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ABSTRAK

MELIZA. NPM: 1505170024. Analisis Kinerja Keuangan Berdasarkan
Financial Value Added Pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan. Skripsi.
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Muhammadiyah Sumatera Utara.
2019.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan
yang diteliti berdasarkan analisis FVA untuk tahun 2014 sampai dengan 2018
pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan.

Pendekatan penelitian adalah deskriptif. Jenis data yang digunakan adalah
data kuantitatif. Sumber data yaitu sekunder. Teknik pengumpulan data yang
digunakan adalah teknik pengumpulan data yang digunakan adalah studi
dokumentasi. Metode analisis data yang digunakan adalah metode deskriptif.

Berdasarkan dari hasil penelitian ini dapat diketahui bahwa Kkinerja
keuangan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan yang di ukur menggunakan
analisis Financial Value Added manajemen perusahaan telah mampu menciptakan
nilai tambah finansial yang positif dari tahun 2014 sampai dengan 2018 terkecuali
pada tahun 2017.

Kata Kunci : Equivalent Depreciation (ED), Depresiasi, Financial Value

Added (FVA)
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perkembangan dan pertumbuhan perusahaan yang diikuti dengan
persaingan dapat menimbulkan ketidapastian. 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 laba rugi dan neraca. Untuk
menganalisis Kinerja keuangan lebih dalam lagi dapat dilakukan dengan analisis
pendekatan Financial Value Added.

Laporan keuangan adalah laporan yang menunjukkan kondisi keuangan
perusahaan pada saat ini 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 laporan 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 Akuntansi 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 analsis yang dilakukan untuk melihat
sejauh mana perusahaan telah melaksanakan dengan menggunkan 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 mencermikan prestasi kerja
dalam periode tertentu. Hal ini sangat penting agar sumber daya digunakan secara
optimal dalam menghadapi perubahan lingkungan (Fahmi, 2015).

Penilaian Kinerja perusahaan dapat tercerminpada Kkinerja keuangan
perusahaan. Penilaian Kkinerja keuangan perusahaan sangat penting bagi
perusahaan untuk mengetahui pengalokasian aktiva yang dimiliki secara efektif
dan efisien guna mencapai tujuan perusahaan yaitu memperoleh laba maksimal
untuk mempertahankan eksistensi perusahaan. Penilaian Kkinerja keuangan
umumnya dilakukan dengan menganalisis laporan keuangan.

Dalam penelitian ini yang digunakan untuk menganalisis laporan keuangan
tersebut adalah menggunakan metode Financial Value Added (FVA).

Financial Value Added (FVA) merupakan metode baru dalam mengukur
kinerja dan nilai tambah perusahaan. Metode ini mempertimbangkan kontribusi
dari Fixet Asset dalam menghasilkan keuntungan bersih perusahaan. FVA positif
menunjukkan bahwa perusahaan menghasilkan nilai tambah finansial bagi

perusahaan.



Financial Value Added (FVA) adalah selisih antara laba operasi setelah
pajak dengan Equivalent Depreciation yang telah dikurangi dengan penyusutan.
Hasil FVA yang positif menunjukkan bahwa keuntungan bersih dan penyusutan
dapat menutupi equivalent depreciation. Jika hal ini terjadi maka perusahaan akan
dapat meningkatkan pengembalian atas modal yang telah ditanamkan di dalam
perusahaan sehingga akan dapat meningkatkan kekayaan pemegang sahamnya.
Apabila, Financial Value Added (FVA) positif menunjukkan bahwa perusahaan
menghasilkan nilai tambah fincial bagi perusahaan, sebaliknya jika negatif maka
tidak ada nilai tambah bagi perusahaan dan akan berdampak pada investor yang
kurang tertarik untuk menanamkan modal terhadap perusahaan yang tidak
mengalami nilai tambah.

Perusahaan yang menjadi objek penilaian ini adalah PT. Perkebunan
Nusantara IV Medan yang merupakan perusahaan milik Negara yang bergerak
pada sektor usaha perkebunan kelapa sawit, teh, dan kakao. Kemampuan
perusahaan untuk menyelesaikan dan membayar kewajiban merupakan fokus
utama dalam penilaian kinerja perusahaan, karena dengan kemampuan tersebut
berarti jumlah aktiva lancar dan modal perusahaan dapat menutupi atau melebihi
jumlah utang atau kewajiban. Sehingga kegiatan memproduksi perusahaan ini
tidak akan mengalami kendala. Dan dalam pelaksanaan kegiatan operasional
perusahaan, tentunya sangat penting perushaan melakukan analisis Financial
Value Added dalam meningkatkan kinerja keuangan perusahaan.

Berikut ini informasi yang diperoleh dari PT. Perkebunan Nusantara 1V

Medan dalam menilai kinerja keuangan dilihat dari FVA.



Tabel 1.1

Data Keuangan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan
Periode 2014 — 2018

Tahun | Total Hutang Ekuitas Laba Operasi Hutang

Bersih Jangka

(NOPAT) Panjang
2014 5.082.474.223.075 | 5.010.562.003.942 | 981.797.179.289 3.137.700.388.678
2015 6.000.308.848.305 | 6.736.798.836.828 | 571.189.005.313 4.237.156.212.277
2016 6.556.189.020.392 | 6.715.094.420.914 | 889.395.002.105 4.836.107.527.685
2017 6.351.953.328.942 | 6.955.586.416.409 | 994.611.973.721 4.269.278.722.064
2018 9.292.872.749.031 7.791.492.421.627 847.587.151.215 7.312.507.362.380

Sumber: Laporan Keuangan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan

Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa jumlah total hutang perusahaan untuk
tahun 2014-2018 cenderung mengalami peningkatan, hanya ditahun 2017 hutang
perushaan mengalami penurunan. Meningkatnya hutang perusahaan menunjukan
bahwa sebagian besar kegiatan operasional perusahaan banyak dibiayai oleh
hutang perusahaan. hal ini tidak begitu baik bagi perusahaan, karena tingkat
resiko perusahaan akan menjadi lebih besar. Menurut (Ang Robet, 2010)
menyatakan bahwa “semakin tinggi tingkat hutang akan mempengaruhi
mempengaruhi besarnya laba yang dicapai oleh perusahaan”.

Untuk jumlah ekuitas perusahaan tahun 2014-2018 juga mengalami
peningkatan setiap tahunnya. Peningkatan yang terjadi pada ekuitas perusahaan,
menunjukkan keadaan yang cukup baik bagi pemilik perusahaan. Menurut
(Rudianto, 2012) 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.

Akan tetapi untuk Net Operating After Tax (NOPAT) yang diperoleh

perusahaan untuk tahun 2015-2017 mengalami peningkatan dan pengalami



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. FVA terhadap kinerja keuangan yang positif menunjukkan
terjadi nilai tambah financial bagi perusahaan. Sebaliknya FVA yang negatif
menunjukkan tidak terjadi nilai tambah financial bagi perusahaan. Menurut
(Kasmir, 2018) menyatakan bahwa tujuan akhir yang ingin dicapai suatu
perusahaan yang terpenting adalah memperoleh laba atau keuntungan yang
maksimal.

Sedangkan untuk hutang jangka panjang perusahaan mengalami
peningkatan dari tahun 2014-2016 mengalami penurunan ditahun 2017 dan
mengalami peningkatan kembalai ditahun 2018. Timbulnya hutang jangka
panjang dikarenakan saat skala operasional perusahaan berkembang atau dalam
membangun suatu perusahaan dibutuhkan sejumlah dana.

Konsep FVA penting dilakukan, dimana FVA adalah mengakomodasikan
kontribusi konsep Value Growth Duration (durasi proses penciptaan nilai) sebagai
unsur penambahan nilai. Unsur ini merupakan hasil pengurangan nilai equivalent
depreciation akibat bertambah panjang umur aset dimana aset bisa terus

berkontribusi bagi kinerja perusahaan.

Berdasarkan uraian diatas sangat penting pengukuran kinerja keuangan
yang dilakukan dengan metode Financial Value Added (FVA), penulis tertarik
untuk meneliti dengan mengambil judul “Analisis Kinerja Keuangan Dengan
Metode Financial Value Added (FVA) Pada PT. Perkebunan Nusantara 1V

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
IV Medan ?
3. Bagaimana kinerja keuangan perusahaan PT. Perkebunan Nusantara 1V

Medan yang diukur dengan pendekatan Financial Value Added (FVA) ?

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.



2. Manfaat Penelitian

Adapun kugunaan serta manfaat yang dapat diberikan dari penelitian ini
adalah sebagai berikut:

a. Bagi Peneliti
Penelitian ini dilakukan, diharapkan untuk dapat menambah pengetahuan
penilaian kinerja keuangan dengan metode Economic Value Added (EVA)
dan Financial Value Added (FVA).

b. Bagi Perusahaan
Sebagai bahan pertimbangan dan masukan kepada perusahaan dalam
membuat kebijakan keuangan dimasa yang akan datang.

c. Bagi Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini diharapkan sebagai bahan masukan bagi peneliti sejenis

dalam penyempurnaan penelitian berikutnya.
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LANDASAN TEORI

A. Uraian Teoritis
1. Laporan Keuangan

a. Pengertian Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan suatu laporan yang berisikan informasi
sehubungan dengan posisi keuangan sebuah perusahaan. Laporan keuangan juga
sering dinyatakan sebagai produk akhir dari suatu proses akuntansi. Laporan
keuangan dirancang dengan sedemikian rupa oleh perusahaan dari hasil proses
akuntansi agar dapat menginformasikan keuangan perusahaan tersebut dengan
pihak dalam maupun pihak luar yang terkait.

Pihak-pihak yang berkepentingan terhadap perkembangan suatu
perusahaan dapat mengetahui keadaan keuangan dan posisi keuangan perusahaan
dari laporan keuangan yang disusun dan disajikan oleh perusahaan. Dalam
laporan keuangan nantinya pihak yang membutuhkan dapat melihat Kinerja
perusahaan tersebut apakah perusahaan mampu dalam mengelola seluruh aset-aset
yang dimilikinya.

(Kasmir, 2018) dalam pengertian yang sederhana laporan keuangan adalah
“laporan yang menunjukkan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau
dalam suatu periode tertentu”.

Dan laporan keuangan menurut lkatan Akuntansi Indonesia (lkatan
Akuntansi Indonesia, 2009) adalah “Merupakan bagian dari proses pelaporan

akuntansi” . Laporan keuangan yang lengkap biasanya meliputi



neraca, laporan laba/rugi, laporan perubahan posisi keuangan (yang dapat
disajikan dalam berbagai cara, misalnya sebagai laporan arus kas atau laporan
arus dana), catatan dan laporan lain, serta materai penjelasan yang merupakan
bagian integral dari laporan keuangan.

Dari beberapa defenisi yang dikemukakan tersebut dapat disimpulkan
bahwa laporan keuangan merupakan gambaran kondisi keuangan dari sebuah
perusahaan dalam suatu periode akuntansi untuk menggambarkan Kkinerja
perusahaan tersebut dan untuk memberikan informasi kepada pihak-pihak yang
terkait baik itu untuk pihak internal maupun eksternal.

b. Tujuan dan Manfaat Laporan Keuangan

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.

Menurut(lkatan Akuntansi Indonesia, 2009), 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.

Menurut (Fahmi, 2011)tujuan laporan keuangan adalah memberikan
informasi keuangan yang mencakup perubahan dari unsur-unsur laporan keuangan
yang ditujukan kepada pihak-pihak lain yang berkepentingan dalam menilai
kinerja keuangan terhadap perusahaan di samping pihak manajemen perusahaan.

Dari beberapa pendapat para ahli tersebut dapat dipahami bahwa tujuan

laporan keuangan adalah untuk memberikan gambaran dan informasi yang jelas



bagi para pengguna laporan keuangan terutama bagi manajemen suatu
perusahaan.

Pemakai laporan keuangan menjadi sasaran manfaat laporan keuangan
yang meliputi investor sekarang dan investor potensial, karyawan, pemberian
pinjaman, pemasok dan kreditur usaha lainnya, pelanggan, pemerintah serta
lembaga - lembaganya, dan masyarakat. Mereka menggunakan laporan keuangan
untuk memenuhi kebutuhan informasi yang berbeda. Adapun manfaat laporan
keuangan adalah sebagai berikut:

Menurut (Fahmi, 2011), manfaat laporan keuangan adalah:

“Dengan adanya laporan keuangan yang disediakan pihak manajemen

perusahaan maka sangat membantu pihak pemegang saham dalam proses

pengambilan keputusan, dan sangat berguna dalam melihat kondisi pada
saat ini maupun dijadikan sebagai alat untuk memprediksi kondisi masa
vang akan datang”.

Manfaat dari adanya laporan ini dapat digunakan sebagai bahan
pertimbangan dan masukan dalam proses pengambilan keputusan demi kemajuan
perusahaan dimasa yang akan datang.

C. Unsur-unsur Laporan Keuangan

Tujuan laporan keuangan perusahaan tercermin dari laporan keuangan
yang terdiri dari beberapa unsur laporan keuangan. Seperti yang
diungkapkan(Hanafi, 2007) menjelaskan bahwa ada tiga bentuk laporan keuangan
yang pokok yang dihasilkan oleh suatu perusahaan yaitu Neraca, laporan rugi laba

dan laporan aliran kas.



Secara lengkap menurut(Kasmir, 2018), menyebutkan ada lima yang
termasuk ke dalam unsur atau komponen laporan keuangan yakni:
1. Neraca
2. Laporan laba/rugi
3. Laporan perubahan ekuitas
4. Laporan arus kas
5. Catatan atas laporan keuangan
d. Sifat Laporan Keuangan

Pencatatan yang dilakukan dalam penyusunan laporan keuangan harus
dilakukan dengan kaidah-kaidah yang berlaku demikian pula dalam hal
penyusunan laporan keuangan didasarkan kepada sifat laporan keuangan itu
sendiri.

Menurut(Kasmir, 2018), dalam prakteknya sifat laporan keuangan dibuat:

1. Historis
2. Menyeluruh

Bersifat historis artinya bahwa laporan keuangan dibuat dan disusun dari
data masa lalu atau masa yang sudah lewat dari masa sekarang.Misalnya laporan
keuangan disusun berdasarkan data satu atau dua atau beberapa tahun ke belakang
(tahun atau periode sebelumnya).

Kemudian, bersifat menyeluruh maksudnya laporan keuangan dibuat
selengkap mungkin. Artinya laporan keuangan disusun sesuai dengan standar
yang telah ditetapkan. Pembuatan atau penyusunan yang hanya sebagian-
sebagian (tidak lengkap) tidak akan memberikan informasi yang lengkap tentang

keuangan suatu perusahaan.



2. Kinerja Keuangan
a. Pengertian Kinerja Keuangan

Kinerja Keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat
sejauh mana sebuah perusahaan telah menjalankan aturan-aturan pelaksanaan
keuangan secara baik dan benar.

Menurut (Munawir, 2010), kinerja keuangan perusahaan merupakan satu
diantara dasar penilaian kondisi keuangan perusahaan yang dilakukan berdasarkan
analisa terhadap rasio keuangan perusahaan.

Menurut(Rudianto, 2012) adalah hasil atau prestasi yang telah dicapai oleh
manajemen perushaan dalam menjalankan fungsinya mengelola aset 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 dilaksanakan.

Pengukuran dalam kinerja keuangan dilakukan dengan menggunakan
rasio,yang akhirnya bertujuan untuk mengambil suatu keputusan.

Menurut (Kasmir, 2018), dalam mengukur kinerja keuangan perusahaan
dapat dilakukan dengan menggunakan rasio-rasio keuangan,dan dapat dilakukan
dengan beberapa rasio keuangan. Setiap rasio keuangan memeliki tujuan,
kegunaan, dan arti tertentu. Kemudian, setiap hasil dari rasio yang diukur
diintreprestasikan sehingga menjadi berarti bagi pengambilan keputusan.

Dari penjelasan diatas dijelaskan untuk mendapatkan kinerja baik, maka

seorang manager harus mampu melaksanakan tugas-tugas yang dibebankan dan



juga harus dapat bertanggungjawab terhadap hasil yang didapatnya, sehingga

memberikan motivasi yang sangat kuat dan efektif yang berarti bagi organisasi.

b.

adalah:

Tujuan Pengukuran Kinerja Keuangan

Menurut (Munawir, 2010)tujuan pengukuran kinerja keuangan perusahaan yaitu:
Mengetahui tingkat likuiditas, Likuiditas menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan yang harus segera
diselesaikan pada saat ditagih.

Mengetahui tingkat solvabilitas, Solvabilitas menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangannya jika perusahaan
tersebut dilikuidasi, baik keuangan jangka pendek maupun jangka panjang
.Mengetahui tingkat rentabilitas, Rentabilitas atau profitabilitas
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama
periode tertentu.

Mengetahui tingkat stabilitas, Stabilitas menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk melakukan usaha dengan stabil yang diukur dengan
mempertimbangkan kemampuan perusahaan untuk membayar hutangnya
serta membayar beban bunga atas hutang tepat pada waktunya.
Faktor-faktor yang Mempengaruhi Kinerja Keuangan

Ada banyak faktor yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan. Hal utama
yang perlu dipertimbangkan penilaian kinerja adalah penentuan sasaran
tanggungjawab yang diberikan kepada tiap-tiap bagian yang ada
diperusahaan.

Adapun faktor-faktor yang mempengaruhi Kinerja perusahaan menurut



1. Mengklarifikasi tanggung jawab.

2. Mengidentifikasi dan menyetujui sasaran dan standar kerja.

3. Meningkatkan motivasi dengan cara menambah pemahaman terhadap
sasaran, mencapai sasaran dan imbal jasa yang dikaitkan dengan tujuan
akhir,

4. Memberi tuntutan dan bantuan yang dapat menggambarkan dan mengatasi

kelemahan.

3. Financial Value Added (FVA)
a. Pengertian FVA

FVA merupakan metode baru dalam mengukur kinerja keuangan dan nilai
tambah perusahaan yang dicetuskan oleh (Alfonso, 2002)

FVA merupakan pengukuran kinerja keuangan perusahaan yang mengukur
nilai tambah finansial perusahaan dengan mempertimbangkan kontribusi aset
tetap dalam menghasilkan laba bersih perusahaan.(Alfonso, 2002)

Financial Value Added (FVA) merupakan pengukuran kinerja perusahaan
yang mengukur nilai tambah Financial suatu perusahaan yangmempertimbangkan
kontribusi Fixed assets dalam menghasilkan keuntungan bersih perusahaan
Rodriguez, 1997 dalam(Bakar, 2010)

b. Keunggulan dan Kelemahan FVA

Menurut (Iramani, 2005), keunggulan dari metode Financial Value Added

(FVA) adalah sebagai berikut:

1. Jika ditilik ulang konsep NOPAT, FVA melalui defenisi equivalent

depreciation mengintegrasikan seluruh kontribusi aset bagi Kinerja



perusahaan, demikian juga opportunity cost bagi pembiayaan perusahaan.
kontribusi ini konstan selama umur proyek investasi.

2. FVA secara jelas mengakomodasikan kontribusi konsep value growth
duration (durasi proses penciptaan nilai) sebagai umsur penambah nilai.
Unsur ini merupakan hasil pengurangan nilai equivalent defreciation
akibat bertambah panjangnya umur aset dimana aset bisa terus
berkontribusi bagi kinerja perusahaan. dalam konsep EVA, proses ini tidak
secara jelas dijabarkan.

3. FVA mengedepankan konsep equivalent depreciation dan accumulated
equivalent tampaknya lebih akurat menggambarkan financing cost. Lebih
lanjut, FVA mampu mengaharmonisasikan hasilnya dengan konsep Net
Present Value (NPV) tahun per tahun, dimana NPV setidaknya saat ini
dianggap sukses mengukur proses penciptaan nilai.

4. Dengan berbasis pada defenisi EVA yang sudah dikenal luas, FVA
memberi solusi terhadap mekanisme kontrol dalam periode tahunan, yang
selama ini merupakan kendala bagi konsep NPV, EVA dan FVA sama-
sama mampu menyelaraskan output-nya dengan hasil NPV, dalam bentuk
periode yang terdiskonto, namun FVA memberi ouput lebih maju dengan
berhasil melakukan harmonisasi hasil dengan NPV dalam ukuran tahunan.
Oleh karena itu, FVA menjadi lebih bermanfaat sebagai alat kontrol.
Menurut Shrieves dan Wachowicz dalam (Iramani, 2005), kelemahan dari

FVA ini adalah bahwa dibandingkan dengan EVA, FVA kurang praktis dalam
mengantisipasi fenomena bila perusahaan (proyek) menjalankan investasi baru di

tengah-tengah masa investasi yang diperhitungkan. EVA akan merefleksikan



situasi

ini melalui peningkatan aset dan sumber daya yang terlibat dalam

perusahaan atau proyek.

C.

2002).

FVA =

C.

Perhitungan FVA

Secara matematis pengukuran FVA dinyatakan sebagai berikut(Alfonso,

NOPAT — (ED - D)

Keterangan :

NOPAT = Net Operating After Tax

ED = Equivalent Depreciation
D = Depresiasi

Interpretasi dari hasil pengukuran FVA adalah sebagai berikut:
Jika FVA > 0 hal ini menunjukkan terjadi nilai tambah financial bagi
perusahaan.
Jika FVA < 0 hal ini menunjukkan tidak terjadi nilai tambah financial bagi
perusahaan.
Jika FVA =0 hal ini menunjukkan posisi impas.

Perusahaan tentunya akan berusaha untuk memiliki nilai tambah finansial

bagi perusahaan dimana FVA > 0, hal ini terjadi manakala keuntungan bersih

perusahaan dan penyusutan dapat mengcover equivalent depreciation atau

(NOPAT + D) lebih besar dari ED. Jika ini terjadi maka perusahaan dapat

meningkatkan kekayaan pemegang saham.



a. Equivalent Depreciation
Equivalent Depreciation adalah jumlah biaya-biaya yang sederajat dengan
beban penyusutan yang sebenarnya yang mana diberikan kepada perusahaan
berdasarkan penerimaan output untuk investasi aset. Rumus untuk menghitung
Equivalent Depreciation (ED) adalah sebagai berikut (Alfonso, 2002)

ED=(Q-VC) (1-t)—FC (1-t) + (t x D)

Keterangan :
ED = Equivalent Depreciation
Q = Penjualan (Rupiah)
FC = Fixed Cost (Biaya tetap)
t = Tingkat Pajak

VC  =Variabel Cost
D = Depresiasi
b. Depreciation (Penyusutan)

Menurut(Sari, 2009), depresiasi atau penyusutan adalah pengalokasian
harga perolehan aktiva secara sistematik dan rasional selama masa manfaat
dari aktiva yang bersangkutan. Akan tetapi ada kecendrungan dikalangan
pembaca laporan keuangan untuk menafsirkan penyusutan akuntansi
sebagai pengumpulan dana untuk mengganti aktiva tersebut kelak. Akan
tetapi ini tidak berarti bahwa dana kas yang besarnya sama dengan
penyusutan yang tercatat akan disisihkan untuk penggantian aktiva tetap.
Pendapatan mungkin saja digunakan untuk berbagai keperluan seperti
peningkatan persediaan, meningkatkan piutang, dan pos-pos modal kerja

lainnya, untuk perolehan aktiva tetap untuk pos-pos tidak lancar lain yang



baru, umtuk melunasi hutang atau menembus saham atau untuk membayar
dividen. Bila suatu dana khusus disisinkan untuk mengganti aktiva tetap,
diperlukan persetujuan dari manajemen, walaupun demikian dana
semacam itu sulit ditemukan. Beban penyusutan merupakan pengakuan

atas penurunan nilai pelayanan aktiva.

4. Penelitian Terdulu
Beberapa penelitian sebelumnya yang menyangkut tentang analsis kinerja

keungan berdasarkan financial value addeddapat dilihat pada tabel berikut ini:



Tabel 1.2

Penelitian Terdahulu

(Rahardian, 2015)

Analisis Kinerja
Keuangan
Dengan
Menggunakan
Metode
Economic Value
Added (EVA),
Financial Value
Added (FVA),
dan Market
Value  Added
(MVA) Pada
Operator
Telekomunikasi
yang terdaftar
di BEI.

Nilai EVA
negatif pada operator
telekomunikasi tetapi
pada tahun 2008, 2013-
2015 pada TLKM
mempunyai EVA yang
positif. Nilai FVA rata-
rata positif pada operator
telekomunikasi.  Tetapi
pada tahun 2012-2015
pada BTEL mempunyai
FVA yang negative. Dan
terdapat nilai FVA yang
negativ yaitu pada FREN
pada 2008-2010. Nilai
MVA rata-rata negativ
pada operator
telekomunikasi.  Tetapi
2009 & 2015 BTEL
memilih  MVA positif.
Dan pada tahun 2008-

rata-rata

2011 pada FREN
mempunyai MVA yang
positif. Juga terdapat

nilai MVA yang positif
yaitu pada TLKM tahun
2011-2015. Juga tahun
2010-2013 pada EXCL
mempunyai MVA yang

positif.
(Nainggolan & Analisis Kinerja | Secara keseluruhan
Liyanti, 2016) Keuangan dilihat dari  penelitian
Dengan EVA Kinerja Keuangan
Menggunakan PTPN I Medan
Economic Value | dikatakan sidah cukup
Added (EVA) | baik dikarenakan EVA
dan  Financial | yang dihasilkan bernilai
Value  Added | positif selama tahun
(FVA) Pada | 2010,2011,2012,dan
PTPN I11 | 2013 sedangkan pada
Medan. tahun 2014 masih
menghasilkan nilai
negatif.  Dilihat  dari

perhitungan FVA Kinerja




Keuangan PTPN 1l
Medan dikatakan sudah
baik dikarenakan FVA
yang dihasilkan bernilai
positif selama tahun 2010

sampai 2014.
(Lutfiana, 2015) Analisis Berdasarkan hasil
Economic Value | penelitian dari penerapan
Added dan | economic value added

Financial Value

(EVA) dan financial

Added untuk | value added (FVA) untuk
Menilai Kinerja | mengukur Kinerja
Keuangan keuangan perusahaan
Perusahaan yang | yang terdaftar di BEI sub
Terdaftar DI | sektor makanan dan
BEI minuman dapat ditarik
kesimpulan bahwa yang
memiliki nilai EVA dan
FVA paling baik adalah
PT. Indofood Sukses
Makmur, Tbk tahun 2014
yaitu sebesar Rp.
5042954 dan  Rp.

5.278.083.
(Hermawan, 2015) Analisis Berdasarkan hasil
Economic Value | Penelitian dari Penerapan
Added dan | Economic Value Added

Financial Value
Added  Untuk
Menilai Kinerja
Keuangan
Perusahaan
Yang Terdaftar
DI BEI (Studi
Kasus Pada
Perusahaan
Yang Bergerak
Di Bidang
Makanan Dan
Minuman)

dan  Financial Value
Added untuk mengukur
Kinerja keuangan
perusahaan yang
terdaftar di BEI sub
sektor makanan dan
minuman dapat ditarik
kesimpulan bahwa yang
memiliki nilai EVA dan
FVA paling baik adalah
PT. Indofood Sukses
Makmur, Tbk tahun 2014
yaitu sebesar Rp.
5042954 dan  Rp.
5.278.083.




(Sunardi, 2017)

Analsis

Economic Value
Added,

Financial Value
Added dan
market  Value
Added dengan
Time Series

Kinerja keuangan
perusahaan kontruksi
(BUMN) di indonesia
yang listing di bursa efek
indonesia tahun 2013-
2017, rata-rata analisis
economic value added,
financial value added

Approach dan market value added
Sebagai Alat | pada industri perusahaan
Penelian Kinerja | kontruksi (BUMN) di
Keuangan (Studi | Indonesia yang listing di
kasus Pada | bursa efek indonesia
Industri tahun 2013-2017 sebesar
Kontruksi 2,091 nunjukkan hasil
(BUMN) di | positif, hal ini
Indonesia Yang | menunjukkan bahwa
Listing di BEI) | kondisi industri
perusahaan konstuksi
(BUMN) di indonesia
secara keseluruhan
dikatakan berkinerja
BAIK.

(Napitupulu, 2007) Analisis Berdasarkan analisis
perbandingan FVA, PT. Sumbetri
economic value | Megah telah  mampu
added dan | menciptakan nilai

financial value
added  sebagai
alat ukur
penilaian kinerja
keuangan pada
PT.  Sumbetri
Megah.

tambah financial bagi
perusahaannya,karena

nilai FVA dari tahun
2003-2007 selalu bernilai
positif dan terus
mengalami peningkatan.

(Hanum, 20
09)

Pengaruh hutang
terhadap  laba
usaha pada
pusat penelitian
karet  tanjung
morawa
sumatera utara

Berdasarkan hasil
perhitungan korelasi
maka diketahui bahwa
pengaruh hutang
terhadap laba usaha
sebesar 0,2 yang artinya
tingkat hubungan rendah,
sehingga dapat dikatakan
bahwa hipoteis yang
penulis  ajukan tidak
dapat diterima karena
tidak terdapat pengaruh
yang positif dan
signifikan antara hutang




terhadap laba usaha pada

pusat penelitian karet
tanjung morawa.
(Napitupulu, 2007) Analisis Berdasarkan analisis

perbandingan FVA, PT. Sumbetri
economic value | Megah telah  mampu
added dan | menciptakan nilai
financial value | tambah financial bagi
added sebagai | perusahaannya,karena
alat ukur | nilai  FVA dari tahun
penilaian kinerja | 2003-2007 selalu bernilai
keuangan pada | positif dan terus
PT.  Sumbetri | mengalami peningkatan.
Megah.

9. (Hafsah, 2016) Pengaruh laba | Laba bersih berpengaruh

bersih dan arus | negatif dansignifikan
kas operasi | terhadap kebijakan
terhadap dividen (DPR). Laba
kebijakan bersih  dan arus Kkas
dividen pada | operasi secara bersama-
perusahaan sama berpengaruh
propertidan real | signifikan terhadap
estate yang | kebijakan dividen (DPR).
terdaftar di

bursa efek

Indonesia

C. Kerangka Berpikir

Pengukur kinerja keuangan berdasarkan nilai (value based) dapat
dilakukan deng Financial Value Added (FVA). FVA sama dengan selisih antara
laba operasi bersih setelah pajak (NOPAT) dengan equivalent depreciation
yang telah dikurangi dengan penyusutan (Iramani, 2005). Hasil perhitungan
FVA yang positif menunjukkan bahwa keuntungan bersih dan penyusutan dapat
menutupi equivalent depreciation. Jika hal ini terjadi maka perusahaan akan

dapat meningkatkan pengembalian atas modal yang telah ditanamkan di dalam



perusahaan sehingga akan dapat meningkatkan kekayaan pemegang sahamnya.
Dari uraian diatas, maka kerangka berfikir dari penelitian ini adalah sebagai

berikut;

PT. Perkebunan Nusantara IV (Persero) Medan

A

Laporan Keuangan

A

Financial Value Added (FVA)

1. NOPAT
2. Depreciation

3. Equivalent Depreciation

Gambar 11.1

Kerangka Berpikir



BAB IlI

METODE PENDAHULUAN

A. Pendekatan Penelitian

Dalam penelitian ini pendekatan penelitian yang digunakan adalah
penelitian deskriptif. Penelitian deskriptif yaitu, penelitian yang dilakukan untuk
mengetahui nilai variabel mandiri, baik satu variabel atau lebih (indevenden)
tanpa membuat perbandingan, atau menghubungkan dengan variabel yang lain

(Sugiono, 2012)

B. Defenisi Operasional
1. Financial Value added (FVA)
Merupakan pengukuran kinerja perusahaan yang mengukur nilai tambah
Financial suatu perusahaan yang mempertimbangkan kontribusi Fixed

assets dalam menghasilkan keuntungan bersih perusahaan (Bakar, 2010)

Rumus:

FVA = NOPAT - (ED - D)

Keterangan :
NOPAT = Net Operating After Tax
ED = Equivalent Depreciation

D = Depresiasi



Interpretasi dari hasil pengukuran FVA adalah sebagai berikut:

d. Jika FVA > 0 hal ini menunjukkan terjadi nilai tambah financial bagi
perusahaan.

e. Jika FVA <0 hal ini menunjukkan tidak terjadi nilai tambah financial bagi
perusahaan.

f. Jika FVA =0 hal ini menunjukkan posisi impas.

Langkah-langkah perhitungan FVA:

a. Net Operating After Tax
NOPAT = Laba (rugi) Usaha-Pajak

b. Equivalent Depreciation

ED=(Q-VC) (1-t) - FC (1-t) + (tx D)

Keterangan :
ED = Equivalent Depreciation
Q = Penjualan (Rupiah)

FC  =Fixed Cost (Biaya tetap)
t = Tingkat Pajak

VC  =Variabel Cost

D = Depresiasi

c. Depreciation

C. Tempat dan Waktu Penelitian
1. Tempat Penelitian
Penelitian ini dilakukan pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan yang

beralamat di JI. Letjend Suprapto No.2 Medan.



2. Waktu Penelitian

Penelitian ini dilakukan dari bulan Maret sampai dengan September 2019.

Tabel 11.1
Tempat dan Waktu Peneliti

Kegiatan Mar Apr Mei Jun Jul Agst Sept
1)2]3]4]1|2[3]4]12]3/41]2]3]4[1]2]3]4]1]2]3]4|1]2]3]4
. Pengajuan Judul [
2. | PraRiset I

Penyusunan dan
Bimbingan Proposal

Seminar Proposal

Penulisan dan
Bimbingan Proposal

Sidang Meja Hijau

C. Jenis dan Sumber Data
1. Jenis Data
Jenis data yang digunakan penulis dalam penelitian ini adalah data
kuantitatif dan data sekunder. Data kuantitatif diperoleh oleh penulis melalui data-
data yang berwujud angka-angka tertentu yang dapat dioperasikan secara
matematis. Sedangkan data sekunder yang dibutuhkan oleh penulis berkaitan
dengan penelitian ini adalah:
a. Laporan Laba/rugi PTPN IV Medan tahun 2013 sampai dengan tahun
2017.
b. Laporan Neraca PTPN IV Medan tahun 2013 sampai dengan 2017.

C.



2. Sumber Data
Dalam penelitian ini, penulis menggunakan sumber data yaitu data
kuantitatif, merupakan data-data yang berwujud angka-angka tertentu yang dapat
dioperasikan secara sistemati. Data tersebut berupa data laporan keuangan separti

Laba/rugi dan laporan Neraca.

D. Teknik Pengumpulan Data

Dalam penelitian ini, teknik pengumpulan data adalah teknik dokumentasi
yaitu data dari laporan keuangan berupa laporan posisi keuangan dan laporan lab
rugi yang dikeluarkan oleh PT. Perkebunan Nusantara IV Medan periode tahun

2014-2018 berupa data neraca dan laba rugi.

E. Teknik Analaisis Data
Teknik analisis data yang digunakan oleh penulis pada penelitian ini
adalah analisis Deskriptif. Analisis deskriptif merupakan cara merumuskan data
dan menafsirkan data yang ada hingga memberikan gambaran yang nyata
mengenai keadaan perusahaan melalui pengumpulan, menyusun dan menganalisa
data tentang masalah yang ada. 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

FVA selama periode 2014-2018.



3. Melakukan analisis kinerja keuangan dengan menggunakan Financial
Valua Added (FVA), lalu membandingkan dengan teori.

4. Menarik kesimpulan.



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian

1. Gambaran Umum Perusahaan

PT Perkebunan Nusantara IV Medan merupakan Badan Usaha Milik
Negara bidang perkebunan yang berkedudukan di Medan, Provinsi Sumatera
Utara. PT. Perkebunan Nusantara IV Medan memproduksi tanaman kelapa sawit
dan teh. Pada umumnya perusahaan-perusahaan perkebunan di Sumatera Utara
memiliki sejarah panjang sejak zaman Belanda. Pada awalnya keberadaan
perkebuanan ini merupakan milik Maskapai Belanda yang dinasionalisasi pada
tahun 1959, dan selanjutnya berdasarkan kebijakan pemerintah telah mengalami
beberapa kali perubahan organisasi sebelum menjadi PT Perkebunan Nusantara
IV Medan.

Secara kronologis riwayat PT.Perkebunan Nusantara IV Medan, dapat
disajikan sebagai berikut:

A. Tahun 1959, Tahap Nasionalisasi Perusahaan-perusahaan swasta asing
(Belanda) seperti NV HVA (Namblodse Venotschaaf Handels
Vereeniging Amsterdam) dan NV RCMA (Namblodse Venotshaaf Rubber
Cultuur Maatschappij Amsterdam) pada tahun 1959 dinasionalisasi oleh
Pemerintah Rl dan kemudian dilebur menjadi Perusahaan Milik

Pemerintah atas dasar Peraturan Pemerintah (PP) No. 19.



B. Tahun 1967, Tahap Regrouping
Pada tahun 1967 — 1968 selanjutnya Pemerintah melakukan regrouping
menjadi perusahan Perkebunan Negara (PPN) Aneka Tanaman, PPN Karet
dan PPN Serat.

C. Tahun 1968, Tahap Perubahan Menjadi Perusahaan Negara Perkebunan
(PNP) dengan Kepres NO. 144 tahun 1968, Perusahaab Perkebunan
Negara (PPN) yang ada di Sumatera Utara dan Aceh di regrouping ulang
menjadi PNP | s.d. IX.

D. Tahun 1971, Tahap Perubahan menjadi Perusahaan Perseroan
Dengan dasar Peraturan Pemerintah Tahun 1971 dan tahun 1972,
Perusahaan Negara Perkebunan (PNP) dialihkan menjadi Perusahaan
Terbatas Persero dengan nama resmi PT Perkebunan | s.d. IX (Persero).
Perusahaan Perseroan (Persero) PT Perkebunan VI didirikan berdasarkan
Peraturan Pemerintah No. 28 Tahun 1971, Perusahaan Perseroan (Persero)
PT Perkebunan VII didirikan berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 29
Tahun 1971 dan Perusahaan Perseroan (Persero) dan PT Perkebuanan VIlI
didirikan berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 5 Tahun 1972.

E. Tahun 1996, Tahap Peleburan menjadi PTPN Berdasarkan Peraturan
Pemerintah pada tahun 1996, semua PTP yang ada di Indonesia di-
regrouping kembali dan dilebur menjadi PTPN | s.d. XIV dan PT
Perkebunan Nusantara IV dibentuk berdasarkan Peraturan Pemerintah
Republik Indonesia No. 9 Tahun 1996 tanggal 14 Februari 1996 tentang
Peleburan Perusahaan Perseroan (Persero) PT Perkebunan VI, Perusahaan

Perseroan (Persero) PT Perkebunan VII dan Perusahaan Perseroan



(Persero) Universitas Sumatera Utara 9 PT Perkebunan VIII menjadi

Perusahaan Perseroan (Persero) PT Perkebunan Nusantara IV.

PT Perkebunan Nusantara IV (Persero) merupakan hasil peleburan dari
tiga Perusahaan Perseroan (Persero) PT Perkebunan VI, Perusahaan Perseroan
(Persero) PT Perkebunan VII, dan Perusahaan Perseroan (Persero) PT Perkebunan
VIII yang berada di wilayah Sumatera Utara. Sedangkan Proyek Pengembangan
PTP VI, PTP VII, dan PTP VIII yang ada diluar Sumatera Utara diserahkan
kepada PTPN yang dibentukn masing-masing Provinsi.

PT Perkebunan Nusantara 1V (Persero) didirikan di Bah Jambi
Simalungun, Sumatera Utara berdasarkan Akta Pendirian No. 37 tanggal 11 Maret
1996 dari Harun Kamil, S.H., Notaris di Jakarta dan telah mendapat pengesahan
Menteri Kehakiman Republik Indonesia dengan Surat Keputusan No. C2-
8332.HT.01.01. Tahun 1996 tanggal 8 Agustus 1996 dan telah diumumkan dalam
Berita Negara Republik Indonesia No. 81 tanggal 8 Oktober 1996, Tambahan No.
8675/1996, serta telah didaftarkan pada Kantor Pendaftaran Perusahaan Tingkat |
Sumatera Utara c.q. Dinas Perindustrian dan Perdagangan Kabupaten Simalungun
No. 001/BH.2.15/ IX/ 1996 tanggal 16 September 1996dan telah diperbaharui
dengan Nomor 07/BH/0215/V111/01 tanggal 23 Agustus 2001.

Pada tanggal 2008 telah dilakukan perubahan Anggaran Dasar Perusahaan
berdasarkan Akta No. 11 dari Notaris Sri Ismiyati, SH tanggal 4 Agustus 2008
tentang Pernyataan Keputusan Rapat Pemegang Saham Perusahaan Perseroan
(Persero) PT Perkebunan Nusantara IV dan telah mendapat persetujuan Menteri
Universitas Sumatera Utara 10 Hukum Dan Hak Asasi Manusia Republik

Indonesia dengan Surat Keputusan No. AHU-60615.AH.01.02. Tahun 2008



tanggal 10 September 2008 tentang Persetujuan Akta Perusahaan Anggaran Dasar
Perseroan.

Perubahan dari Persero menjadi Anak Perusahaan BUMN Perkebunan.
Pada tahun 2014 sesuai Anggaran Dasar Perusahaan mengalami perubahan,
berdasarkan akta No. 25 tanggal 23 Oktober 2014 dari Nanda Fauz Iwan, S.H.,
M.Kn, mengenai perubahan struktur pemegangan saham dan nama Perusahaan
dari Perusahaan Perseroaan (Persero) PT Perkebunan Nusantara IV menjadi PT
Perkebunan Nusantara IV. Perubahan anggaran dasar ini telah dilaporkan ke
Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia sesuai dengan surat

penerimaan pemberitahuan No.AHU-08636.40.21.14, tanggal 19 NOvember 2014.

2. Kinerja Keuangan PTPN 1V

Menurut (Munawir, 2010) kinerja keuangan perusahaan merupakan satu
diantara dasar penilaian kondisi keuangan perusahaan yang dilakukan berdasarkan
analisa terhadap rasio keuangan perusahaan. Sesuai dengan analisis dan metode
penelitian yang digunakan maka data yang diperlukan adalah data keuangan
perusahaan PT. Perkebunan Nusantara IV Medan. Dengan demikian laporan
keuangan yang digunakan adalah laporan keuangan dari tahun 2014 sampai
dengan 2018.

Dari tabel 1.1 dapat dijelaskan bahwa data keuangan PTPN IV Medan
sebelum menggunakan FV A sebagai berikut:

Untuk hutang jangka panjang perusahaan mengalami peningkatan dari
tahun 2014-2016  mengalami penurunan ditahun 2017 dan mengalami

peningkatan kembalai ditahun 2018. Timbulnya hutang jangka panjang



dikarenakan saat skala operasional perusahaan berkembang atau dalam
membangun suatu perusahaan dibutuhkan sejumlah dana.

Untuk Net Operating After Tax (NOPAT) yang diperoleh perusahaan
untuk tahun 2015-2017 mengalami peningkatan dan pengalami 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. FVA terhadap kinerja keuangan yang positif menunjukkan
terjadi nilai tambah financial bagi perusahaan. Sebaliknya FVA yang negatif
menunjukkan tidak terjadi nilai tambah financial bagi perusahaan. Menurut
(Kasmir, 2018) menyatakan bahwa tujuan akhir yang ingin dicapai suatu
perusahaan yang terpenting adalah memperoleh laba atau keuntungan yang

maksimal.

3. Analisis Financial Value Added (FVA)

a. Data Keuangan

Penelitian ini menggunakan metode analisis kinerja keuangan yakni
Analisis Kinerja Keuangan Financial Value Added. Financial Value Added adalah
pengukuran kinerja perusahaan yang mengukur nilai tambah Financial suatu
perusahaan dengan mempertimbangkan kontribusi Fixet Asset dalam
menghasilkan keuntungan bersih perusahaan (Bakar, 2010). Pengukuran kinerja
dan nilai tambah perusahaan dengan menggunakan Financial Value Added
didasarkan pada laporan keuangan perusahaan, yaitu laporan neraca dan laporan

laba rugi perusahaan. Financial Value Added dapat dihitung dengan rumus:



FVA = NOPAT - (ED - D)

Untuk menghitung FVA maka data keuangan yang diperlukan yakni:

1) NOPAT : Net Operating Profit After Taxes
2) ED : Equivalent Depreciation
3) D : Depresiasi

Berikut ini merupakan langkah-langkah perhitungan FVA pada PTPN. IV

untuk tahun 2014-2018.

1. NOPAT (Net Operating Profit After Taxes)

Langkah pertama untuk menghitung FVA adalah menghitung besarnya
laba usaha setelah pajak (NOPAT). Rumus untuk menghitung NOPAT adalah :
NOPAT = EBIT (1 — Tax)

Tabel 11.3

Hasil Perhitungan NOPAT
Periode 2014-2018 (Dalam Rupiah)

Komponen 2014 2015 2016 2017 2018
NOPAT
EBIT 1.105.647.593.455 | 423.471.749.709 | 815.565.127.247 1.084.876.652.127 | 807.204.949.984
Tax 752 % 39.6 % 55.5 % 76.3% 49.5%
1-Tax 0.47 0.69 0.47 0.42 0.63
NOPAT 981.797.179.289 571.189.005.313 | 889.395.002.105 994.661.973.721 847.587.151.215

Sumber: Laporan Keuangan PTPN IV Medan

2. Equivalent Depreciation (ED)
Adapun rumus untuk menghitung Equivalent Depreciation adalah :
ED=(Q-C)(1-t)—FC(1—t)+ (tx D)
Tabel 111.1 menunjukkan perhitungan ED PTPN.IV Medan pada tahun

2014 sampai dengan 2018.




Tabel 111.1
Perhitungan Equivalent Depreciation (ED) PTPN IV
Periode 2014-2018 (Dalam Rupiah)

Komponen 2014 2015 2016 2017 2018
ED
Q 6.213.939.790 5.070.056.235.407 | 5.477.892.043.158 | 5.370.238.598.576 | 5.224.597.530.217
VC 366.115.703.488 390.900.302.922 374.119.013.366 374.719.824.440 3.001.667.802.570
Tax 75.2 % 39.6 % 55.5 % 76.3 % 49.5%
1-Tax 0.47 0.69 0.47 0.42 0.63
Q-VC 16.972.612.023 12.970.202.882 14.642.110.792 14.331.333.034 1.740.564.870
(Q-VC) 7.977.127.650 8.949.439.988 6.881.792.072 6.019.159.874 1.096.555.868
(1-tax)
FC 1.260.030.457.315 | 1.055.420.782.309 | 1.101.469.283.440 | 1.210.763.094.287 | 1.332.139.871.146
FC 592.214.314.938 728.240.339.793 517.690.563.217 508.520.499.601 839.248.118.822
(1-tax)
D -154.235.432 1.006.120.252 -305.333.689 -552.469.801 3.722.956.939
D x tax -115.998.580.864 | 398.423.619.792 | 1.834.460.197.395 | -421.534.458.163 -1.842.863.684
ED 8.341.251.425.302 | 7.665.967.043.385 | 9.330.460.337.184 | 7.063.058.051.725 | 10.402.370.536.798

Sumber : Laporan Keuangan PTPN IV Medan
Keterangan :

Q = Penjualan (Rupiah)

VC  =Variabel Cost

FC  =Biaya Tetap

D = Depresiasi

ED  =Equivalent Depreciation

Berdasarkan hasil perhitungan ED pada Tabel 1.3, terlihat bahwa pada
tahun 2014 ED perusahaan berjumlah Rp.8.341.251.425.302 dan pada tahun 2015
menunjukkan terjadinya penurunan menjadi Rp.7.665.967.043.385. Penurunan ini
disebabkan oleh penurunan penjualan pada tahun 2014 berjumlah
Rp.6.213.939.790.677 dan pada tahun 2015 terjadi penurunan kembali menjadi
Rp.5.070.056.235.407.

Pada tahun 2016, ED perusahaan berjumlah Rp.9.330.460.337.184, ini
menunjukkan terjadinya kenaikan ED dari tahun 2015. Kenaikan ini disebabkan
karena meningkatnya penjualan menjadi Rp.5.477.892.043.158.

Pada tahun 2017, nilai ED perusahaan menurun  menjadi
Rp.7.063.058.051.725 dibanding tahun sebelumnya yang berjumlah

Rp.9.330.460.337.184. Penurunan ini disebabkan karena menurunya penjualan




pada tahun 2017 dari tahun sebelumnya serta menurunnya depresiasi dari tahun
sebelumnya, turut menyebabkan ED pada tahun ini menurun.

Pada tahun 2018, nilai ED perusahaan meningkat menjadi
Rp.10.402.370.536.798  dibandingkan  tahun 2017 yang  berjumlah
Rp.7.063.058.051.725. Peningkatan ED ini disebabkan karena meningkatnya
depresiasi.

3. Financial Value Added (FVA)

Berdasarkan hasil perhitungan NOPAT dan ED maka dapatlah dilakukan
perhitungan Financial Value Added (FVA) PTPN IV dari tahun 2014-2018
sebagai berikut:

Tabel 1V.1

Perhitungan FVA PTPN IV
Periode 2014-2018 (Dalam Rupiah)

Kompone 2014 2015 2016 2017 2018

n

FVA

Nopat 981.797.179.289 571.189.005.313 889.395.002.105 994.661.973.721 847.587.151.215
ED (8.341.251.425.30 | (7.665.967.043.38 | (9.330.460.337.18 | (7.063.058.051.72 | (10.402.370.536.79
2) 5) 4) 5) 8)

D -154.253.432 1.006.120.252 -305.333.689 -552.469.801 3.722.956.939

FVA 9.322.894.351.159 | 8.238.162.168.950 | 10.216.550.005.60 | 8.057.720.025.445 | 11.253.680.644.952

0

Sumber : Laporan keuangan PTPN IV Medan

Keterangan :

NOPAT : Net Operating Profit After taxes
ED : Equivalent Depreciation

D : Depresiasi

FVA : Financial Value Adde




4. Kinerja Keuangan Berdasarkan FVA

Financial Value Added (FVA) merupaka metode untuk mengukur kinerja
dan nilai tambah perusahaan yang mana metode ini mempertimbangkan
kontribusi dari fixet assets dalam menghasilkan keuntungan bersih perusahaan
(Alfonso, 2002). Pengukuran FVA sangatlah membantu perusahaan dalam
kaitannya dengan keputusan-keputusan yang harus dilakukan oleh perusahaan.

Dari tabel 1V.1 dapat dijelaskan bahwa data keuangan PTPN IV Medan
sesudah menggunakan FVA sebagai berikut:

terlihat bahwa pada tahun 2014 perusahaan memperoleh FVA yang positif
yaitu sebesar Rp. 9.322.894.351.159.- hal ini berarti bahwa manajemen
perusahaan telah mampu menciptakan nilai tambah financial bagi perusahaannya
atau bagi para pemegang sahamnya. FVA positif ini terjadi karena laba bersih
perusahaan dan depresiasi (NOPAT + D) telah dapat menutupi equivalent
depreciation (ED).

Peningkatan FVA ini sangat dipengaruhi oleh adanya pertumbuhan volume
penjualan (sales growth) PTPN 1V dari tahun 2014-2018 dimana sales growth ini
merupakan indikator dari pertumbuhan perusahaan dan ini juga merupakan value

drivers bagi terciptanya FVA yang positif.

B. Pembahasan
Berdasarkan Tabel V.1 terlihat bahwa pada tahun 2014 perusahaan memperoleh
FVA yang positif yaitu sebesar Rp. 9.322.894.351.159.- hal ini berarti bahwa

manajemen perusahaan telah mampu menciptakan nilai tambah financial bagi



perusahaannya atau bagi para pemegang sahamnya. FVA positif ini terjadi karena
laba bersih perusahaan dan depresiasi (NOPAT + D) telah dapat menutupi
equivalent depreciation (ED). Menurut (Kasmir, 2018) menyatakan bahwa tujuan
akhir yang ingin dicapai suatu perusahaan yang terpenting adalah memperoleh
laba atau keuntungan yang maksimal.

Pada tahun 2015, nilai FVA perusahaan menurun menjadi Rp.
8.238.162.168.950.-. Pada tahun 2015 nilai FVA perusahaan positif, jadi
manajemen perusahaan tetap mampu menciptakan nilai tambah financial bagi
perusahaan dan para pemegang sahamnya. FVA yang positif ini terjadi karena
NOPAT dan depresiasi perusahaan lebih besar daru ED.

Pada tahun 2016, FVA perusahaan masih bernilai positif yaitu Rp.
10.216.550.005.600.-. Pada tahun ini FVA meningkat dari tahun sebelumnya.
Meskipun depresiasi mengalami penurunan sebesar 0.05% dari tahun sebelumnya
namun pada tahun 2005 NOPAT dan depresiasi sudah dapat menutupi ED
sehingga diperoleh nilai FVA yang positif, berarti manajemen perusahaan sudah
mampu menciptakan nilai tambah financial bagi perusahaan dan para pemegang
sahamnya.

Pada tahun 2017, FVA perusahaan menurun Rp. 8.057.720.025.445.-.
Penurunan ini disebabkan karena adanya penurunan depresiasi perusahaan.
Sehingga NOPAT dan depresiasi belum menutupi ED. Hal ini menunjukkan
bahwa manajemen perusahaan belum dapat nilai tambah financial bagi
perusahaan dan para pemegang sahamnya.

Pada tahun 2018, FVA perusahaan bernilai positif yakni sebesar Rp.

11.253.680.644.952.-. Peningkatan nilai FVA ini disebabkan karena peningkatan



NOPAT yang begitu besar dari tahun sebelumnya. Pada tahun 2018 ini NOPAT
perusahaan dan depresiasi sudah mampu menutupi ED, sehingga manajemen
perusahaan telah mampu menciptakan nilai tambah financial kepada perusahaan
dan para pemegang sahamnya. Menurut (Iramani, 2005), bila FVA > 0 hal ini
menunjukkan terjadinya nilai tambah financial bagi perusahaan, sehingga kinerja
keuangan perusahaan tersebut dikatakan baik.

Berdasarkan hasil analisa FVA tersebut, terlihat bahwa nilai FVA PTPN IV
terus mengalami peningkatan. Sejak tahun 2014-2018 terkecuali tahun 2006
PTPN IV sudah mampu memperoleh nilai FVA yang positif, dimana laba usaha
setelah pajak (NOPAT) dan depresiasi sudah mampu menutupi equivalent
depreciation (ED) atau NOPAT + D lebih besar dari ED. Jadi FVA yang positif
menunjukkan bahwa manajemen perusahaan sudah meningkatkan kekayaan
pemegang sahamnya.

Peningkatan FVA ini sangat dipengaruhi oleh adanya pertumbuhan volume
penjualan (sales growth) PTPN 1V dari tahun 2014-2018 dimana sales growth ini
merupakan indikator dari pertumbuhan perusahaan dan ini juga merupakan value
drivers bagi terciptanya FVA yang positif.

Berdasarkan hasil analisis diatas, dapat kita ambil hikmah untuk dapat
menciptakan value perusahaan dapat menempuh tiga pendekatan. Pertama, dari
segi operasional, perusahaan harus mampu meningkatkan return asset yang
dimiliki dengan melakukan efesiensi dalam utilisasi aset. Kedua, dari segi
pendanaan, perusahaan harus menekan biaya modal (weighted avarage cost of
capital) seoptimal mungkin, antara lain dengan merestrukturasi hutang atau

mengubah struktur modal dengan menambah hutang bank atau menerbitkan



obligasi yang biaya modalnya relatif lebih murah dibandingkan ekuitas. Terakhir,
dari segi investasi, hendaknya kebijakan yang diambil oleh perusahaan benar-
benar mempertimbangkan keunggulan kompetitif yang dimiliki oleh perusahaan.
(Rialdy, 2017) terjadinya perubahan arus kas operasi pada PT. Pegadaian
(persero) kanwil 1 medan yang cendrung menurun dan bernilai negatif serta
perubahan pertumbuhan laba perusahaan beberapa tahun. (Hanum, 2009)
Berdasarkan hasil perhitungan korelasi maka diketahui bahwa pengaruh hutang
terhadap laba usaha sebesar 0,2 yang artinya tingkat hubungan rendah, sehingga
dapat dikatakan bahwa hipoteis yang penulis ajukan tidak dapat diterima karena
tidak terdapat pengaruh yang positif dan signifikan antara hutang terhadap laba

usaha pada pusat penelitian karet tanjung morawa.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan
Dari hasil analisis kinerja keuangan berdasarkan financial value added
pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan selama 5 tahun yaitu dari tahun 2014
sampai tahun 2018 dapat disimpulkan bahwa :
1. Berdasarkan hasil analisis FVA manajemen PTPN IV Medan sudah
mampu menciptakan nilai tambah financial bagi perusahannya karena nilai
FVA dari tahun 2014 sampai 2018 bernilai positif.
2. Berdasarkan analisis rasio keuangan menunjukkan kinerja keuangan yang
baik pada PTPN IV Medan dari tahun 2014 sampai dengan tahun 2018

manajemen perusahaan telah mampu menciftakan FVA yang positif.

B. SARAN
Adapun saran yang ingin penulis sampaikan yaitu sebagai berikut :

1. Sebaiknya perusahaan juga menggunakan analisis Financial Value Added
sebagai pengukur kinerja keuangan perusahaan. Hal ini dimaksudkan agar
kinerja keuangan pada PT. Perkebunan Nusantara IV Medan labih baik.

2. PTPN 1V sebaiknya menerapkan analisis FVA agar dapat menunjukkan
kinerja keuangan perusahaan yang lebih akurat.

3. PTPN IV Medan sebaiknya lebih efisien lagi dalam menggunakan aktiva

dan modal perusahaan sehingga dapat menekan biaya modal perusahaan.



4. karena efesiensi terhadap biaya modal akan menyebabkan FVA menjadi
positif.

5. Untuk peneliti selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat menambah
pengetahuan dan wawasan khususnya dalam membahas variabel yang
sama. Dan diharapkan kepada peneliti selanjutnya agar menambah
variabel diluar dari variabel yang diteliti penulis, agar penelitian yang

dihasilkan dapat dikembangkan.
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