelemahan dari rasio keuangan adalah kesulitan dalam memilih ratio yang
tepat yang dapat digunakan untuk kepentingan stakeholder. Pengukuran kinerja
keuangan dengan menggunakan rasio keuangan hanya berorientasi pada profit
oriented, akan tetapi pada saat ini perusahaan dituntut untuk tidak hanya

berorientasi pada profit namun juga harus berorientasi pada value.



Untukmengatasi kelemahan tersebut penuis menggunakan metodeEconomic
Value Addeduntuk menganalisis kinerja keuangan.(Karisma, 2018)

Economic Value Added (EVA) adalah pengukuran Kkinerja keuangan
perusahaan yang mepertimbangkan harapan-harapan pemegang sahan dan
kreditur dengan cara mengurangkan laba operasi setelah pajak dengan biaya
tahunan dari semua modal yang digunakan perusahaan. Penerapan Economic
Value Added dalam suatu perusahaan akan lebih memfokuskan perhatian pada
penciptaan nilai perusahaan. Hal ini merupakan salah satu keunggulan Economic
Value Added (EVA).Apabila EVA perusahaan positif maka usaha perusahaan
dalam meningkatkan kinerjanya sangat baik begitu juga sebaliknya apabila EVA
perusahaan negatif berarti perusahaan mengalami penurunan Kinerja.

Perusahaan yang menjadi objek penelitian ini adalah PT. Perkebunan
Nusantara IV Medan yang merupakan perusahaan milik Negara yang bergerak
pada sektor usaha perkebunan kelapa sawit, teh, dan kakao.Sistem pengelolaan
keuangan perusahaa masih belum sepenuhnya sesuai dengan harapan, Terlihat
dari kinerja keuangan perusahaan belum sesuai target yang diberikan manajemen,
dimana kondisi keuangan peruahaan masih belum bisa menunjukkan adanya
peningkatan sesuai harapan pemegang saham. Hal ini dapat dilihat dari data
keuangan yang diperoleh.(Lampiran.1)

Berikut ini informasi yang diperoleh dari data keuangan PT Perkebunan

Nusantara IV Medan



Tabel 1.1

Data Keuangan PT Perkebunan Nusantara IV Medan

Periode 2014 - 2018

Tahun Total Utang Ekuitas Laba Operasi Bersih
(NOPAT)
2014 5.082.474.223.075 | 5.010.562.003.942 981.797.179.289
2015 6.000.308.848.305 | 6.736.798.836.828 571.189.005.313
2016 6.556.189.020.392 | 6.715.094.420.914 889.395.002.105
2017 ]6.315.953.328.942 | 6.955.586.416.409 994.611.973.721
2018 | 8.282.731.852.843 | 7.743.024.661.529 756.750.415.576

Sumber: Laporan Keuangan PT Perkebunan Nusantara IV Medan

Dalam data keuangan dari PT Perkebunan Nusantara IV Medan yang dapat
dilihat bahwa jumlah total hutang perusahaan untuk tahun 2014 — 2018 cenderung
mengalami peningkatan, hanya ditahun 2017 hutang perusahaan mengalami
penurunan dan pada tahun 2018 hutang mengalami peningkatan yang sangat
tinggi dari tahun sebelum. Dimana menurut (Hery, 2016)total hutang yang cukup
tinggi menunjukan bahwa perusahaan mempunyai kemampuan yang kurang baik
dalam membayar semua kewajibannya.Meningkatnya hutang perusahaan
menunjukkan bahwa sebagian besarkegiatan operasional perusahaan banyak
dibiayai oleh hutang perusahaan. Hal ini tidak begitu baik bagi perusahaan,
karena tingkat resiko perusahaan akan menjadi lebih besar.

Untuk jumlah ekuitas perusahaan tahun 2014 sampai dengan tahun 2018
juga mengalami peningkatan setiap tahunnya.Peningkatan yang terjadi pada
ekuitas perusahaan, menunjukkan keadaan yang cukup baik bagi pemilik
perusahaan apabila hutang tidak melebihi jumlah ekuitas.Sementara itu ekuitas
pada tahun 2018 lebih kecil dibandingkan hutang pada tahun 2018. Menurut

(Riyanto, 2011)menyatakan bahwa untuk menjaga keseimbangan struktur modal

maka sebaiknya hutang yang digunakan tidak lebih besar dari modal sendiri yang



dimiliki sehingga modal yang dijamin (hutang) tidak lebih besar dari modal yang
menjadi jaminannya.

Sedangkan untuk Net Operating After Tax (NOPAT) yang diperoleh
perusahaan untuk tahun 2014 sampai tahun 2018 mengalami penurunan pada
tahun 2018. Dengan menurunnya laba perusahaan menunjukkan bahwa
perusahaan  kurang mampu dalam  menjaga  kestabilan  financial
perusahaan.Penurunan yang terjadi dikarenakan besarnya biaya atas hutang yang
dikeluarkan oleh perusahaan.

Menurut (Kasmir, 2018)menyatakan bahwa tujuan akhir yang ingin dicapai
suatu perusahaan yang terpenting adalah memperoleh laba atau keuntungan yang
maksimal.

Konsep EVA penting dilakukan, dimana EVA adalah alat ukur perusahaan
dari segi ekonomis. Dengan meperhatikan harapan para penyandang dana secara
adil, derajat keadilan dinyatakan dengan ukuran tertimbang dari struktur modal
yang ada dan pedoman pada nilai pasar. Konsep EVA dapat digunakan sebagai
dasar penilaian pemberian bonus kepada karyawan terutama pada divisi yang
membuat EVA lebih dari nol. (Fahmi, 2011)

Berdasarkan uraian diatas sangat penting pengukuran kinerja keuangan
yang dilakukan dengan metode Economic Value Added (EVA), penulis tertarik
untuk meneliti dengan mengambil jududl “Analisis Penilaian Kinerja
Keuangan Dengan Metode Economic Value Added (EVA) Pada PT

Perkebunan Nusantara IV Medan”.



B. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan uraian diatas, penulis mencoba untuk mengidentifikasi masalah
yang menjadi dasar penelitian penulis, sebagai berikut:
1. Terjadi peningkatan hutang untuk tahun 2016 sampai tahun 2018.

2. Terjadi penurunan laba untuk tahun 2018.

C. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian diatas, maka penulis merumuskan masalah sebagai
berikut:
1. Apa yang menyebabkan peningkatan hutang pada PT. Perkebunan Nusantara
IV Medan ?
2. Apa yang menyebabkan penurunan laba pada PT. Perkebunan Nusantara 1V
Medan ?
3. Bagaimana kinerja keuangan perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV

Medan yang diukur dengan pendekatan Economic Value Added (EVA) ?

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Dengan mengacu latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka tujuan
penelitian ini adalah:
a. Untuk mengetahui dan menganalisis apa yang menyebabkan peningkatan
hutang pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan.
b. Untuk mengetahui dan menganalisis apa yang menyebabkan penurunan laba

pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan.



c. Untuk mengetahui dan menganalisis kinera keuangan perusahaan PT.
Perkebunan Nusantara IV Medan yang diukur dengan pendekatan Econimic
Value Added (EVA).

2. Manfaat Penelitian
Adapun kegunaan serta manfaat yang dapat diberikan dari penelitian ini
adalah sebagai berikut:

a. Bagi Peneliti

Penelitian yang dilakukan, diharapkan untuk dapat menambah pengetahuan
penilaian kinerja keuangan dengan metode Economic Value Added (EVA).

b. Bagi Perusahaan

Sebagai bahan masukan bagi manajemen perusahaan dalam mengevaluasi
kinerja keuangan dimasa yang akan datang.

c. Bagi Peneliti Selanjutnya

Penelitian ini diharapkan sebagai bahan masukan bagi peneliti sejenis

dalam penyempurnaan penelitian berikutnya.



BAB 11

LANDASAN TEORI

A. Uraian Teoritis
1. Laporan Keuangan

a. Pengertian Laporan Keuangan

Media yang dapat dipakai untuk meneliti kondisi kesehatan perusahaan
adalah laporan keuangan.Laporan keuangan berisikan data-data yang
menggambarkan keadaan keuangan suatu perusahaan dalam suatu periode
tertentu sehingga pihak-pihak yang berkepentingan terhadap perkembangan suatu
perusahaan dapat mengetahui keadaan keuangan dari laporan keuangan yang
disusun dan disajikan oleh perusahaan.Pihak-pihak yang berkepentingan terhadap
laporan keuangan antara lain para pemilik perusahaan, manajer perusahaan yang

bersangkutan, para kreditur, bankers, investor, karyawan, dan masyarakat.

Menurut (lkatan Akuntan Indonesia, 2009) menyatakan bahwa:
“Laporan keuangan adalah penyajian terstruktur dari posisi dan
kinerja keuangan suatu entitas”.

(Lubis, Noch, Lesmana, & Ritonga, 2016)Pengertian Laporan
Keuangan adalah: “Laporan keungan adalah hasil akhir dari proses
akuntansi yang berupa neraca, laporan laba rugi, laporan
perubahan posisi keuangan yang digunakan sebagai pelaporan
aktivitas perusahaan kepada pihak-pihak yang berkepentingan
sehingga dapat menjadi suatu pertanggungjawaban dan dasar
pengembalian keputusan bagi para pemakainya”.

Dari uraian pengertian diatas maka dapat disimpulkan bahwa laporan
keuangan merupakan tempat dimana informasi-informasi keuangan disajikanserta
merupakan proses pelaporan yang ditujukan kepada pihak-pihak yang

berkepentingan sebagai dasar pengambilan suatu keputusan.



b. Unsur-unsur Laporan Keuangan

Tujuan laporan keuangan perusahaan tercermin dari laporan keuangan

yang terdiri dari beberapa unsur laporan keuangan. Menurut (Hanafi & Halim,

2012), secara umum ada tiga bentuk laporan keuangan yang pokok dihasilkan

oleh suatu perusahaan. Neraca, Laporan Rugi laba, dan Laporan Aliran Kas.

Laporan-laporan keuangan tersebut pada dasarnya ingin melaporkan

kegiatan operasional, sekaligus mengevaluasi keberhasilan strategi perusahaan

untuk mencapai tujuan yang ingin dicapai. Menurut (Kasmir, 2018), secara umum

ada lima jenis laporan keuangan yang biasa disusun, yaitu :

1)

2)

3)

4)

5)

Neraca (balance sheet)

Neraca (balance sheet) merupakan laporan yang menunjukkan posisi
keuangan perusahaan pada tanggal tertentu.

Laporan Laba Rugi (income statement)

Laporan Laba Rugi (income statement) merupakan laporan keuangan yang
menggambarkan hasil usaha perusahaan dalam satu periode tertentu.

Laporan Perubahan Modal

Lapora perubahan modal merupakan laporan yang berisi jumlah dan jenis
modal yang dimiliki pada saat ini.

Laoran Arus Kas

Laporan arus kas merupakan laporan yang menunjukkan arus kas masuk dan
kas keluar perusahaan.

Laporan Catatan Atas Laporan Keuangan

Laporan catatan atas laporan keuangan merupakan laporan yang dibuat

berkaitan dengan laporan keuangan yang disajikan.



2. Kinerja Keuangan
a. Pengertian Kinerja Keuangan

Untuk melihat tingkat keberhasilan perusahaan dalam mencapai
tujuannya, diperlukan suatu ukuran kerja.Ukuran hasil kerja ini disebut dengan
kinerja. Kinerja perusahaan akan sangat menentukan kemampuan bersaing pada
sebuah perusahaan, oleh karena itu kinerja perusahaan yang tinggi menjadi tujuan
banyak perusahaan.

Kinerja adalah gambaran mengenai tingkat pencapaian pelaksanaan suatu
kegiatan/program/kebijakan dalam mewujudkan sasaran, tujuan, misi dan visi,

organisasi yang tegantung dalam strategi planning suatu organisasi.

Menurut (Rudianto, 2013) kinerja keuangan yaitu: “hasil atau
prestasi yang telah dicapai oleh manajemen perusahaan dalam
menjalankan fungsinya mengelola aset perusahaan secara efektif
selama periode tertentu”

Menurut (Fahmi, 2011)kinerja keuangan adalah“suatu analisis
yang dilakukan untuk melihat sejauh mana perusahaan telah
melaksanakan dengan menggunakan aturan —aturan pelaksanaan
keuangan secara baik dan benar seperti dalam membuat suatu
laporan keuangan yang telah memenuhi standar atau ketentuan
dalam SAK (standar akuntansi keuangan) atau GAAP (generally
accepted accounting principl) dan lainnya”

Kinerja keuangan merupakan prestasi yang dicapai oleh perusahaan pada
saat tertentu dengan menggunakan perhitungan berdasarkan tolak ukur analisis
rasio yang didasarkan pada laporan keuangan. Pengukuran kinerja penting
dilakukan dengan tujuannya untuk menilai efektivitas dan efisiensi
perusahaan(Saragih, 2013)

Dapat disimpulkan bahwa Kinerja keuangan merupakan penggambaran

keberhasilan yang dinilai berdasarkan ukuran-ukuran angka dalam satuan nilai



uang, Yaitu dengan cara membandingkan realisasi keuangan berdasarkan

anggaran (Ardila & Putri, 2015)Kinerja perusahaan adalah suatu tampilan tentang

kondisi financial perusahaan selama periode waktu tertentu. Untuk mengukur
keberhasilan suatu perusahaan pada umumnya berfokus pada laporan keuangan
disamping data-data non keuangan lainnya yang bersifat sebagai penunjang.

Informasi kinerja sangat bermanfaat untuk memprediksi kapasitas perusahaan

dalam menghasilkan arus kas dari sumber dana yang ada. Kinerja perusahaan

dapat diukur dari laporan keuangan yang dikeluarkan secara periodik.Laporan
keuangan berupa neraca, laba rugi, arus kas, dan perubahan modal yang secara
bersama-sama memberikan suatu gambaran tentang posisi keuangan perusahaan.
b. Tujuan Kinerja Keuangan
Menurut (Munawir, 2010)menyatakan bahwa tujuan dari kinerja keuangan
perusahaan adalah :

1). Mengetahui tingkat likuiditas. Likuiditas menunjukkan kemampua suatu
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan yang harus segera
diselesaikan pada saat ditagih.

2). Mengetahui tingkat solvabilitas. Solvabilitas menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangannya apabila perusahaan
tersebut dilikuidasi, baik keuangan jangka pendek maupun jangka panjang.

3). Mengetahui tingkat rentabilitas. Rentabilitas atau yang sering disebut dengan
profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba
selama periode tertentu.

4). Mengetahui tingkat stabilitas. Stabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan

untuk melakukan usahanya dengan stabil, yang diukur dengan



mempertimbangkan kemampuan perusahaan untuk membayar hutang-
hutangnya serta membayar beban bunga atas hutang-hutangnya tepat pada
waktunya
c. Faktor-Faktor Yang Mempengeruhi Kinerja Keuangan
Ada banyak faktor yang mempengaruhi Kkinerja keuangan perusahaan.
Halutama yang perlu dipertimbangkan dalam penilaian kinerjan adalah penentuan
sasaran tanggung jawab yang diberikan kepada tiap-tiap bagian yang ada di
perusahaan(Eka, 2018). Adapun faktor-faktor yang mempengaruhi Kinerja
keuangan perusahaan adalah sebagai berikut:
1) Mengklasifikasi tanggung jawab
2) Mengidentifikasi dan menyetujui sasaran dan standar kinerja
3) Meningkatkan motivasi dengan cara menambah pemahaman terhadap sasaran,
mencapai sasaran dan imbal jasa yang dikaitkan dengan tujuan akhir.
4) Memberikan tuntutan dan bantuan yang dapat mengembangkan kekuatan dan
mengatasi kelemahan.
3. Economic Value Added (EVA)
a. Pengertian EVA
Pendekatan yang lebih baru dalam penilaian saham adalah dengan
menghitung EVA suatu perusahaan. Menurut (Rudianto, 2013)menyatakan
bahwa:

"EVA merupakan pengukuran kinerja keuangan berdasarkan
nilai yang merefleksikan jumlah absolut dari nilai kekayaan
pemegang saham yang dihasilkan, baik bertambah maupun
berkurang setiap tahunnya. EVA merupakan alat yang berguna
untuk memilih investasi keuangan yang paling menjanjikan dan
sekaligus sebagai alat yang cocok untuk mengendaikan operasi
perusahaan”.



Metode EVA (Economic Value Added) pertama kali dikembangkan oleh
Steward dan Stern seorang analis keuangan dari perusahaan Stern Steward & Co
pada tahun 1993. Di Indonesia metode tersebut dikenal dengan metode NITAMI
(Nilai Tambah Ekonomi). EVA merupakan perbedaan diantara laba operasi
setelah pajak dan total biaya modal, termasuk biaya ekuitas modal. EVAadalah
sebuah ukuran laba ekonomis yang dapat ditentukan dari selisih antara Laba
Operasional Setelah Pajak (Net Operating After Tax) dengan biaya modal. Biaya
modal ini ditentukan melalui biaya rata-rata tertimbang dari Utangdan Ekuitas
(Weighted Average Cost Of Capital ~-WACC) dan jumlah dari modal yang
digunakan.

Menurut (Brigham & Houston, 2012)yang menyatakan bahwa “EVA
merupakan estimasi laba ekonomi usaha yang sebenarnya untuk tahun tertentu,
dan sangat jauh berbeda dari laba bersih akuntansi dimana laba akuntansi tidak
dikurangi dengan biaya ekuitas sementara dalam penghitungan EVA biaya ini
akan dikeluarkan”.

Menurut (Bodie, Kane, & Marcus, 2011)yang menyatakan bahwa “EVA
adalah sebaran antara ROA dan biaya modal (cost of capital) dikalikan jumlah
modal yag diinvestasian dalam perusahan. EVA mengukur nilai dolar dari selisih
bagi hasil yang diperoleh perusahaan dengan biaya peluangnya”.

Dari beberapa definisi para ahli dan peneliti maka dapat disimpulkan
Economic Value Addedmerupakan suatu metode untuk menganalisis kinerja
keuangan perusahaan dengan mengukur nilai tambah ekonomis yang dihasilkan
oleh perusahaan dengan melihat suatu gambaran mengenau peningkatan atau

penurunan nilai laba ekonomis yang sebenarnya tercipta dari kinerja perusahaan.



b. Hubungan Economic Value Added Terhadap Kinerja Keuangan

Economic Value Added(EVA) vyang positif menunjukkan bahwa
perusahaan berhasil menciptakan nilai (create value) bagi pemilik modal,
konsisten dengan tujuan memaksimumkan nilai perusahaan. Sebaliknya Economic
Value Added(EVA) yang negatif menandakan nilai perusahaan berkurang sebagai
akibat penurunan dari tingkat pengembalian investasi.

Apabila kinerja perusahaan baik maka nilai usaha yang tinggi membuat
investor menarik perusahaan untuk menanamkan modalnya sehingga akan terjadi
kenaikan harga saham.

c. Tujuan Economic Value Added(EVA)

Tujuan perusahaan untuk meningkatkan Economic Value Addedkarena
Economic Value Added merupakan satu-satunya pedoman penilaian yang
berhubungan langsung dengan nilai pasar sebuah perusahaan dan Kkinerja
keuangan. Menurut (Abdullah, 2014), tujuan penerapan model EVA diantaranya
adalah:

1. Dengan perhitungan EVA diharapkan akan mendapatkan hasil perhitungan
nilai ekonomis perusahaan yang lebih realistis. Hal ini disebabkan oleh EVA
dihitung berdasarkan perhitungan biaya modal (cost of capital) yang
menggunakan nilai pasar berdasarkan kepentingan kreditur terutama para
pemegang saham dan bukan berdasarkan pada nilai buku yang bersifat
historis.

2. Perhitungan EVA juga diharapkan dapat mendukung penyajian laporan

keuangan sehingga akan mempermudah bagi para pengguna laporan keuangan



diantaranya para investor, kreditur, karyawan, pemerintah, pelanggan, dan
pihak-pihak yang berkepentingan lainnya.

Economic Value Added memberikan pengukuran yang lebih baik atas nilai
tambah yang diberikan perusahaan kepada pemegang saham.Oleh karena itu
manajer yang menitik bertkan pada EVA dapat diartikan telah beroperasi pada
cara-cara yang konsisten untuk memaksimalkan kemakmuran pemegang saham.

d. Manfaat Economic Value Added (EVA)

Terdapat beberapa manfaat yang dapat diperoleh perusahaan dalam
menggunakan EVA sebagai alat ukut kinerja dan nilai tambah
perusahaan.Menurut (Astuti, 2014)ada beberapa manfaat dari pengukuran EVA
dalam mengukur kinerja keuangan perusahaan antara lain :

a. Penilaian kinerja dengan menggunakan pendekatan EVA menyebabkan
perhatian manajemen sesuai dengan keputusan pemegang saham.

b. Dengan EVA para manajer akan berpikir dam bertindak seperti pada
halnya pemegang saham yaitu memilih investasi yang memaksimalkan
tingkat pengembalian dan meminimalkan tingkat biaya modal sehingga
nilai perusahaan dapat dimaksimalkan.

c. EVA membuat manajer memfokuskan perhatian pada kegiatan yang
menciptakan nilai dan mengevaluasi kinerja berdasar kriteria memaksimalkan
nilai perusahaan.

d. EVA dapat digunakan untuk mengidentifikasikan kegiatan atau praktik
yang memberikanpengembalian yang lebih tinggi dari pada biaya modal.

e. EVA akan menyebabkan perusahaan untuk lebih memperhatikan kebijakan

struktur modal.



e. Keunggulan dan Kelemahan EVA

Salah satu keunggulan EVA sebagai penilaian kinerja perusahaan adalah
dapat digunakan sebagai penciptaan nilai(value creation). Ada beberapa

keunggulan yang dimiliki EVA menurut (Rudianto, 2013)antara lain:

1) EVA dapat menyelarasan tujuan manjemen dan kepentingan
pemegangsaham di mana EVA digunakansebagai ukuran
operasi dari manjemen yang mencerminkan keberhasilan
perusahaan dalam menciptakan nilaitambah bagi pemegang
saham atau investor.

2) EVA memberikan pedoman bagi manjemen untuk
meningkatkan labaoperasi tanpa tambahan dana/modal,
mengeksposurpemberian penjaman (piutang), dan
menginvestasikan dana yang memberikanimbalan tinggi.

3) EVA merupakan sistem manajemen keuangan yang dapat
memecahkansemua masalah bisnis, mulai dari strategi dan
pergerakannya sampaikeputusan operasi sehari-hari.

Disamping kelebihan yang dimiliki EVA juga mempunyai kelemahan-

kelemahan seperti yang dikemukakan oleh (Rudianto, 2013)antara lain:

1) Sulitnya menentukan biaya modal yang benar-benar akurat,
khususnya biaya modal sendiri. Dalam perusahaan gopublic
biasanya mengalamikesulitan ketika melakukan perhitungan
sahamnya.

2) Analisis EVA hanya mengukur faktor kuantitatif saja,
sedangkan  untukmengukur  Kinerjaperusahaan  secara
optimum, perusahaan harus diukurberdasarkan faktor
kuantitatif dan kualitatif.

f. Perhitungan EVA



Berikut beberapa alternatif yang dapat digunakan sebagai acuan dalam
perhitungan EVA, dalam penelitian ini menggunakan rumusan EVA menurut

(Halim, Supomo, & Kusufi, 2013) adalah sebagai berikut:

Dimana : - NOPAT= Net Operating Profit After Tax
- Capital Charges = WACC x Invested Capital

Dari rumus tersebut maka perhitungan EVA dapat dilakukan denganm
Langkah-Langkah sebagai berikut:

1) Menghitung NOPAT (Net Operating Profit AfterTax)

Net Operating Profit After Taxes (NOPAT) atau laba operasi bersih
setelah pajak merupakan sejumlah laba perusahaan yang akan dihasilkan jika
perusahaan tersebut tidak memiliki utang dan tidak memiliki asset
financial. NOPAT adalah laba yang diperoleh dari operasi perusahaan setelah
dikurangi pajak penghasilan, tetapi termasuk biaya keuangan (financial cost).

NOPAT dapat dihitung menggunakan rumus sebagai berikut:

2) Menghitung Invested Capital

Invested Capital adalah jumlah seluruh pinjaman diluar pinjaman
jangka pendek tanpa bunga (non interrest bearing liabilities), seperti hutang
dagang, biaya yang masih harus dibayar, hutang pajak, uang muka pelanggan dan
sebagainya.Invested Capital merupakan jumlah seluruh keuangan perusahaan,

terlepas dari kewajiban jangka pendek, passive yang tidak menanggung bunga



(non interest bearing liabilities) dan pajak yg akan jatuh tempo (accrued taxes).
Invested Capitalsama dengan jumlah ekuitas pemegang saham, seluruh hutang
jangka pendek dan jangka panjang yang menanggung bunga, hutang dan
kewajiban jangka panjang lainnya.Invested Capital dapat dihitung menggunakan

rumus sebagai berikut:

3) Menghitung Biaya Modal Rata-rata tertimbang atau WACC (Weighted
Average Cost of Capital)

WACC merupakan rata-rata tertimbang biaya utang dan modal sendiri
yang menggambarkan tingkat pengembalian investasi minimum untuk
mendapatkan tingkat pengembalian yang diharapkan oleh investor.Dengan
demikian perhitungannya mencakup masing-masing komponennya yaitu Biaya
utang, biaya modal saham, serta proporsi masing masing didalam struktur modal.

WACC dapat dihitung menggunakan rumus sebagai berikut:

Dimana :
a) Tingkat modal dari hutang (D)

b) Biaya hutang jangka pendek/Cost of Debt (rd)

¢) Tingkat Pajak Penghasilan (Tax)

d) Tingkat Modal dari Ekuitas (E)



e) Biaya modal/Cost of Equity (re)

4) Menghitung Capital Charges

Capital charges atau modal merupakan jumlah dana yang tersedia bagi
perusahaan untuk membiayai perusahaannya.Capital Charges didapat dengan
mengalikan WACC dengan Invested Capital. Capital Charges menunjukkan
seberapa besar kesempatan modal yang telah disuntikkan kreditur dan pemegang
saham.Capital Charges adalah aliran kas yang dibutuhkan untuk mengganti para
investor atas resiko usaha dari modal yang ditanamkan.Capital Charges dapat

dihitung menggunakan rumus sebagai berikut:

Untuk melihat apakah dalam perusahaan telah terjadi EVA atau tidak,
dapat ditentukan dengan penilaian kinerja keuangan yang diukur dengan
ketentuan(Rudianto, 2013), yaitu:

1) Jika EVA > 0, kinerja keuangan 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.

2) Jika EVA = 0, secara ekonomis “impas” karena semua laba digunakan
untuk membayar kewajiban kepada penyandang dana baik kreditur
maupun pemegang saham, sehingga karyawan tidak mendapat bonus

hanya gaji.



3) Jika EVA < 0, kinerja keuangan perusahaan tersebut dikatakan tidak

sehat karena perusahaan tidak bisa memberikan nilai tambah. Dalam hal

ini karyawan tidak bisa mendapatkan bonus hanya saja kreditur tetap

mendapat bunga dan pemilik saham tidak mendapat pengembalian yang

sepadan dengan yang ditanam.

4. Penelitian Terdahulu

Penelitian yang dilakukan pada PT Perkebunan Nusantara 1V Medan

pernah dilakukan oleh peneliti sebelumnya, dengan tempat dan waktu penelitian

yang berbeda, yang dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 11.1

Penelitian Terdahulu

No Nama Judul Hasil Penelitian Sumber
Penelitian
1 | (Simbolon, | Analisis EVA | Hasil dari penelitian ini | Jurnal: (Vol. 8
Dzulkirom, | (Economic diperoleh nilai EVA | No. 1 februari
& Saifi, | Value Added) | negative pada 3 perusahaan | 2014) Fakultas
2014) Untuk Menilai | farmasi  yaitu PT.Kimia | lImu
Kinerja Farma  (Persero),  Tbk | Administrasi
Keuangan Rp.19.923.733.488,0 Universitas
Perusahaan (2010), PT.Kalbe Farma, | Brawijaya
. Tbk Malang
(Studi ~ Pada | p 1 186.067.008.010,008
Perusahaan (2010) PT. Pyridam Farma,
Farmasi Pada |t " g 4 782 389,278
Bursa  Efek | 5010) Nilai dividen per
Indpne5|a saham dan beban bunga
Periode 2010- | 4, masing-masing
2012) Perusahaan menjadi faktor
penting dalam menentukan
nilai EVA.
2 (Hariadi, Penilaian Berdasarkan  dari  hasil | Jurnal:
2013) Kinerja penelitian menunjukkan | Fakultas IImu
Keuangan penilaian kinerja keuangan | Administrasi
Perusahaan PT.Trikomsel Oke Thk dan | Universitas
Berdasarkan PT.Matahari  Department | Brawijaya




Analisis Rasio | Store,Tbk tahun 2009-2011 | Malang
Keuangan Dan | dengan menggunakan rasio
Economic keuangan pada umumnya
Value Added | bersifat fluktuatif. Penilaian
(EVA) kinerja keuangan PT. Tri
. komsel Oke, Tbk dengan
Stl_]d' Pada PT. metode EVA memi?iki
Trikomsel kinerja yang baik dengan
Oke, Tbk dar} nilai EVA yang positif dan
PT. Matahar mampu menciptakan nilai
Departement untuk  perusahaan, dan
Store, Tbk pada PT.Matahari
yang Terd?ﬂar Department Store, Thkc
di Bei Periode ukup baik, tahun 2009 nilai
2009-2011) EVA negatif dan pada
tahun 2010-2011 nilai EVA
yang positif. Secara umum
dapat disimpulkan bahwa
selain analisis rasio
keuangan,metode EVA
merupakan metode Yyang
efektif ~ dalam  menilai
Kinerja keuangan
perusahaan.
(Irena Analisis Hasil penelitian | Jurnal: (Vol. 5
Neysa Kinerja menunjukkan  bahwa 5 | No. 2 Juni
Adiguna, Keuangan perusahaan mempunyai | 2017, Hal. 423
Sri. - Murni, | Dengan nilai  EVA < 0 atau |- 442)
2017) Menggunakan | negative, berarti perusahaan | Fakultas
Metode tersebut tidak memberikan | Ekonomi
Economic nilai tambah ekonomis bagi | Jurusan
Value Added | perusahaannya selama | Manajemen
(EVA) Pada | tahun 2011-2015. | Universitas
Perusahaan Perusahaan yang | Sam Ratulangi
Plastik ~ Dan | menghasilkan nilai EVA | Manado
Kemasan positif hanya PT. Champion
Yang . .
Terdaftar  Di Pa§|f|c Industri _Tbk,
Bursa Efek | artinya manajemen
Indonesia perusghan tela}h_ berhasil
Periode Tahun menuptgkan n|.Ia| tambah
2011-2015 ekonomis  bagiperusahaan

selama tahun 2011-2015.
PT. Asiaplast Industri Tbk
pada tahun 2012 dan 2013

memiliki nilai EVA
negative dan tahun
2011,2014  dan 2015




memiliki nilai EVA positif.
PT. Lotte Chemical Titan
Tbhk memiliki nilai EVA
positif pada tahun 2011 dan
2013 sedangkan tahun
2012, 2014 dan 2015
mengalami nilai negative.
PT.Siwani Makmur Tbk
tahun 2011 dan 2012
memiliki ~ nilai  negatif
sedangkan pada tahun 2013
2015 memiliki nilai positif
dan PT.Yanaprima
Hastapersada bernilai
negatif tahun 2011, 2013,
dan 2015 sedangkan tahun
2012 dan 2014 bernilai
positif.

B. Kerangka Berfikir

Analisis rasio keuangan masih memunyai kelemahan-kelemahan, salah
satu kelemahan dari rasio keuangan adalah kesulitan dalam memilih ratio yang
tepat yang dapat digunakan untuk kepentingan stakeholder. Pengukuran Kkinerja
keuangan dengan menggunakan rasio keuangan hanya berorientasi pada profit
oriented, akan tetapi pada saat ini perusahaan dituntut untuk tidak hanya
berorientasi pada profit namun juga harus berorientasi pada value.
Untukmengatasi kelemahan tersebut penuis menggunakan metodeEconomic Value
Addeduntuk menganalisis kinerja keuangan.

Laporan keuangan sebagai hasil dari aktivitas operasional sangatlah
penting untuk mengukur Kinerjanya.Tujuan suatu perusahaan pada umumnya
adalah untuk memperoleh kinerja keuangan yang tinggi.Kinerja keuangan
merupakan unsur penting dalam menilai prospek dan keberhasilan suatu

perusahaan.Banyak alat analisis yang dapat digunakan untuk menilai kinerja




keuangan suatu perusahaan, salah satunya adalah analisis Economic Value Added
(EVA).

Laporan keuangan yang digunakan untuk menganalisis EVA adalah
laporan laba rugi dan neraca.Laba rugi merupakan laporan yang menunjukkan
keadaan pencapaian keuntungan perusahaan setelah dikurangi dengan biaya-
biaya. Laporan neraca merupakan laporan yang menunjukkan posisi keuangan
perusahaan dari harta dan kewajiban..Kedua laporan ini digunakan untuk
nmenganalisis EVA.

Analisis EVA merupakan alat analisis yag mengukur keadaan
profitabilitas yang sesungguhnya dicapai perusahaan. Analisis ini menitik
beratkan pada komponen laba operasi setelah pajak (Net Operating Profit After
Tax/NOPAT) dengan mengurangi biaya modal perusahaan. Konsep Economic
Value Added (EVA) mengukur nilai tambah dengan cara mengurangi biaya modal
(cost of capital) yag timbul akibat investasi yang dilakukan oleh perusahaan.
Economic Value Added (EVA) yang positif menandakan perusahaan berhasil
menciptakan nilai bagi pemilik modal karena perusahaan mampu menghasilkan
tingkat pengembalian yang melebihi tingkat modalnya.Hal ini sejalan dengan
tujuan untuk memaksimumkan nilai perusahaan.Sebaliknya Economic Value
Added (EVA) yang negative menunjukkan bahwa nilai perusahaan menurun
karena tingkat pengembalian lebih rendah dari biaya modal. Untuk lebih jelasnya

dapat dilihat pada gambar berikut:



PT Perkebunan Nusantara IV Medan

Laporan Keuangan

Laba Rugi Neraca
Net Operating Biaya Modal dari
After Tax Hutang
EVA

Kinerja Keuangan

Gambar 11.2
Kerangka Berfikir



BAB IlII

METODE PENELITIAN

A. Pendekatan Penelitian

Dalam penelitian ini pendekatan yang digunakan penulis adalah deskriptif.
Menurut (Ikhsan, Muhyarsyah, Tanjung, & Oktaviani, 2014)deskriptif adalah
penelitian yang dilakukan dengan tujuan untuk membuat deskripsi, gambaran atau
lukisan secara sistemetis, faktual dan akurat mengenai fakta-fakta, sifat-sifat serta
hubungan antar fenomena yang diteliti, yang mana dalam penelitian ini penulis
mengumpulkan, mengklasifikasikan, menganalisis, serta menginterprestasikan
data yang berhubungan dengan masalah yang dihadapi dan membandingkan
pengetahuan teknis dengan keadaan yang sebenarnya untuk mencapai
keberhasilan kinerja keuangan pada perusahaan yang pada akhirnya dapat
digunakan untuk pengambilan keputusan. Untuk itu penelitian ini
akanmendiskripsikan kinerjakeuangan dengan menggunakan metode Economic

Value Added.

B. Definisi Operasional Variabel

Definisi operasional variable dari penelitian ini adalah Economic Value
Added (EVA). EVA adalah ukuran keberhasilan manajemen perusahaan dalam
meningkatkan nilai tambah (value added) bagi perusahaan. EVA adalah metode
kinerja keuangan untuk menghitung keuntungan operasional bersih setelah pajak

dikurangi biaya untuk biaya peluang dari modal yang diinvestasikan seperti:



Namun apabila didalam struktur modal perusahaan terdiri dari akun
hutang dan modal sendiri, secara matematis Value Added (EVA) dapat

dirumuskan sebagai berikut:

Keterangan:
NOPAT = Net Operating Profit After Taxes
WACC = Weighted Average Cost of Capital

Invested Capital = Total Asset (Total modal yang diinvestasikan)

1. Menghitung Net Operating Profit After Tax (NOPAT)

2. Menghitung Weight Average Cost Of Capital (WACC)

3. Menghitung Invested Capital

4. Menghitung Capital Charges




C. Tempat dan Waktu Penelitian

1. Tempat Penelitian

Penelitian dilakukan pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan, yang

merupakan Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yang bergerak dibidang

pengelolaan, pengolahan, dan pemasaran hasil perkebunan. Lokasi penelitian ini

di JI. Letjen Suprapto No.2 Medan.

2. Waktu Penelitian

Waktu penelitian direncanakan dimulai dari bulan Maret 2019 sampai

bulan Agustus 2019 yang dapat dilihat dari tabel dibawah ini:

Rincian Waktu Penelitian

Tabel 111.1

No

Kegiatan

Jul

Agst

Sept

Okt

Pengajuan
Judul

PraRiset
Pengumpulan
Data

Penyusunan
dan
Bimbingan
Proposal

Seminar
Proposal

Penulisan dan
Bimbingan
Skripsi

Sidang
Skripsi




D. Jenis dan Sumber Data

1. Jenis Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut:.

a. Data kuantitatif merupakan data berupa angka-angka dari laporan
keuangan yaitu laporan laba rugi dan laporan posisi kuangan tahun 2014-
2018.

b. Data kualitatif yaitu data yang tidak dalam bentuk angka yang diperoleh
dari hasil wawancara dengan pihak Bagian Akuntansi PT. Perkebunan
Nusantara 1V Medan

2. Sumber Data
Penelitian ini menggunakan sumber data yaitu sebagai berikut:

a. Data sekunder yaitu data yang sudah tersedia yang dikutip oleh peneliti
guna kepentingan peneliti. Data sekunder tersebut berupa laporan
keuangan seperti laporan laba rugi dan laporan posisi keuangan yang
diperoleh dari PT Perkebunan Nusantara IV Medan.

b. Data primer data yang diperoleh melaluiwawancara langsung dengan

pihak Bagian Akuntansi PT. Perkebunan Nusantara IV Medan.

E. Teknik Pengumpulan Data
Adapun teknik pengumpulan data adalah sebagai berikut:
1. Dokumentasi yaitu penelitian yang dilakukan dengan cara mengumpulkan

dokumen berupa laporan keuangan dari tahun 2014-2018.



2. Wawancara yaitu pengumpulan data yang dilakukan dengan mengadakan
Tanya jawab secara langsung dengan pihak Bagian Akuntansi PT. Perkebunan
Nusantara IV Medan.

Tabel 111.2
Kisi-kisiWawancara

No Indikator No. Pertanyaan

1 | Metode yang digunakan untuk mengukur Kinerja 1-2
keuangan.

2 | Faktor penyebab penurunan Economic Value 3
Added.

3 | Faktor penyebab penurunan laba opersai bersih. 4-5

4 | Faktor penyebab kenaikan total hutang. 6-7

F. Teknik Analisis Data
Teknik analisa data menggunakan Analisis konten. Menurut (Eriyanto,
2013)Analisis konten adalah sebuah metode penelitian dengan menggunakan
seperangkat peosedur untuk membuat inferensi yang valid dari teks. Adapun
langkah-langkahnya adalah sebagai berikut:
1. Mengumpulkan data-data keuangan yang berhubungan dengan penelitian
seperti data neraca dan laba rugi periode 2014-2018.
2. Melakukan penilaian kinerja keuangan dengan melakukan perhitungan EVA
selama periode 2014-2018.
3. Melakukan analisis kinerja keuangan dengan menggunakan Economic Value
Added (EVA), lalu membandingkan dengan teori.
4. Melakukan wawancara pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan.

5. Menarik kesimpulan.



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian
1. Gambaran Umum PT. Perebunan Nusantara IV Medan

PT. Perkebunan Nusantara IV merupakan perusahaan yang bergerakpada
bidang usaha agroindustri.PTPN IV mengusahakan perkebunan dan pengolahan
komoditas kelapa sawit dan teh yang mencakup pengolahan areal dan tanaman,
kebun bibit dan pemeliharaan tanaman menghasilkan, pengolahan komoditas
menjadi bahan baku berbagai industri, pemasarankomoditas yang dihasilkan dan
kegiatan pendukung lainnya. PTPN 1V memiliki 30 unit usaha yang mengelola
budidaya kelapa sawit dan 1 unitusaha yang mengelola budidaya teh dan 1 unit
kebun plasma kelapa sawit, serta 1 unit usaha perbengkelan (PMT Dolok ilir)
yang menyebar di 9kabupaten, yaitu Kabupaten Langkat, Deli Serdang, Serdang
Berdagai, Simalungun, Asahan, Labuhan Batu, Padang Lawas, Batubara dan
Mandailing Natal.

2. Desripsi Data Penelitian

Penilaian kinerja keuangan perusahaan tidak terlepas dari keterkaitan
untuk mencapai tujuan perusahaan yang utama, yaitu meningkatkan nilai yang
dimiliki oleh suatu perusahaan.Kinerja perusahaan dapat menunjukkan tampilan
tentang kondisi financial perusahaan selama periode waktu tertentu.Salah satu
pengukuran Kkinerja keuangan yang dilihat dari laporan keuangan perusahaan
adalah melakukan penilaian kinerja keuangan dengan analisis Economic Value

Added (EVA).



Economic Value Added (EVA) dapat memanfaatkan sebagai penilaian
kinerja yang berfokus pada penciptan nilai, membuat perusahaan untuk
memperhatikan struktur modal dan dapat digunakann untuk mengidentifikasikan
kegiatan atau proyek yang memberikan pengembalian lebih tinggi dari pada biaya
modal.Dalam melakukan pengukuran kinerja, data yang mendukung dalam
menilai kinerja dapat dilihat dari posisi keuangan perusahaan.

EVA merupakan ukuran keberhasilan manajemen perusahaan dalam
meningkatkan nilai tambah(value added) bagi perusahaan. Adapun perhitungan

EVA adalah sebagai berikut:

EVA = NOPAT — Capital Charges

Namun apabila didalam struktur modal perusahaan terdiri dariakun
hutang dan modal sendiri, secara matematis Economic Value Added (EVA) dapat

dirumuskan sebagai berikut:

EVA = NOPAT — (WACC x Invested Capital)

1) Mengitung Net Operating After Tax (NOPAT)

NOPAT pada dasarnya tingkat keuntungan yang diperoleh dari modal
yang ditanam, dan biaya modal adalah biaya dari modal yang ditanamkan, atau
dengan kata lain NOPAT atau laba operasi setelah pajak.

Adapun perhitungan Net Operating After Tax (NOPAT) pada PT. PT

Perkebunan Nusantara IV Medan:

NOPAT = Laba (Rugi) Usaha — Beban Pajak

Tahun 2014 = 1.335.081.181.213 - 353.284.001.924
=081.797.179.289



Tahun 2015 =508.513.034.754 - 27.324.029.441
=571.189.005.313

Tahun 2016 = 1.149.482.544.509 - 260.087.542.404
= 889.395.002.105

Tahun 2017 =1.315.707.604.165 - 321.095.630.444
=994.611.973.721

Tahun 2018 =1.052.661.949.297 — 295.861.533.721
=756.750.415.576

Berikut adalah tabel Net Operating After Tax pada PT. Perkebunan
Nusantara IV Medan:

Tabel 1V.1
Net Operating After Tax
PT. Perkebunan Nusantara IV Medan
Periode 2014-2018

Tahun | Laba (rugi) Usaha Beban Pajak NOPAT

2014 | 1.335.081.181.213 | 353.284.001.924 | 981.797.179.289

2015 598.513.034.754 27.324.029.441 571.189.005.313

2016 | 1.149.482.544.509 | 260.087.542.404 889.395.002.105

0017 | 1.315.707.604.165 | 321.095.630.444 | g94611.973.721

2018 | 1.052.661.949.297 295.861.533.721 756.750.415.576

Sumber: data yang diolah

Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa Net Operating After Tax
(NOPAT) yang diperoleh perusahaan untuk tahun 2014 sampai tahun 2018
mengalami penurunan pada tahun 2018. Dengan menurunnya laba perusahaan
menunjukkan bahwa perusahaan kurang mampu dalam menjaga kestabilan
financial perusahaan.Penurunan yang terjadi dikarenakan besarnya biaya atas

hutang yang dikeluarkan oleh perusahaan.



2) Menghitung Invested Capital
Total utang dan ekuitas merupakan pengukuran yang menunjukkan
beberapa bagian dari setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan utang.
Adapun perhitungan Invested Capital pada PT. PT Perkebunan Nusantara

IV Medan:

Tahun 2014

=10.093.036.227.017 - 1.944.773.834.397

= 8.148.262.392.620

Tahun 2015=12.737.107.685.133 - 1.763.152.636.028
=10.973.955.049.105

Tahun 2016=13.271.283.441.306 - 1.720.081.492.707
=11.551.201.948.599

Tahun 2017=13.271.539.745.351 - 2.046.674.606.878
=11.224.865.138.473

Tahun 2018=16.025.756.514.372 — 1.969.812.123.524

= 14.055.944.390.848

Berikut adalah tabel Invested Capital pada PT. Perkebunan Nusantara 1V

Medan:
Tabel IV.2
Invested Capital
PT. Perkebunan Nusantara IV Medan
Periode 2014-2018
Total Utang dan Utang Jangka .
Tahun Ekuitas Pendek Invested Capital
2014 | 10.093.036.227.017 | 1.944.773.834.397 | 8.148.262.392.620
2015 | 12.737.107.685.133 | 1.763.152.636.028 | 10.973.955.049.105
2016 | 13.271.283.441.306 | 1.720.081.492.707 | 11.551.201.948.599
o017 | 13.271.539.745.351 | 2.046.674.606.878 | 11.224.865.138.473
2018 | 16.025.756.514.372 | 1.969.812.123.524 | 14.055.944.390.848

Sumber: data yang diolah




Inveted Capital merupakan salah satu komponen yang dilakukan untuk
penilaian kinerja keuangan dengan menggunakan metode EVA. Modal atau
Invested Capital merupakan penjumlahandari total hutang dan modal saham.
Invested Capital atau modal yang diinvestasikan untuk tahun 2014 sampai tahun
2018 mengalami kenaikan setiap tahunnya.Hanya di tahun 2017 Invested Capital
mengalami penurunan.

3) Menghitung WACC ( Weight Average Cost Of Capital)

Weight Average Cost of Capital atau WACC merupakan rata-rata
tertimbang biaya utang dan modal sendiri, menggambarkan tingkat pengembalian
investasi minimum untuk mendapatkan tingkat pengembalian yang diharapkan
oleh investor.

Adapun perhitungan WACC pada PT. PT Perkebunan Nusantara IV

Medan:

| WACC = {(D x rd)(1-Tax) — (E xre)} |

Tahun 2014 = {(0,5035 x 0,0540)(1 — 0,4696) + (0,4964 x 0,1502)}
=0,09

Tahun 2015 = {(0,4711 x 0,0430)(1 — 0,0689) + (0,5289 x 0.0588)}
=0,33

Tahun 2016 = {(0,4940 x 0,0403)(1 — 0,4682) + (0,5059 x 0,8272)}
=0,43

Tahun 2017 = {(0,4759 x 0,0399)(1 — 0,4204) + (0,5241 x 0,1098)}
=0,07

Tahun 2018 = {(0,5168 x 0,024)(1 — 0,5152) + (0,4832 x 0,0742)}
=0,03

Berikut adalah tabel Weight Average Cost Of Capital pada PT.

Perkebunan Nusantara IV Medan:



Tabel 1V.3
Weight Average Cost Of Capital
PT. Perkebunan Nusantara IV Medan
Periode 2014-2018

Tahun D rd 1-Tax E re WACC
2014 | 0,5035 | 0,0540 | 0,4696 | 0,4964 | 0,1502 0,09
2015 | 0,4711 | 0,0430 | 0,0689 | 0,5289 | 0.0588 0,33
2016 | 0,4940 | 0,0403 | 0,4682 | 0,5059 | 0,8272 0,43
2017 | 0,4759 | 0,0399 | 0,4204 | 0,5241 | 0,1098 0,07
2018 | 0,5168 | 0,5168 | 0,5152 | 0,4832 | 0,0742 0,03

Sumber: data yang diolah

Nilai WACC pada tabel di atas menunjukkan untuk tahun 2014 sampai
dengan tahun 2016 mengalami kenaikan.Sedangkan pada tahun 2017 sampai
dengan tahun 2018 mengalami penurunan.Penurunan WACC terjadi dikarenakan
perusahaan kurang mampu dalam mengelola hutang maupun modal peusahaan
untuk dapat meningkatkan keuntungan perusahaan.

a) TingkatModal dari Hutang (D)

Perhitungan tingkat hutang perusahaan dilakukan untuk mengukur
seberapa besar hutang yang digunakan oleh  perusahaan  untuk
menjalankankegiatan usaha yang dilakukan oleh perusahaan.

Adapun perhitungan tingkat modal dari hutang (D) pada PT. PT

Perkebunan Nusantara IV Medan:

D=

Tahun 2014

Tahun 2015




Tahun 2016 =

Tahun 2017 =

Tahun 2018 =

Berikut adalah tabel tingkat hutang (D) pada PT. Perkebunan Nusantara

IV Medan:
Tabel IV .4
Tingkat Hutang (D)
PT. Perkebunan Nusantara IV Medan
Periode 2014-2018
Total Utang dan Tingkat
Tahun Total Utang Ekuitas Hutang (D)

2014
2015
2016
2017
2018

Sumber: data yang diolah

Dilihat dari tabel di atas untuk tingkat hutang perusahaan tahun 2014
sampai tahun 2018 mengalami fluktuasi. Untuk tahun 2014 tingkat modal
perusahaan sebesar 50,35% untuk tahun 2015 mengalami penurunan menjadi
47%11 sedangkan untuk tahun 2016 tingkat modal perusahaan mengalami
kenaikan menjadi 49%40, ditahun 2017 tingkat modal perusahan mengalami
penurunan menjadi 47%60 dan pada tahun 2018 tingkat modal mengalami

peningkatan menjadi 51,68%. Peningkatan yang terjadi untuk hutang dan modal



perusahaan terjadi dikarenakan menurunnya jumlah modal perusahaan, yang
diikuti juga meningkatnya hutang perusahaan.
b) Biaya Utang / Cost of Debt(rd)

Biaya utang (Cost of Debt) merupakan rate yang harus dibayar oleh
perusahaan di dalam pasar untuk mendapatkan jangka panjang yang baru.
Perhitungannya dapat dilakukan dengan tingkat coupon-nya, yaitu tingkat bunga
yang dibayarkan untuk tiap lembar obligasi.

Adapun perhitungan biaya utang (rd) pada PT. PT Perkebunan Nusantara

IV Medan:

Tahun 2014 =

Tahun 2015 =

Tahun 2016 =

Tahun 2017 =

Tahun 2018 =

Berikut adalah tabel biaya hutang (rd) pada PT. Perkebunan Nusantara IV

Medan:



Tabel IV.5
Cost of Debt
PT. Perkebunan Nusantara IV Medan
Periode 2014-2018

Tahun Beban Bunga Total Utang Cost of Debt

2014

2015

2016

2017

2018

Sumber: data yang diolah

Dilihat dari tabel diatas untuk Cost of Debtperusahaan tahun 2014 sampai
tahun 2018 mengalami penurunan setiap tahunnya.peningkatan yang terjadi untul
Cost of Debtdikarenakan meningkatnyan beban bunga yang tidak diikuti dengan
hutang perusahaan yang mengalami penurunan. Sedangkan penurunan yang
terjadi dikarenakan menurunnya beban bunga yang tidak diikuti dengan hutang
perusahaan yang mengalami kenaikan.

c) Tingkat Pajak Penghasilan (Tax)

Perhitungan pajak perusahaan dilakukan untuk mengukur seberapa pajak
yang dikeluarkan oleh perusahaan atas keuntungan yang diperoleh perusahaan.

Adapun perhitungan tingkat pajak penghasilan (Tax) pada PT. PT

Perkebunan Nusantara IV Medan:

Tax =




Tahun 2014 =

Tahun 2015 =

Tahun 2016 =

Tahun 2017 =

Tahun 2018 =

Berikut adalah tabel beban pajak (Tax) pada PT. Perkebunan Nusantara

IV Medan
Tabel IV.6
Beban Pajak
PT. Perkebunan Nusantara IV Medan
Periode 2014-2018
Tingkat Pajak
Tahun Beban Pajak Laba Bersih Penghasilan
(Tax)
2014
2015
2016
2017
2018

Sumber: data yang diolah

Dilhat dari tabel di atas untuk beban pajak perusahaan tahun 2014 sampai

tahun 2018 mengalami fluktuasi, hanya ditahun 2015 dan tahun 2017 beban pajak

mengalami penurunan yaitu sebesar 6,89% dan 0,4204. Ditahun 2016 dan tahun



2018 mengalami peningkatan menjadi 46,82% dan 51,52%. Peningkatan yang
terjadi untuk beban pajak yang terjadi untuk tahun 2016 dan tahun 2018
disebabkan karena meningkatnya beban pajak perusahaan yang diikuti juga
dengan laba perusahaan yang mengalami peningkatan.
d) Tingkat Ekuitas (E)
Perhitungan tingkat ekuitas perusahaan dilakukan untuk mengukur
seberapa besar modal perusahaan untuk menjalankan kegiatan usaha yang

dilakukan oleh perusahaan.

Adapun perhitungan Ekuitas (E) pada PT. PT Perkebunan Nusantara 1V

Medan:

Tahun 2014 =

Tahun 2015 =

Tahun 2016 =

Tahun 2017 =

Tahun 2018 =

Berikut adalah tabel Ekuitas (E) pada PT. Perkebunan Nusantara IV

Medan



Tabel IV.7
Ekuitas

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan

Periode 2014-2018
Tahun Total Ekuitas TotaIIELJJ?[r;gi dan Ekuitas
2014
2015
2016
2017
2018

Sumber: data yang diolah

Dilihat dari tabel di atas untuk total ekuitas perusahaan tahun tahun 2014
sampai tahun 2018 total ekuitas mengalami fluktuasi. Untuk tahun 2015 dan 2017

total ekuita mengalami kenaikan sebesar 52,89% dan 52,41%. Untuk tahun 2016

dan tahun 2018total ekuitas mengalami penurunan sebesar 50,59% dan 48,32%.

e) Biaya Modal / Cost of Equity (re)

Perhitungan biaya modal(Cost of Equity) dapat dilakukan dengan
menggunakan beberapa pendekatan antara melihat cost of equitysebagai
penjumlahan dari tingkat bunga tanpa risiko dan selisih tingkat pengembalian

yang diharapkan dari portofolio pasar dengan tingkat bunga tanpa risiko

dikalikandengan risiko yang sistematis.

Adapun perhitungan biaya modal (re) pada PT. PT Perkebunan Nusantara

IV Medan:

re=




Tahun 2014 =

Tahun 2015 =

Tahun 2016 =

Tahun 2017 =

Tahun 2018 =

Berikut adalah tabel biaya modal (RE) pada PT. Perkebunan Nusantara

IV Medan:
Tabel IV.8
Cost of Equity
PT. Perkebunan Nusantara IV Medan
Periode 2014-2018
Laba Setelah .
Tahun Pajak Total Ekuitas Cost of Equity
2014
2015
2016
2017
2018

Sumber: data yang diolah
Dilihat dari tabel di atas untuk cost of equity perusahaan tahun 2014
sampai tahun 2018 penurunan. Hanya ditahun 2016 cost of equity mengalami

penimgkatan sebesar 82,72%. Penurunan yang terjadi untuk cost of equity



disebabkan karena kemampuan perusahaan dalam mengelola modal kurang
maksimal terbukti dengan laba perusahaan yang tidak maksimal.
4) Menghitung Capital Charges

Modal atau capitalmerupakan jumlah dana yang tersedia bagi perusahaan
untuk membiayai perusahaannya yang merupakan penjumlahan dari totalutang
dan modal saham. Capital Charges diperoleh dari hasil kali antara biaya modal
rata-rata tertimbang (WACC) dengan Invested Capital.

Adapun perhitungan Capital Charges pada PT. PT Perkebunan Nusantara

IV Medan:

| Capital Charges = WACC — Invested Capital |

Tahun 2014 = 0,09 x 8.148.262.392.620
= 733.343.615.336

Tahun 2015 = 0,33 x 10.973.955.049.105
= 3.621..405.166.205

Tahun 2016 = 0,43 x 11.551.201.948.599
=4.967.016.837.898

Tahun 2017 =0,07 x 11.224.865.138.473
= 785.740.559.693

Tahun 2018 = 0,03 x 14.055.944.390.848
=421.678.331.725

Berikut adalah tabel Capital Charges pada PT. Perkebunan Nusantara 1V

Medan:



Tabel 1V.9

Capital Charges

PT. Perkebunan Nusantara IV Medan

Periode 2014-2016

Tahun WACC Invested Capital Capital Charges
2014 0,09 8.148.262.392.620 733.343.615.336
2015 0,33 10.973.955.049.105 3.621..405.166.205
2016 0,43 11.551.201.948.599 4.967.016.837.898
2017 0,07 11.224.865.138.473 785.740.559.693
2018 0,03 14.055.944.390.848 421.678.331.725

Sumber: data yang diolah

Nilai capital charges pada tabel di atas menunjukkan untuk tahun 2014

sampai tahun 2018 mengalami penurunan, hanya ditahun 2016 dan 2017 capital

charges mengalami peningkatan.

5) Perhitungan Economic Value Added

Cara menghitung Economic Value Added EVA vyaitu dengan cara

mengurangkan laba operasional setelah pajak dengan biaya modal yang telah

dikeluarkan oleh perusahaan. Perhitungan EVA merupakan langkah terakhir

dalam menghitung EVA itu sendiri.

Adapun perhitungan EVA pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan

dalah sebagai berikut:

| EVA = NOPAT — Capital Charges |

Tahun 2014

Tahun 2015

Tahun 2016

= 699.302.426.204 - 733.343.615.336
= 248.453.563.953
= 981.797.179.289 - 3.621.405.166.205
= (3.050.216.160.892)
= 571.189.005.313 - 4.967.016.837.898
= (4.077.621.835.793)




Tahun 2017 = 889.395.002.105 - 785.740.559.693
=208.871.414.024

Tahun 2018 =756.750.415.576 — 421.678.331.725
= 335.072.683.851

Berikut adalah tabel Economic Value Added pada PT. Perkebunan
Nusantara IV Medan:

Tabel 1V.10
Economic Value Added
PT. Perkebunan Nusantara IV Medan
Periode 2014-2018

Tahun NOPAT Capital Charge EVA

2014 981.797.179.289 733.343.615.336 248.453.563.953

5015 | 571.189.005.313 | 3.621.405.166.205 | (3.050.216.160.892)

2016 889.395.002.105 4.967.016.837.898 | (4.077.621.835.793)

2017 | 994.611.973.721 785.740.559.693 208.871.414.024

2018 756.750.415.576 421.678.331.725 335.072.683.851

Sumber: data yang diolah

Berdasarkan dari tabel di atas , dapat dilihat untuk penilaian kinerja
dengan menggunakan EVA untuk tahun 2014 sampai tahun 2018 mengalami
penurunan ditahun 2015 dan tahun 2016 EVA memperileh nilai dibawah O,
bahkan memperoleh nilai negatif. Untuk tahun 2014 sebesar Rp.
248.453.563.953, untuk tahun 2015 dan tahun 2016 EVA mengalami penurunan
dan memperoleh nilai negatif menjadi (Rp. 3.050.216.160.892) dan (Rp.
4.077.621.835.793), sedangkan untuk tahun 2017 dan tahun 2018 EVA
mengalami peningkatan menjadi Rp. 208.871.414.024 dan Rp.335.072.683.851.

Setelah diketahui besarnya EVA dari perhitungan EVA tersebut maka

dapat diketahui ada tidaknya penciptaan nilai (creating value) pada



perusahaan.Jika EVA lebih dari 0 (EVA > 0) atau bernilai positif, maka telah
terjadi nilai tambah ekonomis dalam perusahaan, sehingga semakin besar EVA
yang dihasilkan maka harapan para penyandang dana dapat terpenuhi dengan
baik, yaitu mendapatkan pengembalian investasi yang sama atau lebih dari yang
diinvestasikan dan kreditur mendapatkan bunga.

Apabila EVA kurang dari 0 (EVA < 0) atau bernilai negatif, maka dalam
perusahaan tersebut tidak terjadi proses nilai tambah ekonomis karena laba yang
tersedia tidak memenuhi harapan para penyandang dana terutama pemegang
saham vyaitu tidak mendapatkan pengembalian yang setimpal dengan investasi
yang sudah ditanamkan dan kreditur tetap mendapatkan bunga, sehingga dengan
tidak adanya nilai tambah ekonomis bisa dikatakan kinerja keuangan perusahaan
tidak baik. EVA sama dengan 0 (EVA = 0) merupakan posisi impas karena laba
telah digunakan membayar kewajiban kepada penyandang dana baik kreditur
maupun pemegang saham.

Hal ini dapat disimpulkan bahwa pengukuran kineraja keuangan yang
dilakukan dengan metode EVA untuk tahun 2014 sampai tahun 2018 mengalami
peningkatan.Peningkatan yang terjadi pada EVA disebabkan karena perusahaan
mampu dalam mengelola modal perusahaan dan juga tingkat pengembalian
hutang perusahaan yang maksmial, hal ini terbukti dengan kecilnya jumlah
hutang dan modal perusahaan yang sebanding dengan keuntungan yang
diperolehnya.

Dengan nilaiEVA mengalami peningkatan, dan memperoleh nilai
positifdan nilai EVA berada di atas 0, hal ini mengindikasikan bahwa kinerja

keuangan perusahaan dapat di katakan baik.



B. Pembahasan
1. Penyebab Peningkatan Hutang Pada PT. Perkebunan Nusantara 1V
Medan

Hutang perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan untuk tahun 2016
sampai tahun 2018 mengalami peningkatan sebesar Rp.6.556.189.020.392 ,
Rp.6.315.953.328.942 dan Rp.8.282.731.852.843, peningkatan ini terjadi
dikarenakan besarnya peminjaman pada aktivitas operasi yang dilakukan
perusahaan dan kurangnya produktivitas penjualan sehingga laba perusahaan
tidak mengalami kenaikan atau peningkatan (Lampiran 2/wawancara). Dimana
menurut (Hery, 2016)total hutang yang cukup tinggi menunjukan bahwa
perusahaan mempunyai kemampuan yang kurang baik dalam membayar semua
kewajibannya.

Meningkatnya hutang perusahaan menunjukkan bahwa sebagian besar
kegiatan operasional perusahaan banyak dibiayai oleh hutang perusahaan.Hal ini
tidak begitu baik bagi perusahaan, karena apabila perusahaan memiliki modal
kerja dalam jumlah yang besar tetapi tidak dikelola secara produktif maka laba
yang dihasilkan menjadi kecil.(Rialdy, 2017)

2. Penyebab Penurunan Laba Pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan

Laba perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan untuk tahun 2018
mengalami penurunan sebesar Rp. 756.750.415.576, penurunan ini terjadi
dikarenakan kurang maksimalnya penjualan yang dilakukan perusahaan,
sedangkan untuk biaya operasional perusahaan mengalamin peningkatan yang
menyebabkan penurunan laba pada perusahaan (Lampiran 2/wawancara). Dengan

kata lain bila keuntungan perusahaan yang mengalami penurunan, menunjukkan



bahwa perusahaan kurang mampu dalam mencapai tujuannya, dimana menurut
(Kasmir, 2018) “menyatakan bahwa tujuan akhir yang ingin dicapai suatu
perusahaan yang terpenting adalah memperoleh laba atau keuntungan yang
maksimal”.

Suatu perusahaan dapat dikatakan mencapai kesuksesan dan berhasil
memenangkan persaingan dengan perusahaan-perusahaan lainnya salah satu
indikatornya jika bisa menghasilkan laba bagi pemiliknya (A. Gunawan &
Wahyuni, 2013)Dapat disimpulkan bahwa penurunan laba yang terjadi pada
perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan tidak mampu dalam mencapai
tujuannya, dimana tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan keuntungan
setinggi-tingginya.

3. Analisis Kinerja Keuangan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan
diukur dengan Metode Economic Value Added (EVA)

Kinerja keuangan perusahaan yang dinilai dengan menggunakan EVA
untuk tahun 2014 sampai tahun 2018 mengalami mengalami peningkatan pada
tahun 2017 dan 2018 sebesar Rp.208.871.414.024 dan Rp.335.072.683.851
artinya kinerja keuangan perusahaan dapat dikatakan baik karena perusahaan
mampu dalam menambah nilai ekonomis dari kegiatan usaha perusahaan.

Menurut (Fahmi, 2011)yang mengatakan 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 padaEVA dikarenakan:



a. Net Operating After Tax (NOPAT)

Semakin besar nilai NOPAT akan semakin besar pula EVA yang
dihasilkan. Jika NOPAT lebih besar dari Capital Charges, EVA yang dihasilkan
akan bernilai positif. Sebaliknya semakin kecil nilai NOPAT akan semakin kecil
pula EVA yang dihasilkan. Jika NOPAT lebih kecil dari Capital Charges, EVA
yang dihasilkan akan bernilai negatif.

Nilai NOPAT meningkat dan biaya modal konstan, maka nilai EVA dapat
meningkat, sedangkan jika nilai NOPAT dan biaya modal meningkat, maka
penambahan nilai EVA dapat dilihat seberapa besar penambahan nilai keduanya.

NOPAT berdampak dengan besarnya nilai laba. Semakin besar laba yang
diperoleh maka nilai NOPAT yang dihasilkan akan semakin besar, sehingga dapat
meningkatkan EVA.Untuk nilai NOPAT yang terjadi pada tahun 2016 mengalami
peningkatan sebesar Rp.889.395.002.105, tetapi peningkatan NOPAT tidak
sebanding dengan peningkatan atas capital charges.

b. Capital Charges

Semakin kecil Capital Charges yang dihasilkan maka semakin besar EVA
yang dihasilkan. Jika Capital Charges lebih kecil dari NOPAT, EVA yang
dihasilkan akan semakin besar karena Capital Charges akan mengurangi
NOPAT. Capital Charges juga dipengaruhi oleh besarnya Invested Capital yang
terdiri dari total utang dan ekuitas dikurangi dengan utang jangka pendek,
semakin sedikit jumlah utang jangka pendek, semakin besar nilai Invested Capital
yang dihasilkan. Untuk tahun 2015 dan tahun 2016 untuk Capital Charges
mengalami peningkatan sebesar Rp. 3.621.405.166.205 dan 4.967.016.837.898,

hal ini terjadi dikarenakan meningkatnya jumlah modal dan hutang perusahaan.



Capital Charges didapat dengan mengkalikan WACC dengan invested
capital. Invested capital merupakan hasil penjabaran perkiraan dalam neraca
untuk melihat besarnya modal yang diinvestasikan dalam perusahaan oleh
kreditur dan pemegang saham serta seberapa besar modal yang diinvestasikan
dalam aktivitas perusahaan.Invested capital dihitung dari jumlah hutang bank
jangka pendek, pinjaman bank atau sewa guna usaha atau obligasi jangka panjang
yang jatuh tempo dalam satu tahun kewajiban pajak tangguhan, kewajiban jangka
panjang, hak minoritas atas aktiva perusahaan dan ekuitas. Capital charges
menunjukkan seberapa besar kesempatan modal yang telah disuntikan kreditur
dan pemegang saham.

Capital Charges adalah aliran kas yang dibutuhkan untuk mengganti para
investor atas resiko usaha dari modal yang ditanamkannya, dimana dengan
besarnya Capital Charges menunjukkan besarnya modal yang berasal dari dana
kreditur. (Tunggal, 2012)

Faktor-faktor yang menyebabkan Kkinerja keuangan perusahaan PT.
Perkebunan Nusantara IV Medan bila diukur dengan metode Economic Value
Added (EVA) mengalami peningkatan terjadi dikarenakan maksimalnya
perusahaan dalam melakukan pengelolaan dana perusahaan baik yang berasal dari
modal sendiri perusahaan maupun yang berasal dari hutang perusahaan, selain itu
peningkatan yang terjadi pada EVA juga disebabkan nilai NOPAT atau laba
bersih setelah pajak lebih besar dibandingkan dengan Capital Charges yang
berakibat dengan EVA yang mengalami nilai positif atau berada di atas O.
Penelitian ini pernah dilakukan oleh peneliti sebelumnya yang membahas

mengenai analisis kinerja keuangan berdasarkan dengan rasio keuangan.



Peneliti (B. Gunawan & Erawati, 2015)bahwa menunjukkan bahwa
pengukuran kinerja keuangan perusahan PT. Perkebunan Nusantara Il (Persero)
menggunakan Economic Value Addead (EVA) untuk tahun 2009-2012 kinerja
keuangan perusahaan dapat dikatakan cukup baik, hal ini terlihat masih
terdapatnya nilai EVA yang negatif selama tahun 2009-2012. Adapun nilai EVA
yang negatif terjadi pada tahun 2012 sebesar Rp.-38.367.087.926.dikarenakan

biaya modal lebih tinggi dari pada laba setelah pajak yang diperoleh perusahaan.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian untuk penilaian kinerja keuangan dengan
menggunakan metode EVA pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan, maka
kesimpulan dalam penelitian ini adalah:

1. Hutang perusahaan pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan untuk tahun
2016 sampai dengan tahun 2018 mengalami peningkatan, peningkatan yang
terjadi dikarenakan besarnya peminjaman pada aktivitas operasi yang
dilakukan perusahaan dan kurangnya produktivitas penjualan sehingga laba
perusahaan tidak mengalami kenaikan atau peningkatan.

2. Laba perusahan pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan untuk tahun 2018
mengalami  penururnan,penurunan ini terjadi  dikarenakan kurang
maksimalnya penjualan yang dilakukan perusahaan, sedangkan untuk biaya
operasional perusahaan mengalamin peningkatan yang menyebabkan
penurunan laba pada perusahaan.

3. Penilaian kinerja keuangan perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan
yang diukur dengan metode Eonomic Value Added (EVA) pada tahun 2014
sampai tahun 2018 mengalami kenaikan, bahkan ditahun 2017 dan tahun 2018
EVA diatas 0 atau bernilai positif, yang artinya EVA yang mengalami
peningkatan dapat dikatakan baik karena perusahaan dapat menambah nilai
bisnis, guna untuk memaksimalkan keuntungan yang diperolehnya.Faktor-

faktor yang menyebabkan meningkatnya nilai Economic Value Added (EVA)



pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan terjadi dikarenakan dana
perusahaan yang diperoleh baik dana yang berasal dari modal sendiri atau pun
berasal dari para investor mampu dikelola dengan maksimalkan sehingga

NOPAT atau laba bersih yang diperoleh perusahaan maksimal.

B. Saran
Berdasarkan hasil penelitian atau kesimpulan yang diperoleh, penulis
memberikan saran sebagai berikut:

1. Untuk dapat meningkatkan kinerja keuangan, sebaiknya pihak manajemen
perusahaan mampu dalam meningkatkan keuntungan (profit) tanpa
menambah modal. Dengan adanya keuntungan yang besar, NOPAT yang
dihasilkan akan semakin besar sehingga EVA yang dihasilkan pun akan
semakin besar, dan juga perusahaan mengurangi penggunaan utang dalam
mengelola unit usaha, hal ini dimaksudkan untuk dapat mengurangi beban
bunga yang dibayar dalam penggunaan utang.

2. Sebaiknya perusahaan perlu meningkatkan kinerja keuangan yakni dengan
meningkatkan pendapatan dari usaha yang dikelola. Hal ini dilakukan untuk

dapat meningkatkan laba usaha dimasa yang akan datang.
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