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ABSTRAK 

 

MIRA SARI PANE, NPM 1405160881, Analisis Perbandingan Antara Metode 

Economic Value Added dan Return On Assets Dalam Menilai Kinerja 

Keuangan Perusahaan Farmasi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2012-2016. 2018.Skripsi  

 

Kinerja keuangan merupakan analisis yang dilakukan untuk melihat tingkat 

keberhasilan perusahaan mengelola sumber daya keuangan dengan menggunakan 

aturan-aturan pelaksanaan keuangan yang baik dan benar. Pengukuran kinerja 

keuangan digunakan untuk menilai perubahan sumber daya ekonomi, apakah 

perusahaan mampu mencaai tujuannya dengan baik atau justru sebaliknya. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana kinerja keuangan perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016 jika diukur 

dengan metode Economic Value Added dan Return On Assets, serta untuk 

mengetahui perbandingan antara keduanya.  

Jenis data yang digunakan berupa data kuantitatif dengan sumber data 

adalah data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan Farmasi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016. Teknik analisis data dalam penelitian 

ini adalah teknik analisis deskriptif dengan teknik pengumpulan data berupa 

dokumentasi.  

Berdasarkan hasil pembahasan dengan menggunakan metode EVA, maka 

dapat diketahui bahwa kinerja keuangan perusahaan Farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016 tergolong baik. hal ini dibuktikan dengan 

adanya  inilai EVA yang positif yang menandakan bahwa perusahaan mampu 

menciptakan nilai tambah ekonomi bagi usahanya. Sedangkan hasil pembahasan 

dengan menggunakan ROA dapat diketahui bahwa meskipun ada beberapa 

perusahaan yang nilai ROAnya berada di bawah standart industri yaitu 30%, tetapi 

seluruhnya adalah nilai yang positif, artinya perusahaan masih mampu memperoleh 

laba dari penggunaan seluruh asset perusahaan.  

Berdasarkan hasil pembahasan perbandingan antara metode EVA dan ROA, 

maka dapat diketahui bahwa, adanya perbedaan pada kedua alat ukur finansial 

tersebut. Perbedaan ini disebabkan karena dalam perhitungan ROA tidak 

memperhatikan biaya modal, sementara pada metode EVA,  biaya modal 

dimasukkan dalam perhitungannya. Meskipun demikian, metode EVA dapat 

dijadikan pendukung ROA dalam melakukan penilaian kinerja keuangan 

perusahaan.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Di era modern dengan teknologi dan arus informasi yang semakin maju 

menjadikan dunia usaha berkembang dengan begitu pesat. Hal ini menyebabkan 

terjadinya revolusi pemikiran di bidang ilmu pengetahuan, tidak terkecuali di 

bidang ekonomi dan bisnis. Persaingan bisnis dari setiap badan usaha yang semakin 

ketat dan kompetitif, Salah satunya adalah persaingan di perusahaan farmasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Semakin ketat persaingan antar perusahaan akan 

membawa pengaruh yang kuat bagi kinerja perusahaan. Hal ini di sebabkan karena, 

persaingan antar perusahaan menuntut perusahaan untuk dapat bekerja secara 

efisien. Perusahaan harus mampu memberi peningkatan atas keberhasilan 

perusahaan dalam mengelola usahanya sehingga perusahaan mampu mencapai 

tujuannya yaitu memperoleh laba yang diharapkan. Keberhasilan perusahaan dapat 

dilihat dari besar kecilnya laba yang diperoleh suatu perusahaan.  

Menurut Jumingan (2011, hal. 239) “manajemen keuangan mempunyai 

peran penting dalam mengelola keuangan dengan harapan perusahaan dapat 

memperoleh keuntungan maksimal”. Kinerja keuangan perusahaan harus dijaga 

agar perusahaan tetap bertahan dan berkembang. Melalui penilaian kinerja, 

perusahaan dapat mengetahui apakah kinerja dan operasional perusahaan tersebut 

buruk atau tidak. Jika dinilai buruk maka diharapkan perusahaan dapat 

memperbaikinya. Jika kinerjanya sudah baik, diharapkan perusahaan dapat 

mempertahankan atau meningkatkan kinerja dan operasionalnya agar lebih baik. 

Untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan, perlu melakukan analisis terhadap 



  2 

 

 

laporan keuangan perusahaan untuk mengetahui kekuatan dan kelemahan dari suatu 

perusahaan.  

Menurut Rudianto (2013, hal. 189) “kinerja keuangan adalah kemampuan 

dari suatu perusahaan dalam menggunakan modal yang dimiliki secara efektif dan 

efisien guna mendapatkan hasil yang maksimal atau hasil yang telah dicapai oleh 

manajemen perusahaan dalam menjalankan fungsinya mengelola aset perusahaan 

secara efektif selama periode tertentu”. Hal ini dikarenakan kinerja perusahaan akan 

dipantau investor yang telah menanamkan dana ke perusahaan tersebut, juga calon 

investor yang akan menanamkan danyanya. Apakah perusahaan tersebut cukup 

mampu dalam meningkatkan nilai atas dana yang akan diinvestasikan atau justru 

sebaliknya.  

Perkembangan kinerja keuangan dapat dilihat dari analisis rasio keuangan 

melalui analisis terhadap data keuangan perusahaan yang tersusun dalam laporan 

keuangan. Pengukuran kinerja perusahaan menggunakan analisis rasio keuangan 

dibagi ke dalam tiga kelompok, yaitu rasio likuiditas dan aktivitas, debt ratio dan 

rasio profitabilitas. Rasio likuiditas dan aktivitas ditekankan pada data yang berasal 

dari neraca, debt ratio ditekankan pada data yang berasal dari neraca dan laporan 

laba rugi, sedangkan rasio profitabilitas ditekankan pada data yang berasal dari 

laporan laba rugi. Namun, adanya konsep baru dalam penilain kinerja keuangan 

yang memasukkan biaya modal dalam perhitungnnya, berbeda dengan analisis rasio 

yang tidak memasukkan biaya modal. untuk itu, penilaian terhadap kinerja 

perusahaan dapat dilakukan dengan beberapa metode  Economic Value Added 

(EVA) dan rasi profitabilitas (ROA).  
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Menurut Wiyono dan Kusuma (2017, hal. 75) “konsep EVA merupakan 

suatu konsep penilaian kinerja keuangan perusahaan yang dikembangkan oleh Stem 

Steward & Co, sebuah perusahaan konsultan manajemen keuangan di Amerika 

Serikat”.  EVA merupakan pengukuran kinerja yang memfokuskan pada nilai 

tambah dengan memperhitungkan biaya modal tanpa mengabaikan Cost of equty 

seperti pada perhitungan laba akuntansi.  

Menurut Ningtias, dkk (2013) “EVA adalah pengukuran kinerja perusahaan 

yang mempertimbangkan harapan-harapan para investor dan kreditur, dengan cara 

mengurangkan laba operasi sesudah pajak (NOPAT) dengan biaya tahunan dari 

semua modal yang digunakan perusahaan (Cost of Capital)”. EVA yang positif 

menandakan perusahaan berhasil menciptakan nilai tambah ekonomi (create Value) 

bagi pemilik perusahaan, ini sejalan dengan tujuan memaksimalkan nilai 

perusahaan. Sebaliknya EVA yang negatif menunjukkan bahwa nilai perusahaan 

menurun karena tingkat pengembalian lebih rendah dari biaya modalnya.  

Selain EVA, Pengukuran kinerja keuangan perusahaan juga dapat dilihat 

dari imbal hasil (penghasilan) bagi aset yaitu Return On Asset (ROA). Menurut 

Widuri (2012) “dengan mengetahui ROA, kita dapat menilai apakah perusahaan 

telah efisien dalam menggunakan aktiva-nya dalam kegiatan operasi untuk 

menghasilkan keuntungan”. Semakin besar Return On Assets (ROA) menunjukkan 

kinerja perusahaan semakin baik, karena tingkat pengembalian (return) semakin 

besar. Sebalikya, semakin kecil ROA menunjukkan kinjerja perusahaan kurang 

baik karena tingka pengembalian semakin kecil.  

Menurut Tandelilin (2010, hal. 372) “Return on assets (ROA) 

menggambarkan sejauh mana kemampuan aset – aset yang dimiliki perusahaan bisa 
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menghasilkan laba”. Artinya, apakah perusahaan mampu menghasilkan laba dari 

penggunaan total asset perusahaan.  

Perusahaan Farmasi  atau perusahaan obat-obatan adalah perusahaan bisnis 

komersial yang focus dalam meneliti, mengembangkan, dan mendistribusikan obat, 

terutama hal kesehatan. Perusahaan farmasi berperan besar dalam segala aspek 

terutama dunia bisnis. Inilah alasan kenapa penulis tertarik untuk meniliti pada 

perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI. Untuk mengetahui prestasi dan  kinerja 

perusahaan sangat perlu dilakukan penerapan penilaian kinerja perusahaan yang 

berguna untuk kepentingan para pemegang saham maupun bagi manajemen 

perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh peneliti yaitu meneliti perbandingan antara 

(Economic Value added) EVA dan Return On Asset (ROA) dalam menilai kinerja 

keuangan perusahaan, untuk dapat mengetahui mana yang lebih memberikan nilai 

bagi perusahaan. Pengukuran kinerja keuangan berdasarkan metode Economic 

Value Added (EVA) dan Return on Assets (ROA), diharapkan mampu memberikan 

gambaran yang jelas mengenai kondisi keuangan perusahaan, baik di masa lalu 

maupun di masa yang akan datang.  

Menurut Ilmiyah, dkk (2013)  dengan menggunakan metode Economic 

Value Added (EVA) dan Return On Assets (ROA) yang merupakan alat pengukur 

kinerja keuangan perusahaan, para pemegang saham dapat mengetahui seberapa 

jauh efektifitas perusahaan dalam beroperasi, yang hasilnya  dapat dijadikan alat 

untuk mengambil keputusan dalam berinvestasi bagi para investor, sekaligus dapat 

mencerminkan kemampuan perusahaan memberikan return saham bagi para 

pemegang saham.  
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Dari laporan keuangan Perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2012-2016, berikut perhitungan  Economic Value Added (EVA) 

dan Return On Assets (ROA), yaitu: 

Tabel I.1 

Economic Value Added (EVA) Perusahaan Farmasi di Bursa Efek 

Indonesia 

Periode 2012-2016 

 
  Sumber: Data Sekunder Diolah 

2012 140,597,909 123,616,342 16,981,567

2013 117,118,871 107,203,908 9,914,963

2014 69,533,558 74,036,489 -4,502,931

2015 90,195,080 86,398,410 3,796,670

2016 141,298,703 115,693,805 25,604,898

2012 1,648,796,796,027 1,430,004,472,174 218,792,323,853

2013 1,946,848,663,245 1,474,660,112,717 472,188,550,528

2014 2,028,434,345,780 1,706,649,073,191 321,785,272,589

2015 2,088,112,576,669 1,699,580,533,586 388,532,043,083

2016 2,362,320,801,516 1,936,327,113,534 425,993,687,982

2012 103,141,022 85,424,572 17,716,450

2013 143,975,771 137,282,016 6,693,755

2014 145,752,654 146,694,845 -942,191

2015 135,118,600 117,118,512 18,000,088

2016 152,223,986 130,895,681 21,328,305

2012 6,234,335,669 4,297,187,187 1,937,148,482

2013 7,422,693,426 5,053,321,772 2,369,371,654

2014 5,825,884,335 3,742,256,957 2,083,627,378

2015 8,667,682,592 3,702,524,336 4,965,158,256

2016 8,612,208,286 5,165,168,646 3,447,039,640

2012 125,808,089 113,499,532 12,308,557

2013 134,814,409 127,783,505 7,030,904

2014 152,865,325 135,228,563 17,636,762

2015 131,295,740 119,379,932 11,915,808

2016 146,694,266 127,832,374 18,861,892

2012 565,003,260,496 495,019,059,558 69,984,200,938

2013 566,145,363,539 487,259,034,048 78,886,329,491

2014 519,811,805,657 435,539,828,675 84,271,976,982

2015 514,352,488,966 367,059,395,370 147,293,093,596

2016 518,419,466,152 394,591,530,345 123,827,935,807

2012 212,636,400,765 153,916,334,556 58,720,066,209

2013 225,281,971,561 155,323,476,030 69,958,495,531

2014 263,400,756,280 169,069,835,590 94,330,920,690

2015 301,691,847,512 187,380,443,798 114,311,403,714

2016 331,396,126,836 174,981,220,409 156,414,906,427

Rata-rata EVA 81,150,739,952

100,852,707,363

98,747,158,514

Rata-rata 

Perusahaan

10,359,034

365,458,375,607

12,559,281

2,960,469,082

13,550,785

TSPC

KAEF

TAHUN 
Kode 

Perusahaan
NOPAT Capital Charge EVA

DVLA

KLBF

MERK

PYFA

SQBI
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 Berdasarkan  tabel 1.1 dapat dilihat fenomena yang terjadi pada Perusahaan 

Farmasi yang tercatat di BEI mengenai EVA, rata-rata EVA seluruh perusahaan 

adalah sebesar 81.150.739.952. Dari 7 (tujuh) Perusahaan, ada 2 (dua) perusahaan 

yang memiliki nilai EVA negatif di tahun2014 yaitu perusahaan dengan kode  DVLA 

dan MERK masing-masing sebesar – 4.502.931 dan – 942.191. yang artinya, kedua 

perusahaan tersebut belum mampu memberikan nilai tambah ekonomi bagi masing-

masing perusahaan di tahun tersebut. Akan tetapi, jika dilihat dari rata-rata 

perusahaan, hanya terdapat 3 (tiga) perusahaan yang EVA nya berada di atas rata-

rata, yaitu perusahaan dengan kode KLBF sebesar 365.458.375.607,  TSPC sebesar 

100.852.707.363, dan KAEF sebesar 98.747.158.514. Sebaliknya, 4 (empat) 

perusahaan yang berada di bawah rata-rata perusahaan dengan kode DVLA sebesar 

10.359.034 MERK sebesar 12.559.281, PYFA sebesar 2.960.469.082, dan SQBI 

sebesar 13.550.785 Hal ini menunjukkan, 70% dari 4 perusahaan berada di bawah 

rata-rata EVA dan 30% dari 3 perusahaan berada di atas rata-rata EVA. Meskipun 

demikian, seluruh perusahaan memiliki nilai EVA yang positif, jika dilihat dari rata-

rata perusahaan. Artinya, perusahaan sudah mampu memberikan nilai tambah 

ekonomi bagi perusahaannya. 

Berdasarkan lampiran tabel 1.2 di bawah ini, dapat dilihat fenomena yang 

terjadi pada perusahaan Farmasi yang tercatat di BEI, jika dilihat dari rata-rata 

pertahun laba bersih setelah pajak dari tahun 2012-2016 mengalami kenaikan 

masing-masing sebesar 141.106.710.041, 404.468.064.446, 420.714.227.106. 

Namun, ditahun 2015 laba bersi setelah pajak menurun sebesar 407.992.921.054. Hal 

ini disebabkan karena, adanya penurunan laba usaha dikarenakan penjualan atau 
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pendapat perusahaan menurun.  Kemudian, ditahun 2016 meningkat sebesar 

453.370.550.876.  

Tabel I.2 

Laba Bersih Setelah Pajak Perusahaan Farmasi di Bursa Efek 

Indonesia 

Tahun 2012-2016 

 
    Sumber: Data Sekunder Diolah 

 

Jika dilihat dari rata-rata perusahaan, dua perusahaan berada di atas rata-rata 

yaitu perusahaan dengan kode KLBF sebesar 2.125.030.561.685, dan TSPC sebesar 

586. 543.290.528 dengan rata-rata sebesar 422.214.033.837. Sebaliknya, lima 

perusahaan yang berada di bawah rata-rata adalah perusahan dengan kode DVLA 

sebesar 123.122.574, MERK sebesar 152. 222.691, PYFA sebesar 4.479.021.722, 

SQBI sebesar 152.996.069, dan KAEF sebesar 239.017.021.593. Artinya 70% dari 5 

perusahaan berada di bawah rata-rata laba setelah pajak dan 20% dari 2 perusahaan 

berada di atas rata-rata laba setelah pajak.  

Artinya, seluruh perusahaan Farmasi yang terdaftar di BEI masih 

memperoleh keuntungan dari laba usaha setelah dikurangi beban pajak. Hal ini 

dibuktikan dengan adanya nilai yang positif dari seluruh rata-rata perusahaan yang 

tertera dalam lampiran tabel 1.2. Semakin banyak keuntungan yang diperoleh 

2012 2013 2014 2015 2016

1 DVLA 148,909 125,796 80,929 107,894 152,083 123,122

2 KLBF  1,775,098,847,932, 1,970,452,449,686 2,121,090,581,630 2,057,694,281,873 2,350,884,933,551 2,125,030,561,685

3 MERK 107,808,155 175,444,757 181,472,234 142,545,462 153,842,847 152,222,691

4 PYFA 5,308,221,363 6,195,800,338 2,657,665,405 3,087,104,465 5,146,317,041 4,479,021,722

5 SQBI&SQBB 135,248,606 149,521,096 164,808,009 150,207,262 165,195,371 152,996,069

6 TSPC 635,176,093,653 638,535,108,795 584,293,062,124 529,218,651,807 545,493,536,262 586,543,290,528

7 KAEF 205,763,997,378 215,642,329,977 236,531,070,864 265,549,762,082 271,597,947,663 239,017,021,593

No
Kode 

Perusahaan

Laba Bersih Setelah Pajak Rata-rata 

perusahaan

141,081,919,677 404,450,111,492 420,702,677,314 407,977,522,978 453,348,846,403 422,196,462,487Rata-rata pertahun
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perusahaan, maka semakin baik pula kinerja keuangan perusahaan tersebut, dan 

sebaliknya. 

Berdasarkan lampiran tabel I.3, total aktiva merupakan jumlah dari aktiva 

lancar dan aktiva tetap secara keseluruhan. Total aktiva atau total asset diharapkan 

mampu membertikan manfaat usaha di kemudian hari. Seluruh perusahaa Farmasi 

yang diterdaftar di BEI memiliki total aktiva yang positif, semakin baik perusahaan 

memanfaatkan total asetnya, maka kinerja keuangan suatu perusahaan pun semakin 

baik, karena mampu menghasilkan laba dari penggunaan total asset yang efisien dan 

efektif. 

Tabel I.3 

Total Aset Perusahaan Farmasi di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2012-2016 

 
Sumber: Data Sekunder Diolah  

 Berdasarkan tabel 1.3 dapat dilihat fenomena yang terjadi pada perusahaan 

Farmasi yang tercatat di BEI, rata-rata total aktiva seluruh perusahaan adalah sebesar 

3.056.323.382.430. Dilihat dari rata-rata pertahun, dari tahun 2012-2016 total aktiva 

seluruh perusahaan mengalami kenaikan yang signifikan. Akan tetapi, jika dilihat 

dari rata-rata perusahaan hanya ada 3 perusahaan yang nilainya berada di atas rata-

rata, yaitu perusahaan dengan kode KLBF sebesar 12.416.095.483.162 dan TSPC 

sebesar 5.700.841.965.625, dan KAEF sebesar 3.112.782.722.014. Sebaliknya, 

2012 2013 2014 2015 2016

1 DVLA 1,074,691,476 1,190,054,288 1,236,247,525 1,376,278,237 1,531,365,558 1,281,727,417

2 KLBF 9,417,957,180,958 11,315,061,275,026 12,425,032,367,729 13,696,417,381,439 15,226,009,210,657 12,416,095,483,162

3 MERK 569,430,951 696,946,318 716,599,526 641,646,818 743,934,894 673,711,701

4 PYFA 135,849,510,061 175,118,921,406 172,736,624,689 159,951,537,229 167,062,795,608 162,143,877,799

5 SQBI&SQBB 397,144,458 421,187,982 459,352,720 464,027,522 479,233,790 444,189,294

6 TSPC 4,632,984,970,719 5,407,957,915,805 5,592,730,492,960 6,284,729,099,203 6,585,807,349,438 5,700,841,965,625

7 KAEF 2,076,347,580,785 2,471,939,548,890 2,968,184,626,297 3,434,879,313,034 4,612,562,541,064 3,112,782,722,014

No
Kode 

Perusahaan

Total Aktiva Rata-rata 

perusahaan

Rata-rata pertahun 2,323,597,215,630 2,767,483,692,816 3,023,013,758,778 3,368,351,326,212 3,799,170,918,716 3,056,323,382,430
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perusahaan yang berada di bawaha rata-rata yitu perusahaan dengan kode DVLA 

sebesar 1.281.727.417 MERK sebesar 673.711.701, PYFA sebesar 162.143.877.799, 

dan SQBI sebesar 444.189.294. Artinya 70% dari 4 perusahaan berada di bawah rata-

rata total aktiva dan 30% dari 3 perusahaan berada di atas rata-rata total aktiva.  

Berdasarkan latar belakang tersebut penulis tertarik untuk meniliti tentang  

“ANALISIS PERBANDINGAN ANTARA METODE ECONOMIC VALUE 

ADDED (EVA) DAN RETURN ON ASSETS (ROA) DALAM MENILAI 

KINERJA KEUANGAN PADA PERUSAHAAN FARMASI YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2012-2016” 

 

B. Identifikasi Masalah  

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka penulis mengidentifikasi 

masalah sebagai berikut:  

1. Adanya perusahaan yang memiliki nilai EVA negatif di tahun 2014, 

yaitu perusahaan dengan kode DVLA dan MERK. Hal ini disebabkan 

karena perusahaan belum mampu memberikan nilai tambah ekonomi 

bagi masing-masing perusahaan di tahun tersebut.    

2. Adanya penurunan laba bersih setelah pajak di tahun 2015. Hal ini 

disebabkan karena, adanya penurunan laba usaha dikarenakan penjualan 

atau pendapat perusahaan menurun. 

3. Adanya peningkatan total aktiva dari tahun 2012-2016 pada perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016.  
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C. Batasan dan  Rumusan Masalah  

1. Batasan Masalah  

Mengingat keterbatasan waktu, tenaga dan kemampuan yang dimiliki 

peneliti, serta agar lebih terfokus dalam pembahasannya, maka peneliti perlu 

membatasi permasalahannya. Masalah yang akan diteliti adalah Economic Value 

Added (EVA), Return On Assets (ROA), dan Kinerja Keuangan pada perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di BEI periode 2012-2016. 

2. Rumusan Masalah  

Berdasarkan uraian latar belakang dan identifikasi masalah yang telah 

diuraikan  di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu:  

a. Bagaimana kinerja keuangan perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2012-2016 jika diukur dengan menggunakan 

metode Economic Value Added (EVA) ? 

b. Bagaimana kinerja keuangan perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2012-2016 jika diukur dengan menggunakan rasio 

profitabilitas yaitu Return on AssetS (ROA) ? 

c. Bagaimana perbandingan metode Economic Value Added (EVA) dan 

Return On Assets (ROA) dalam menilai kinerja keuangan perusahaan 

farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016 ? 
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D. Tujuan dan Manfaat Penelitian  

1. Tujuan penilitan 

Adapun tujuan dilakukannya penelitian ini adalah: 

a. Untuk mengetahui dan menganalisis kinerja keuangan perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016 jika 

diukur dengan menggunakan metode Economic Value Added (EVA). 

b. Untuk mengetahui dan menganalisis kinerja keuangan perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016 jika 

diukur dengan menggunakan rasio profitabilitas yaitu Return on AssetS 

(ROA). 

c. Untuk mengetahui dan menganalisis perbandingan metode Economic 

Value Added (EVA) dan Return On Assets (ROA) dalam menilai kinerja 

keuangan perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2012-2016. 

 

2. Manfaat Penelitian  

Manfaat yang diharapkan dari penelitian yang dilakukan penulis adalah: 

a. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini bermanfaat  untuk memberi pengetahuan tentang 

bagaimana analisis perbandingan metode Economic Value Added (EVA) dan 

Return On Assets (ROA) dalam menilai Kinerja Keuangan pada perusahaan 

Farmasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2016. 
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b. Manfaat Praktis 

Penelitian ini bermanfaat untuk memberi data dan informasi serta 

gambaran mengenai analisis perbandingan metode Economic Value Added 

(EVA) dan Return On Assets (ROA) dalam menilai Kinerja Keuangan pada 

perusahaan Farmasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-

2016. serta dapat dipergunakan sebagai bahan refensi bagi pihak-pihak yang 

berkepentingan langsung  dengan penelitian ini. 
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BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

A. Uraian Teoritis 

1. Kinerja Keuangan 

a. Pengertian Kinerja Keuangan 

Istilah kinerja erat kaitannya dengan kondisi keuangan perusahaan, karena kinerja 

mencerminkan kemampuan perusahaan  dalam mengelola dan mengalokasikan 

sumber dayanya. Tujuan didirikannya perusahaan adalah menghasilkan laba yang 

maksimal sesuai dengan yang diharapkan. Keberhasilan perusahaan dalam mencapai 

tujuan tersebut sangat tergantung pada kinerja perusahaan itu sendiri. Beberapa ahli 

mengemukakan kinerja keuangan sebagai berikut: 

Menurut Rudianto (2013, hal. 189) “kinerja keuangan merupakan 

hasil atau prestasi yang telah dicapai oleh manajemen perusahaan 

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”.  

 

Yang artinya, dalam mengevaluasi kinerja keuangan, manajemen perusahaan 

dapat mengetahui seberapa besar tingkat keberhasilan perusahaan dalam mengelola 

total asetnya. Semakin baik dan efisien pengolahan total asset perusahaan, maka 

kinerja keuangan perusahaan juga akan membaik.  

Menurut Sutrisno (2009, hal. 53) “kinerja keuangan adalah presentasi yang 

di capai perusahaan dalam suatu periode tertentu yang mencerminkan tingkat 

kesehatan perusahaan tersebut”. Dengan kata lain, perusahaan perlu melakukan 

penilaian terhadap kinerja keuangannya. Apakah hasil dari penilaian tersebut
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mencerminkan kesehatan perusahaan atau justru sebaliknya. Apabila hasil penilaian  

kinerja keuangan menjukkan ketidaksehatan perusahaan, maka di masa yang akan 

datang perusahaan dapat memperbaiki kondisi keuangannya agar di masa depan, 

presentasi kesehatan perusahaan membaik.  

Menurut Fahmi (2017, hal. 2) “kinerja keuangan adalah suatu analisis yang 

dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan 

menggunakan aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar”. Agar 

perusahaan  dapat tetap bertahan, manajemen perusahaan dapat memperbaiki kondisi 

keuangan di masa yang akan datang dengan menggunakan aturan pelaksanaan 

keuangan secara baik dan benar.  

Menurut Harmono (2011, hal. 23) “kinerja keuangan perusahaan merupakan 

ukuran tingkat keberhasilan menajemen perusahaan dalam mengelola sumber daya 

keuangan”. Kinerja keuangan dapat diukur dari keberhasilan manajemen perusahaan 

dalam mengelola sumber daya keuangannya. Apabila sumber daya keuangan suatu 

perusahaan dapat dimanfaat dengan baik dan efisien, maka perusahaan dinilai 

berhasil meningkatkan kinerjanya. Kinerja keuangan dikatakan sebagai hasil yang 

dicapai oleh perusahaan atas berbagai aktivitas yang dilakukan dalam 

mendayagunakan sumber keuangan yang tersedia 

Menurut Sucipto (2013, hal. 67) “kinerja keuangan adalah penentuan ukuran 

ukuran tertentu yang dapat mengukur keberhasilan suatu organisasi atau perusahaan 

dalam menghasilkan laba”. Dalam hal ini, perusahaan dituntut  untuk mampu 

menggunakan total  asset perusahaan secara efisien dan efekif, agar perusahaan 

memperoleh laba maksimum sesuai dengan yang diharapkan. Kemudian, laba yang 

diperoleh dari operasi perusahaan diharapkan mampu menciptakan nilai tambah   
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ekonomi dari pengurangan biaya modal perusahaan. Hal ini sesuai dengan alat ukur 

yang digunakan dalam penelitian in, yaitu metode EVA dan ROA.  

Berdasarkan pendapat tersebut dapat dijelaskan bahwa, kinerja keuangan 

merupakan analisis yang dilakukan untuk melihat tingkat keberhasilan perusahaan 

mengelola sumber daya keuangan dengan menggunakan aturan-aturan pelaksanaan 

keuangan yang baik dan benar.  

b. Pengukuran Kinerja Keuangan 

Untuk mengukur kinerja perusahaan bukan merupakan hal yang mudah. 

Terdapat berbagai alat ukur kinerja yang kadang berbeda dari satu industry dengan 

industry lainnya. Berikut adalah beberapa pengukuran kinerja keuangan menurut 

para ahli, sebagai berikut:  

Menurut Hery (2014, hal. 25) kinerja keuangan dapat dinilai dengan beberapa 

alat analisis. Berdasarkan tekniknya, analisis keuangan dapat dibedakan menjadi 8 

macam, yaitu: 

1) Analisis perbandingan Laporan Keuangan. 

2) Analisis Tren (tendensi posisi. 

3) Analisis Persentase per Komponen (common size. 

4) Analisis Sumber dan Penggunaan Modal Kerja. 

5) Analisis Sumber dan Penggunaan Kas. 

6) Analisis Rasio Keuangan. 

7) Analisis Perubahan Laba Kotor. 

8) Analisis Titik Impas. 

9) Analisis Kredit.  

 

Berikut adalah penjelasannya di bawah ini: 

1) Analisis perbandingan Laporan Keuangan. 

Merupakan teknik analisis dengan cara membandingkan laporan 

keuangan dua periode atau lebih dengan menunjukkan perubahan, baik dalam 

jumlah (absolut) maupun dalam persentase (relatif). 
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2) Analisis Tren (tendensi posisi). 

Merupakan teknik analisis untuk mengetahui tendensi keadaan 

keuangan apakah menunjukkan kenaikan atau penurunan. 

3) Analisis Persentase per Komponen (common size). 

Merupakan teknik analisis untuk mengetahui persentase investasi 

pada masing-masing aktiva terhadap keseluruhan atau total aktiva maupun 

utang. 

4) Analisis Sumber dan Penggunaan Modal Kerja. 

Merupakan teknik analisis untuk mengetahui besarnya sumber dan 

penggunaan modal kerja melalui dua periode waktu yang dibandingkan. 

5) Analisis Sumber dan Penggunaan Kas. 

Merupakan teknik analisis untuk mengetahui kondisi kas disertai 

sebab terjadinya perubahan kas pada suatu periode waktu tertentu. 

6) Analisis Rasio Keuangan. 

Merupakan teknik analisis keuangan untuk mengetahui hubungan di 

antara pos tertentu dalam neraca maupun laporan laba rugi baik secara 

individu maupun secara simultan. 

7) Analisis Perubahan Laba Kotor.  

Merupakan teknik analisis untuk mengetahui posisi laba dan sebab-

sebab terjadinya perubahan laba. 

8) Analisis Tititk Impas. 

Merupakan tekni analisis yang digunakan untuk mengetahui tingkat 

penjualan yang harus dicapai agar perusahaan tidak mengalami kerugian. 
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9) Analisis Kredit. 

Merupakan teknik analisis yang digunakan untuk menilai layak 

tidaknya suatu permohonan kredit debitor ke[ada kreditor, seperti bank.  

Menurut Kasmir (2012, hal. 106) untuk mengukur kinerja keuangan 

perusahaan dapat dilakukan dengan beberapa rasio keuangan. Berikut bentuk-bentuk 

rasio keuangan:  

1) Rasio Likuiditas.  

2) Rasio Solvabilitas. 

3) Rasio Aktivitas. 

4) Rasio Profitabilitas 

 

Berikut penjelasannya adalah dibawah ini: 

1) Rasio Likuiditas. 

Merupakan rasio yang berfungsi untuk menunjukkan atau mengukur 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban yang sudah jatuh 

tempo, baik kewajiban kepada pihak luar perusahaan mauun di dalam 

perusahaan.  

2) Rasio Solvabilitas. 

Merupakan rasio yang digunakan untun mengukur sejauh mana aktiva 

perusahaan dibiayai dengan utang. 

3) Rasio Aktivitas. 

Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur efektifitas 

perusahaan dalam menggunakan aktiva yang dimilikinya. 

4) Rasio Profitabilitas.  

Merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 

mencari keuntungan. 

Menurut Wijaya (2017, hal. 1) “EVA yaitu salah satu cara untuk mengukur 

kinerja operasi perusahaan yang memadukan perhitungan perusahaan dalam rangka 

mengahsilkan laba tanpa mengabaikan kepentingan pemiliki perusahaan”.  
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Dari penjelasan diatas dapat di simpulkan bahwa. Kinerja keuangan bisa 

diukur dengan menggunakan rasio keuangan dengan cara menganalisis laporan 

keuangan oleh perusahaan. Selain dengan rasio keuangan, kinerja sebuah perusahaan 

juga dapat diukur dengan menggunakan metode nilai tambah ekonomis (Economiv 

Value Added) yang diciptakan perusahaan dari kegiatan atau strateginya selama 

periode tertentu. 

c. Tujuan Penilaian Kinerja Keuangan 

Penilaian kinerja keuangan perlu diketahui karena pengukuran yang 

dilakukan dapat mempengaruhi pengambilan keputusan dalam perusahaan. 

Pengukuran kinerja keuangan  perusahaan tergantung pada sudut pandang yang 

diambil dan tujuan analisis. Agar bisa bersaing dengan perusahaan lain, pengukuran 

kinerja digunakan perusahaan untuk melakukan perbaikan atas kegiatan 

operasionalnya. Oleh karena itu, pihak manajemen perusahaan sangat perlu 

menyesuaikan kondisi perusahaan dengan alat ukur penilaian kinerja yang akan 

digunakan. 

Menurut Munawir (2012, hal. 31)  tujuan penilaian kinerja keuangan adalah 

sebagai berikut: 

1) Untuk mengetahui tingkat likuiditas, yaitu kemampuan suatu 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan yang harus 

segera diselesaikan pada saat ditagih.  

2) Untuk mengetahui tingkat solvabilitas, yaitu kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangannya apabila 

perusahaan tersebut dilikuidasi, baik keuangan jangka pendek 

maupun jangka panjang. 

3) Untuk mengetahui tingkat rentabilitas atau profitabilitas, yaitu 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode 

tertentu.  

4) Untuk mengetahui tingkat stabilitas, yaitu kemampuan 

perusahaan untuk melakukan usahanya dengan stabil, yang diukur 

dengan mempertimbangkan kemampuan perusahaan untuk 

http://tipsserbaserbi.blogspot.com/2015/03/pengertian-kinerja-keuangan-menurut.html
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membayar hutang-hutangnya serta membayar beban bunga atas 

hutang-hutangnya tepat pada waktunya. 

 

Menurut Rusmanto (2011, hal. 621) dalam Ridhawati (2014) tujuan 

pengukuran kinerja keuangan adalah sebagai berikut: 

1) Memberikan informasi yang berguna dalam keputusan penting mengenai 

aset yang digunakan dan untuk memacu para manajer membuat 

keputusan yang menyalurkan kepentingan perusahaan. 

2) Mengukur kinerja unit usaha sebagai suatu entitas usaha. 

3) Hasil pengukuran kinerja dijadikan dasar untuk menilai perubahan 

potensial sumber daya ekonomi yang mungkin dikendalikan dimasa 

depan. 

Berdasarkan pendapat tersebut, dapat disimpulkan bahwa tujuan penilaian 

kinerja keuangan adalah untuk  menilai perubahan sumber daya ekonomi, apakah 

perusahaan mampu mencapi sasaran atau tujuannya dengan baik, atau justru 

sebaliknya, sehingga perusahaan dapat melakukan perbaikan atas kegiatan 

operasionalnya agar dapat bersaing dnegan perusahaan lain.  

d. Manfaat Penilaian Kinerja Keuangan Perusahaan 

Untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan dan agar dapat memenuhi 

kewajibannya terhadap para investor, maka perusahan perlu melakukan penilaian 

kinerja keuangannya. Ada beberapa manfaat dalam penilaian kinerja keuangan 

perusahaan, antara lain sebagai berikut: 

Menurut Mulyadi (2007, hal. 416) dalam Sripeni (2014), penilaian kinerja 

dimanfaatkan oleh manajemen untuk: 

1) Mengelola operasi organisasi secara efektif dan efisien melalui 

pemotivasian karyawan secara maksimum. 
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2) Membantu pengambilan keputusan yang bersangkutan dengan 

karyawan, seperti: promosi, transfer, dan pemberhentian. 

3) Mengidentifikasi kebutuhan pelatihan dan pengembangan 

karyawan dan untuk menyediakan kriteria seleksi dan evaluasi 

program pelatihan karyawan. 

4) Menyediakan umpan balik bagi karyawan mengenai bagaimana 

atasan mereka menilai kinerja mereka. 

5) Menyediakan suatu dasar bagi distribusi penghargaan. 

 

 

Menurut Dwiermayanti (2009) manfaat dari penilaian kinerja adalah sebagai 

berikut: 

1) Untuk mengukur prestasi yang dicapai oleh suatu organisasi 

dalam suatu periode tertentu yang mencerminkan tingkat 

keberhasilan pelaksanaan kegiatannya.  

2) Selain digunakan untuk melihat kinerja organisasi secara 

keseluruhan, maka pengukuran kinerja juga dapat digunakan 

untuk menilai kontribusi suatu bagian dalam pencapaian tujuan 

perusahaan secara keseluruhan. 

3) Dapat digunakan sebagai dasar penentuan strategi perusahaan 

untuk masa yang akan datang. 

4) Memberi petunjuk dalam pembuatan keputusan dan kegiatan 

organisasi pada umumnya dan divisi atau bagian organisasi pada 

khususnya. 

5) Sebagai dasar penentuan kebijaksanaan penanaman modal agar 

dapat meningkatkan efisiensi dan produktivitas perusahaan 

 

Berdasarkan pendapat diatas, dapat disimpulkana bahwa manfaat penilaian 

kinerja keuangan perusahaan dilakukan untuk mengelola operasi organisasi secara 

efektif dan efisien  sehingga dapat digunakan sebagai dasar penentuan kebijaksanaan 

penanaman modal agar dapat meningkatkan efisiensi dan produktivitas perusahaan. 

Semakin baik perusahaan mengelola operasi organisasi maka semakin baik pula 

kinerja keuangan perusahaan karena semakin meningkatnya efisiensi kebijaksanaan 

penaman modal. Selain itu, hasil dari penilaian kinerja keuangan yaitu dapat 

digunakan sebagai dasar penentuan strategi perusahaan untuk masa yang akan 

datang.  
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2. Rasio Keuangan 

a. Pengertiana Rasio Keuangan 

Rasio keuangan sangat penting gunanya untuk melakukan analisis terhadap 

kondisi keuangan perusahaan yang diperoleh dari hasil operasi perusahaan. Beberapa 

rasio akan membantu dalam menganalisis dan menginterprestasikan posisi keuangan 

suatu perusahaan, dengan menggunakan laporan yang diperbandingkan. 

Menurut Fahmy (2017, hal. 44) “rasio keuangan adalah hasil yang di peroleh 

dari perbandingan jumlah, dari satu jumlah dengan jumlah lainnya, gunanya untuk 

melakukan analisa terhadap kondisi keuangan perusahaan”. Maksudnya adalah, 

melakukan perhitungan berdasakan pos-pos laporan keuangan yang kemudian 

hasilnya akan dibandingkan untuk melakukan analisa kondisi keuangan perusahaan.  

Menurut Harahap (2016, hal. 297) “rasio keuangan adalah angka yang 

diperoleh dari hasil perbandingan dari satu pos laporan keuangan dengan pos lainnya 

yang mempunyai hubungan yang relevan dan signifikan (berarti)”. Hasil dari pos-

pos laporan keuangan yang tidak mempunyai hubungan yang relevan atau signifikan 

(berarti), jika digunakan sebagai alat analisis, maka hasilnya tidak akurat. Hal ini 

akan mempersulit perusahaan dalam menganalisis kinerja keuangannya 

menggunakan rasio keuangan. Itulah sebabnya, sangat penting melakukan analisis 

pada data laporan keuangan yang memiliki hubunga,  

Menurut Kasmir (2011, hal. 104) “Rasio keuangan adalah kegiatan 

membandingkan angka-angka yang ada dalam laporan keuangan dengan cara 

membagi satu angka dengan angka lainnya”. Perbandingan dapat dilakukan antara 

satu komponen dengan komponen dalam satu laporan keuangan atau antar komponen 
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yang ada di antara laporan. Kemudian angka yang diperbandingkan dapat berupa 

angka-angka dalam satu priode maupun beberapa periode. 

Menurut Hery (2012:22) “Analisis rasio merupakan salah satu alat analisis 

keuangan yang paling populer dan banyak digunakan. Meskipun perhitungan rasio 

hanyalah merupakan operasi artimatika sederhana, namun hasilnya memerlukan 

interpretasi yang tidak mudah”. Analisis rasio keuangan adalah teknik yang lazim 

digunakan dalam menilai kinerja keuangan perusahaan. Hasil dari analisis rasio 

keuangan diharapkan mampu membantu perusahaan dalam mencapai tujuan yang 

diharapkan serta memperbaiki kondisi keuangan yang masih buruk.  

Menurut Jumingan (2017, hal. 242) “analisis rasio keuangan merupakan 

teknik analisis keuangan untuk mengetahui hubungan di antara pos tertentu dalam 

neraca maupun laporan laba rugi baik secara individu maupun secara simultan”.   

Dari pernyataan tersebut dapat disimpulkan bahwa rasio keuangan adalah 

suatu perhitungan sistematis dengan membandingkan satu pos laporan keuangan 

dengan pos lainnya yang mempunyai hubungan yang relevan kemudian hasilnya 

digunakan untuk menilai kondisi keuangan perusahaan. 

b. Penggolongan Rasio Keuangan 

Rasio keuangan memiliki peranan penting dalam mejalankan bisnis atau 

usaha, karena rasio keuangan sering digunakan untuk melakukan analisa terhadap 

kondisi keuangan perusahaan. Pada dasarnya rasio keuangan terdiri dari beberapa 

golongan. Adapun penggolongan rasio keuangan menurut para ahli adalah sebagai 

berikut : 
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Rasio keuangan menurut Kasmir (2011, hal. 105) berdasarkan sumber 

datanya dapat digolongkan sebagai berikut: 

1) Rasio neraca, yaitu membandingkan angka-angka yag hanya 

bersumber dari neraca. 

2) Rasio laporan laba rugi, yaitu membandingkan angka-angka 

yang hanya bersumber dari laporan laba rugi. 

3) Rasio antar laporan, yaitu membandingkan anga-angka dari dua 

sumber (campuran), baik yang ada di neraca ataupun di laporan 

laba rugi. 

  

Menurut Riyanto (2010, hal. 330), jika dilihat dari sumber dari mana rasio ini 

dibuat, maka dapat digolongkan dalam 3 (tiga) golongan, yaitu: 

1) Rasio neraca (Balance Sheet Ratios), yang digolongkan dalam 

rasio ini adalah semua data yang diambil dari atau bersumber 

dari neraca. 

2) Rasio-rasio laporan laba/rugi (Income Statement Ratios), yang 

tergolong dalam kategori ini adalah semua data yang diambil 

dari laba rugi. 

3) Rasio-rasio antar laporan (Interstatement Ratios), yang 

tergolong dalam kategori ini adalah semua data yang diambil 

dari neraca dan laporan laba rugi. 

 

Berdasarkan pendapat diatas dapat disimpulkan bahwa, penggolongan rasio 

keuangan antara lain adalah Rasio neraca, rasio-rasio laba rugi, dan rasio antar 

laporan. Data dari rasio-rasio inilah yang nantinya akan digunakan untuk menilai 

kinerja keuangn perusahaan dengan menggunakan rasio keuangan.  

c. Keunggulan dan Kelemahan Rasio Keuangan 

Dalam menilai kinerja kuangan perusahaan, Rasio keuangan memiliki 

keunggulan dan keterbatasan  yang akan dijelaskan oleh  para ahli, sebagai berikut: 

Keunggulan analisa rasio keuangan menurut Harahap dalam Fahmi (2017, 

hal. 47) adalah sebagai berikut: 

1) Rasio merupakan angka-angka atau ikhtisar statistik yang lebih 

mudah dibaca dan ditafsirkan. 

2) Merupakan pengganti yang lebih sederhana dari informasi yang 

disajikan laporan keuangan yang sangat rinci dan rumit. 



  24 

 

 

 

3) Merupakan pengganti yang lebih sederhana dari informasi yang 

disajikan laporan keuangan yang sangat rinci dan rumit. 

4) Mengetahui posisi perusahaan di tengah industri lain. 

5) Sangat bermanfaat untuk bahan dalam mengisi model-model 

pengambilan keputusan dan model prediksi (Z-score). 

6) Menstandardisasi size perusahaan. 

7) Lebih mudah memperbandingkan perusahaan dengan 

perusahaan lain atau melihat perkembangan perusahaan secara 

periodic atau time series. 

8) Lebih mudah melihat tren perusahaan serta melakukan prediksi 

di masa yag akan datang. 

Dari penjelasan di atas dapat disimpulkan bahwa, dalam menilai kinerja 

keuangan perusahaan menggunakan analisis rasio keuangan lebih mudah di baca dan 

ditafsirkan. Selain itu, dengan menggunakan rasio keuangan lebih muda melihat 

perkembangan perusahaan secara time series atau periodic, serta lebih mudah 

melakukan prediksi di masa yang akan datang, sehingga perusaahaan dapat 

memutuskan tentang hal yang berkaitan dengan perkembangan perusahaan dengan 

baik.  Dengan hasil rasio yang diperoleh, dapat memberi gambaran yang seolah-olah 

sesungguhnya terjadi. Namun belum bisa dipastikan menjamin kondisi dan posisi 

keuangan sebenarnya karena rasio keuangan yang digunakan memiliki banyak 

kelemahan.  

Selain keunggulan, rasio keuangan juga memiliki kelemahan, antara lain 

sebagai berikut : 

Menurut Fahmi (2017, hal. 48) kelemahan rasio keuangan adalah sebagai 

berikut:  

1) Penggunaan rasio keuangan akan memberikan pengukuran yang 

relative terhadap kondisi suatau perusahaan. Sisi relative 

maksudnya bahwa, seperi yang dikemukakan oleh Helfert 

dimana rasio-rasio keuangan bukanlah merupakan kriteria 

mutlak. Pada kenyataannya, analisis rasio hanyalah awal dalam 

analisis keuangan perusahaan.  

2) Analisis rasio hanya dapat dijadikan sebagai peringatan awal dan 

bukan kesimpulan akhir.  
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3) Setiap data yang dipergunakan dalam menganalisis adalah 

bersumber pada laporan keuangan perusahaan. Maka sangat 

memungkinkan data yang diperoleh adalah data yang angkanya 

tidak memiliki tingkat keakuratan yang tinggi, dengan alasan 

mungkin saja data tersebut disesuaikan berdasarkan kebutuhan. 

 

Inilah alasan kenapa hasil dari penilaian kinerja keuangan dengan 

menggunakan alat ukur rasio keuangan dianggap belum bisa sepenuhnya dijadikan 

sebagai dasar pengambilan keputusan, apakah kondisi keuangan suatu perusahan 

sudah baik atau justru sebaliknya. Hal ini karena, data yang diperoleh dari laporan 

keuangan tidak memiliki tingkat keakuratan yang tinggi, karena mungkin saja data 

tersebut disesuaikan berdasarkan kebutuhan.  

d. Jenis-jenis Rasio Keuangan 

Ada beberapa rasio keuangan yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja 

perusahaan. Karena perbedaan haraoan dan tujuan yang ingin dicapai, maka analisis 

keuangannya juga beragam. Yang kemudian hasil dari rasio yang diukur 

diinterpretasikan dapat dijadikan sebagai dasar pengambilan keputusan. 

Menurut Kasmir (2011, hal.106) jenis-jenis rasio keuangan adalah sebagai 

berikut: 

1) Rasio Likuiditas (Liquiditiy Ratio) 

2) Rasio Solvabilitas (Leverage Ratio) 

3) Rasio Aktivitas (Activity Ratio) 

4) Rasio Rentabilitas/profitabilitas (Profitability Ratio) 

5) Rasio Pertumbuhan (Growth Ratio)  

6) Rasio penilaian (Valuation Ratio). 

 

Sedangkan Menurut Harahap (2010, hal. 301) beberapa rasio yang sering 

digunakan adalah: 

1) Rasio Likuiditas. 

2) Rasio Solvabilitas. 

3) Rasio Solvabilitas. 

4) Rasio Laverage. 

5) Rasio Aktivitas. 
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6) Rasio Pertumbuhan (Growth). 

7) Penilalian Pasar (Market Based Ratio) 

8) Rasio Produktivitas 

 

Berikut adalah penjelasannya di bawah ini : 

1) Rasio Likuiditas 

Menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menyelesaikan 

kewajiban jangka pendeknya. Rasio ini penting karena apabila perusahaan 

gagal dalam membayar kewajibannya, dapat menyebabkan kebangkrutan 

pada perusahaan. 

2) Rasio Solvabilitas 

Menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar 

kewajiban jangka panjangnya atau kewajiban-kewajibannya apabila 

perusahaan dilikuidasi 

3) Rasio Rentabilitas/Profitabilitas. 

Menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui 

semua kemampuan dan sumber yang ada. Investor akan menganalisis dengan 

cermat kemampuan perusahaan untuk mendapatkan keuntungan. Karena 

mereka mengharapkan deviden dan harga pasar dari sahamnya. rasio ini 

digunakan untuk mengukur efisiensi penggunaan asset perusahaan. 

4) Rasio Laverage 

Menggambarkan hubungan antara utang perusahaan terhadap modal 

maupun aset. Rasio ini dapat melihat seberapa jauh perusahaan dibiayai  oleh 

utang atau pihak luar dengan kemampuan perusahaan yang digambarkan oleh 

modal. 
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5) Rasio Aktivitas 

Menggambarkan aktivitas yang dilakukan perusahaan dalam 

menjalankan operasinya baik dalam kegiatan penjualan, pembelian dan 

kegiatan lainnya. 

6) Rasio Pertumbuhan (Growth) 

Menggambarkan persentase pertumbuhan pos-pos perusahaan dari 

tahun ke tahun. 

7) Penilalian Pasar (Market Based Ratio) 

Rasio ini merupakan rasio yang lazim dan yang khusus dipergunakan 

di pasar modal yang menggambarkan situasi/keadaan prestasi perusahaan di 

pasar modal. 

8) Rasio Produktivitas 

Rasio ini menunjukkan tingkat produktivitas dari unit atau kegiatan 

yang dinilai, misalnya rasio karyawan atas penjualan, rasio biaya per 

karyawan. 

Berdasarkan uraian di atas, dapat disimpulkan bahwa , dalam ekonomi 

terdapat berbagai jenis rasio keuangan yang berbeda-beda sesuai dengan 

kegunaannya masing-masing dan jenis perusahaannya. Dalam penelitian ini, penulis 

akan menggunakan rasio profitabilitas (ROA) yang nantinya akan dibandingkan 

dengan metode Economic Value Added (EVA) yang digunakan untuk mengukur 

kinerja keuangan pada perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2012-2016. 
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3. Metode Economic Value Added  (EVA) 

a. Pengertian Economic Value Added  (EVA) 

Metode Economic Value Added (EVA) merupakan pendekatan yang lebih 

baru dalam penilaian kinerja keuangan perusahaan. Di kalangan manajemen 

perusahaan, analisis keuangan dan juga praktisi di pasar modal, EVA telah 

mendapatkan perhatian yang cukup baik. EVA belakangan ini mendapatkan 

perhatian karena EVA yang positif merupakan indicator penciptaan nilai yang 

dilakukan perusahaan, yang mana sejalan dengan tujuan perusahan. 

Menurut Tunggal  (2008, hal. 340) “EVA adalah suatu sistem manajemen 

keuangan untuk mengukur laba ekonomi dalam suatu perusahaan, yang menyatakan 

bahwa kesejahteraan dapat tercipta jika perusahaan mampu memenuhi biaya operasi 

(operating cost) dan biaya modal (cost of capital)”. Kemampuan perusahaan 

memenuhi biaya operasi dan biaya modal, akan menciptakan nilai tambah ekonomi 

bagi perusahaan. Artinya, kondisi keuangan perusahaan membaik. 

Menurut Wiyono dan Kusuma (2017, hal. 79) “EVA merupakan suatu metode 

penilaian yang secara akurat dan komprehensif mampu memberikana penilaian 

secara wajar atas kondisi suatu perusahaan”.  Karena EVA merupakan suatu konsep 

baru yang berangkat dari konsep lama yaitu biaya modal (cost of capital). Konsep ini 

merupakan suatu konsep yang digunakan untuk mengetahui berapa biaya yang harus 

dikeluarkan oleh perusahaan sebagai akibat dari penggunaan dana untuk pembelian 

barang dan modal ataupun modal kerja 

Menurut Brigham (2010, hal. 111) menjelaskan tentang EVA adalah sebagai 

berikut: 

“EVA adalah ukuran nilai tambah ekonomis yang dihasilkan 

perusahaan sebagai akibat dari aktivitas atau strategi manajemen. EVA 
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yang positif menandakan perusahaan berhasil menciptakan nilai bagi 

pemilik modala karena perusahaan mampu menghasilkan tingkat 

penghasilan melebihi tingkat biaya modal. Hal ini sejalan dengan tujuan 

untuk memaksimalkan nilai perusahaan. Sebaliknya, EVA yang negatif 

menunjukkan bahwa nilai perusahaan menurun karena tingkat 

pengembalian lebih rendah dari pada biaya modal. Adanya EVA 

menjadi relevan untuk mengukur kinerja berdasarkan nilai ekonomis 

yang dihasilkan oleh suatu perusahaan”. 

 

Menurut Wijaya (2017, hal. 1) “EVA yaitu salah satu cara untuk mengukur 

kinerja operasi perusahaan yang memadukan perhitungan perusahaan dalam rangka 

menghasilkan laba tanpa mengabaikan kepentingan pemilik perusahaan”. Dapat 

dikatakan bahwa dalam menghasilkan laba, perusahaan dituntut untuk menjaga 

kinerja operasi perusahaan. hal ini karena, laba yang diperoleh perusahaan juga akan 

digunakan untuk kepentingan pemilik perusahaan.  

Sedangkan pengertian EVA menurut Rudianto (2013, hal. 217) adalah sebagai 

berikut : 

“EVA merupakan pengukur 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 menjajikan dan sekaligus sebagai alat yang cocok untuk 

mengendalikan operasi perusahaan”. 

 

Menurut Young and Bryne yang dialihbahasakan oleh Meita Rosy (2010, hal. 

5) Ada beberapa hal yang membedakan antara metode Economic Value Added (EVA) 

dengan tolok ukur keuangan, yaitu: 

1) EVA tidak dibatasi oleh prinsip akuntansi yang berlaku umum. 

Sehingga pengguna EVA bisa menyesuaikan dengan kondisi 

spesifik. 

2) EVA dapat mendukung setiap keputusan dalam perusahaan. 

Mulai dari investasi modal, kompensasi karyawan, dan kinerja 

unit bisnis. 

3) Struktur EVA yang relative sederhana, membuatnya bisa 

digunakan oleh bagian engineering, environmental, dan personil 

lain sebagai alat yang umum untuk mengkomunikasikan aspek 

yang berbeda dari kinerja keuangan. 
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Berdasarkan beberapa pendapat para ahli di atas dapat disimpulkan bahwa, 

metode Economic Value Added (EVA) merupakan suatu analisis finansial untuk 

menilai profitabilitas yang realistis dari operasi perusahaan, dan EVA menggunakan 

biaya modal dalam perhitungannya. Selain itu EVA juga mempertimbangkan dengan 

adil harapan para penyandang dana, melalui perhitungan biaya modal tertimbang dari 

struktur modal perusahaan. 

b. Manfaat Konsep Economic Value Added (EVA) 

Ada  beberapa manfaat yang dapat diperoleh perusahaan dalam menggunakan 

EVA sebagai alat ukur kinerja dan nilai tambah perusahaan. 

Menurut Kasmir (2010, hal. 143) manfaat EVA adalah sebagai berikut: 

1) EVA merupaka suatu ukuran kinerja perusahaan yang dapat berdiri 

sendiri tanpa memerlukan ukuran-ukuran lain baik berupa perbandingan 

dengan menggunakan perusahaan sejenis. 

2) Hasil perhitungan EVA mendorong mengalokasikan dana perusahaan 

untuk investasi dengan biaya modal yang rendah. 

Menurut Siddharta (1997) dalam Wiyono dan Kusuma (2017, hal. 80) 

beberapa manfaat EVA adalah sebagai berikut: 

1) Penilaian kinerja dengan menggunakan pendekatan EVA 

menjadikan perhatian manajemen sesuai dengan keputusan 

pemegang saham.  

2) Dengan menerapkan EVA, para manajer akan berpikir dan 

bertindak seperti halnya pemegang saham yaitu memilih investasi 

yang memaksimalkan tingkat pengembalian dan meminimalkan 

tingkat biaya modal sehingga nilai perusahaan dapat 

dimaksimalkan.  

3) EVA membuat manajer memfokuskan perhatian pada kegiatan 

yang menciptakan nilai dan mengevaluasi kinerja berdasarkan 

kriteria memaksimumkan nilai perusahaan.  

4) EVA dapat digunakan untuk mengidentifikasikan kegiatan atau 

praktek yang memberikan pengembalian yang lebi tinggi dari 

pada biaya modal.  
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5) EVA akan menyebabkan perusahaan lebih memperhatikan 

kebijakan struktur modal.     

 

Dari pendapat diatas dapat disimpulkan bahwa, manfaat penerapan metode 

EVA bagi perusahaan adalah EVA dapat digunakan sebagai pengukur kinerja 

perusahaan yang berdiri sendiri dan kemudian hasil perhitungan EVA dapat 

digunakan untuk mengidentifikasi proyek atau kegiatan yang memberikan 

pengembalian yang lebih tinggi dari pada biaya modalnya, sehingga perusahaan lebih 

memperhatikan kebijakan struktur modalnya. 

c. Keunggulan Metode EVA 

Salah satu keunggulan EVA sebagai penilai kinerja perusahaan adalah dapat  

digunakan sebagai penciptaan nilai (value creation). Semakin baik perusahaan 

menciptakan nilai tambah ekonominya, maka semakin baik pula kinerja keuangan 

perusahaan tersebut. 

Menurut Sawir (2014, hal. 50) keunggulan Economic Value Added (EVA)  

adalah sebagai berikut: 

1) Memfokuskan pada nilai tambah dengan memperhitungkan 

beban sebagai konsekuensi investasi. 

2) Memperhatikan harapan para penyandang dana secara adil 

yang dinyatakan dengan ukuran tertimbang dari struktur modal 

yang ada dan berpedoman pada nilai pasar bukan pada nilai 

buku. 

3) Perhitungan Economic Value Added (EVA) digunakan secara 

mandiri tanpa memerlukan data pembanding, seperti standar 

industri atau data perusahaan lain sebagai konsep penilaian. 

4) Digunakan sebagai dasar penilaian pemberian bonus kepada 

karyawan terutama divisi yang memberikan nilai tambah lebih. 

5) Pengaplikasian yang mudah menunjukkan bahwa konsep 

tersebut merupakan ukuran praktis, mudah dihitung, dan 

mudah digunakan sehingga merupakan salah satu 

pertimbangan dalam mempercepat pengambilan keputusan 

bisnis. 
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Oleh sebab itu, penilaian kinerja keuangan jika dihitung dengan metode EVA, 

hasilnya lebih akurat, karena konsep biaya modal dimasukkan dalam perhitungan  

EVA. Selain itu, EVA merupakan ukuran praktis, mudah dihitung, dan mudah 

digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan bisnis. 

Sedangkan menurut Rudianto (2013, hal. 224) Beberapa keunggulan yang 

dimiliki EVA antara lain: 

1) EVA dapat menyelarasan tujuan manjemen dan kepentingan 

pemegang saham di mana EVA digunakan sebagai ukuran 

operasi dari manjemen yang mencerminkan keberhasilan 

perusahaan dalam menciptakan nilai tambah bagi pemegang 

saham atau investor. 

2) EVA memberikan pedoman bagi manjemen untuk 

meningkatkan laba operasi tanpa tambahan dana/modal, 

mengeksposur pemberian penjaman (piutang), dan 

menginvestasikan dana yang memberikan imbalan tinggi. 

3) EVA merupakan sistem manajemen keuangan yang dapat 

memecahkan semua masalah bisnis, mulai dari strategi dan 

pergerakannya sampai keputusan operasi sehari-hari. 

 

Berdasarkan penjelasan di atas, dapat disimpulkan bahwa keunggulan EVA 

merupakan suatu metode penilaian yang akurat dan komperhensif mampu 

memberikan penilaian secara wajar atas kondisi suatu perusahaan. Konsep ini lebih 

menekankan pada penentuan besarnya cost of capital. Keunggulan pendekatan EVA 

adalah diperhitungkannya biaya modal atas ekuitas dibandingkan pendekatan 

akuntansi tradisional dalam mengukur kinerja perusahaan. 

d. Kelemahan Metode EVA 

Selain beberapa keunggulan yang telah dijelaskan di atas, EVA juga memiliki 

beberapa Kelemahan, antara lain: 

Menurut Sawir (2014, hal. 48-49) beberapa kelemahan EVA adalah sebagai 

berikut yaitu : 
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1) Sebagai ukuran kinerja masa lampau tidak mampu 

memprediksi dampak strategi yang kini diterapkan untuk masa 

depan perusahaan. 

2) Sifat pengukurannya jangka pendek sehingga manajemen 

cenderung tidak ingin berinvestasi jangka panjang, karena 

dapat mengakibatkan penurunan  nilai Economic Value Added 

(EVA) pada periode yang bersangkutan serta mengakibatkan 

turunnya daya saing perusahaan di masa depan. 

3) Mengabaikan kinerja non-keuangan yang sebenarnya dapat 

meningkatkan kinerja keuangan. 

4) Penggunaan Economic Value Added (EVA) untuk 

mengevaluasi kinerja keuangan mungkin tidak tepat untuk 

beberapa perusahaan tertentu, misalkan perusahaan dengan 

tingkat pertumbuhan yang tinggi seperti pada sector teknologi. 

5) Tidak dapat diterapkan pada masa inflasi. 

6) Sulit menentukan besarnya biaya modal secara obyektif. 

7) Tergantung pada transparansi internal dalam perhitungan 

Economic Value Added (EVA) secara akurat. 

 

Sedangkan menurut menurut Rudianto (2013:224) beberapa kelemahan EVA  

antara lain: 

1) Sulitnya menentukan biaya modal yang benar-benar akurat, khususnya 

biaya modal sendiri. Dalam perusahaan go public biasanya mengalami 

kesulitan ketika melakukan perhitungan sahamnya. 

2) Analisis EVA hanya mengukur faktor kuantitatif saja, sedangkan 

untuk mengukur kinerja perusahaan secara optimum, perusahaan harus 

diukur berdasarkan faktor kuantitatif dan kualitatif 

Berdasarkan pendapat diatas, dapa disimpulkan bahwa kelemahan EVA 

adalah EVA sulit menentukan biaya modal yang benar-benar akurat, khususnya 

biaya modal sendiri. Hal ini disebabkan karena dana untuk investasi ‘dapat berasal 

dari berbagai sumber dengan tingkat biaya modal yang berbeda-beda dan bahkan 

biaya modal mungkin merupakan biaya peluang. Untuk itu, para manajer harus selalu 

memonitor dan mengevaluasi atas kewajaran tingkat biaya modal yang digunakan. 
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e. Perhitungan Metode EVA 

EVA menyediakan kerangka kerja untuk pembuatan keputusan dan juga 

mengukur nilai sebenarnya yang sedang diciptakan. Oleh karena itu, perlunya 

rumusan mengenai bagaimana seharusnya mengukur laba opersi, bagaimana 

mengukur modal, dan bagaimana menentukan biaya penggunaan modal. 

Rumus untuk mencari EVA menurut Rudianto (2013, hal. 218) adalah 

sebagai berikut : 

EVA = NOPAT – Capital Charge 

NOPAT  = Net Operating Profit After Tax 

Capital Charge  = Invested Capital x WACC 

 

Menurut Tunggal (2008) dalam Destiana (2014, hal. 6) Langkah-langkah 

untuk menghitung Economic Value Added (EVA) adalah: 

1) Menghitung Net Operating After Tax (NOPAT) 

NOPAT adalah laba yang diperoleh dari dari operasi perusahaan 

setalah dikurangi pajak penghasilan, tetapi termasuk biaya keuangan 

(Finacial Cost) dan non cash bookkeeping entries seperti biaya 

penyusutan. 

Rumus: 

NOPAT = Laba (Rugi) Usaha – Pajak 

2) Menghitung Invested Capital (IC) 

Invested Capital adalah jumlah seluruh pinjaman diluar pinjaman 

jangka pendek tanpa bunga (non interest bearing liabilities), seperti 

hutang dagang, biaya yang masih harus dibayar, utang pajak, uang muka 

pelanggan dan sebagainya. 

Rumus: 
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Invested Capital = Total Utang dan Ekuitas – Utang Jangka Pendek 

3) Menghitung Capital Charges 

Rumus: 

Capital Charge = WACC x Invested Capital 

4) Menghitung Weighted Average Cost of Capital (WACC) 

Rumus: 

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

Keterangan: 

D  = Tingkat Modal 

Rd  = Cost of Debt 

Tax = Tingkat Pajak 

E  = Tingkat Modal dan Ekutas 

Re  = Cost of Equity 

 

Untuk menghitung WACC suatu perusahaan perlu diperhitungkan yaitu 

sebagai berikut : 

a) Tingkat Modal =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑎𝑛 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
𝑥100% 

b) Cost of Debt (Rd) =  
𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 
𝑥100% 

c) Tingkat Pajak (Tax) =  
𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑥100% 

d) Tingkat Modal dan Ekuitas ( E ) = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑎𝑛 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
𝑥100% 

e) Cost Of Equity (Re) =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
𝑥100% 

5) Menghitung Economic Value Added (EVA) 

Rumus ; 

EVA = NOPAT – Capital Charges 

Dapat disimpulkan bahwa, dalam menghitung EVA ada 3 (tiga) variabel yang 

penting yaitu NOPAT, Capital Charges, dan EVA. Perbedaan konsep EVA dengan 

alat ukur lain adalah pada EVA, laba telah dikurangkan dengan biaya modal. 



  36 

 

 

 

Sedangkan dalam laba akuntansi hanya mengurangkan pendapatan dengan biaya 

operasioanal sehingga dengan konsep EVA diperoleh laba ekonomis yaitu laba yang 

sebenernya dari sebuah perusahaan setelah semua biaya yang dikeluarkan untuk 

mendapatkan laba telah dikurangkan. 

f. Kriteria Economic Value Added (EVA) 

Hasil penilaian kinerja perusahaan dengan menggunakan Ukuran EVA adalah 

sebagai berikut : 

Menurut Wiyono dan Kusuma  (2017 , hal. 78 ) kriteria yang digunakan untuk 

mengetahui ada tidaknya proses penciptaan nilai suatu perusahaan adalah : 

1) Jika Economic Value Added (EVA) > 0, yaitu nilai Economic 

Value Added (EVA) positif, yang menunjukkan telah terjadi 

proses nilai tambah pada perusahaan. 

2) Jika Economic Value Added (EVA) = 0, yaitu nilai Economic 

Value Added (EVA) menunjukkan posisi impas atau break 

event point, berarti tidak ada nilai tambah ekonimis, tetapi 

perusahaan mampu membayar semua kewajibannya kepada 

para penyandang dana atau kreditur. 

3) Jika Economic Value Added (EVA) < 0, yaitu nilai Economic 

Value Added (EVA) negatif, yang menunjukkan tidak terjadi 

proses nilai tambah pada perusahaan. 

 

Menurut Badriah  (2011, hal. 7) Penilaian EVA dapat ditentukan dengan 

kriteria sebagai berikut : 

1) Apabila EVA > 0, berarti nilai EVA positif yang 

menunjukkan telah terjadi proses nilai tambah pada 

perusahaan 

2) Apabila EVA = 0, menunjukkan posisi impas atau Break 

Event Point. 

3) Apabila EVA < 0, yang berarti EVA negatif menunjukkan 

tidak terjadinya proses nilai tambah 

 

Dengan adanya kriteria pengukuran EVA, penulis dapat menarik kesimpulan 

yang relevan berdasarkan hasil perhitungan EVA untuk menilai kinerja keuangan 

perusahaan. Apakah perusahaan mampu menciptakan nilai tambah ekomis bagi 

perusahaan atau tidak. EVA > 0 menandakan bahwa perusahaan telah mampu 
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memberikan nilai tambah ekonomi bagi perusahan. EVA = 0 menandakan bahwa 

perusahaan tidak mampu memberikan nilai tambah, tetapi perusahaan jga tidak rugi, 

karena EVA berda di titik impas. Dan apabila EVA < 0 artinya nilai EVA negatif, 

dimana perusahaan tidak mampu memberikan nilai tambah ekonomi bagi 

perusahaan.  

 

4. Profitabilitas 

a. Pengertian Return on Assets ( ROA) 

Satu-satunya tujuan asset perusahaan adalah menghasilkan keuntungan atau 

laba bagi perusahaan itu sendiri. Dengan mengetahui ROA, penulis bisa menilai 

apakah  perusahaan efisien dalam memanfaatkan aktivanya dalam kegiatan 

operasional perusahaan. Semakin tinggi ROA semakin baik, demikian pula 

sebaliknya .  

Berdasarkan Jurnal Administrasi Bisnis, vol. 2,  Return On Asset (ROA) 

merupakan bagian dari rasio profitabilitas dalam analisis laporan keuangan atau 

pengukuran kinerja keuangan perusahaan dan merupakan bentuk yang paling mudah 

dari analisis profitabilitas dalam menghubungkan laba bersih setelah pajak yang 

dilaporkan terhadap total aktiva. 

Menurut Ikhsan, dkk (2016, hal. 80) “rasio profitabilitas adalah rasio yang 

mengukur kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba, baik dalam 

huibungannya dengan penjualan, asset maupun modal sendiri”. Artinya, laba dapat 

diperoleh oleh perusahaan baik dari penjualan, asset, ataupun modal sendiri, yang 

kemudian kemampuan itu akan diukur menggunakan rasio profitabilitas.  
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Menurut Kasmir (2011, hal. 196) “rasio profitabilitas adalah rasio untuk 

menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga 

memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini 

ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. 

Intinya dalam penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi perusahaan”. 

Menurut Wijaya (2017, hal. 44) “mendefinisikan rasio profitabilitas yaitu 

rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 

atau laba”. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan atau laba dapat 

diliht dari efisien atai tidaknya penggunaan aktiva suatu perusahan. Karena aktiva 

merupakan asset ataua seluruh kekayaan yang dimiliki perusahaan. Tanpa aktiva, 

perusahaan tidak dapat melakukan aktivitas ekonominya. 

Fahmi (2017, hal. 68) “mengatakan bahwa rasio profitabilitas adalah  Rasio 

yang mengukur efektivitas secara keseluruhan yang ditunjukan oleh besar kecilnya 

tingkat keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan maupun 

investasi”. 

Sedangkan Menurut Hery (2014, hal. 143) “menyatakan rasio profitabilitas 

merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba”.    

Berdasarkan pendapat para ahli di atas, dapat ditarik kesimpulan bahwa rasio 

profitabilitas adalah rasio untuk mengukur tingkat efektifitas pengelolaan 

(manajemen) perusahaan yang ditunjukkan oleh jumlah keuntungan yang dihasilkan 

dari penjualan dan investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini menunjukkan 

efisiensi perusahaan. 
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Sesuai dengan tujuan yang akan dicapai, ada beberapa jenis rasio 

profitabilitas yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan. 

untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba dari 

operasional bisnis suatu perusahaan, berikut  adalah beberapa rasio profitabilitas 

yang sering digunakan : 

Menurut Irawati (2006, hal. 58) menyatakan bahwa dalam rasio keuntungan 

atau profitability ratios ini ada beberapa rumusan yang digunakan di antaranya 

adalah: 

1) Gross Profit Margin 

2) Operating Profit Margin 

3) Operating Ratio 

4) Net Profit Margin 

5) Return On Assets 

6) Return On Equity 

7) Return On Investment 

8) Earning Per Share (Eps) 

 

Dalam penelitian ini peneliti menggunakan rasio profitabilitan  (ROA) untuk 

mengukur kinerja keuangan perusahaan. Return on assets (ROA) merupakan salah 

satu rasio yang dapat mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

dari atotal aset yang digunakan.. Assets yang dimaksud adalah keseluruhan harta 

perusahaan, yang diperoleh dari penjualan, modal sendiri maupun dari modal asing 

yang  diubah perusahaan menjadi aktiva-aktiva perusahaan yang digunakan dalam 

operasioanal perusahaan.  

Menurut Fahmi (2014, hal. 165) “Return On Assets (ROA) melihat sejauh 

mana investasi yang telah ditanamkan mampu memberikan pengembalian 

keuntungan sesuai dengan yang diharapkan dan investasi tersebut sebenarnya sama 

dengan aset perusahaan yang ditanamkan atau ditempatkan”. 
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Menurut Prastowo (2015 hal. 81) “Retun On Asset merupakan rasio yang 

menunjukkan seberapa besar kontribusi asset dalam menciptakan laba bersih. Rasio 

ini digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan 

dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total asset”. 

Menurut Sudana (2011, hal. 22) “mengemukakan bahwa Return On 

Assets (ROA) menunjukan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh 

aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak”. 

Menurut Kasmir (2008, hal. 201) “Return On Assets (ROA) merupakan 

rasio yang menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam 

perusahaan”. Hal ini karena, hasil dari penggunaan aktiva merupakan sumber daya 

ekonomi perusahaan yang nantinya akan digunakan untuk menjalankan kegiatan-

kegiatan operasi perusahaan.  

Menurut Tandelilin (2010, hal. 372) “Return On Asset menggambarkan 

sejauh mana kemampuan aset – aset yang dimiliki perusahaan bisa menghasilkan 

laba”. 

Dari pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa Return On Asset (ROA) 

adalah rasio yang menunjukkan seberapa banyak laba bersih yang bisa diperoleh 

dari seluruh kekayaan yang dimiliki perusahaan. Karena itu digunakan angka laba 

setelah pajak dan rata-rata kekayaan perusahaan. Dengan demikian rasio ini 

menghubungkan keuntungan yang diperoleh dari operasi perusahaan dengan 

jumlah investasi atau digunakan untuk. menghasilkan laba. Semakin besar ROA, 

maka kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari penggunan total aktifa 

adalah baik, dan begitupun sebaliknya.  
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b. Tujuan dan Manfaat Profitabilitas 

Return On Asset (ROA) memiliki tujuan dan manfaat bagi pihak pemilik 

usaha dan bagi pihak di luar perusahaan, terutama pihak yang memiliki kepentingan 

atau hubungan dengan perusahaan.  

Menurut Kasmir (2011, hal. 197) tujuan penggunaan rasio profitabilitas 

adalah sebagai berikut: 

1) Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh 

perusahaan dalam satu periode tertentu. 

2) Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya 

dengan tahun sekarang. 

3) Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu 

4) Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan 

modal sendiri 

5) Untuk mengukur seluruh produktivitas seluruh dana 

perusahaan yang digunakan baik modal pinjaman maupun 

modal sendiri 

6) Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan 

yang digunakan baik modal sendiri 

7) dan tujuan lainnya. 

 

Sedangkan, manfaat yang diperoleh dalam penggunaan rasio profitabilitas 

menurut Kasmir (2011, hal.198) adalah sebagai berikut: 

1) Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh 

perusahaandalam satu periode 

2) Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya 

dengan tahun sekarang 

3) Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu 

4) Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan 

modal sendiri 

5) Mengentahui seluruh produktivitas seluruh dana perusahaan 

yang digunakan baik modal pinjaman maupun modal 

sendiri 

 

Dengan begitu dapat disimpulkan bahwa, dari tujuan dan manfaat rasio 

profitabilitas menunjukkan bahwa rasio ini dapat digunakan untuk menilai kinerja 

keungan perusahaan, dilihat dari kemampuan perusahaan menghasilkan laba. 
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c. Perhitungan Return on Assets (ROA) 

Rasio ini dipakai untuk mengukur efektivitas dan efisiensi perusahaan dalam 

memanfaatkan sumber ekonomi untuk menciptakan keuntungan. Keuntungan yang 

dimaksud dapat diperoleh dari keefektifan penggunaan asset perusahaan  Semakin 

besar ROA semakin baik. Hal ini berarti perusahaan mampu memperoleh laba dari 

penggunaan total aktiva perusahaan.  

Menurut Margaretha (2011, hal. 26)  ROA dapat diukur dengan rumus 

sebagai berikut : 

ROA = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
𝑥100% 

Standar industri untuk rasio ROA menurut Kasmir (2014, hal. 208) adalah 

sebesar 30%. 

Menurut Fahmi (2017, hal 51) ROA dapat diukur dengan rumus sebagai 

berikut:  

ROA= 
𝐸𝐴𝑇

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡 
𝑥100% 

Dari rumus di atas maka dapat dijelaskan bahwa laba setelah pajak yang 

dimaksud jumlah laba bersih dan kegiatan operasional setelah dikurangi pajak dibagi 

dengan total asset perusahaan, yang kemudian dikalikan 100%. Total asset yang 

dimaksud dalam rumus di atas adalah rata-rata  aktiva yang dimiliki oleh perusahaan.   

 

B. Kerangka Berpikir 

  Kerangka berpikir merupakan model konseptual tentang bagaimana teori-

teori yang berhubungan dengan factor yang diidentifikasi sebagai masalah yang 

penting. Kerangka berpikir yang baik akan menjelaskan secara teoritis hubungan 

antara variabel yang akan di teliti.  
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Rasio keuangan merupakan konsep yang lazim digunakan dalam mengukur 

kinerja keuangan perusahaan. Ada beberapa rasio keuangan yang dapat digunakan 

sebagai alat ukur kinerja, Namun dalam penelitian ini, penulis akan menganalisis 

kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan rasio profitabilats (ROA), yang 

hanya membutuhkan data keuangan perusahaan dari neraca dan laporan laba rugi. 

Menurut Fahmi (2017, hal. 68) “mengatakan bahwa rasio profitabilitas adalah  

Rasio yang mengukur efektivitas secara keseluruhan yang ditunjukan oleh besar 

kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan 

maupun investasi”. 

Kinerja keuangan erat kaitannya dengan rasio keuangan suatu perusahaan 

dimana dengan menghitung dan menganalisis rasio keuangan seperti rasio return on 

Assets (ROA) maka, perusahaan akan mengetahui seberapa besar peningkatan atas 

kinerja perusahaannya tersebut. Selain menggunakan metode ROA, untuk menilai 

kinerja keuangan perusahaan juga dapat dilakukan dengan metode EVA. 

Dengan  menggunakan Metode EVA dan ROA akan terlihat manakah yang 

lebih efisien dan efektif dalam menilai kinerja keuangan perusahaan farmasi yang 

terdaftar di BEI. Sehingga hasil akhirnya dapat dijadikan sebagai dasar pengambilan 

keputusan untuk keberlangsungan perkembangan perusahaan. 

 

1. Analisis kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan metode EVA  

Konsep Economic Value Added (EVA) merupakan konsep nilai tambah 

ekonomi yang dapat digunakan sebagai alat ukur kinerja keuangan. Hasil dari 

perhitungan EVA dianggap lebih akurat kare dalam perhitunggan, EVA 

memasukkan unsur biaya modal (cost of capital) 
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Menurut Rudianto (2013, hal. 217) “EVA merupakan pengukur 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 menjajikan dan sekaligus sebagai alat yang cocok untuk mengendalikan 

operasi perusahaan”.  

Dengan perhitungan EVA diharapkan dapat memperoleh hasil perhitungan 

pada upaya penciptaan nilai tambah ekonomi bagi perusahaan yang lebih realistis.  

Berdasarkan penelitian terdahulu Ilmiyah, dkk (2013) menyatakan bahwa nilai 

EVA PT. Indofood Sukses Makmur Tbk dan Anak Perusahaan adalah positif dan 

meningkat setiap tahunnya, hal ini menunjukkan kinerja perusahan yang semakin 

meningkat. tingkat biaya atau tingkat pengembalian yang dituntut investor melebihi 

laba perusahaan, keadaan ini menunjukkan bahwa perusahaan mampu menciptakan 

nilai (create value). Semakin besar nilai EVA maka harapan pemegang saham 

(investor) dapat terpenuhi dengan baik, yang artinya pemegang saham (investor) 

telah mendapatkan pengembalian investasi yang sama atau bahkan lebih dari yang 

telah diinvestasikan sebelumnya.  

 

2. Analisis kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan Return on 

Assets (ROA)  

Perusahaan didirikan dengan tujuan untuk menghasilkan keuntungan 

sebanyak- banyaknya. Keberhasilan perusahaan diukur dari mbesar kecilnya laba 

yang diperoleh perusahaan. Semakin besar laba, maka kinerja keuangan perusahaan 

semakin baik.  
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Pengukuran nilai perusahaan dapat dilihat dari imbal hasil (penghasilan) bagi 

aset yaitu Return On Asset (ROA). ROA adalah rasio keuangan yang lebih mudah 

digunakan untuk mengukur efektivitas dari kegiatan operasi perusahaan. Karena 

dengan  ROA penulis dapat mengetahui kemampuan perusahaan dalam 

menggunakan seluruh total asset perusahaan untuk menghasilkan keuntungan atau 

laba.  

Menurut Prastowo (2015, hal. 81) “Retun On Asset merupakan rasio yang 

menunjukkan seberapa besar kontribusi asset dalam menciptakan laba bersih. Rasio 

ini digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan 

dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total asset”.  

Dengan demikian semakin tinggi ROA  menunjukkan kinerja keuangan suatu 

perusahaan semakin baik, yang artinya kemampuan perusahaan menghasilkan laba 

dari pengguanaan total asset meningkat.  

Berdasarkan penelitia terdahulu Arifian dan Bowo (2014) mengatakan bahwa 

hasil perhitungan ROA adalah positif. ini menunjukkan bahwa perusahaan berhasil 

mendatangkan keuntungan dengan penggunaan asset perusahaan. Artinya, ROA 

perusahaan berada dalam posisi baik.   

 

3. Perbandingan Analisis Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan  Metode 

Economic Value Added (EVA) dan Return On Assets (ROA).  

Dalam melakukan penilaian kinerja keuangan, perusahaan tidak hanya 

menggunakan satu alat ukur saja untuk menarik sebuah kesimpulan terkait kondisi 

keuangan perusahaan.  Diperlukannya beberapa alat ukur financial di maksudkan 

untuk mendapatkan hasil yg lebih akurat dalam penilaian kinerja keuangan, sehingga 
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perusahaan dapat lebih leluasa menentukan keputusan-keputusan penting yang 

nantinya akan mendongkrak kemajuan perusahaan di masa depan.  

Dalam penelitian ini, peniliti menggunakan dua alat ukur financial 

perusahaan, yaitu dengan menggunakan metode EVA dan ROA.  Penilaian kinerja 

keuangan perusahaan dengan menggunakan ROA belum bisa di jadikan acuan untuk 

menentukan bagaimana kondisi keuangan suatu perusahaan. Karena ROA hanya 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba, hal ini sesuai dengan 

teori Tandelili (2010, hal. 372) “yang menyatakan bahwa ROA menggambarkan 

sejauh mana kemampuan asset-aset perusahaan bisa menghasilkan laba”. Oleh 

karena itu, penulis akan membandingkan kinerja keuangan perusahaan menggunakan 

EVA dan  ROA, dimana konsep biaya dimasukkan kedalam perhitungan EVA. 

Meskipun demikian EVA dapat digunakan sebagai pendukung ROA dalam menilai 

kinerja keuangan perusahaan, karena konsep EVA menggunakan biaya modal dalam 

perhitungannya.  

Berdasarkan penelitian terdahulu, yaitu Arifian dan Bowo (2014), 

mengatakan bahwa penggunaan analisis ROA menunjukkan hasil yang sama, karena 

hasil penghitungan ROA menunjukkan nilai positif, demikian juga dengan EVA, 

yang menunjukkan nilai positif. Dalam perhitungan ROA tidak memperhitungkan 

biaya modal sendiri (cost of equity). Sementara dengan metoda EVA, biaya modal 

sendiri diperhitungkan, hal itulah yang membedakan ROA dengan EVA.  

Sedangkan menurut  Ningtias, dkk. (2014) yang menyatakan bahwa metode 

EVA dapat digunakan untuk mendukung metode analisis rasio keuangan karena 

sama-sama menunjukkan nilai yang cukup baik, sehingga dapat diketahui nilai 

tambah ekonomis yang dihasilkan oleh perusahaan. Metode analisis rasio yang tidak 
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memperhitungkan biaya modal sendiri, dapat didukung dengan adanya metode EVA 

yang memasukkan biaya modal sendiri, sehingga perusahaan dapat 

memperhitungkan harapanharapan para shareholder. 

 Berdasarkan latar belakang kerangka berpikir diatas dapat dilihat gambaran 

kerangka berpikirnya sebagai berikut:  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar II.1 Kerangka Berpikir 

 

 

 

Kinerja Keuangan 

Rasio Keuangan 

Profitabilitas (ROA)

Bursa Efek Indonesia 

Economic Value Added 

(EVA)



   

 

48 

 

BAB III 

METODE PENELITIAN 

  

B. Pendekatan Penelitian  

Pendekatan penelitian yang penulis lakukan dalam penelitian adalah 

penelitian deskriptif dengan pendekatan kuantitatif. 

Menurut Sugiyono (2017, hal. 10) “data kuantitatif adalah data yang 

berbentuk angka atau data kualitatif yang diangkakan (scoring)”  

Menurut Dantes (2012, hal. 51) “penelitian deskriptif adalah suatu penelitian 

yang berusaha mendeskripsikan suatu fenomena atau peristiwa secara sistematis 

sesuai dengan apa adanya”. 

Dengan demikian, deskriptif kuantitatif merupakan penelitian yang dilakukan 

melalui pengumpulan data dan analisis data dengan tujuan mendiskripsikan 

gambaran secara aktual dan akurat mengenai fakta serta hubungan antar fenomena 

yang diselidiki dengan menggunakan angka-angka. Data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah laporan keuangan yang bertujuan untuk mengetahui bagaimana 

metode Economic Value Added (EVA) dan Return On Assets (ROA) dalam menilai 

Kinerja Keuangan pada Perusahaan Farmasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

periode 2012-2016. 

 

C. Defenisi Operasional   

Definisi operasional adalah aspek penelitian yang memberikan informasi 

tentang bagaimana caranya mengukur tabel. Defenisi operasional bertujuan untuk 

mengetahui sejauh mana pentingnya variabel yang digunakan dalam penelitian 

sehingga anakn mempermudah pemahaman dalam membahas penelitian nanti.
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Menurut Arikunto (2010, hal. 161) “defenisi operasional variabel adalah objek 

penelitian atau apa yang menjadi titik perhatian atau penelitian”.  

Menurut Sugiyono (2017, hal. 39) “defenisi operasional variabel adalah suatu 

atribut, sifat atau nilai dari orang, objek, kegiatan yang mempunyai variasi tertentu 

yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulan”.  

Dapat disimpulkan bahwa, defenisi operasional adalah seperangkat nilai yang 

berupa konsep objek penelitian yang dapat diamati dan diukur sehingga dapat diketahui 

hasil dari penelitian tersebut. Definisi operasional variabel yang dimaksud dalam 

penelitian ini adalah penjelasan mengenai analisis kinerja keuangan perusahan diukur 

dengan metode EVA dan ROA, sebagai berikut: 

1) Economic Value Added (EVA) merupakan analisis finansial untuk menilai 

profitabilitas dari operasi perusahaan, dan dalam perhitungannya, EVA 

menggunakan biaya modal. Dapat dinyatakan dengan rumus: 

EVA = NOPAT- (WACC x Invested Capital) 

Dimana :   

EVA  : Economic Value Addead  

NOPAT  : Net Operation Profit After Taxes  

WACC  : Weighted Avarage Cost of Capital  

Iinvested capital : Modal yang diinvestasika 

2) Return On Assets (ROA) merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan manajemen dalam menghasilkan laba berdasarkan 

penggunaan aktiva perusahaan. Dapat dinyatakan dengan rumus: 

ROA = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
𝑥100% 
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D. Tempat dan Waktu Penelitian  

Untuk mempermudah proses penelitian, maka penulis perlu menentukan 

tempat dan waku penelitiannya.  

Menurut Juliandi dan Irvan (2013, hal. 18) “tempat penelitian adalah bagian 

untuk menggambarkan secara detail, spesifik, lengkap, dimana penelitian dilakukan 

dari alasan logis mengapa memilih lokasi tersebut”. 

Tempata penelitian ini dilakukan pada perusahaan subsector Farmasi yang 

terdaftar Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui situw resminya, (www.idx.co.id). Waktu 

penelitian direncanakan mulai bulan Desember 2017 sampai dengan bulan Maret 2018. 

Adapun jadwal penelitian tersebut adalah sebagai beriku 

Tabel III.1 

Waktu Penelitian 

No

.  

Jenis Kegiatan 2017 – 2018 

Desembe

r  

Januari  Februari  Maret  April  

1 2 3 1 2 3 1 2 3 1 2 3 1 2 3 

1.  Pengajuan 

Judul 

               

2.  Pengumpulan 

Data 

               

3.  Pembuatan 

Proposal 

               

4.  Bimbingan 

Proposal 

               

5.  Seminar 

Proposal 
               

6.  Pengolahan 

Data 
               

7.  Bimbingan 

Skripsi 
               

8.  Sidang Meja 

Hijau 
               

http://www.idx.co.id/
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E. Jenis dan Sumber Data 

1. Jenis Data  

Jenis data yang digunakan peneliti dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. 

Menurut Sugiyono (2010, hal.15) “data kuantitatif adalah jenis data yang dapat 

diukur atau dihitung secara langsung, yang berupa informasi atau penjelasan yang 

dinyatakan dengan bilangan atau berbentuk angka”. Data yang digunakan dalam 

penitian ini berupa laporan keuangan tahunan perusahaan Farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Jakarta (BEI) periode 2012-2016.  

2. Sumber Data  

Sumber data yang digunakan peneliti dalam penelitian ini adalah data sekunder.  

Menurut Sugiyono (2012, hal. 402) “sumber data sekunder adalah  sumber data 

yang tidak langsung memberikan data kepada pengumpul data”. 

Data sekunder adalah data berupa informasi yang dikumpulkan dari sumber 

yang telah ada.  Data sekunder pada penelitian ini berupa laporan keuangan perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016 terdiri dari 

neraca, dan laporan laba rugi, dan diperoleh dari website BEI : www.idx.co.id. 

 

F. Teknik Pengumpulan Data  

Agar data yang diperoleh akurat, penulis menggunakan teknik pengumpulan 

data berupa dokumentasi. Menurut Sugiyono (2012, hal. 422) “dokumen merupakan 

catatan peristiwa yang sudah berlalu. Dokumen bisa berbentuk tulisan, gambar, atau 

karya-karya monumental dari seorang”. Dokumen dalam penelitian ini yaitu berupa 

http://www.idx.co.id/
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laporan keuangan pada perusahaan sector Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2016-2017.  

 

G. Teknik Analisis Data 

Setelah data yang diperlukan terkumpul, maka analisa data dapat dilakukan, 

dengan tujuan untuk memperoleh jawaban dari permasalahan penelitian.  

Menurut Sugiyono (2013, hal. 244) “analisis data merupakan proses mencari 

dan menyusun secara sistematis data yang diperoleh dari hasil wawancara, catatan 

lapangan, dan bahan-bahan lain  sehingga dapat mudah dipahami”.  

Teknik analisis data yang digunakan penulis dalam penelitian ini adalah analisis 

deskriptif, merupakan teknik analisis data yang dilakukan dengan cara mengumpulkan 

data, mengklasifikasikan data, menjelaskan dan menganalisis sehingga memberikan 

informasi dan gambaran yang jelas mengenai masalah yang diteliti.  

Teknik analisis deskriptif yang digunakan untuk menganalisa data keuangan 

adalah laporan keuangan Perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2012-2016.  

1) Mempelajari data secara menyeluruh yaitu dengan mempelajari laporan 

keuangan perusahaan (neraca dan laporan laba rugi) periode 2012-2016. 

2) Melakukan perhitungan Economic Value Added (EVA) selama periode 

2012 sampai 2016 dan menganalisisnya. 

3) Melakukan perhitungan Return On Asset  (ROA) selama periode 2012 

sampai 2016 dan menganalisisnya.  
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4) Melakukan analisis bagaimana kinerja keuangan perusahaan dilihat dari 

metode Economic Value Added (EVA) dan Return on Assets (ROA), sesuai 

dengan unsur-unsur laporan keuangan yang terkandung dalam ROA dan 

EVA berdasarkan laporan keuangan, yang kemudian hasilnya akan 

dibandingkan. Kemudian, dari hasil pembahasan rumusan masalah dapat 

ditarik kesimpulannya.  
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BAB IV 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHSAN 

 

 

A. Hasil Penelitian  

1. Deskripsi Data  

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa data 

laporan keuangan tahunan perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2012-2016 yang diperoleh dari situs resmi BEI yaitu www.idx.co.id . Sesuai 

dengan perumusan masalah yang telah dikemukakan sebelumnya, maka teknik analisis 

data yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik analisis deskriptif. Analisis 

deskriptif merupakan analisis yang mendeskripsikan data secara terperinci berdasarkan 

fenomena atau peristiwa yang apa adanya. Adapun alat ukur yang digunakan peneliti 

untuk menilai kinerja keuangan perusahaan adalah metode Economic Value Added 

(EVA)  dan Return on Assets (ROA).  

 

a. Metode Economic Value Added (EVA)  

Pengukuran kinerja keuangan perusahaan dapat dilakukan dengan 

menggunakan metode EVA. Konsep EVA menggunakan biaya modal dalam 

pengukurannya, tujuannya yaitu untuk menciptakan nilai tambah ekonomi bagi 

perusahaan dari modal yang dinvestasikan pemegang saham. Hasil perhitungan EVA 

dapat digunakan sebagai dasar pengambilan keputusan atas proyek atau kegiatan yang 

dapat memberikan pengembalian yang lebih tinggi dari biaya modalnya. 

http://www.idx.co.id/
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Menurut Rudianto (2013, hal. 218) EVA dapat diukur dengan menggunakan 

rumus sebagai berikut : 

EVA = NOPAT – Capital Charge 

NOPAT  = Net Operating Profit After Tax 

Capital Charge  = Invested Capital x WACC 

Menurut Tunggal (2008) dalam Destiana (2014, hal. 6) berikut merupakan 

langkah-langkah perhitungan metode EVA dalam menilai kinerja keuangan 

perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016 :  

1) Mengitung Nex Operating After Tax (NOPAT)  

NOPAT adalah laba yang diperoleh dari kegiatan operasi perusahaan setelah 

dikurangi beban pajak. NOPAT memberikan gambaran yang lebih akurat tentang 

profitabilitas perusahaan dan efisiensi operasionalnya. Hal ini karena, apabila 

perusahaan masih memperoleh laba dari operasi perusahaan dikurangi beban pajak, 

menandakan bahwa kegiatan operasional perusahaan dilakukan dengan efektif dan 

efisien. Semakin efisien kegiatan operasioanal suatu perusahaan, maka semakin 

maksimal juga laba yang diperoleh perusahaan. Pemakaian rumus NOPAT harus 

disesuaikan dengan data pada laporan keuangan yaitu berupa laba (rugi) usaha dan 

beban pajak.  

 Berikut adalah tabel perhitungan Net Operating After Tax (NOPAT) pada 

perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
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Tabel IV-1 

NOPAT Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2012-2016 

Tahun 
Kode 

Perusahaan 
Laba Usaha Beban Pajak NOPAT 

2012 

DVLA 

196,165,866 55,567,957 140,597,909 

2013 167,079,175 49,960,304 117,118,871 

2014 94,470,525 24,936,967 69,533,558 

2015 126,738,358 36,543,278 90,195,080 

2016 203,632,359 62,333,656 141,298,703 

2012 

KLBF 

2,181,715,040,587 532,918,244,560 1,648,796,796,027 

2013 2,548,918,930,790 602,070,267,545 1,946,848,663,245 

2014 2,671,044,312,198 642,609,966,418 2,028,434,345,780 

2015 2,751,299,539,255 663,186,962,586 2,088,112,576,669 

2016 3,102,624,328,195 740,303,526,679 2,362,320,801,516 

2012 

MERK 

141,247,744 38,106,722 103,141,022 

2013 193,612,301 49,636,530 143,975,771 

2014 200,435,592 54,682,938 145,752,654 

2015 186,513,979 51,395,379 135,118,600 

2016 213,297,300 61,073,314 152,223,986 

2012 

PYFA 

8,898,069,036 2,663,733,367 6,234,335,669 

2013 9,726,822,033 2,304,128,607 7,422,693,426 

2014 7,374,931,449 1,549,047,114 5,825,884,335 

2015 10,135,509,222 1,467,826,630 8,667,682,592 

2016 10,519,298,414 1,907,090,128 8,612,208,286 

2012 

SQBI 

171,457,277 45,649,188 125,808,089 

2013 184,775,714 49,961,305 134,814,409 

2014 208,163,894 55,298,569 152,865,325 

2015 179,718,383 48,422,643 131,295,740 

2016 201,350,957 54,656,691 146,694,266 

2012 

TSPC 

742,206,885,101 177,203,624,605 565,003,260,496 

2013 757,545,657,830 191,400,294,291 566,145,363,539 

2014 678,251,363,031 158,439,557,374 519,811,805,657 

2015 692,244,770,026 177,892,281,060 514,352,488,966 

2016 691,884,130,259 173,464,664,107 518,419,466,152 

2012 

KAEF 

285,156,855,442 72,520,454,677 212,636,400,765 

2013 293,765,073,883 68,483,102,322 225,281,971,561 

2014 342,480,745,051 79,079,988,771 263,400,756,280 

2015 391,046,821,297 89,354,973,785 301,691,847,512 

2016 442,824,103,843 111,427,977,007 331,396,126,836 

  Sumber: Data Sekunder Diolah 

Adapun rumus perhitungan Net Operating After Tex (NOPAT) adalah 

sebagaia berikut :  
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NOPAT = Laba (rugi) Usaha – Beban Pajak 

Dari rumus tersebut, maka dapat dihitung Net Operating After Tex 

(NOPAT) perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada PT. 

Darya Varia Labotaria Tbk (DVLA) dari tahun 2012-2016 : 

 Tahun 2012 = 196.165.866 – 55.567.957 = 140.597.909 

Tahun 2013 = 167.079.175 – 49.960.304 = 117.118.871 

Tahun 2014 = 94.470.525 – 24.936.967 = 69.533.558 

Tahun 2015 = 126.738.358 – 36.543.278 = 90.195.080 

Tahun 2016 = 203.632.359 – 62.333.656 = 141,298,703 

Dari perhitungan tersebut dapat dilihat bahwa, NOPAT perusahaan 

mengalami penurunan dari tahun 2013 dari 140.597.909 menjadi 117.118.871. 

kemudian menurun kembali di 2015 yaitu sebesar 69.533.558. Sampai akhirnya, 

NOPAT terus mengalami peningkatan yaitu di tahun 2015-2016 masing- masing 

sebesar 90.195.080 dan 141.298.703. Penurunan NOPAT di tahun 2013 dan 2014 

di sebabkan karena tidak efisiennya kegiatan operasional perusahaan yang akhirnya 

berdampak pada menurunya laba operasi perusahaan di tahun tersebut.  

Perhitungan Net Operating After Tex (NOPAT) pada PT. Kalbe Farma Tbk 

(KLBF) dari tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 2.181.715.040.587 – 532.918.244.560   = 1.648.796.796.027 

Tahun 2013 = 2.548.918.930.790 – 602.070.267.545   = 1.946.848.663.245 

Tahun 2014 = 2.671.044.312.198 – 642.609.966.418   = 2.028.434.345.780 

Tahun 2015 = 2.751.299.539.255 – 663.186.962.586   = 2.088.112.576.669 

Tahun 2016 = 3.102.624.328.195 – 740.303.526.679   = 2.362.320.801.516 

Berdasarkan perhitungan tersebut dapat dilihat bahwa di tahun 2012, 

NOPAT sebesar 1.648.796.796.027, kemudian meningkat di tahun 2013 sebesar 
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1.946.848.663.245, setelah itu pada tahun 2014 perusahaan kembali mengalami 

peningkatan sebesar 2.028.434.345.780. Tidak sampai di situ saja, NOPAT 

meningkat kembali pada tahun 2015-2016 masing-masing sebesar 

2.088.112.576.669 dan 2.362.320.801.516. Ini merupakan sebuah pencapaian yang 

sangat bagus, mengingat perusahaan terus mengalami peningkatan yang signifikan 

dari tahun ke tahun.  

Perhitungan Net Operating After Tex (NOPAT) pada PT. Merck Indonesia 

Tbk (MERK) dari tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 141.247.744 – 38.106.722 = 103.141.022 

Tahun 2013 = 193.612.301 – 49.636.530 = 143.975.771 

Tahun 2014 = 200.435.592 – 54.682.938 = 145.752.654 

Tahun 2015 = 186.513.979 – 51.395.379 = 135.118.600 

Tahun 2016 = 213.297.300 – 61.073.314 = 152.223.986 

Berdasarkan perhitungan tersebut dapat dilihat bahwa NOPAT perusahaan 

pada tahun 2013 sampai 2014 mengalami peningkatan yaitu dari 103.141.022 di 

tahun 2012, meningkat seebesar 143.975.771 ditahun 2013 dan meningkat kembali 

di tahun 2014 sebesar 145.752.654 . Namun, NOPAT perusahaan mengalami 

penurunan di tahun 2015 sebesar 135.118.600. kemudian di tahun 2016 perusahaan 

kembali mampu meningkat operasionalnya sehingga NOPAT meningkat sebesar 

152.223.986. Penurunan NOPAT di tahun 2013 di sebabkan karena laba usaha 

perusahaan menurun.  

Perhitungan Net Operating After Tex (NOPAT) pada PT. Prydam Farma 

Tbk. (PYFA) dari tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 8.898.069.036 – 2.663.733.367     = 6.234.335.669 
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Tahun 2013 = 9.726.822.033 – 2.304.128.607     = 7,422,693,426 

Tahun 2014 = 7.374.931.449 – 1.549.047.114     = 5.825.884.335 

Tahun 2015 = 10.135.509.222 – 1.467.826.630   = 8.667.682.592 

Tahun 2016 = 10.519.298.414 – 1.907.090.128   = 8.612.208.286 

Berdasarkan perhitungan tersebut dapat dilihat bahwa NOPAT perusahaan 

mengalami fluktuasi dari tahun ke tahun, di tahun 2012 NOPAT perusahaan sebesar 

6.234.335.669. Kemudian meningkat di tahun 2013 sebesar 7,422,693,426. Namun, 

di tahun 2014 perusahaan mengalami menurun yaitu sebesar  5.825.884.335. 

ditahun 2015, perusahaan kembali berhasil meningkat NOPAT sebesar 

8.667.682.592. Namun ternyata perusahaan tidak bisa mempertahankan 

NOPATnya sehingga di tahun 2016 perusahaan kembali mengalami penuruna 

sebesar 8.612.208.286. Fluktuasi yang terjadi pada perusahaan disebabkan karena 

hasil penjualan atau pendapatan perusahaan menurun, oleh karena itu banyaknya 

biaya rutin seperti biaya produksi, biaya gaji dan biaya rutin lainnya yang harus 

dibayar oleh perusahaan mengakibatkan laba usaha menurun.  

Perhitungan Net Operating After Tex (NOPAT) pada PT. Taiso 

Pharmaceutical Indonesia Tbk. (SQBI) dari tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 171.457.277 – 45.649.188 = 125.808.089 

Tahun 2013 = 184.775.714 – 49.961.305 = 134.814.409 

Tahun 2014 = 208.163.894 – 55.298.569 = 152.865.325 

Tahun 2015 = 179.718.383 – 48.422.643 = 131.295.740 

Tahun 2016 = 201.350.957 – 54.656.691 = 146.694.266 

Berdasarkan perhitungan tersebut dapat dilihat bahwa NOPAT perusahaan 

mengalami peningkatan di tahun 2013 yaitu dari 125.808.089 di tahun 2012 
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menjadi 134.814.409. Kemudian di tahun 2014 perusahaan kembali mengalami 

peningkatan sebesar 152.865.325. Namun sayangnya, NOPAT perusahaan 

menurun di tahun 2015 sebesar 131.295.740. Dan pada akhirnya, perusahaan 

kembali berhasil meningkatkan NOPAT di tahun 2016 sebesar 146.694.266. Dapat 

disimpulkan dari penurunana yang terjadi pada tahun 2015, dan perusahaan kembali 

mampu meningkatkan penurunan yang terjadi menandakan bahwa perusahaan telah 

berusaha dan mampu menjaga tingak efisiensi operasionalnya.   

Perhitungan Net Operating After Tex (NOPAT) pada PT. Tempo Scan 

Pasifik Tbk (TSPC) dari tahun 2012- 2016 : 

Tahun 2012 = 742.206.885.101 – 177.203.624.605 = 565.003.260.496 

Tahun 2013 = 757.545.657.830 – 191.400.294.291 = 566.145.363.539 

Tahun 2014 = 678.251.363.031 – 158.439.557.374 = 519.811.805.657 

Tahun 2015 = 692.244.770.026 – 177.892.281.060 = 514.352.488.966 

Tahun 2016 = 691.884.130.259 – 173.464.664.107 = 518.419.466.152 

Berdasarkan perhitungan diatas dapat dilihat bahwa perusahaan mengalami 

peningkatan yaitu sebesar 565.003.260.496 di tahun 2012 menjadi 566.145.363.539 

di tahun 2013. Kemudian menurun di tahun 2014 sebesar 519.811.805.657. 

Sayangnya NOPAT perusahaan kembali menurun di tahun 2015 sebesar 

514.352.488.966. Hingga akhirnya, di tahun 2016 perusahaan kembali mampu 

meningkatkan NOPATnya. 

 Perhitungan Net Operating After Tex (NOPAT) pada PT. Kimia Farma 

Tbk. (KAEF) dari tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 285.156.855.442 – 72.520.454.677 = 212.636.400.765 

Tahun 2013 = 293.765.073.883 – 68.483.102.322 = 225.281.971.561 
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Tahun 2014 = 342.480.745.051 – 79.079.988.771 = 263.400.756.280 

Tahun 2015 = 391.046.821.297 – 89.354.973.785 = 301.691.847.512 

Tahun 2016 = 442.824.103.843 – 111.427.977.007 = 331.396.126.836 

Berdasarkan perhitungan tersebut dapat dilihat bahwa NOPAT perusahaan 

dari tahun ke tahun mengalami peningkatan yang signifikan. Di tahun 2012, 

NOPAT sebesar 212.636.400.765, kemudian meningkat di tahun 2013 sebesar 

225.281.971.561. Lagi-lagi, NOPAT perusahaan mengalami kenaikan di tahun 

2014 sebesar 263.400.756.280. Tidak hanya sampai di situ saja, ditahun 2015 dan 

2016 perushaan terus mengalami kenaikan masing-masing sebesar 

301.691.847.512 di tahun 2015, dan 331.396.126.836 di tahun 2016 

2) Menghitung Invested Capital (IC) 

Invested Capital adalah jumlah seluruh pinjaman diluar pinjaman jangka 

pendek tanpa bunga (non interest bearing liabilities), seperti hutang dagang, biaya 

yang masih harus dibayar, utang pajak, uang muka pelanggan dan sebagainya. 

Berikut adalah tabel perhitungan Invested Capital (IC) pada perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  

 Tabel IV-2 

Invested Capital (IC) Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

Periode 2012-2016 

  

Tahun  
Kode 

Perusahaan 

Total Utang dan 

Ekuitas 

Utang Jangka 

Pendek  
Invested Capital  

2012 

DVLA 

1,074,691,476 191,717,606 882,973,870 

2013 1,190,054,288 215,473,310 974,580,978 

2014 1,236,247,525 178,583,390 1,057,664,135 

2015 1,376,278,237 296,298,118 1,079,980,119 

2016 1,531,365,558 374,427,510 1,156,938,048 

2012 

KLBF 

9,417,957,180,958 1,891,617,853,724 7,526,339,327,234 

2013 11,315,061,275,026 2,640,590,023,748 8,674,471,251,278 

2014 12,425,032,367,729 2,385,920,172,489 10,039,112,195,240 
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2015 13,696,417,381,439 2,365,880,490,863 11,330,536,890,576 

2016 15,226,009,210,657 2,317,161,787,100 12,908,847,423,557 

2012 

MERK 

569,430,951 119,827,938 449,603,013 

2013 696,946,318 147,818,253 549,128,065 

2014 716,599,526 129,820,145 586,779,381 

2015 641,646,818 132,435,895 509,210,923 

2016 743,934,894 120,622,129 623,312,765 

2012 

PYFA 

135,849,510,061 28,419,830,374 107,429,679,687 

2013 175,118,921,406 48,785,877,103 126,333,044,303 

2014 172,736,624,689 47,994,726,116 124,741,898,573 

2015 159,951,537,229 36,534,059,349 123,417,477,880 

2016 167,062,795,608 37,933,579,448 129,129,216,160 

2012 

SQBI 

397,144,458 63,322,304 333,822,154 

2013 421,187,982 66,233,801 354,954,181 

2014 459,352,720 83,717,824 375,634,896 

2015 464,027,522 102,270,152 361,757,370 

2016 479,233,790 113,998,435 365,235,355 

2012 

TSPC 

4,632,984,970,719 1,097,134,545,306 3,535,850,425,413 

2013 5,407,957,915,805 1,347,465,965,403 4,060,491,950,402 

2014 5,592,730,492,960 1,237,332,206,210 4,355,398,286,750 

2015 6,284,729,099,203 1,696,486,657,073 4,588,242,442,130 

2016 6,585,807,349,438 1,653,413,220,121 4,932,394,129,317 

2012 

KAEF 

2,076,347,580,785 537,184,235,226 1,539,163,345,559 

2013 2,471,939,548,890 746,123,148,554 1,725,816,400,336 

2014 2,968,184,626,297 854,811,681,427 2,113,372,944,870 

2015 3,434,879,313,034 1,092,623,765,562 2,342,255,547,472 

2016 4,612,562,541,061 1,696,208,867,581 2,916,353,673,480 

Sumber : Data Sekunder Diolah 

 

Invested Capital (IC) dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai 

berikut :  

 

Invested Capital = Total Utang dan Ekuitas – Utang Jangka Pendek 

Dari rumus tersebut, maka dapat dihitung Invested Capital (IC)  perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada PT. Darya Varia Labotaria 

Tbk (DVLA) dari tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 1.074.691.476 – 191.717.606    = 882.973.870 

Tahun 2013 = 1.190.054.288 – 215.473.310    = 974.580.978 

Tahun 2014 = 1.236.247.525 – 178.583.390    = 1.057.664.135 
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Tahun 2015 = 1.376.278.237 – 296.298.118    = 1.079.980.119 

Tahun 2016 = 1.531.365.558 – 374.427.510    = 1.156.938.048 

Berdasarkan perhitungan diatas dapat dilihat bahwa IC perusahaan dari 

tahun ke tahun mengalami kenaikan yang signifikan, yaitu di tahun 2013 naik 

sebesar 974.580.978 dari 882.973.870 di tahun 2012. Kemudian di tahun 2014, lagi 

lagi IC perusahaan mengalami peningkatan sebesar 1.057.664.135. Tidak sampai 

di tahun itu, IC perusahaan kembali meeningkat sebesar 1.079.980.119 dan 

meningkat lagi secara signifikan sebesar 1.156.938.048 di tahun 2016.  

Perhitungan Invested Capital (IC)  pada PT. Kalbe Farma Tbk. (KLBF) dari 

tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 9.417.957.180.958 – 1.891.617.853.724 = 7.526.339.327.234 

Tahun 2013 =11.315.061.275.026 –2.640.590.023.748= 8.674.471.251.278 

Tahun 2014 =12.425.032.367.729–2.385.920172489 = 10.039.112.195.240 

Tahun 2015=13.696.417.381.439–2.365.880.490.863= 11.330.536.890.576 

Tahun 2016=15.226.009.210.657–2.317.161.787.100= 12.908.847.423.557 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa IC perusahaan 

mengalami peningkatan dari tahun ke tahun. hal ini dilihat dari nilai IC perusahaan 

di tahun 2012 sebesar 7.526.339.327.234 meningkat di tahun 2013 sebesar 

8.674.471.251.278. kemudian di tahun 2014, perusahaan lagi lagi mengalami 

peningkatan sebesar 10.039.112.195.240. tidak hanya di tahun-tahun itu saja, dua 

tahun terakhir perusahaan terus mengalami peningkatan masing-masing sebesar 

11.330.536.890.576 di tahun 2015 dan 12.908.847.423.557 di tahun 2016.  
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Perhitungan Invested Capital (IC)  pada PT. Merck Indonesia Tbk (MERK) 

dari tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 569.430.951 – 119.827.938 = 449.603.013 

Tahun 2013 = 696.946.318 – 147.818.253 = 549.128.065 

Tahun 2014 = 716.599.526 – 129.820.145 = 586.779.381 

Tahun 2015 = 641.646.818 – 132.435.895 = 509.210.923 

Tahun 2016 = 743.934.894 – 120.622.129 = 623.312.765 

Berdasarkan perhitungan diatas dapat dilihat bahwa di tahun 2012, IC 

perusahaan sebesar 449.603.013 meningkat sebesar 549.128.065 Di tahun 2013. 

Perusahaan lagi lagi mampu meningkat IC di tahun 2014 sebesar 586.779.381. 

Namun sayangnya, di tahun 2015 perusahaan tidak bisa mempertahan  nilai IC 

sehingga mengalami penurunan sebesar 509.210.923. Dan akhirnya perusahaan 

mengalami   peningkatan IC di tahun 2016 sebesar 623.312.765. 

Perhitungan Invested Capital (IC)  pada PT. Prydam Farma Tbk (PYFA) 

dari tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 135.849.510.061 – 28.419.830.374 = 107.429.679.687 

Tahun 2013 = 175.118.921.406 – 48.785.877.103 = 126.333.044.303 

Tahun 2014 = 172.736.624.689 – 47.994.726.116 = 124.741.898.573 

Tahun 2015 = 159.951.537.229 – 36.534.059.349 = 123.417.477.880 

Tahun 2016 = 167.062.795.608 – 37.933.579.448 = 129.129.216.160 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa IC perusahaan 

mengalami peningkatan di tahun 2013, yaitu sebesar 126.333.044.303 dari 

107.429.679.687 di tahun 2014. Namun sayangnya, di tahun 2014 IC menurun 

sebesar 124.741.898.573. kemudian di tahun 2015, perusahaan mengalami 
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penurunan kembali sebesar 123.417.477.880. Hingga pada akhirnya, di tahun 2016 

perusahaan mampu meningkatkan IC sebesar 129.129.216.160.  

Perhitungan Invested Capital (IC)  pada PT. Taiso Pharmaceutical 

Indonesia Tbk (SQBI) dari tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 397.144.458 – 63.322.304 = 333.822.154 

Tahun 2013 = 421.187.982 – 66.233.801 = 354.954.181 

Tahun 2014 = 459.352.720 – 83.717.824 = 375.634.896 

Tahun 2015 = 464.027.522 – 102.270.152 = 361.757.370 

Tahun 2016 = 479.233.790 – 113.998.435 = 365.235.355 

Berdasar kan perhitungan di atas dapat di jelaskan bahwa di tahun 2013 IC 

perusahaan meningkat sebesar 354.954.181 dari 333.822.154 di tahun 2012. 

Kemudian meningkat kembali di tahun 2014 sebesar 375.634.896. Akan tetapi, 

perusahaan tidak mampu mempertahan nilai tersebut. Hal ini menyebabkan 

penurunan yang terjadi di tahun 2015 sebesar 361.757.370. Dan akhirnya, di tahun 

2016 perusahaan berhasil meningkat kembai IC sebesar 365.235.355.  

Perhitungan Invested Capital (IC)  pada PT. Tempo Scan Pasifik (TSPC) 

dari tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 4.632.984.970.719 – 1.097.134.545.306 = 3.535.850.425.413 

Tahun 2013 = 5.407.957.915.805 – 1.347.465.965.403 = 4.060.491.950.402 

Tahun 2014 = 5.592.730.492.960 – 1.237.332.206.210 = 4.355.398.286.750 

Tahun 2015 = 6.284.729.099.203 – 1.696.486.657.073 = 4,588,242,442,130 

Tahun 2016 = 6.585.807.349.438 – 1.653.413.220.121 = 4,932,394,129,317 

Berdasarkan perhitungan di atas adapat dilihat bahwa di tahun 2012 IC 

perusahaan sebesar 3.535.850.425.413 mengalami peningkatan di tahun 2013 
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sebesar 4.060.491.950.402. tidak hanya sampai di situ saja, pada 3 tahun terakhir 

IC perusahaan terus mengalami peningkatan yang signifikan yaitu sebesar 

4.355.398.286.750 di tahun 2014, sebesar 4,588,242,442,130 di tahun 2015 dan  

4,932,394,129,317 di tahun 2016.  

Perhitungan Invested Capital (IC)  pada PT. Kimia Farma (KAEF) dari 

tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 2.076.347.580.785 – 537.184.235.226    = 1.539.163.345.559 

Tahun 2013 = 2.471.939.548.890 – 746.123.148.554    = 1.725.816.400.336 

Tahun 2014 = 2.968.184.626.297 – 854.811.681.427    = 2.113.372.944.870 

Tahun 2015 = 3.434.879.313.034 – 1.092.623.765.562 = 2.342.255.547.472 

Tahun 2016 = 4.612.562.541.061 – 1.696.208.867.581 = 2.916.353.673.480 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat di lihat bahwa IC perusahaan terus 

mengalami peningkatan yang signifikan dari tahun ke tahun. Di tahun 2012 sebesar  

1.539.163.345.559 meningkat di tahun 2013 sebesar 1.725.816.400.336. Kemudian 

perusahaan terus mengalami peningkatan di tahun 2014 sebesar 2.113.372.944.870. 

dan dua tahun terakhir perusahaan terus mengalami peningkatan sebesar  

2.342.255.547.472 di tahun 2015 dan 2.916.353.673.480 di tahun 2016. 

3) Menghitung Capital Charge (CC)   

Capital charge (CC) adalah hasil perkalian antara WACC yang merupakan 

biaya modal tertimbang dari berbagai sumber modal yang digunakan untuk 

mengukur tingkat pengembalian atas risiko dalam berinvestasi, dengan invested 

capital (IC). Berikut adalah tabel perhitungan Capital Charge (CC) pada 

perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  
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Tabel IV-3 

Capital Charge (CC) Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia  

Periode 2012-2016 

Sumber : Data Sekunder Diolah 

 

Tahun  
Kode 

Perusahaan 
WACC Invested Capital  Capital Charge 

2012 

DVLA 

14% 882,973,870 123,616,342 

2013 11% 974,580,978 107,203,908 

2014 7% 1,057,664,135 74,036,489 

2015 8% 1,079,980,119 86,398,410 

2016 10% 1,156,938,048 115,693,805 

2012 

KLBF 

19% 7,526,339,327,234 1,430,004,472,174 

2013 17% 8,674,471,251,278 1,474,660,112,717 

2014 17% 10,039,112,195,240 1,706,649,073,191 

2015 15% 11,330,536,890,576 1,699,580,533,586 

2016 15% 12,908,847,423,557 1,936,327,113,534 

2012 

MERK 

19% 449,603,013 85,424,572 

2013 25% 549,128,065 137,282,016 

2014 25% 586,779,381 146,694,845 

2015 23% 509,210,923 117,118,512 

2016 21% 623,312,765 130,895,681 

2 

PYFA 

4% 107,429,679,687 4,297,187,187 

2013 4% 126,333,044,303 5,053,321,772 

2014 3% 124,741,898,573 3,742,256,957 

2015 3% 123,417,477,880 3,702,524,336 

2016 4% 129,129,216,160 5,165,168,646 

2012 

SQBI 

34% 333,822,154 113,499,532 

2013 36% 354,954,181 127,783,505 

2014 36% 375,634,896 135,228,563 

2015 33% 361,757,370 119,379,932 

2016 35% 365,235,355 127,832,374 

2012 

TSPC 

14% 3,535,850,425,413 495,019,059,558 

2013 12% 4,060,491,950,402 487,259,034,048 

2014 10% 4,355,398,286,750 435,539,828,675 

2015 8% 4,588,242,442,130 367,059,395,370 

2016 8% 4,932,394,129,317 394,591,530,345 

2012 

KAEF 

10% 1,539,163,345,559 153,916,334,556 

2013 9% 1,725,816,400,336 155,323,476,030 

2014 8% 2,113,372,944,870 169,069,835,590 

2015 8% 2,342,255,547,472 187,380,443,798 

2016 6% 2,916,353,673,480 174,981,220,409 
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Capital Charge (CC) dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai 

berikut :  

Capital Charge = WACC x Invested Capital 

Dari rumus tersebut, maka dapat dihitung Capital Charge (CC)  perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada PT. Darya Varia Labotaria 

Tbk (DVLA) dari tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 14%  x    882.973.870     = 123.616.342 

Tahun 2013 = 11%  x     974.580.978     = 107.203.908 

Tahun 2014 = 7%    x     1.057.664.135    = 74.036.489 

Tahun 2015 = 8%    x     1.079.980.119    = 86.398.410 

Tahun 2016 = 10%  x     1.156.938.048    = 115.693.805 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa di tahun 2012 CC 

perusahaan sebesar  123.616.342, mengalami penurunan di tahun 2013 sebesar 

107.203.908. kemudian ditahun 2014 perusahaan kembali mengalami penurunan 

sebesar 74.036.489. Hingga akhirnya, di dua tahun terakhir perusahaan mampu 

meningkat Capital Charge yaitu dari 74.036.489 menjadi 86.398.410 di tahun 2015. 

Kemudian meningkat signifikan di tahun 2016 sebesar  115.693.805.  

Perhitungan Capital Charge (CC) pada PT. Kalbe Farma Tbk. (KLBF) dari 

tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 19%    x     7.526.339.327.234      = 1.430.004.472.174 

Tahun 2013 = 17%    x     8.674.471.251.278      = 1.474.660.112.717 

Tahun 2014 = 17%    x     10.039.112.195.240    = 1.706.649.073.191 

Tahun 2015 = 15%    x     11.330.536.890.576    = 1.699.580.533.586 

Tahun 2016 = 15%    x     12.908.847.423.557    = 1.936.327.113.534 
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Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa nilai CC perusahaan 

mengalami peningkatan dari tahun 2013-2014 yaitu dari 1.430.004.472.174 di 

tahun 2012 menjadi 1.474.660.112.717 di tahun 2013, dan meningkat di tahun 2014 

sebesar 1.706.649.073.191. Namun sayangnya, CC perusahaan mengalami 

penurunan di tahun 2015 sebesar 1.699.580.533.586. Hingga pada akhirnya 

perusahaan kembali mampu meningkat kan CC perusahaan sebesar 

1.936.327.113.534 di tahun 2016.  

Perhitungan Capital Charge (CC) pada PT. Merck Indonesia Tbk (MERK) 

dari tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 19%    x       449.603.013     = 85.424.572 

Tahun 2013 = 25%    x       549.128.065     = 137.282.016 

Tahun 2014 = 25%    x       586,779,381     = 146.694.845 

Tahun 2015 = 23%    x       509.210.923     = 117.118.512 

Tahun 2016 = 21%    x       623.312.765     = 130.895.681 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa di tahun 2012 CC 

perusahaan sebesar 85.424.572, mengalami peningkatan di tahun 2013 sebesar 

137.282.016.  Perusahaan terus mengalami peningkatan di tahun 2014  sebesar 

146.694.845. Akan tetapi, peningkatan tersebut tidak bisa dipertahan perusahaan 

sehingga mengalami penurunan di tahun 2015 sebesar 117.118.512. hinga akhirnya 

berkat usaha dan kerja keras, perusahaan kembali berhasil meningkatkan CC 

perusaan sebesar  130.895.681.  
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Perhitungan Capital Charge (CC) pada PT. Prydam Farma Tbk (PYFA) dari 

tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 4%     x      107.429.679.687      = 4.297.187.187 

Tahun 2013 = 4%     x      126.333.044.303      = 5.053.321.772 

Tahun 2014 = 3%     x      124.741.898.573      = 3.742.256.957 

Tahun 2015 = 3%     x      123.417.477.880      = 3.702.524.336 

Tahun 2016 = 4%     x      129.129.216.160      = 5.165.168.646 

Berdasarkan pendapat di atas dapat dilihat bahwa di tahun 2013 capital 

charge perusahaan meningkat yaitu sebesar 5.053.321.772 dari 4.297.187.187 di 

tahun 2012. Akan tetapi di tahun 2014 Capital Charge perusahaan menurun sebesar 

3.742.256.957. Tidak hanya sampai disitu, di tahun 2015 Capital Charge kembali 

mengalami penurunan sebesar 3.702.524.336. Dan akhirnya, Capital Charge 

perusahaan meningkat signifikan di tahun 2016 sebesar 5.165.168.646.  

Perhitungan Capital Charge (CC) pada PT. Taiso Pharmaceutical Indonesia 

Tbk (SQBI) dari tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 34%      x      333.822.154      = 113.499.532 

Tahun 2013 = 36%      x      354.954.181      = 127.783.505 

Tahun 2014 = 36%      x      375.634.896      = 135.228.563 

Tahun 2015 = 33%      x      361.757.370      = 119.379.932 

Tahun 2016 = 35%      x      365.235.355      = 127.832.374 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa Capital Charge 

perusahaan mengalami peningkatan di tahun 2013 dan 2014 yaitu sebesar 

127.783.505 di tahun 2013 dari 113.499.532 di tahun 2012. Dan di tahun 2014 

meningkat sebesar 135.228.563. Akan tetapi, penurunan terjadi di tahun 2015 yaitu 
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sebesar  119.379.932. Kemudian di tahun 2016 perusahaan kembali berhasil 

meningkatkan Capital Charge sebesar  127.832.374.  

Perhitungan Capital Charge (CC) pada PT. Tempo Scan Pasifik(TSPC) dari 

tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 14%      x      3.535.850.425.413      = 495.019.059.558 

Tahun 2013 = 12%      x      4.060.491.950.402      = 487.259.034.048 

Tahun 2014 = 10%      x      4.355.398.286.750      = 435.539.828.675 

Tahun 2015 = 8%        x      4.588.242.442.130 = 367.059.395.370 

Tahun 2016 = 8%        x      4.932.394.129.317 = 394.591.530.345 

Berdasarkan perhitungan diatas dapat dilihat bahwa Capital Charge 

perusahaan mengalami penurunan di tahun 2013 dan 2014 yaitu dari 

495.019.059.558 di tahun 2012 menjadi  487.259.034.048 di tahun 2013, dan 

menurun lagi di tahun 2014 sebesar 435.539.828.675. Kemudian di tahun 

berikutnya yaitu tahun 2015 lagi-lagi perusahaan mengalami penurunan sebesar  

367.059.395.370. Hingga akhirnya, penurunan yang terjadi 3 tahun terakhir 

akhirnya berhenti di tahun 2016, karena perusahaan kembali mampu meningkat kan 

Capital Charge di tahun 2016 sebesar 394.591.530.345 

Perhitungan Capital Charge (CC) pada PT. Kimia Farma (KAEF)  dari 

tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 10%      x      1.539.163.345.559 = 153.916.334.556 

Tahun 2013 = 9%        x      1.725.816.400.336 = 155.323.476.030 

Tahun 2014 = 8%        x      2.113.372.944.870 = 169.069.835.590 

Tahun 2015 = 8%        x      2.342.255.547.472 = 187.380.443.798 

Tahun 2016 = 6%        x      2.916.353.673.480 = 174.981.220.409 
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Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa Capital Charge 

perusahaan dari tahun 2013 sampai 2015 berturut mengalami peningkatan, yaitu 

sebesar 153.916.334.556 dari 153.916.334.556 di tahun 2012, kemudian di tahun 

2014 meningkat sebesar 169.069.835.590 dan meningkat lagi di tahun 2015 sebesar 

187.380.443.798. Namun sayangnya, di tahun 2016 Capital Charge perusahaan 

menurun sebesar  174.981.220.409.  

4) Menghitung Economic Value Added (EVA)  

EVA sebagai metode penilaian kinerja keuangan perusahaan diharapkan 

mampu memberikan hasil yang dapat digunakan sebagai acuan bagi perusahaan 

dalam menilai kondisi keuangannya. EVA merupakan keuntungan operasional 

setelah pajak, dikurangi biaya modal yang digunakan untuk menilai kinerja 

perusahaan dengan memperhatikan secara adil harapan-harapan para pemegang 

saham dan kreditur.  EVA digunakan untuk melihat sejauh mana perusahaan 

mampu menciptakan nilai tambah ekonomi bagi perusahaan. EVA yang positif 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menciptaka nilai tambah ekonomi 

bagi perusahaannya, begitu juga sebaliknya EVA yang negatif menandakan 

perusahaan belum mampu menciptakan nilai tambah ekonomi bagi perusahaanya. 

Nilai tambah ekonomi di hasilkan dari laba perusahaan setelah dikurangi beban 

biaya.  

Berikut adalah tabel perhitungan Economic Value Added (EVA) pada 

perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
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Tabel IV-4 

Economic Value Added (EVA) Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia  

Periode 2012-2016 

 

 
Sumber: Data Sekunder Diolah 

Economic Value Added (EVA) dapat dihitung dengan menggunakan rumus 

sebagai berikut :   

EVA = NOPAT – Capital Charge 

2012 140,597,909 123,616,342 16,981,567

2013 117,118,871 107,203,908 9,914,963

2014 69,533,558 74,036,489 -4,502,931

2015 90,195,080 86,398,410 3,796,670

2016 141,298,703 115,693,805 25,604,898

2012 1,648,796,796,027 1,430,004,472,174 218,792,323,853

2013 1,946,848,663,245 1,474,660,112,717 472,188,550,528

2014 2,028,434,345,780 1,706,649,073,191 321,785,272,589

2015 2,088,112,576,669 1,699,580,533,586 388,532,043,083

2016 2,362,320,801,516 1,936,327,113,534 425,993,687,982

2012 103,141,022 85,424,572 17,716,450

2013 143,975,771 137,282,016 6,693,755

2014 145,752,654 146,694,845 -942,191

2015 135,118,600 117,118,512 18,000,088

2016 152,223,986 130,895,681 21,328,305

2012 6,234,335,669 4,297,187,187 1,937,148,482

2013 7,422,693,426 5,053,321,772 2,369,371,654

2014 5,825,884,335 3,742,256,957 2,083,627,378

2015 8,667,682,592 3,702,524,336 4,965,158,256

2016 8,612,208,286 5,165,168,646 3,447,039,640

2012 125,808,089 113,499,532 12,308,557

2013 134,814,409 127,783,505 7,030,904

2014 152,865,325 135,228,563 17,636,762

2015 131,295,740 119,379,932 11,915,808

2016 146,694,266 127,832,374 18,861,892

2012 565,003,260,496 495,019,059,558 69,984,200,938

2013 566,145,363,539 487,259,034,048 78,886,329,491

2014 519,811,805,657 435,539,828,675 84,271,976,982

2015 514,352,488,966 367,059,395,370 147,293,093,596

2016 518,419,466,152 394,591,530,345 123,827,935,807

2012 212,636,400,765 153,916,334,556 58,720,066,209

2013 225,281,971,561 155,323,476,030 69,958,495,531

2014 263,400,756,280 169,069,835,590 94,330,920,690

2015 301,691,847,512 187,380,443,798 114,311,403,714

2016 331,396,126,836 174,981,220,409 156,414,906,427

EVA

DVLA

KLBF

MERK

PYFA

SQBI

Rata-rata EVA 81,150,739,952

100,852,707,363

98,747,158,514

Rata-rata 

Perusahaan

10,359,034

365,458,375,607

12,559,281

2,960,469,082

13,550,785

TSPC

KAEF

Tahun 
Kode 

Perusahaan
NOPAT Capital Charge
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Dari rumus tersebut, maka dapat dihitung Economic Value Added (EVA) 

perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada PT. Darya Varia 

Labotaria Tbk(DVLA) dari tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 140.597.909  – 123.616.342 = 16.981.567 

Tahun 2013 = 117.118.871 – 107.203.908 = 9.914.963 

Tahun 2014 = 69.533.558 – 74.036.489 = -4.502.931 

Tahun 2015 = 90.195.080 –  86.398.410 = 3.796.670 

Tahun 2016 = 141.298.703 – 115.693.805 = 25.604.898 

Berdasarkan perhitungan diatas dapat dilihat bahwa nilai EVA di tahun 

2012 sebesar 16.981.567. Mengalami penurunan berturut-turut dari tahun 2013 dan 

2014 yaitu sebesar  9.914.963 di tahun 2013, menurun drastic di tahun 2014 sebesar 

-4.502.931. artinya, perusahaan belum mampu menciptakan nilai tambah ekonomi 

bagi usahanya. Akan tetapi, Nilai EVA kembali meningkat di tahun 2015 sebesar 

3.796.670. Kemudian meningkat signifikan di tahun 2016 sebesar 25.604.898. Jika 

dilihat dari rata-rata perusahaan yang tertera dalam tabel IV-4, nilai EVA 

perusahaan adalah positif yaitu sebesar  10.359.034.  

Perhitungan Economic Value Added (EVA) pada PT. Kalbe Farma Tbk. 

(KLBF) dari tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 1.648.796.796.027 –  1.430.004.472.174 = 218.792.323.853 

Tahun 2013 = 1.946.848.663.245 – 1.474.660.112.717 = 472.188.550.528 

Tahun 2014 = 2.028.434.345.780 – 1.706.649.073.191 =  321.785.272.589 

Tahun 2015 = 2.088.112.576.669 – 1.699.580.533.586 = 388.532.043.083 

Tahun 2016 = 2.362.320.801.516 –  1.936.327.113.534 = 425.993.687.982 
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Berdasarkan perhitungan diatas dapat dilihat bahwa pada tahun 2012 nilai 

EVA sebesar 218.792.323.853 yanga meningkat signifikan di tahun 2013 sebesar 

472.188.550.528. Namun sayangnya, perusahaan tidak mampu mempertahan kan 

nilai EVA di tahun berikutnya, sehingga mengalami penurunan sebesar 

321.785.272.589 di tahun 2014. Hingga akhirnya, di 2 tahun terakhir perusahaa 

kembali meningkatkan nilai EVA yaitu sebesar 388.532.043.083 di tahun 2015 dan 

425.993.687.982 di tahun 2016, dengan rata-rata perusahaan sebesar    

365.458.375.607.  

Perhitungan Economic Value Added (EVA) pada PT. Merck Indonesia Tbk 

(MERK) dari tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 103.141.022 – 85.424.572        = 17.716.450 

Tahun 2013 = 143.975.771 – 137.282.016      =  6.693.755 

Tahun 2014 = 145.752.654  – 146.694.845     = -942,191 

Tahun 2015 = 135.118.600  – 117.118.512     = 18. 000.088 

Tahun 2016 = 152.223.986  –  130.895.681    = 21.328.305 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat disimpulkan bahwa pada tahun 2012 

nilai EVA sebesar 17.716.450 yang menurun di tahun 2013 sebesar 6.693.755. 

Kemudian perusahaan kembali mengalami penurunan yang cukup drastic di tahun 

2014 yaitu sebesar -942,191. Nilai EVA yang negatif menandakan bahwa 

perusahaan belum mampu mencipkatan nilai tambah ekonomi bagi perusahaannya. 

Hingga pada akhirnya, di dua tahun terakhir perusahaan kembali meningkatka EVA 

yaitu sebesar 18. 000.088 di tahun 2015 dan 21.328.305 di tahun 2016, dengan rata-

rata perusahaan adalah sebesar 12.559.281.  
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Perhitungan Economic Value Added (EVA) pada PT. Prydam Farma Tbk 

(PYFA) dari tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 6.234.335.669 – 4.297.187.187     = 1.937.148482 

Tahun 2013 = 7.422.693.426 – 5.053.321.772     = 2.369.371.654 

Tahun 2014 = 5.825.884.335 – 3.742.256.957     = 2.083.627.378 

Tahun 2015 = 8.667.682.592 – 3.702.524.336     = 4.965.158.256 

Tahun 2016 = 8.612.208.286 – 5.165.168.646     = 3.447.039.640 

Berdasarkan perhitungan diatas dapat disimpulkan bahwa Nilai EVA 

perusahaan mengalami fluktuasi, di tahun 2013 yaitu sebesar 2.369.371.654 dari 

1.937.148482 di tahun 2012. Kemudian menurun di tahun 2014 sebesar  

2.083.627.378, dan meningkat kan kembali di tahun 2015 sebesar 4.965.158.256. 

Sayangnya, perusahaan tidak mampu mempertahan nilai EVA tersebut hingga 

akhinya perusahaan kembali mengalami penurunan di tahun 2016 sebesar 

3.447.039.640.  dengan rata-rata perusahaan adalah sebesar 2,960,469,082.  

Perhitungan Economic Value Added (EVA) pada PT. Taiso Pharmaceutical 

Indonesia Tbk (SQBI) dari tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 125.808.089 – 113.499.532    = 12.308.557 

Tahun 2013 = 134.814.409 –  127.783.505     = 7.030.904 

Tahun 2014 = 152.865.325 – 135.228.563     = 17.636.762 

Tahun 2015 = 131.295.740 – 119.379.932     = 11.915.808 

Tahun 2016 = 146.694.266 – 127.832.374     = 18.861.892 

Berdasarkan perhitungan diatas dapat dilihat bahwa nilai EVA perusahaan 

mengalami fluktuasi, di tahun 2012 sebesar 12.308.557, mengalami penurunan 

sebesar 7.030.904 di tahun 2013. Kemudian di tahun 2014 perusahaan berhasil 
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meningkatkan nilai EVA sebesar 17.636.762. Sayangnya, nilai EVA kembali 

menurun di tahun 2015 sebesar 11.915.808. Hingga pada akhirnya, di tahun 

berikutnya perusahaan kembali berhasil meningkatkan nilai EVA sebesar 

18.861.892, dengan rata-rat perusahaan adalah sebesar 13.550.785.  

Perhitungan Economic Value Added (EVA) pada PT. Tempo Scan 

Pasifik(TSPC) dari tahun 2012-2016 :  

Tahun 2012 = 565.003.260.496 – 495.019.059.558    = 69.984.200.938 

Tahun 2013 = 566.145.363.539 – 487.259.034.048     = 78.886.329.491 

Tahun 2014 = 519.811.805.657 – 435.539.828.675     = 84.271.976.982 

Tahun 2015 = 514.352.488.966 – 367.059.395.370    = 147.293.093.596 

Tahun 2016 = 518.419.466.152 – 394.591.530.345    = 123.827.935.807 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat disimpulkan bahwa perusahaan 

mengalami peningkatan dari tahun 2013 sampa 2015 yaitu sebesar  78.886.329.491 

di tahun 2013 dari 69.984.200.938 di tahun 2012. Kemudian meningkat kembali 

sebesar 84.271.976.982 di tahun 2015. Puncak dari peningkatan nilai EVA adalah 

pada tahun 2015 yaitu sebesar 147.293.093.596. sayangnya, penurunan nilai EVA 

terjadi di tahun berikutnya yaitu tahun 2016 sebesar 123.827.935.807, dengan rata-

rata perusahaan sebesar 100.852.707.363. 

Perhitungan Economic Value Added (EVA)  pada PT. Kimia Farma (KAEF)  

dari tahun 2012-2016 : 

Tahun 2012 = 212.636.400.765 – 153.916.334.556    = 58.720.066.209 

Tahun 2013 = 225.281.971.561 – 155.323.476.030    = 69.958.495.531 

Tahun 2014 = 263.400.756.280 – 169.069.835.590    = 94.330.920.690 

Tahun 2015 = 301.691.847.512 – 187.380.443.798    = 114.311.403.714 
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Tahun 2016 = 331.396.126.836 – 174.981.220.409    = 156.414.906.427 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa nilai EVA perusahaan 

mengalami peningkatan secara terus menerus dari tahun 201-2016. Yaitu sebesar 

58.720.066.209 di tahun 2012, meningkat sebesar 69.958.495.531 di tahun 2013, 

tidak hanya sampai di tahun ini saja, peningkatan nilai EVA terus terjadi pada tahun 

2014 sampai 2016 yaitu sebesar 94.330.920.690di tahun 2014, 114.311.403.714 di 

tahun 2015, dan 156.414.906.427 di tahun 2016, dengan rata-rata perusahaan 

adalah sebesar 98.747.158.514.  

 

b. Return on Assets (ROA) 

Salah satu tujuan perusahaan adalah menghasilkan keuntungan atau laba 

maksimum sesuai dengan yang diharapakan perusahaan.  Retun On Assets (ROA) 

merupakan kemampuan perusahaan menggunakan aktiva/assetnya secara efektif. 

Dengan mengetahui ROA, dapat dilihat apakah perusahaan sudah efektif dalam 

pemanfaatan total aktiva dalam kegiatan operasional perusahan. Semakin tinggi 

ROA berarti kemampuan perusahaan mengelola total assetnya semakin baik. 

dengan demikian dapat dikatakan bahwa, ROA yang tinggi menandakan bahwa 

kinerja keuangan suatu perusahaan adalah baik.  

Berikut adalah tabel perhitungan Return On Assets (ROA) pada perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
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Tabel IV-5 

Return On Assets (ROA) Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia  

Periode 2012-2016 

 

 
Sumber : Data Sekunder Diolah 

Return On Assets (ROA) dapat dihitung dengan menggunakan rumus 

sebagai berikut :   
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ROA =  
𝐥𝐚𝐛𝐚 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡 𝐒𝐞𝐭𝐞𝐥𝐚𝐡 𝐏𝐚𝐣𝐚𝐤

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭
 𝒙 𝟏𝟎𝟎% 

Menurut Kasmir (2014, hal. 208) “standart industry untuk rasio ROA 

adalah 30%. 

Dari rumus tersebut, maka dapat dihitung Return On Assets (ROA) 

perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada PT. Darya Varia 

Labotaria Tbk (DVLA) dari tahun 2012-2016 : 

Return On Assets 2012 =
148.909.089

1.074.691.476
   x 100%    = 14%  

Return On Assets 2013 =
125.796.473

1.190.054.288
   x 100%     = 11% 

Return On Assets 2014 =
80.929.476

1.236.247.525
   x 100%     = 7% 

Return On Assets 2015 = 
107.894.430

1.376.278.237
   x 100%     = 8% 

Return On Assets 2016 = 
152.083.400

1.531.365.558
   x 100%     = 10% 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa Return On Assets 

perusahaan di tahun 2012 sebesar 14%, kemudian pada tahun 2013 Retun On Assets 

mengalami penurunan yaitu dari 14% menjadi 11%. Tidak hanya sebatas di tahun 

itu saja, pada tahun 2015 Retunr On Asset  kembali menagalami penurunan dari 

11% menjadi 7%, hingga pada akhirnya di dua tahun terakhir perusahaan mampu 

meningkatkan kembali pencapaian Retun On Assets dari 7% menjadi 8% di tahun 

2015 dan 10% di tahun 2016. Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan 

dalam penggunaan total assets tergolong kurang efisien karena laba yang diperoleh 

perusahaan tergolong rendah.  

Perhitungan Return On Assets (ROA) pada PT. Kalbe Farma Tbk (KLBF) 

dari tahun 2012-2016 :  

Return On Assets 2012 =
1.775.098.847.932

9.417.957.180.958
   x 100%     = 19%  
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Return On Assets 2013 =
1.970.452.449.686

11.315.061.275.062
   x 100%    = 17% 

Return On Assets 2014 =
2.121.090.581.630

12.425.032.367.729
   x 100%    = 17% 

Return On Assets 2015 = 
2.057.694.281.873

13.696.417.381.439
   x 100%     = 15% 

Return On Assets 2016 = 
2.350.884.933.551

15.226.009.210.657
   x 100%     = 15% 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa Return On Assets 

perusahaan pada tahun 2012 sebesar 19 %. Mengalami penurunan di tahun 2012 

dari 19% menjadi 17 %. Kemudian di tahun 2014, perusahaan mampu 

mempertahankan nilai ROA seperti pada tahun sebelumnya yaitu sebesar 17%. 

Namun sayangnya, di tahun berikutnya perusahaan tidak mampu mempertahankan 

Return On Assets sehingga perusahaan mengalami penurunan sebesar 15 % dari 

17%. Hingga akhirnya di tahun 2016, perusahaan berhasil mempertahankan nilai 

ROA seperti pada tahun sebelumnya yaitu sebesar 15%.  

Perhitungan Return On Assets (ROA) pada perusahaan PT. Merck Indonesia 

Tbk (MERK) dari tahun 2012-2016: 

Return On Assets 2012 =
107.808.155

569.430.951
   x 100%     = 19%  

Return On Assets 2013 =
175.444.757

696.946.318
   x 100%     = 25% 

Return On Assets 2014 =
181.472.234

716.599.526
   x 100%     = 25% 

Return On Assets 2015 = 
142.545.462

641.646.818
   x 100%      = 22% 

Return On Assets 2016 = 
153.842.847

743.934.894
   x 100%      = 21% 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa di tahun 2013 Return 

On Assets mengalami peningkatan sebesar 25% dari 19% di tahun 2012. Kemudian 

di tahun 2014, perusahaan berhasil mempertahankan nilai Return On Assets di 
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tahun sebelumnya yaitu sebesar 25%. Sayangnya, pada tahun 2015 perusahaan 

mengalami penuruna  sebesar 22%, kemudian mengalami penurunan lagi di tahun 

2016 yaitu dari 22% menjadi 21%.  

Perhitungan Return On Assets (ROA) pada PT. Prydam Farma Tbk (PYFA) 

dari tahun 2012-2016 :  

Return On Assets 2012 =
5.308.221.363

135.849.510.061
   x 100%     = 4%  

Return On Assets 2013 =
6.195.800.338

175.118.921.406
   x 100%     = 4% 

Return On Assets 2014 =
2.657.665.405

172.736.624.689
   x 100%     = 2% 

Return On Assets 2015 = 
3.087.104.465

159.951.537.229
   x 100%      = 2% 

Return On Assets 2016 = 
5.146.317.041

167.062.795.608
   x 100%      = 3% 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa pada tahun 2012 

Return On Assets perusahaan sebesar 4%, perusahaan berhasil mempertahankan 

nilai Return On Assets di tahun sebelumnya sehingga pada tahun 2013 Return On 

Assets sebesar 4%. Namun sayangnya, di tahun 2013 Returb On Assets menurun 

sebesar 2%, dan pada tahun 2015 Return On Asset sama dengan tahun sebelumnya 

yaitu sebesar 2%. Hingga akhirnya perusahaan berhasil meningkatkan kembali nilai 

Return On Assets  di tahun 2016 sebesar 3%. Hal ini menunjukkan bahwa 

pencapaian laba perusahaan dari penggunaan myotal asset tergolong kecil.  

Perhitungan Return On Assets (ROA) pada PT. Taiso Pharmaceutical 

Indonesia Tbk (SQBI) dari tahun 2012-2016 :  

Return On Assets 2012 =
135.248.606

397.144.458
   x 100%     = 34%  

Return On Assets 2013 =
149.521.096

421.187.982
   x 100%     = 35% 
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Return On Assets 2014 =
164.808.009

459.352.720
   x 100%     = 36% 

Return On Assets 2015 = 
150.207.262

464.027.522
   x 100%      = 32% 

Return On Assets 2016 = 
165.195.371

479.233.790
   x 100%      = 34% 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa Return On Assets 

perusahaan dari tahun 2013 dan 2014 mengalami peningkatan, yaitu dari 34% di 

tahun 2012 menjadi 35% di tahun 3013, dan meningkat kembali sebesar 36% di 

tahun 2014. Namun sayangnya, Return On Assets mengalami penurunan di tahun 

2015 yaitu sebesar 32%. Sampai akhirnya di tahun 2016 perusahaan kembali 

berhasil meningkatkan Return On Assets sebesar 34 %. Meskipun pengingkatan 

yang terjadi tidak sebesar tahun-tahun sebelumya, hal ini menunjukkan bahwa 

perusahan telah berusahaa menggunakan asetnya seefisien mungkin sehingga 

mampu mengasilkan laba.  

Perhitungan Return On Assets (ROA) pada PT. Tempo Scan Pasifik(TSPC) 

dari tahun 2012-2016 :  

Return On Assets 2012 =
635.176.093.653

4.632.984.970.719
   x 100%     = 14%  

Return On Assets 2013 =
638.535.108.795

5.407.957.915.805
   x 100%     = 12% 

Return On Assets 2014 =
584.293.062.124

5.592.730.492.960
   x 100%     = 10% 

Return On Assets 2015 = 
529.218.651.807

6.284.729.099.203
   x 100%      = 8% 

Return On Assets 2016 = 
545.493.536.262

6.585.807.349.438
   x 100%      = 8% 

Baerdasarkan perhitungan diatas dapat dilihat bahwa Return On Assets 

perusahaan mengalami penurunan dari tahun 2012-2014. Pada tahun 2012 Return 

On Assets sebesar 14%, menurun di tahun 2013 menjadi 12%. Tidak berenti sampai 



  84 

 

 

 

 

di situ, penurunan kembali terjadi di tahun 2014 yaitu sebesar 10%. Pada tahun 

2015 perusahaan masih belum mampu meningkatkan Retuurn On Asset, sehingga 

kembali mengalami penurunan sebesar 8%. Kemudian di tahun selanjutnya yaitu 

tahun 2016, meskipun perusahaan belum mampu meningkatkan laba, tetapi 

perusahaan berhasil mempertahankan nilai Return On Assets yaitu sama dengan 

tahun sebelumnya sebesar 8%. 

Perhitungan Return On Assets (ROA)  pada PT. Kimia Farma (KAEF)  dari 

tahun 2012-2016 : 

Return On Assets 2012 =
205.763.997.378

2.076.347.580.785
   x 100%     = 10%  

Return On Assets 2013 =
215.642.329.977

2.471.939.548.890
   x 100%     = 9% 

Return On Assets 2014 =
236.531.070.864

2.968.184.626.297
   x 100%     = 8% 

Return On Assets 2015 = 
265.549.762.082

3.434.879.313.034
   x 100%      = 8% 

Return On Assets 2016 = 
271.597.947.663

4.612.562.541.064
   x 100%      = 6% 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat dilihat bahwa perusahaan mengalami 

penurunan Return On Assets, yaitu pada tahun 2012 sebesar 10% menurun di tahun 

2013 sebesar 9%.  Kemudiaan menurun kembali di tahun 2014 sebesar 8%. Di 

tahun 2015 perusahaan berhasil mempertahankan nilai   Return On Assets sebesar 

8%. Namun sayangnya, di tahun 2016 Return On Assets kembali menurun sebesar 

6%.  
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B. Pembahasan 

Berdasarkan analisis yang telah dilakukan oleh penulis terhadap metode 

Economic Value Added (EVA) dan Return  On Assets (ROA) dalam menilai kinerja 

keuangan pada perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2012-2016, maka dapat dinilai kinerja keuangan perusahaan pada kurun waktu 

2012-2016 secara keseluruhan adalah sebagai berikut.  

 

1. Analisis Metode Economic Value Added (EVA)  dalam menilai kinerja 

keuangan perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  

EVA digunakan untuk menilai kinerja keuangan perusahaan dengan melihat 

sejauh mana kemampuan perusahaan dalam memperoleh nilai tambah ekonomi dari 

tingkat pengembalian yang dituntut oleh investor. Semakin besar EVA, semakin 

baik pula kinerja keuangan suatu perusahaan.  

Menurut Badriah  (2011, hal. 7) Penilaian EVA dapat ditentukan dengan 

kriteria sebagai berikut : 

4) Apabila EVA > 0, berarti nilai EVA positif yang menunjukkan 

telah terjadi proses nilai tambah pada perusahaan 

5) Apabila EVA = 0, menunjukkan posisi impas atau Break Event 

Point. 

6) Apabila EVA < 0, yang berarti EVA negatif menunjukkan tidak 

terjadinya proses nilai tambah 

Berikut adalah gambar grafik perhitungan Economic Value Added (EVA) 

pada perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-

2016.  
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Grafik IV-1 

Economic Value Added (EVA) Pada perusahaan Farmasi Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016. 

 

 

Dari hasil perhitungan Economic Value Added (EVA)  pada PT. Darya 

Varia Labotaria Tbk, dapat dilihat bahwa nilai EVA mengalami penurunan 

berturut-turut pada tahun 2012 sampai 2014. Bahkan, penurunan yang terjadi di 

tahun 2014 hingga mencapai nilai yang negatif, yaitu sebesar -4.502.931, hal ini di 

sebabkan tingat pengembalian investasi yang dituntut investor lebih besar dari laba 

perusahaan. Kemudian nilai EVA kembali meningkat di tahun 2015 dan 2016. Jika 

dilihat dari rata-rata perusahaan yang tertera dalam tabel IV- 4, nilai EVA 

perusahaan adalah positif yaitu sebesar  10.359.034. Artinya, perusahaan telah 

mampu menciptakan nilai tambah ekonomi (EVA), dengan begitu dapat dilihat 

bahwa kinerja keuangan perusahaan secara keseluruhan tergolong baik.  

Dari hasil perhitungan Economic Value Added (EVA)  pada PT. Kalbe 

Farma Tbk, dapat dilihat bahwa pada tahun 2012 sampai 2013  nilai EVA 

meningkat signifikan sebesar 472.188.550.528. artinya, pemegang saham (investor) 

telah mendapatkan pengembalian investasi yang sama atau bahkan lebih dari yang 

telah diinvestasikan sebelumnya.  Kemudian terjadi penurunan di tahun 2014, hal 
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ini di sebabkan karena meningkatnya biaya modal yang dikeluarkan perusahaan.  

pada tahun 2015 dan 2016, perusahaan berhasil meningkatkan kembali nilai EVA. 

dengan rata-rata perusahaan sebesar    365.458.375.607. Secara keseluruhan, dari 

tahun 2012 sampai 2016 perusahaan mencapai nilai EVA yang positif, artinya 

perusahaan telah berhasil menciptakan nilai tambah ekonominya sehingga dapat 

dikatakan kinerja keuangan perusahaan tergolong baik.  

Dari hasil perhitungan Economic Value Added (EVA)  pada PT. Merck 

Indonesia Tbk, dapat dilihat bahwa pada tahun 2012 dan 2013 nilai EVA 

mengalami penurunan. Hal ini disebabkan karena terjadinya peningkatan biaya 

modal yang cukup drastic, sehingga nilai tambah ekonomi yang diperoleh 

perusahan. Di tahun 2014 nilai EVA kembali menurun  drastic hingga mencapai 

nilai yang negatif, yaitu sebesar -942,191. Hal ini disebabkan karena, biaya modal 

yg keluarkan perusahaan lebih besar dari laba yang dihasilkan dari operasional 

perusahaan, akibatnya perusahaan tidak mampu menciptakan nilai tambah ekonomi 

di tahun tersebut. Hingga pada akhirnya, di tahun 2015 dan 2016 perusahaan 

berhasil meningkatkan nilai EVA, dengan rata-rata perusahaan adalah sebesar 

12.559.281. Jika dilihat dari rata-rata perusahaan, secara keseluruhan nilai EVA 

adalah postif. Artinya, perusahaan berhasil menciptakan nilai tambah ekonomi bagi 

usahanya, sehingga dapat dikatakan bahwa kinerja keuangan perusahaan tergolong 

baik.  

Dari hasil perhitungan Economic Value Added (EVA)  pada PT. Prydam 

Farma Tbk, dapat dilihat bahwa dari tahun 2012 sampai 2016 Nilai EVA 

perusahaan mengalami fluktuasi, dengan rata-rata perusahaan adalah sebesar 

2,960,469,082. Hal ini disebabkan karena tidak stabilnya laba yang di peroleh dari 
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operasional perusahaan, yang menyebabkan ketidakstabilan perusahaan dalam 

mengasilkan nilai tambah ekonomi bagi perusahaannya.  Secara keseluruhan, nilai 

EVA yang di dapat perusahaan adalah positif. Artinya, kemampuan perusahaan 

dalam menciptakan nilai tambah ekonomi bagi usahanya sudah tergolong baik, 

dengan begitu kinerja keuangan perusahaan juga tergolong baik.  

Dari hasil perhitungan Economic Value Added (EVA)  pada PT. Taiso 

Pharmaceutical Indonesia Tbk, dapat dilihat bahwa dari tahun 2012 sampai 2016 

nilai EVA perusahaan mengalami fluktuasi, dengan rata-rata perusahaan adalah 

sebesar 13.550.785. hal ini disebabkan karena ketidakstabilan yang terjadi pada 

laba dari operasional perusahaan, sehingga nilai tambah ekonomi yang dihasilkan 

perusahaanpun tidak stabil. Secara keseluruhan, nilai EVA yang di dapat 

perusahaan adalah positif, artinya perusahaan mampu menciptakan nilai tambah 

ekonomi sehingga dapat dikatakan bahwa kinerja keuangan perusahaan tergolong 

baik.  

Dari hasil perhitungan Economic Value Added (EVA)  pada PT. Tempo 

Scan Pasifik Tbk, dapat dilihat bahwa  pada tahun 2012 sampai 2015 nilai EVA 

perusahaan mengalami peningkatan dari tahun ke tahun. sedangkan di tahun 2016, 

nilai EVA menurunan sebesar 123.827.935.807, hal ini disebabkan karena 

meningkatnya biaya modal yang dikeluarkan perusahaan, sehingga nilai tambah 

ekonomi yanag dihasilkan perusahaan menurun, dengan rata-rata perusahaan 

sebesar 100.852.707.363. jika dilihat secara keseluruhan, nilai EVA perusahaan 

adalah positif. Artinya, kinerja keuangan perusahaan tergolong baik karena 

perusahaan berhasil menciptakan nilai tambah ekonomi bagi usahanya.  
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Dari hasil perhitungan Economic Value Added (EVA)  pada PT. Kimia 

Farma Tbk, dapat dilihat bahwa nilai EVA perusahaan mengalami peningkatan 

secara terus menerus dari tahun 2012 sampai 2016. Hal ini terjadi karena laba yang 

dihasilkan dari operasional perusahaan dari tahun ke tahun meningkat, sehingga 

nilai tambah ekonomi yang dihasilkanpun juga meningkat dan tetap dalam kriteria 

EVA yang positif. Sehingga dapat dikatakan kinerja keuangan perusahaan 

tergolong sangat baik.  

Berdasarkan penjelasan di atas dapat disimpulkan bahwa, secara 

keseluruhan kinerja keuangan perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tergolong baik. hal ini dibuktikan dengan adanya nilai EVA yang positif 

dari seluruh perusahaan yang menandakan bahwa tingkat pengembalian yang di 

hasilkan oleh perusahaan melebihi tingkat pengembalian yang diminta oleh 

investor. Artinya perusahaan mampu memperoleh nilai tambah ekonomi bagi 

usahanya. Hal ini sesuai dengan teori Brigham (2010, hal. 111) “yang menyatakan 

bahwa EVA adalah ukuran nilai tambah ekonomis yang dihasilkan perusahaan 

sebagai akibat dari aktivitas atau straegi manajemen, EVA yang positif menandakan 

perusahaan berhasil menciptakan nilai bagi pemilik modal karena perusahaan 

mampu menghasilkan tingkat penghasilan melebihi biaya modal”. Hal ini di 

dukung oleh hasil peneltian Ilmiyah, dkk (2013) yang menyatakan bahwa, secara 

keseluruhan kinerja keuangan perusahaan dengan metode EVA sangat baik, Karena 

telah berhasil mencapai nilai yang positif, sehingga dapat disimpulkan perusahaan 

telah menghasilkan nilai tambah ekonomis.  
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2. Analisis Return On Asset (ROA) Dalam Menilai Kinerja keuangan 

perusahaan Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Berikut adalah gambar grafik perhitungan Return On Assets (ROA) 

pada perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2012-2016.  

Grafik IV-2 

Return On Assets (ROA) Pada perusahaan Farmasi Yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016. 

 

 

Dari hasil perhitungan Return On Assets (ROA) pada PT. Darya Varia 

Labotari Tbk, dapat dilihat bahwa Return On Assets (ROA) mengalami penurunan 

berturut turut dari tahun 2012 sampai 2014. Hal ini menunjukkan bahwa kurangnya 

kemampuan perusahaan dalam mengelolah seluruh asetnya, sehingga asset 

perusahaan tidak cepat berputar, ini berdampak pada menurunnya laba bersih 

perusahaan. Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa kinerja keuangan 

perusahaan kurang baik di tahun tersebut. kemudian pada tahun 2015 sampai 2016, 

perusahaan kembali berhasil meningkatkan Return On Assets (ROA) dengan rata-

rata perusahaan sebesar 10% . akan tetapi rata-rata perusahaan berada di bawah 

standart industry yaitu 30%. Meskipun demikian, ROA yang positif menunjukkan 



  91 

 

 

 

 

perusahaan masih mampu memperoleh laba dari penggunaan asset perusahaan. 

Artinya, kinerja keuangan perusahaan cukup baik.   

Dari hasil perhitungan Return On Assets (ROA) pada PT. Kalbe Farma Tbk, 

dapat dilihat bahwa dari tahun 2012 sampai 2013, Return On Assets (ROA) 

mengalami penurunan sebesar 2%. Hal ini disebabkan karena meningkatnya 

penggunaan total asset yang menandakan bahwa tidak efisiennya perusahaan dalam 

mengelolah seluruh assetnya. Nilai ROA di tahun 2014 stabil. Sayangnya, di tahun 

2015 perusahaan kembali mengalami penurunan. Hal ini terjadi karena  

peningkatan total asset yang digunakan tidak dikelola dengan efektif sehingga 

menyebabkan laba bersih perusahaan menurun. Hal ini menandakan bahwa kinerja 

keuangan perusahaan kurang baik di tahun 2013 dan 2015.  Di tahun 2016, 

perusahaan berusahaa mengelola asset dengan efisien, hal ini dilihat dari stabilnya 

ROA di tahun 2016, Artinya kinerja keuangan perusahaan cukup baik, dengan rata-

rata perusahaan sebesar 17%, dan berada dibawah standart industry. Mekipun 

demikian, Secara keseluruhan nilai ROA adalah positif, artinya perusahaan masih 

mampu memperoleh laba dari penggunaan seluruh asset yang dimilikinya. Artinya, 

kinerja keuangan perusahaan cukup baik.   

Dari hasil perhitungan Return On Assets (ROA)  pada PT. Merck Indonesia 

Tbk, dapat dilihat bahwa pada tahun 2012 sampai 2013 nilai ROA mengalami 

peningkatan, dan stabil di tahun 2014. Namun sayangnya di tahun 2015 sampai 

2016 ROA mengalami penurunan. Hal ini disebabkan karena menurunnya laba 

bersih perusahaan yang disebabkan karena penggunaan total asset perusahaan yang 

belum efektif, artinya kinerja keuangan perusahaan di tahun tersebut tergolong 

kurang baik. Jika dilihat dari rata-rata perusahaan sebesar 22%, nilai ROA berada 
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di bawah standart industry sebesar 30%. Namun demikian, secara keseluruhan, 

ROA perusahaan adalah positif, artinya perusahaan masih mampu memperoleh laba 

dari penggunaan asset yang dimilikinya. Dengan demikian, dapat dikatakan kinerja 

keuangan perusahaan cukup baik.   

Dari hasil perhitungan Return On Assets (ROA) pada PT. Prydam Farma 

Tbk, dapat dilihat bahwa pada tahun 2012 sampai 2013 nilai ROA perusahaan 

stabil. Terjadi penurunan di tahun 2014 yang disebabkan oleh menurunnya laba 

bersih perusahaan akibat dari tidak efektifnya penggunaan asset yang dimiliknya. 

Artinya, kinerja keuangan perusahaan kurang baik di tahuntersebut. Di tahun 2015, 

ROA perusahaan stabil. Hingga akhirnnya di tahun 2016, ROA meningkat dengan 

rata-rata perusahaan sebesar 3%, dan berada di bawah standart industry sebesar 

30%. Meskipun demikian, nilai ROA perusahaan adalah positif. Dengan begitu 

dapat dikatakan bahwa kinerja keuangan perusahaan tergolong cukup baik. Karena 

perusahaan masih memperoleh laba dari seluruh asset yang digunakan.   

Dari hasil perhitungan Return On Assets (ROA) pada PT. Taiso 

Pharmaceutical Indonesia Tbk, dapat dilihat bahwa ROA mengalami peningkatan 

dari tahun ke tahun yaitu pada tahun 2012 sampai 2014. Sayangnya, di tahun 2015, 

ROA menurun yang disebabkan karena menurunnya laba bersih perusahaan. Di 

tahun 2016, ROA perusahaan kembali mengalami peningkatan, dengan rata-rata 

perusahaan sebesar 34%, artinya ROA berada di atas rata-rata industry. Hal ini 

menunjukkan bahwa kinerja keuangan perusahaan sudah sangat baik. Karena, 

semakin besar ROA yang diperoleh, maka semaikin baik pula kinerja keuangan 

suatu perusahaan.  
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Dari hasil perhitungan Return On Assets (ROA) pada PT. Tempo Scan 

Pasifik Tbk, dapat dilihat bahwa dari tahun 2012 sampai 2015 perusahaan 

mengalami penurunan ROA secara berturur-turut. Hal ini disebabkan karena 

menurunnya laba bersih perusahaan dari tahun ke tahun akibat dari tidak efektifnya 

perusahaan mengelola asset yang dimilikinya. Dengan demikian dapat dikatakan 

bahwa kinerja keuangan perusahaan perusahaan tergolong kurang baik. di tahun 

2016, nilai ROA adalah stabil, dengan rata-rata ROA sebesar 11%, dan berada di 

bawah standart insudtri sebesar 30%. Meskipun demikian, secara keseluruhan nilai 

ROA adalah positif. Artinya perusahaan masih mampu memperoleh laba dari 

pengguanan asset yang dimilikinya. Hal ini menunjukkan bahwa kinerja keuangan 

perusahaan sudah cukup baik.  

Dari hasil perhitungan Return On Assets (ROA) pada PT. Kimia Farma Tbk, 

dapat dilihat bahwa dari tahun 2012 sampai 2014 ROA perusahaan mengalami 

penurunan secara berturut-turut, di tahun 2015 perusahaan mampu menjaga 

kestabilan ROA, hingga akhirnya di tahun 2016 ROA kembali mengalami 

penurunan, hal ini disebabkan karena, perusahaan tidak mampu mengelola seluruh 

asset yang dimilikinya. Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa kinerja keuangan 

perusahaan di tahun tersebut tergolongan kurang baik. Nilai ROA jika dilihat dari 

rata-rata perusahaan sebesar 8%, hal ini menunjukkan ROA berda di bawah standart 

industry yaitu sebesar 30%. Namun secara keseluruhan, nilai ROA perusahaan 

adalah positif, ini karena meskipun perusahaan perusahaan mengalami penurunan 

di tahun-tahun tersebut, nilai yang dihasilkan adalah positif, artinya perusahaan 

mampu memperoleh laba dari penggunaan seluruh asset yng dimikinya. Dengan 

demikian, kinerja keuangan perusahaan tergolong cukup baik. 
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Berdasarkan penjelasan diatas dapat disimpulan bahwa  secara keseluruhan 

nilai ROA yang dihasilkan oleh seluruh perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia adalah positif. Artinya, perusahaan masih mampu memperoleh laba 

dari pengelolaan total asset yang dimilikinya, dengan begitu dapat dikatakan bahwa 

kinerja keuangan perusahaan tergolong baik. Hal ini di dukung oleh teori Tandelilin 

(2010, hal. 372) “menyatakan bahwa Return On Assets (ROA) menggambarkan 

sejauh mana kemampuan asset-aset yang dimiliki perusahaan bisa menghasilkan 

lan”. Hasil yang telah diperoleh, menunjukkan bahwa perusahaan telah mampu 

memenuhi harapan dari para penyandang dana atau para investor baik kreditur 

maupun pemegang saham (share holder), yaitu dengan mengelola aktivanya 

seefektif dan efisien mungkin sehingga mampu menghasilkan laba yang 

diharapkan.  

Hal ini di dukung oleh penelitian terdahulu oleh Arifian dan Bowo (2014) 

yang menyatakan bahwa nilai ROA yang positif ini menunjukkan bahwa 

perusahaan berhasil mendatangkan keuntungan dengan penggunaan asset 

perusahaan. Semakin besar ROA, maka kinerja keuangan perusahaan semakin baik, 

karena semakin besar pula kemampuan perusahaan dalam memberikan tingkat 

pengembalian investasi yang diharapkan oleh investor.  

 

3. Analisis Perbandingan Antara Metode Economic Value Added (EVA) 

dan Return On Assets (ROA) dalam menilai kinerja keuangan 

perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  

Economic Value Added (EVA) dan Return On Assets (ROA) merupakan alat 

ukur yang dapat digunakan untuk melihat kondisi keuangan suatu perusahaan, 
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dengan menggunakan kedua alat analaisis tersebut penulis dapat menilai apakah 

kinerja keuangan perusahaan dapat dikatakan baik atau justru sebaliknya. Dalam 

menilai kinerja keuangan dengan metode EVA dan ROA, Tentunya ada  perbedaan 

dari hasil yang diperoleh perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2012-2016. Perbedaan tersebur dapat dilihat dari rata-rata 

perusahaan bedasarkan analisis metode EVA dan ROA yang tertera pada tabel, 

sebagai berikut : 

 

Tabel IV-6 

Rata-rata EVA dan ROA Perusahaan Farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2016 

 

Kode 

Perusahaan  

Economic Value 

Added (EVA) 

Return On 

Assets (ROA) 

DVLA 10,359,034 10% 

KLBF 365,458,375,607 17% 

MERK 12,559,281 22% 

PYFA 2,960,469,082 3% 

SQBI 13,550,785 34% 

TSPC 100,852,707,363 11% 

KAEF 98,747,158,514 8% 

Rata-rata 81,150,739,952 30% 

    Sumber : Data Sekunder Diolah  

Berikut penyajian rata-rata EVA dan ROA yang disajikan dalam bentuk 

gambar grafik rata-rata EVA dan ROA  perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2012-2016 :  
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Grafik IV-3 

Rata-rata EVA dan ROA Pada perusahaan Farmasi Yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016. 

 

 
 

Berdasarkan tabel IV-6 dapat dilihat bahwa, kinerja keuangan perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016 jika diukur 

dengan analisa Economic Value Added (EVA) menunjukkan hanya terdapat tiga (3) 

perusahaan yang rata-rata perusahaannya berada di atasa rata-rata EVA, yaitu PT. 

Kalbe Farma Tbk, (KLBF) sebesar 365.458.375.607, kemudian PT. Tempo Scan 

Pasifik Tb, (TSPC) sebesar 100.852.707.363, dan yang terakhir adalah PT. Kimia 

Farma Tbk, (KAEF) sebesar 98.747.158.514, dengan rata-rata EVA sebesar 

81.150.739.952. Sementara perusahaan lainnya memiliki nilai EVA dibawah rata-

rata perusahaan, yaitu PT. Prydam Farma Tbk (PYFA) sebesar 2.960.469.082, PT. 

Taiso Pharmaceutical Indonesia Tbk (SQBI) sebesar 13.550.785, PT. Merck 

Indonesia Tbk (MERK) sebesar 12.559.281, PT. Darya Varia Labotaria Tbk 

(DVLA) sebesar 10.359.034.  

Kinerja Keuangan perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2012-2016 jika diukur dengan analisa Return On Assets (ROA) 

menunjukkan hanya ada satu (1) perusahaan yang memiliki nilai ROA diatas 

standart industry yang telah ditetapkan yaitu sebesar 30%, perusahaan tersebut tidak 
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lain adalah PT. Taiso Pharmaceutical Indonesia Tbk (SQBI) sebesar 34 %. 

Sementara perusahaan lainnya memiliki nilai ROA di bawah standart industry yaitu 

PT. Merck Indonesia Tbk (MERK) sebesar 22%, PT. Kalbe Farma Tbk, (KLBF) 

sebesar 17%, PT. Tempo Scan Pasifik Tb, (TSPC) sebesar 11%, PT. Kimia Farma 

Tbk, (KAEF) sebesar 8%, dan yang terakhir PT. Prydam Farma Tbk (PYFA) 

sebesar 3%.  

Kinerja keuangan perusahaana farmasi yang terdaftar di Busa Efek 

Indonesia periode 2012-2016 dilihat dari sisi analisis EVA dan ROA menunjukkan 

adanya perbedaan, hal itu dapat dilihat dari perusahaan yang nilai EVA nya 

tertinggi yaitu PT. Kalbe Farma Tbk.  justru  memiliki nilai ROA yang berada di 

bawah standart industri yang telah ditetapkan yaitu sebesar 30%. Sedangkan 

perusahaan yang nilai EVA nya berada di bawah rata-rata EVA yaitu , PT. Taiso 

Pharmaceutical Indonesia Tbk (SQBI) justru memiliki nilai ROA yang berada 

diatas standart industry yaitu sebesar 30%. Perbedaan ini disebabkan karena dalam 

perhitungan nya, analisis ROA tidak memperhitungkan biaya modal (cost of 

capital), sedangkan metode EVA menganggap bahwa semua modal yang digunakan 

untuk operasional perusahaan dihitung menjadi biaya, yang artinya dalam 

perhitungan EVA, konsep biaya modal dimasukkan sehingga EVA dianggap lebih 

menguntungkan karena dengan dimasukkannya biaya modal dalam 

perhitungannya. EVA akan mendapatkan hasil yang lebih akurat, apakah 

perusahaan mampu memperoleh nilai tambah ekonomi dari biaya investasi yang 

dituntut oleh investor atau justru sebaliknya, karena EVA memperhitungkan beban 

sebagai  konsekuensi investasi, dengan begitu dapat juga dinilai kinerja keuangan 

perusahaan tersebut. Hal ini sesuai dengan teori Tunggal (2008, hal. 340) “yang 
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menyatakan bahwa EVA adalah suatu sistem manajemen keuangan untuk 

mengukur laba ekonomi dalam suatu perusahaan, yang menyatakan bahwa 

kesejahteraan dapat tercipta jika perusahaan mampu memenuhi biaya operasi dan 

biaya modal”. Sementara kinerja keuangan perusahaan dengan ROA dinilai kurang 

menguntungkan, karena ROA hanya melihat sejauh mana kemampuan perusahaan 

dalam memperoleh laba dari penggunaan seluruh asset, tanpa memperhatikan 

besarnya relative sumber dana. Hal ini sesuai dengan teori Hery (2014, hal. 143) 

“yang menyatakan bahwa rasio profitabilitas merupakan rasio yang 

menggambarkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba”. Meskipun demikian, 

baik dari hasil analisis EVA dan ROA seluruh perusahaan memiliki nilai yang 

positif, artinya perusahaa mampu memperoleh nilai tambah ekonomi dan laba bagi 

usahanya. Dengan demikian, analisis Economic Value Added (EVA) dapat  

dijadikan pendukung Return On Asset (ROA) yang tidak memperhitungkan biaya 

modal.  

Hal ini di dukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Arifian dan Bowo 

(2014) yang menyatakan bahwa di dalam perhitungan ROA tidak 

memperhitungkan biaya modal sendiri (cost of equity). Sementara dengan metoda 

EVA, biaya modal sendiri diperhitungkan, hal itulah yang membedakan ROA 

dengan EVA.  Dengan demikian hasil perhitungan ROA tidak dapat dijadikan 

sebagai acuan untuk menyimpulkan bahwa perusahaan berhasil melakukan proses 

penambahan nilai bagi perusahaan, tetapi hanya dijadikan sebagai pedoman bahwa 

perusahaan berhasil menciptakan keuntungan. Sementara metoda EVA, hasil 

perhitungannya dapat dijadikan sebagai pedoman untuk mengemukakan bahwa 

perusahaan berhasil menciptakan nilai tambah bagi perusahaan dan sekaligus dapat 
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mengukur nilai tambah yang dihasilkan perusahaan, sebagai akibat dari aktivitas 

ekonomi. Selain itu, hasil penelitian ini juga didukung  oleh  Ningtias, dkk. (2014) 

yang menyatakan bahwa metode EVA dapat digunakan untuk mendukung metode 

analisis rasio keuangan karena sama-sama menunjukkan nilai yang cukup baik, 

sehingga dapat diketahui nilai tambah ekonomis yang dihasilkan oleh perusahaan. 

Metode analisis rasio yang tidak memperhitungkan biaya modal sendiri, dapat 

didukung dengan adanya metode EVA yang memasukkan biaya modal sendiri, 

sehingga perusahaan dapat memperhitungkan harapanharapan para shareholder. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Kesimpulan  

Berdasarkan hasil analisis yang telah penulis lakukan, yaitu mengenai 

analisis perbandingan kinerja keuangan perusahaan Farmasi yang teradftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2012-2016 dapat disimpulkan bahwa : 

1. Dari analisis yang telah penulis lakukan dapat disimpulkan bahwa, secara 

keseluruhan kinerja keuangan perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tergolong baik. hal ini dibuktikan dengan adanya nilai EVA 

yang positif dari seluruh perusahaan yang menandakan bahwa tingkat 

pengembalian yang di hasilkan oleh perusahaan melebihi tingkat 

pengembalian yang diminta oleh investor. Artinya perusahaan mampu 

memperoleh nilai tambah ekonomi bagi usahanya. 

2. Dari hasil analisis yang telah penulis lakukan dapat disimpulan bahwa  

secara keseluruhan nilai ROA yang dihasilkan oleh seluruh perusahaan 

farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah positif. Artinya, 

perusahaan masih mampu memperoleh laba dari pengelolaan total asset 

yang dimilikinya, dengan begitu dapat dikatakan bahwa kinerja keuangan 

perusahaan tergolong baik.  

3. Dari hasil analisis yang telah penulis lakukan dapat disimpulkan bahwa 

kinerja keuangan perusahaana farmasi yang terdaftar di Busa Efek 

Indonesia periode 2012-2016 dilihat dari sisi analisis EVA dan ROA 

menunjukkan adanya perbedaan. Perbedaan ini disebabkan karena dalam
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perhitungan nya, analisis ROA tidak memperhitungkan biaya modal (cost 

of capital), sedangkan dalam metode EVA memperhitungkan konsep biaya 

modal. Meskipun demikian, metode Economic Value Added (EVA) dapat 

dijadikan pendukung Return On Asset (ROA) yang tidak memperhitungkan 

biaya modal dalam perhitungannya dengan tujuan untuk menilai kinerja 

keuangan perusahaa.  

 

B. Saran 

Berdasarkan hasil analisis yang telah penulis lakukan, yaitu mengenai 

analisis perbandingan kinerja keuangan perusahaan Farmasi yang teradftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2012-2016, adapun saran penulis adalah sebagai berikut : 

1. Untuk meningkatkan laba yang diperoleh perusahaan agar sesuai dengan yang 

diharapkan dan agar mampu mencapai standart industri, sebaiknya pengunaan 

asset perusahaan dikelola dengan lebih efektif dan efisien, sehingga laba yang 

dihasilkan perusahaan pun akan meningkat. Karena semakin besar laba 

perusahaan maka semakin baik pula kinerja keuangan perusahaan tersebut.  

2. Untuk meningkat  nilai tambah ekonomi bagi usahanya, sebaiknya kegiatan 

operasional perusahaan dilakukan dengan lebih baik lagi sehingga perusahaan 

mampu memperoleh laba yang maksimum, yang nantinya laba tersebut dapat 

memenuhi tingkat pengembalian investasi yang diharapkan oleh investor. 

Kemampuan perusahaan dalam memperoleh nilai tambah, mengindikasikan 

bahwa kinerja keuangan perusahaan tersebut adalah baik.  
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3. Dalam menganalisis kinerja keuangan perusahaan, sebaiknya tidak hanya 

dilakukan dengan menggunakan analisis rasio keuangan (ROA) saja, yang 

hanya menilai dari segi operasional dan financial intern, tetapi juga perlu 

menerapkan metode Economic Value Added (EVA) untuk menilai kinerja 

perusahaan. Karena metode ini memberikan perhitungan yang lebih akurat bagi 

perusahaan yang diukur dari kemampuan perusahaan menciptakan nilai 

tambah ekonomi bagi usahanya. Kedua alat analisis tersebut diharapkan 

mampu meningkatan kinerja keungan perusahaan, karena ROA dapat 

mengukur perkembangan usaha dan EVA dapat mengukur laba riil dari suatu 

investasi pada periode tertentu. 
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