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                     

Artinya: “Dan barangsiapa yang berjihad, maka sesungguhnya jihadnya itu adalah 

untuk dirinya sendiri. Sesungguhnya Allah benar-benar Maha Kaya (tidak 

memerlukan sesuatu) dari semesta alam.” (Q.S. Al-`Ankabut: 6).
1
 

  

                                                 
1
  Departemen Agama RI, Al-Qur`an Tajwid dan Terjemah (Bandung: CV Penerbit 

Diponegoro, 2011). 06 
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ABSTRAK 

Putri Nabilla 2025: Analisa Kinerja Keuangan Perusahaan Dengan Metode 

Economic Value Added (EVA) dan financial value added (fva) pada pt. Tri 

usaha jaya 

 

Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu indikator utama yang 

mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber daya dan 

memenuhi harapan pemangku kepentingan. Pengkuan kinerja keuangan yang 

efektif sangat penting bagi manajemen untuk mengevaluasi strategi yang telah 

dijalankan dan menentukan langkah yang akan diambil di masa depan. Tri Usaha 

Jaya merupakan perusahaan yang bergerak di bidang usaha logistik atau penyedia 

jasa distribusi barang sehingga terdapat fasilitas produksi gudang dan kendaraan.  

Rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu: 1) Bagaimana kinerja 

keuangan pada PT Tri Usaha Jaya tahun 2021-2023 yang diukur dengan 

Economic Value Added (EVA)? 2). Bagaimana kinerja keuangan pada PT Tri 

Usaha Jaya tahun 2021-2023 yang diukur dengan Financial Value Added (FVA)? 

3). Bagaimana perbandingan kinerja keuangan antara Economic Value Added 

(EVA) dan Financial Value Added (FVA) dalam penilaian kinerja keuangan pada 

PT Tri Usaha Jaya tahun 2021-2023? 

Tujuan penelitian adalah : 1). Untuk menganalisis kinerja keuangan pada 

PT Tri Usaha Jaya tahun 2021-2023 yang diukur dengan Economic Value Added 

(EVA). 2). Untuk menganalisis kinerja keuangan PT Tri Usaha Jaya tahun 2021-

2023 Financial Value Added (FVA). 3). Untuk mengetahui perbandingan kinerja 

keuangan antara Economic Value Added (EVA) dan Financial Value Added 

(FVA) dalam penilaian kinerja keuangan pada PT Tri Usaha Jaya tahun 2021-

2023. 

Jenis penelitian ini menggunakan penelitian deskriptif yaitu dengan 

mengelola data yang didapatkan dari laporan kinerja keuangan untuk memberikan 

hasil analisis. Teknik pengambilan data pada penelitian ini yaitu menggunakan 

non-probability sampling yaitu teknik pengambilan sampel yang tidak memberi 

peluang yang sama bagi setiap unsur populasi. Sedangkan penentuan sampel 

menggunakan purposive sampling yaitu teknik penentu sampel dengan kriteria 

tertentu. 

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa hasil perhitungan EVA positif 

(EVA<0) dalam hal ini manajemen berhasil menciptakan nilai tambah bagi para 

pemodal atu investor atau kreditur. Nilai FVA menunjukkan nilai positif artinya, 

perusahaan berhasil meningkatkan kekayaan para pemegang saham. Kinerja 

keuangan PT Tri Usaha Jaya dapat dikatakan cukup baik secara keseluruhan. Hal 

ini ditandai dengan kinerja keuangan yang meningkat pada tahun 2021 - 2023 

yang menyebabkan nilai EVA dan FVA positif. 

 

Kata kunci: Kinerja Keuangan, EVA, FVA 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah  

Dalam era globalisasi, persaingan bisnis semakin ketat, sehingga 

perusahaan dituntut untuk dapat mencipatakan nilai tambah secara 

berkelanjutan. Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu indikator 

utama yang mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber 

daya dan memenuhi harapan pemangku kepentingan. Pengkuan kinerja 

keuangan yang efektif sangat penting bagi manajemen untuk mengevaluasi 

strategi yang telah dijalankan dan menentukan langkah yang akan diambil di 

masa depan. 

SAK ETAP mengatur penjelasan terkait laporan laba rugi yang meliputi 

seluruh pendapatan serta beban yang diakui dalam jangka waktu tertentu, 

kecuali ada ketentuan yang ditetapkan oleh SAK ETAP sebaliknya. Laporan 

keuangan minimal harus disajikan setiap tahun. Jika laporan keuangan 

tahunan serta buku perusahaan berubah pada tahun tersebut maka perusahaan 

harus memberikan penjelasan mengenai alasan penggunaan periode pelaporan 

yang berbeda, selain periode satu tahun. Laporan laba rugi mencatat semua 

akun pendapatan dan biaya, dan selisih antara keduanya menentukan apakah 

perusahaan menghasilkan laba atau mengalami kerugian.
2
 

Selama ini masih banyak perusahaan yang mengunakan metode 

tradisional untuk mengukur kinerja perusahaan seperti analisis rasio keuangan, 

                                                 
2
 Sari, E. N., Putri, N. A., RR, M. A. F., & Nisa, I. R. (2024). Penerapan SAK ETAP dalam 

Pencatatan Laporan Keuangan pada Perusahaan Umum Daerah Perkebunan Kahyangan Jember. 

JPKMI (Jurnal Pengabdian Kepada Masyarakat Indonesia), 5(2), 72-80. 
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yaitu 1. Rasio likuiditas, 2. Rasio leverage, 3. Rasio aktivitas, 4. Rasio 

profitabilitas, 5. Rasio pertumbuhan. Namun, metode ini mempunyai 

kelemahan. Kelemahan utamanya adalah bahwa metode tersebut mengabaikan 

adanya biaya modal, sehingga sulit untuk mengetahui apakah perusahaan telah 

menciptakan nilai atau tidak. Metode tersebut kurang efektif karena hanya 

berfokus pada analisis data histori dan seringkali komprehensif.  

Sebuah perusahaan harus memiliki tujuan yang jelas. ada beberapa hal 

yang mengemukakan tujuan dari berdirinya sebuah perusahaan. Tujuan yang 

pertama adalah untuk mencapai keuntungan maksimal. Tujuan yang kedua 

adalah ingin memakmurkan pemilik perusahaan atau para pemilik saham. 

Sedangkan tujuan perusahaan yang ketiga adalah memaksimalkan nilai 

perusahaan yang tercermin pada harga sahamnya. Ketiga tujuan perusahaan 

tersebut sebenarnya secara substansial tidak banyak berbeda.
3
 Hanya saja 

penekanan yang ingin dicapai oleh masing-masing perusahaan berbeda antara 

yang satu dengan yang lainnya. Untuk memberikan gambaran yang lebih jelas 

mengenai penciptaan nilai perusahaan, metode Economic Value Added (EVA) 

dan Financial Value Added (FVA) menjadi alat ukur yang lebih efektif. 

Economic Value Added (EVA) merupakan suatu konsep penilaian 

kinerja keuangan perusahaan yang dikembangkan oleh Stem Stewart & Co, 

sebuah perusahaan konsultan manajemen keuangan di Amerika Serikat. 

Konsep EVA membuat perusahaan lebih memfokuskan perhatian ke upaya 

penciptaan nilai perusahaan dan menilai kinerja keuangan perusahaan secara 

                                                 
3
 Fauzan, A. (2022). Pengaruh Kompensasi Terhadap Kinerja Karyawan Yang Dimediasi 

Oleh Kepuasan Kerja Dan Motivasi Karyawan Di Perusahaan Manufaktur. Jurnal Ilmiah 

Manajemen, Ekonomi, & Akuntansi (MEA), 6(2), 1860-1880. 
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adil yang diukur dengan mempergunakan ukuran tertimbang (weighted) dari 

struktur modal awal yang ada. Penghitungan EVA diharapkan dapat 

memperoleh hasil perhitungan pada upaya pencarian nilai perusahaan 

(creating a firms value) yang lebih realistis.
4
 

Metode EVA digunakan untuk mengukur nilai tambah ekonomi yang 

dihasilkan oleh perusahaan. Perhitungan EVA menggunakan laba bersih 

setelah dikurangi dengan biaya modal, sehingga memberikan gambaran pada 

perusahaan apakah mampu menciptakan nilai lebih dari investasi atau tidak. 

Dengan menggunakan EVA, perusahaan dapat menilai sejauh mana keputusan 

operasional dan strategi perusahaan untuk memberikan dampak positif 

terhadap nilai perusahaan. 

Selain metode EVA, terdapat metode baru yang menyempurnakan 

metode konvensial yaitu metode financial value added (FVA) atau nilai 

tambah finansial merupakan konsep nilai tambah yang mempertimbangkan 

kontribusi asset tetap dalam menghasilkan laba operasi setelah pajak dengan 

memasukkan unsur penyusutan atau depresiasi.
5
 

Financial Value Added (FVA) adalah selisih laba operasi setelah pajak 

(NOPAT) dengan equivalent depreciation yang telah dikurangi penyusutan. 

Equivalent Depreciation adalah jumlah biaya-biaya yang sederajat dengan 

biaya penyusutan yang sebenarnya dimana diberikan pada perusahaan 

berdasarkan penerimaan output untuk investasi aset. Penyusutan adalah 

                                                 
4
 Alfredo Mahendra, „Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan (Kebijakan 

Dividen Sebagai Variabel Moderating) Pada Perusahaan Manufaktur Di BEI‟ (Universitas 

Udayana, 2011). 
5
 Agus S. Irfani, Manajermen Keuangan Dan Bisnis: Teori Dan Aplikasi (Jakarta: PT 

Gramedia Pustaka Utama, 2020). 
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pengalokasian biaya perolehan aktiva secara sistematik dan rasional selama 

masa manfaat dari aktiva yang bersangkutan. Perhitungan FVA dilakukan 

dengan mengedepankan fixed assets sebagai alat ukur kinerja keuangan dan 

nilai tambah perusahaan. Hal ini membantu perusahaan memahami apakah 

mereka telah berhasil memenuhi atau melampaui keuangan yang telah 

ditetapkan. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Nangsi Muhamad, Lanto Mirianti 

Amali, dan Meriyana. Franssisca Dungga pada tahun 2020 yang berjudul 

"Analisis Kinerja Keuangan Berdasarkan EVA dan FVA Pada PT Nippon 

Indosari Corpindo Tahun 2014 Sampai 2018", hasil penelitian ini menyatakan 

bahwa PT. Nippon Indosari Corprindo TBK memiliki prestasi bagus, karena 

nilai EVA selalu memberikan nilai yang positif meskipun nilai EVA yang di 

hasilkan mengalami naik-turun, akan tetapi pengelolaan perusahaan mampu 

membuat hasil nilai tambah ekonomi bagi perusahaan. Begitu juga dengan 

nilai FVA yang positif berarti pengelolaan perusahaan telah mampu 

menjadikan nilai tambah finansial bertambah.
6
 

Metode EVA dan FVA dapat memberikan pendekatan yang lebih 

terukur dan menyeluruh dalam menilai kinerja perusahaan. Penggunaan kedua 

metode ini sangat relevan untuk menghadapi tantangan bisnis di era modern, 

karena tidak hanya menilai hasil keuangan secara tradisional tetapi juga 

                                                 
6
 N. Mohammad, L. Amali, and M. Dungga, „Analisis Kinerja Keuangan Berdasarkan 

Economic Value Added (Eva) Dan Financial Value Added (Fva)(Studi Kasus Pada PT. Nippon 

Indosari Corpindo Tbk. Tahun 2014-2018)‟, Jurnal REKSA: Rekayasa Keuangan, Syariah Dan 

Audit, 7.2 (2020), 103–16. 
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mempertimbangkan aspek nilai tambah yang diciptakan bagi pemegang 

saham. 

Kinerja saham yang baik menunjukkan bahwa perusahaan mempunyai 

kemampuan untuk memenuhi tujuannya yaitu memaksimalkan kesejahteraan 

pemegang saham. Jika perusahaan mampu memenuhi tujuannya maka 

perusahaan tersebut mempunyai kinerja keuangan yang baik. Hal tersebut 

tentunya tidak terlepas dari dasar pertimbangan dalam menentukan keputusan 

investasi pada perusahaan melalui analisis kinerja keuangan. Salah satunya 

melalui analisis kinerja keuangan berbasis value added (nilai tambah) yang 

digunakan sebagai pelengkap keterbatasan analisis kinerja keuangan berbasis 

rasio. Keterbatasan tersebut diantaranya pengabaian terhadap biaya modal, 

kontribusi aset tetap, dan nilai kapitalisasi pasar dari saham perusahaan.
7
 

Investor akan lebih tertarik untuk membeli saham pada Perusahaan 

yang sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Salah satu Perusahaan 

yang sudah terdaftar di BEI yaitu PT Tri Usaha Jaya. Berdasarkan Anggaran 

Dasar Perusahaaan telah mengalami beberapa kali perubahan, terakhir 

berdasarkan Risalah Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa oleh Notaris 

Suharto Hakim Djadiputra Jasin, S.H., Adapun kepemilikan saham TUJ 

seperti berikut, Hendriyanti Liem memiliki 97,78% dan Gideon Rudiyanto 

Liem sebesar 2,22%.
8
 

                                                 
7
 A. Bakar, „Analisis Perbandingan Kinerja Perusahaan Telekomunikasi Dengan 

Menggunakan EVA, REVA, FVA, Dan MVA‟, Jurnal Itenas Rekayasa, 14.1 (2010). 
8
 Alfredo Mahendra, „Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan (Kebijakan 

Dividen Sebagai Variabel Moderating) Pada Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia‟ 

(Universitas Udayana, 2011). 
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Tri Usaha Jaya merupakan perusahaan yang bergerak di bidang usaha 

logistik atau penyedia jasa distribusi barang sehingga terdapat fasilitas 

produksi gudang dan kendaraan. Setiap perusahaan akan berupaya 

meningkatkan pendapatan untuk menarik para investor, dimana pendapatan 

tersebut akan mempengaruhi kinerja suatu perusahaan dan membelian saham. 

PT Tri Jaya Usaha memiliki peningkatakan pendapatancukup besar. Seperti 

gambar dibawah ini. 

Gambar 1.1. Pendapatan PT Tri Usaha Jaya Periode 2021-2023 
 

 

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2024 

Berdasarkan gambar diatas, tercatat pendapatan PT. Tri Jaya Usaha 

pada tahun 2022 adalah sebesar Rp. 304,19 miliar yang tercatat meningkat 

sebesar Rp. 294,74 miliar atau 3117,66% dari tahun sebelumnya yang sebesar 

Rp. 9,45 miliar. 

Pendapatan pada 31 Desember 2023 sebesar Rp. 331,00 miliar yang 

tercatat meningkat sebesar Rp. 26,81 miliar atau 8,81% dari tahun sebelumnya 

yang sebesar Rp.304,19 miliar. Kinerja keuangan adalah gambaran kondisi 
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keuangan perusahaan pada periode tertentu, baik menyangkut aspek 

penghimpunan dana, maupun penyaluran dana, yang biasanya di ukur dengan 

indikator kecukupan modal, likuiditas dan profitabilitas.
9
 

Selain laporan pendapatan, investor juga mempertimbangkan laporan 

keuangan berdasarkan liabititas dan ekuitas perusahaan tersebut. Total 

Liabilitas adalah suatu bentuk modal pinjaman dari pihak lain yang dimiliki 

oleh perusahaan yang berupa giro atau cek yang belum dibayarkan dan pajak 

penjualan yang belum dibayarkan ke negara. Total Liabilitas terdiri dari 

jumlah keseluruhan dana tabungan dan investasi non profit sharing dan 

Liabilitas operasi yang dihentikan dan lain lain. Liabilitas merupakan 

kelompok utang yang masih harus dilunasi kepada pihak ketiga.
10

 Selain 

liabilitas, ekuitas juga akan memperngaruhi keputusan para investor, ekuitas 

merupakan jumlah hak pemilik atas Aktiva perusahaan yang merupakan 

kekayaan bersih yang telah dikurang jumlah Aktiva dan Liabilitas. Ekuitas 

harus dilaporkan dengan sumber yang dijelaskan secara rinci dan ditunjukkan 

ke pemilik perusahaan sesuai dengan peraturan perundang-undangan terkait 

yang relevan. Selain itu, ekuitas juga bertujuan sebagai salah satu faktor 

penentu harga saham perusahaan. Baik atau buruknya ekuitas akan 

mencerminkan seberapa baiknya nilai buku perusahaan tersebut. Disaat para 

investor melihat adanya prospek yang baik pada perusahaan di masa 

                                                 
9
 S. Sunardi, „Analisis Economic Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) DAN 

Market Value Added (MVA) Dengan Time Series Approach Sebagai Alat Penelian Kinerja 

Keuangan‟, Jurnal Sekuritas (Saham, Ekonomi, Keuangan Dan Investasi), 2019, 2. 
10

 H. Mulyadin, „Pengaruh Total Liabilitas Dan Total Ekuitas Terhadap Laba Usaha Pada 

Perusahaan Yang Tercatat Di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI): Studi Di PT. Perusahaan 

Sentul City Tbk Periode 2016-2023‟ (UIN Sunan Gunung Djati Bandung, 2024). 
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mendatang, maka bukan tidak mungkin harga saham akan lebih tinggi dari 

nilai ekuitas.
11

 

Adapun sebagai berikut saldo laba perusahaan PT Tri Usaha jaya. 

Gambar 1.2 Saldo Laba PT Tri Usaha Jaya Tahun 2021-2023 

 

 
Sumber : https://www.idx.co.id 

 Berdasarkan gambar diatas dapat dijelaskan bahwa saldo laba pada 

tahun 2021 sebesar Rp. 32.632.000 mengalami peningkatan pada tahun 2022 

sebesar Rp. 2.613.000.000 dan pada tahun 2023 sebesar Rp. 1.570.278.000. 

PT Tri Usaha Jaya memiliki aset pada tahun 2021 sebesar Rp. 72.699.097.000, 

pada tahun 2022 sebesar Rp. 24.353.785.000 dan pada tahun 2023 sebesar Rp. 

72.699.097.000. 

PT Tri Usaha Jaya, sebagai salah satu perusahaan yang terletak di Kota 

Tegal, perlu mengevaluasi kinerjanya menggunakan metode EVA dan FVA 

untuk memastikan bahwa strategi operasional dan keuangan yang 

diimplementasikan memberikan hasil yang optimal. Penggunaan metode EVA 

dan FVA diharapkan dapat memberikan wawasan yang lebih jelas mengenai 

                                                 
11

 Mulyadin. 
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sejauh mana perusahaan menciptakan nilai tambah bagi para pemegang saham 

serta memberikan dasar bagi pengambilan keputusan strategis di masa depan.  

PT Tri Usaha Jaya merupakan perusahaan yang memiliki struktur 

keuangan yang kompleks dan aktif dalam kegiatan investasi maupun 

operasional, sehingga sesuai untuk dianalisis menggunakan metode EVA 

(Economic Value Added) dan FVA (Financial Value Added) guna mengukur 

kinerja keuangannya secara lebih akurat dan berbasis nilai tambah ekonomi. 

Peneliti ini memiliki akses yang cukup terhadap data keuangan PT Tri 

Usaha Jaya, baik melalui laporan keuangan tahunan maupun sumber data 

internal lainnya yang dibutuhkan dalam proses analisis, sehingga keandalan 

dan validitas data dapat terjamin. 

Berdasarkan uiaran latar belakang di atas maka peneliti tertarik 

melakukan peneltian tentang “Analisa Kinerja Keuangan Perusahaan Dengan 

Metode Economic Value Added (EVA) dan Financial Value Added (FVA) 

Pada PT Tri Usaha Jaya.” 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah di kemukakan diatas, 

maka dapat disajikan masalah yaitu sebagai berikut: 

1. Bagaimana kinerja keuangan pada PT Tri Usaha Jaya tahun 2021-2023 

yang diukur dengan Economic Value Added (EVA)? 

2. Bagaimana kinerja keuangan pada PT Tri Usaha Jaya tahun 2021-2023 

yang diukur dengan Financial Value Added (FVA)? 
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3. Bagaimana perbandingan kinerja keuangan antara Economic Value Added 

(EVA) dan Financial Value Added (FVA) dalam penilaian kinerja 

keuangan pada PT Tri Usaha Jaya tahun 2021-2023 ? 

C. Tujuan Penelitian  

Adapun sesuai dengan rumusan masalah di atas, maka penelitian ini 

bertujuan sebagai berikut: 

1. Untuk menganalisis kinerja keuangan pada PT Tri Usaha Jaya tahun 2021-

2023 yang diukur dengan Economic Value Added (EVA) 

2. Untuk menganalisis kinerja keuangan pada PT Tri Usaha Jaya tahun 

2021- 2023 yang diukur dengan Financial Value Added (FVA) 

3. Untuk menganalisis perbandingan kinerja keuangan antara Economic 

Value Added (EVA) dan Financial Value Added (FVA) dalam 

penilaian kinerja keuangan pada PT Tri Usaha Jaya tahun 2021-2023 

D. Manfaat Hasil Penelitian  

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan 

pengetahuan dan kontribusi bagi beberapa pihak yang terkait, antara lain bagi 

akademisi, bagi pihak manajemen PT Tri Usaha Jaya dan bagi masyarakat.
12

 

1. Manfaat Teoritis 

Temuan penelitian ini diharapkan memiliki manfaat yang 

signifikan bagi semua pihak dan untuk berkontribusi pada pengetahuan 

yang ada, terutama berkaitan dengan “Analisa kinerja keuangan 

perusahaan dengan metode economic value added (EVA) dan financial 

                                                 
12

 Tim Penyusun, Pendoman Penulisan Karya Ilmiah (Jember: UIN Khas Jember, 2021). 
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value added (FVA) pada PT Tri Usaha Jaya 2023". Sehingga dapat 

menjadi referensi untuk penelitian selanjutnya yang sebanding dengan 

penelitian yang satu ini. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Penulis 

Peneliti mengharapkan penyusunan penelitian ini dapat 

menjadi pengetahuan, pelajaran dan keterampilan di bidang keuangan 

bertambah, khususnya tentang EVA dan FVA. 

b. Bagi Perusahaan dan Investor 

Sebagai masukan, agar nilai tambah bisa didapatkan oleh 

perusahaan menjadi lebih baik secara ekonomis maupun finansial. 

Sehingga investor menjadi tertarik untuk menanamkan modalnya di 

perusahaan. Investor bisa menjadikan penelitian ini sebagai dasar 

pertimbangan sebelum berinvestasi diperusahaan tersebut dapatkah 

perusahaan memberikan pengembalian yang tinggi dan berhasil 

dengan pemegang saham dengan melihat kinerja keuangan 

menggunakan EVA dan FVA. 

c. Bagi Peneliti Lain  

Hasil dari penelitian ini bisa dijadikan pertimbangan referensi 

serta informasi lebih lanjut bagi mereka yang terutama tertarik pada 

teori yang berkaitan dengan metode EVA dan FVA dalam 

menganalisis kinerja keuangan. 
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d. Bagi UIN KIAI Haji Achmad Siddiq Jember 

Sebagai informasi tambahan ketika data dibandingkan 

dilakukan penelitian oleh mahasiswa UIN KIAI Haji Achmad Siddiq 

Jember, penelitian ini bisa memberikan keungulan informasi sebagai 

bahan evaluasi penelitian mereka. 

E. Ruang Lingkup Penelitian 

1. Variabel Penelitian 

Variabel merupakan suatu konsep yang mempunyai dua atau lebih 

nilai serta menjadi ide sentral dalam penelitian kuantitatif yang bisa diukur 

dan diidentifikasi.
13

 Varibel dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan 

perusahaan, Economic Value Added (EVA), dan Financial Value Added 

(FVA). 

2. Indikator Penelitian 

Setelah mendefinisikan variabel yang akan diteliti, langkah 

selanjutnya adalah variabel yang telah dirumuskan akan dijabarkan 

indikator variabelnya masing-masing. Indikator dalam penelitian ini yaitu 

sebagai berikut: 

a. Indikator variabel Economic Value Added (EVA) 

1) NOPAT (Net Operation Profit After Tax) 

2) WACC (Weighted Average Cost of Capital)  

3) Modal yang diinvestasikan 
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 Adi Kusumasturi, Metode Penelitian Kuantitatif (Yogyakarta: CV Budi Utama, 2020). 
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b. Indikator variabel Financial Value Added (FVA) 

1) NOPAT (Net Operation Profit After Tax) 

2) Equivalent Depreciation (ED) 

3) Depreciation atau penyusutan 

F. Definisi Operasional 

Definisi operasional ialah kalimat yang mengungkapkan tentang 

makna perumusan berdasarkan indikator variabel sebagai dasar pengukuran 

empiris variabel penelitian agar salah pengertian tidak terjadi pada istilah-

istilah yang digunakan. Definisi dari beberapa istilah adalah sebagai berikut: 

1. Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan adalah suatu pencapaian atau hasil yang dicapai 

dibawah pengelolaan yang efektif dari manajemen perusahaan dalam 

waktu tertentu. Dimana dari kinerja keuangan bisa diketahui dan 

dievaluasi berdasarkan aktivitas keuangan yang dilakukan, sampai sejauh 

mana tingkat keberhasilan perusahaannya.
14

 Kinerja keuangan merupakan 

salah satu cara untuk menilai apakah suatu perusahaan memiliki kinerja 

baik.
15

 

Berdasarkan dari pengertian diatas kinerja keuangan dalam 

penelitian disini mengacu pada analisis yang dilakukan untuk mengetahui 

seberapa besar perusahaan mengapai hasil dalam mengelola asetnya 

                                                 
14

 N. Isnia, D. Murtasima, and W. R. Septiani, „Analisis Penerapan Akuntansi Manajeman 

Terhadap Kinerja Keuangan Café Boedjang Lapoek‟, OPTIMAL Jurnal Ekonomi Dan 

Manajemen, 4.1 (2024), 205–17. 
15

 M. I. Amal and P. Wibowo, „Analisis Kinerja Keuangan Pemerintah Provinsi DKI Jakarta 

Sebelum Dan Sesudah Pandemi Covid-19‟, Jurnal Pajak Dan Keuangan Negara (PKN), 4.1 

(2020), 83–93. 
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dengan aturan penerapan keuangan yang efektif dengan indikator nilai 

tambah. 

2. Economic Value Added 

EVA adalah sistem manajemen keuangan yang dirancang 

mengukur hasil keuangan perusahaan, dimana kekayaan tercipta hanya 

ketika semua biaya operasional dan biaya modal tertutup.
16

 EVA 

merupakan pengukuran nilai yang dilakukan perusahaan melalui aset yang 

diinvestasikan didalamnya dari hasil kelebihan selisih pengembalian biaya 

modal perusahaanya. 

Berdasarkan dari pengertian diatas yang dimaksud dengan EVA 

adalah suatu metode dalam menghitung nilai tambah perusahaan melalui 

pengukuran laba ekonomi sebesar NOPAT dikurangi biaya modal (capital 

charges) dengan indikator Net Operating Profit After Tax, Weightehed 

Average Cost of Capital, dan modal yang diinvestasikan. 

3. Financial Value Added (FVA) 

Financial Value Added (FVA) adalah selisih antara laba operasi 

setelah pajak (NOPAT) dengan equivalent depreciation. Jika hal ini terjadi 

maka perusahaan dapat meningkatkan pengembalian atas modal sehingga 

akan meningkatkan kekayaan pemegang saham.
17

 

                                                 
16

 Hanifah H, „Analisis Pengukuran Kinerja Keuangan Dengan Pendekatan Economic Value 

Added (EVA) Pada PT. Perkebunan Nusantara III (Persero) Medan‟ (Universitas Islam Negeri 

Sumatera Utara, 2019). 
17

 N. M. Sarapi, S. S. Pangemanan, and N. Y. Gerungai, „Analisis Pengukuran Kinerja 

Keuangan Dengan Menggunakan Metode Economic Value Added (EVA) Dan Financial Value 

Added (FVA) Pada PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk Periode 2018-2020‟, Jurnal LPPM 

Bidang EkoSosBudKum (Ekonomi, Sosial, Budaya, Dan Hukum), 5.2 (2022), 399–406. 
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Berdasarkan definisi diatas yang dimaksud FVA adalah 

pendekatan yang dipakai dalam menghitung nilai tambah keuangan pada 

pembiayaan diperusahaan melalui pertimbangan kontribusi aset tetap 

dengan indikator Net Operating Profit After Tax, Equivalent Depreciation, 

dan Depreciation. 

G. Asumsi Penelitian 

Asumsi penelitian ialah sebuah perumusan awal gagasan dengan jelas 

yang diterima oleh para ilmuwan sebagai kebenaran sebelum peneliti 

memulai pengumpulan data.
18

  Prasyarat untuk penelitian dapat dilihat pada 

gambar dibawah ini: 

Gambar 1.3 Kerangka Konseptual 

Sumber: Data diolah Peneliti

                                                 
18

 Tim Penyusun, „Pedoman Penulisan Karya Ilmiah UIN KHAS Jember‟, in Jember: UIN 

Kiai Haji Achmad Siddiq Jember, 2021, p. 45. 
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BAB II 

KAJIAN KEPUSTAKAAN 

A. Penelitian Terdahulu 

Terdapat beberapa penelitian terdahulu yang dilakukan oleh beberapa 

peneliti untuk mengetahui kinerja keuangan diukur menggunakan Economic 

Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) dan Market Value Added 

(MVA), diantaranya sebagai berikut: 

1. Penelitian oleh Nangsi Muhamad, Lanto Mirianti Amali, dan Meriyana. 

Franssisca Dungga pada tahun 2020  

Tujuan dari penelitian untuk menilai prestasi keuangan perusahaan 

PT. Nippon Indosari Corprindo serta perkembangan prestasi yang dicapai 

melalui perhitungan EVA dan FVA. Jenis penelitian ini termasuk 

kuantitatif deskriptif dengan metode dokumentasi ketika data di 

kumpulkan. Hasil penelitian menerangkan bahwa PT. Nippon Indosari 

Corprindo TBK memiliki prestasi bagus, karena nilai EVA selalu 

memberikan nilai yang positif meskipun nilai eva yang di hasilkan 

mengalami naik-turun, akan tetapi pengelolaan perusahaan mampu 

membuat hasil nilai tambah ekonomi bagi perusahaan. Begitu juga dengan 

nilai FVA yang positif berarti pengelolaan perusahaan telah mampu 

menjadikan nilai tambah finansial bertambah.
19

 

  

                                                 
19

 Nangsi Muhammad, Lanto Mirianti Amali, and Meriyana Franssisca, „Analisis Kinerja 

Keuangan Dengan Metode Economic Value Added (EVA) Dan Financial Value Added (FVA) 

Pada Pada PT Nippon Indosari Corporindo TBK. Tahun 2014-2018‟, Jurnal REKSA: Rekayasa 

Keuangan, Syariah, Dan Audit, 2, 2020. 
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2. Penelitian oleh Adawiyah, R., & Ludfi, R. Tahun 2021.  

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dan metodologi 

deskriptif, dengan PT. Indofood Sukses Makmur Tbk sebagai subjek 

penelitian. Hasil economic value added yang baik menunjukkan bahwa 

PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. mampu memberikan nilai tambah 

yang ekonomis, perusahaan beroperasi secara efektif, dan kesejahteraan 

pemegang saham tumbuh; meskipun demikian, perusahaan mencapai EVA 

negatif pada tahun 2022.
20

 

3. Penelitian oleh Fitri Amelia. S pada tahun 2021  

Penelitian ini bertujuan agar kinerja perusahaan jika dianalisis 

menggunakan EVA dan FVA bisa diketahui. Penelitian ini termasuk 

kuantitatif deskriptif. Pada penelitian ini hasilnya menyatakan bahwa 

perusahaan selama 5 tahun mempunyai prestasi baik dalam keuangannya. 

Hal ini dilihat dari nilai NOPAT yang lebih tinggi dari biaya modal 

sehingga nilai positif yang dihasilkan dalam analisis EVA, begitu juga 

nilai FVA menghasilkan nilai positif yaitu FVA > 0.
21

 

4. Penelitian oleh Ruqqayah, Nurlaila pada tahun 2022  

Penelitian ini bertujuan agar kinerja perusahaan jika dianalisis 

menggunakan EVA bisa diketahui. Untuk menganalisis kinerja keuangan 

PT. Bank Sumut unit syariah pada tahun berapa memiliki penilaian kinerja 
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 Adawiyah R and R. Ludfi, „Analisis Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan Metode 

Economic Value Added (EVA) Pada PT. Wijaya Karya Beton Tbk. Periode 2015-2018‟, Jurnal 

Ilmu Bisnis Dan Keuangan, 10.1 (2021). 
21

 Fitri Amelia, „Analisis Kinerja Keuangan Dengan Metode Economic Value Added (EVA), 

Dan Financial Value Added (FVA) Pada LKM Maju Bersama Program PNPM Mandiri Kelurahan 

Limbungan Baru Kecamatan Rumbai Pesisir Kota Pekanbaru‟ (Universitas Islam Riau, 2021). 
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paling baik. Hasil pembahasan ini adalah Kinerja keuangan PT. Bank 

Sumut Unit Usaha Syariah berdasarkan hasil analisis Economic Value 

Added (EVA) sebelum pandemi covid-19 dan selama pandemi covid-19 

adalah baik, dimana EVA > 0.
22

 

5. Penelitian oleh Nurul Fauziah, Agung Widhi Kurniawan, Nurman, anwar 

dan Musika Amin pada tahun 2022. 

Penelitian ini bertujuan mengetahui kinerja keuangan PT. Astra 

Internasional Tbk periode 2017-2021 jika diukur menggunakan Economic 

Value Added (EVA) dan Financial Value Added (FVA). Hasil dalam 

penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja keuangan PT. Astra 

Internasional Tbk periode 2017- 2021 jika diukur dengan menggunakan 

EVA memperoleh hasil nilai yang positif, artinya PT. Astra Internasional 

mampu menciptakan nilai tambah ekonomis. 

6. Penelitian yang dilakukan oleh Maun Yambat, Sonia Zulfa Deshi Danuz, 

Febry Edward, dan Yan Yudha Suryanto pada tahun 2022 

Penelitian ini bermaksud untuk mengetahui keadaan keuangan 

perusahaan batubara di BEI melalui pendekatan EVA dan FVA. Penelitian 

deskriptif kuantitatif dengan sampel perusahaan batu bara yang terdaftar di 

BEI dalam studi ini. Hasil dari analisis dan interpretasi keuangan dengan 

metode EVA dan FVA menggambarkan prestasi keuangan yang tidak 

baik. Nilai EVA dan FVA yang dihasilkan negatif pada semua sampel 
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 R. Ruqayyah and N. Nurlaila, „Analisis Kinerja Keuangan PT. Bank Sumut Usaha Syariah 

Menggunakan Metode Economic Value Added (EVA)‟, Syntax Literate: Jurnal Ilmiah Indonesia, 
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perusahaan. Sehingga perusahaan dalam memberikan nilai tambah bagi 

para pemegang sahamnya tidak mampu.
23

 

7. Penelitian oleh Rizky Adhinugroho, Nor Norisanti, dan Faizal Mulia Z 

pada tahun 2022.  

Penelitian ini bermaksud untuk mengetahui seberapa besar 

berpengaruhnya kinerja perusahaan dengan menggunakan metode EVA 

dan FVA pada PT. Indosat Tbk dalam memberikan nilai tambah. 

Penelitian ini termasuk penelitian deskriptif. Pada penelitian ini 

menunjukkan bahwa jika menggunakan metode analisis EVA pada tahun 

2012 dan 2016 PT. Indosat Tbk berhasil mendapatkan nilai tambah dan 

pada tahun 2013-2015 belum berhasil mendapatkan nilai tambah. 

Kemudian jika menggunakan metode analisis FVA pada periode 2012-

2015 mendapatkan nilai tambah financial untuk perusahaan atau 

equivalent depreciation dapat di tutupi oleh penyusutan dan keuntungan 

bersih perusahaan.
24

 

8. Penelitian oleh Claudya Nurcahaya, Raras Risia Yogasnumurti pada tahun 

2023.  

Penelitian ini menggunakan penelitian deskriptif kualitatif yang 

menyajikan pengukuran kinerja keuangan pada PT. Mayora Indah, Tbk. 

Dengan menggunakan metode EVA dan MVA periode 2018 sampai 

dengan 2022. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja keuangan PT 

                                                 
23

 Maun Yambat and others, „Analisis Economic Value Added (EVA) Dan Financial Value 

Added (FVA)‟, Humanities, Management and Science Proceedings, 2, 2022. 
24

 Rizky Adhi Nugroho, Nur Norisanti, and Faizal Mulia Z, „Analisis Kinerja Keuangan 

Perusahaan Dengan Metode EVA, FVA Pd PT. Indosat‟, Journal of Economic, Business and 

Accounting, 1, 2022. 
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Mayora Indah dengan menggunakan metode EVA dan MVA 

menghasilkan nilai positif.
25

 

9. Yeni Aulia Siagian, Zuhrinal M. Nawawi, Laylan Syafina pada tahun 

2024. 

Penelitian ini menggunakan metode Economic Value Added (EVA) 

untuk merinci kinerja keuangan PT Bank Muamalat Indonesia untuk 

tahun 2016 sampai dengan tahun 2021 dengan menggunakan metode 

deskriptif kualitatif. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa perusahaan 

mampu meningkatkan pendapatan sekaligus menekan biaya bank, yang 

menunjukkan bahwa nilai EVA untuk periode tersebut positif (EVA > 

0).Namun, pada tahun 2017, PT Bank Muamalat Indonesia tidak dapat 

membatasi biaya bank atau menghasilkan nilai tambah ekonomi (EVA 

<0).
26

 

10. Pratama, F. P. “Analisis Penggunaan Metode Economic Value Added 

(EVA) Untuk Menilai Kinerja Keuangan Pada Pt. Antam (Persero), Tbk 

Unit Bisnis Pengolahan Pemurnian Logam Mulia Palembang Periode 

2021-2022”   

Penelitian ini menggunakan metode deskriptif dan kuantitatif. 

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa nilai EVA positif pada tahun 2021 

sebesar Rp 52.714.604 dan mengalami peningkatan sebesar 16,7% di 

                                                 
25

 Claudya Nurcahaya and Raras Risia Yogasnumurti, „Penggunaan Metode Economic Value 

Added Dan Market Value Added Untuk Mengukur Kinerja Keuangan PT. Mayora Indah, Tbk. 

Periode 2018-2022‟, 23, 2023. 
26

 Y. A. Siagian, Z. Nawawi, and L. Syafina, „Analisis Kinerja Keuangan Bank Syariah 

Dengan Metode Economic Value Added (EVA)‟, Al-Intaj: Jurnal Ekonomi Dan Perbankan 

Syariah, 9.1 (2024), 66–75. 
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tahun 2022 menjadi Rp 61.506.098. EVA mengalami peningkatan 

dikarenakan rendahnya biaya Capital Charge di tahun 2022 yang 

berdampak pada peningkatan nilai EVA di tahun 2022.
27

 

Untuk lebih jelasnya dapat dilihat dari matriks penelitian terdahulu 

seperti berikut. 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 

No 
Penelitian 

Terdahulu 

Judul 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 
Persamaan Perbedaan 

1 Nangsi 

Muhamad, 

Lanto 

Mirianti 

Amali, dan 

Meriyana. 

Franssisca 

Dungga 

(2020) 

Analisis 

Kinerja 

Keuangan 

Berdasarka

n EVA dan 

FVA Pada 

PT Nippon 

Indosari 

Corpindo 

Tahun 

2014 

Sampai 

2018 

Kuantitatif 

Deskriptif 

Hasil 

penelitian 

menyatakan 

bahwa PT. 

Nippon 

Indosari 

Corprindo 

TBK memiliki 

prestasi bagus, 

karena nilai 

EVA selalu 

memberikan 

nilai yang 

positif. 

Variabel 

independent 

yaitu EVA 

dan FVA, 

variabel 

dependen 

yaitu 

kinerja 

keuangan. 

Objek pada 

penelitian ini 

yaitu 

perusahaaan 

PT Nippon 

Indosari 

Corprindo. 

Pada 

penelitian ini 

hanya EVA 

dan  FVA 

2 Adawiyah, 

R., & 

Ludfi, R. 

(2021) 

Analisis 

Kinerja 

Keuangan 

Dengan 

Mengguna

kan 

Metode 

Economic 

Value 

Added 

(EVA) 

Pada PT 

Wijaya 

Karya 

Beton Tbk 

Kuantitatif 

dan 

Metodologi 

Deskriptif, 

Hasil 

penelitian 

menyatakan 

bahwa 

economic 

value added 

yang baik 

menunjukkan 

bahwa PT. 

Indofood 

Sukses 

Makmur Tbk. 

mampu 

memberikan 

nilai tambah 

Menggunak

an metode 

EVA 

Jenis 

penelitian, 

tahun 

penelitian 

                                                 
27

 P. Pratama, „Analisis Penggunaan Metode Economic Value Added (EVA) Untuk Menilai 

Kinerja Keuangan Pada PT. Antam (Persero), TBK Unit Bisnis Pengelolaan Pemurnian Logam 

Mulia Palembang‟ (Universitas Tridinanti, 2024). 
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No 
Penelitian 

Terdahulu 

Judul 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 
Persamaan Perbedaan 

yang 

ekonomis. 

3 Fitri 

Amelia. S, 

(2021) 

Analisis 

kinerja 

keuangan 

dengan 

metode 

EVA dan 

FVA pada 

LKM maju 

bersama 

program 

PNPM 

Mandiri 

Kuantitatif 

Deskriptif 

Penelitian ini 

hasilnya 

menyatakan 

bahwa nilai 

NOPAT yang 

lebih tinggi 

dari biaya 

modal 

sehingga nilai 

positif yang 

dihasilkan 

dalam analisis. 

Termasuk 

jenis 

penelitian 

kuantiatif 

deskriptif. 

Variabel 

independent 

yaitu EVA 

dan FVA. 

Variabel 

dependen 

yaitu 

kinerja 

keuangan 

Objek 

penelitian ini 

pada LKM 

Maju 

bersama 

PNPM 

Mandiri. 

Metode 

pengumpulan 

data melalui 

wawancara 

langsung ke 

narasumber 

4 Ruqqayah, 

Nurlaila 

(2022) 

Analisis 

kinerja 

keuangan 

PT. Bank 

sumut unit 

usaha 

syariah 

menggunak

an metode 

economic 

value 

added 

(EVA) 

Kuantitatif 

Deskriptif 

Hasil 

pembahasan 

ini adalah 

Kinerja 

keuangan PT. 

Bank Sumut 

Unit Usaha 

Syariah 

berdasarkan 

hasil analisis 

Economic 

Value Added 

(EVA) 

sebelum 

pandemi 

covid-19 dan 

selama 

pandemi 

covid-19 

adalah baik, 

dimana EVA > 

0 

Hanya 

menggunak

an metode 

EVA dan 

jenis 

penelitian 

kuantitatif 

Perusahaan 

ini 

menggunaka

n perusahaan 

jasa, serta 

laporan 

keungan 

yang berbeda 

5 Nurul 

Fauziah, 

Agung 

Widhi 

Kurniawan, 

Nurman, 

Analis 

kinerja 

keuangan 

dengan 

menggunak

an nilai 

Kuantitatif 

Deskriptif 

Hasil dalam 

penelitian ini 

menunjukkan 

bahwa kinerja 

keuangan PT. 

Astra 

Menggunak

an metode 

EVA dan 

FVA, jenis 

penelitian 

kuantitatif 

Periode 

laporan 

keuangan 

selama 4 

tahun 



23 

 

 

No 
Penelitian 

Terdahulu 

Judul 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 
Persamaan Perbedaan 

anwar dan 

Musika 

Amin 

(2022) 

tambah 

ekonomi 

(EVA) dan 

nilai 

tambah 

keuangan 

value 

added: 

majalah 

ekonomi 

dan bisnis 

(FVA) 

pada PT. 

Astra 

Internasion

al Tbk 

periode 

2017-2021 

Internasional 

Tbk periode 

2017- 2021 

memperoleh 

hasil nilai yang 

positif. 

deskripsi 

6 Maun 

Yambat, 

Sonia Zulfa 

Deshi 

Danuz, 

Febry 

Edward, 

dan Yan 

Yudha 

Suryanto 

(2022) 

Analisis 

Kinerja 

Keuangan 

Dengan 

EVA dan 

FVA Pada 

Industri 

Batu Bara 

yang 

Terdaftar 

di BEI 

Tahun 

2016-2020 

Deskriptif 

Kuantitatif 

Hasil peneltian 

ini menyatakan 

bahwa nilai 

EVA dan FVA 

yang 

dihasilkan 

negatif pada 

semua sampel 

perusahaan. 

Sehingga 

perusahaan 

dalam 

memberikan 

nilai tambah 

bagi para 

pemegang 

sahamnya 

tidak mampu. 

Penggunaan 

metode 

deskriptif 

kuantitatif 

pada 

penelitian. 

Variabel 

independent 

yaitu EVA 

dan FVA. 

Variavel 

dependen 

kinerja 

keuangan   

Objek 

penelitian 

pada industi 

batu bara. 

Hanya 

menganalisis 

kinerja 

keuangan 

saja 

7 Rizky 

Adhinugro

ho, Nor 

Norisanti, 

dan Faizal 

Mulia Z 

(2022) 

Analisis 

kinerja 

perusahaan 

dengan 

metode 

EVA dan 

FVA 

Penelitian 

Deskriptif 

Penelitian ini 

menunjukkan 

bahwa jika 

menggunakan 

metode 

analisis EVA 

pada tahun 

2012 dan 2016 

Variabel 

independen

t yaitu EVA 

dan FVA. 

Variabel 

dependen 

yaitu 

kinerja 

Objek 

penelitian 

pada 

perusahaan 

PT Indosat. 

Pada 

penelitian ini 

hanya 
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No 
Penelitian 

Terdahulu 

Judul 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 
Persamaan Perbedaan 

PT. Indosat 

Tbk berhasil 

mendapatkan 

nilai tambah. 

keuangan menganalisis 

kinerja saja 

8 Claudya 

Nurcahaya, 

Raras Risia 

Yogasnum

urti (2023) 

Penggunaa

n metode 

economic 

value 

added dan 

market 

value 

added 

untuk 

mengukur 

kinerja 

keuangan 

PT. 

Mayora 

Indah, Tbk. 

Periode201

8-2022 

Deskriptif 

Kualitatif 

Hasil 

penelitian 

menunjukkan 

bahwa kinerja 

keuangan PT 

Mayora Indah 

dengan 

menggunakan 

metode EVA 

dan MVA 

menghasilkan 

nilai positif. 

 

Menggunak

an metode 

EVA 

Menggunaka

n metode 

MVA dan 

perusahaan 

yang 

berbeda 

9 Yeni Aulia 

Siagian, 

Zuhrinal 

M. 

Nawawi, 

Laylan 

Syafina 

(2024) 

Analisis 

Kinerja 

Keuangan 

Bank 

Syariah 

Dengan 

Metode 

Economic 

Value 

Added 

(Eva) 

Deskriptif 

Kualitatif 

Hasil 

penelitian ini 

menunjukan 

bahwa 

perusahaan 

mampu 

meningkatkan 

pendapatan 

sekaligus 

menekan biaya 

bank, yang 

menunjukkan 

bahwa nilai 

EVA untuk 

periode 

tersebut 

positif. 

Hanya 

menggunak

an metode 

EVA 

Menggunaka

n metode 

EVA dan 

FVA 

10 Pratama, F. 

P. (2024) 

Analisis 

Penggunaa

n Metode 

Economic 

Value 

Added 

Kuantitatif 

Deskriptif 

Hasil 

penelitian ini 

menyatakan 

bahwa nilai 

EVA positif 

pada tahun 

Jenis 

penelitian 

yaitu 

deskriptif 

kuantitatif 

Menggunaka

n metode 

EVA dan 

FVA 
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No 
Penelitian 

Terdahulu 

Judul 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 
Persamaan Perbedaan 

(Eva) 

Untuk 

Menilai 

Kinerja 

Keuangan 

Pada Pt. 

Antam 

(Persero), 

Tbk Unit 

Bisnis 

Pengolahan 

Pemurnian 

Logam 

Mulia 

Palembang 

Periode 

2021-2022 

2021-2022 

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2024 

 

Pada penelitian ini memiliki persamaan dan perbedaan dengan 

penelitian terdahulu. Persamaan penelitian yaitu terletak pada jenis penelitian 

yaitu menggunakan metode kuantitatif. Perbedaan dengan penelitian 

terdahulu terletak pada tahun penelitian, objek penelitan dan variabel 

penelitian. Pada penelitian ini menggunakan variabel EVA dan FVA, 

sedangkan penelitian terdahulu menggunakan variabel EVA, FVA dan MVA. 

B. Kajian Teori 

1. Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan dalam konteks dunia usaha mengandung 

pengertian yang sangat luas. Pengertian kinerja keuangan menurut Ikatan 

Akuntan Indonesia adalah kemampuan perusahaan dalam mengelola dan 

mengendalikan sumber daya yang dimilikinya. Kinerja keuangan 

merupakan gambaran kondisi keuangan perusahaan pada suatu periode 
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tertentu menyangkut aspek penghimpunan dana maupun penyaluran dana, 

yang biasanya diukur dengan indikator kecukupan modal, likuiditas, dan 

profitabilitas. Kinerja keuangan merupakan gambaran dari pencapaian 

keberhasilan perusahaan dapat diartikan sebagai hasil yang telah dicapai 

atas berbagai aktivitas yang telah dilakukan. Dapat dijelaskan bahwa 

kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh 

mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-

aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar.
28

 

Menurut Rudianto kinerja keuangan adalah hasil atau prestasi yang 

telah dicapai oleh manajemen perusahaan dalam menjalankan fungsinya 

megelola 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.
29

 Dari sejumlah pengertian 

kinerja keuangan di atas, dapat diambil kesimpulan sederhana bahwa 

kinerja keuangan merupakan pencapaian prestasi perusahaan pada suatu 

periode yang menggambarkan kondisi kesehatan keuangan perusahaan 

dengan indikator kecukupan modal, likuiditas dan profitabilitas. 

2. Laporan Keuangan  

Laporan keuangan pada dasarnya merupakan hasil repleksi dari 

sekian banyak transaksi yang terjadi dalam suatu perusahaan. Transaksi-

                                                 
28

 C. O. Tumandung, S. Murni, and D. N. Baramuli, „Analisis Pengaruh Kinerja Keuangan 

Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bei Periode 

2011-2015‟, Jurnal EMBA: Jurnal Riset Ekonomi, Manajemen, Bisnis Dan Akuntansi, 5.2 (2017). 
29

 Rudianto, Akuntansi Manajemen (Jakarta: Erlangga, 2015). 
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transaksi dan peristiwa yang bersifat finansial dicatat, digolongkan, dan 

diringkaskan dengan cara yang tepat dalam satuan uang dan kemudian 

diadakan penafsiran untuk berbagai tujuan. Laporan keuangan disusun dan 

disajikan perusahaan dalam bentuk laporan laba rugi, neraca, laporan 

perubahan modal dan laporan arus kas. Agar informasi keuangan 

bermanfaat, informasi harus relevan untuk memenuhi kebutuhan pemakai 

dalam proses pengambilan keputusan. Berikut ini beberapa pengertian 

laporan keuangan yang penulis kutip dari beberapa sumber, Menurut Toto 

Prihadi "Laporan keuangan adalah hasil dari kegiatan pencatatan seluruh 

transaksi keuangan di perusahaan". Laporan keuangan menggambarkan 

transaksi yang diklasifikasikan dalam beberapa kelompok besar menurut 

karateristik ekonominya.
30

 Kelompok besar ini merupakan unsur laporan 

keuangan. Unsur yang berkaitan langsung dengan pengukuran posisi 

keuangan adalah aktiva, kewajiban, dan ekuitas, sedangkan unsur yang 

berkaitan dengan pengukuran kinerja dalam laporan laba rugi adalah 

pengahasilan dan beban.  

Laporan perubahaan posisi keuangan biasanya mencerminkan 

berbagai unsur   laporan laba rugi dan perubahan dalam berbagai unsur 

neraca. Dengan demikian, kerangka dasar ini tidak mengidentifikasikan 

unsur laporan perubahaan posisi keuangan secara khusus. Menurut 

Harmono unsur pengukuran posisi keuangan adalah: 

                                                 
30

 Toto Prihadi, Analisis Laporan Keuangan, Konsep Dan Aplikasi (Jakarta: PT Gramedia 

Pustaka Utama, 2020). 
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a. Aktiva adalah sumber daya yang dikuasai oleh perusahaan sebagai 

akibat dari peristiwa masa lalu dan diharapkan akan diperoleh manfaat 

ekonomi di masa depan. 

b. Kewajiban adalah utang-utang perusahaan saat ini yang timbul akibat 

peristiwa masa lalu, yang penyelesaiannya diperkirakan akan 

mengakibatkan keluarnya sumber daya perusahaan yang mengandung 

manfaat ekonomi. 

c. Ekuitas adalah hak residual atas aktiva perusahaan setelah dikurangi 

semua kewajiban. 

3. Tujuan laporan keuangan 

Seperti diketahui bahwa setiap laporan keuangan yang dibuat sudah 

pasti memiliki tujuan tertentu. Dalam praktiknya terdapat beberapa tujuan 

yang hendak dicapai, terutama bagi pemilik perusahaan dan manajemen 

perusahaan.
31

 Secara rinci Kasmir, mengungkapkan bahwa laporan 

keuangan bertujuan untuk: 

a. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah aktiva (harta) yang 

dimiliki perusahaan pada saat ini. 

b. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah kewajiban dan modal 

yang dimiliki perusahaan pada saat ini. 

c. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah pendapatan yang 

diperoleh pada suatu periode tertentu. 

                                                 
31

 Pratiwi, A., & Muqmiroh, F. (2022). Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Keputusan 

Investasi Di Indonesia. Jurnal Ekonomi Dan Bisnis Islam (JEBI), 2(2), 114-125. 
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d. Memberikan informasi tentang jumlah biaya dan jenis biaya yang 

dikeluarkan perusahaan dalam suatu periode tertentu.  

e. Memberikan informasi tentang perubahaan-perubahan yang terjadi 

terhadap aktiva, pasiva, dan modal perusahaan. 

f. Memberikan informasi tentnang kinerja manajemen perusahaan dalam 

suatu periode. 

g. Memberikan informasi tentang catatan-catatan atas laporan keuangan. 

h. Informasi keuangan lainnya. 

Jadi, dengan memperoleh laporan keuangan suatu perusahaan, akan 

dapat diketahui kondisi keuangan perusahaan secara menyeluruh. 

4. Jenis-jenis laporan keuangan 

a. Neraca (Balance Sheet) 

Dalam akuntansi, neraca lebih dikenal dengan nama balance 

sheet. Secara umum, laporan ini dibuat untuk menunjukkan kondisi, 

posisi dan informasi keuangan sebuah perusahaan pada periode 

tertentu. Penyusunan laporan neraca ini membuat anda bisa melihat 

beberapa data penting seperti jumlah aset perusahaan, kewajiban 

(hutang/liabilitas) dan ekuitas (modal) perusahaan. Jadi secara 

keseluruhan ada 3 elemen yang dimiliki oleh neraca yaitu aset, 

liabilitas dan ekuitas. Jika kita kembali ke pemahaman dasar akuntansi 

maka bisa kita simpulkan bahwa laporan neraca ini sangat 

berhubungan dengan rumus dasar akuntansi yaitu: "Aset-
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Liabilitas+Ekuitas". Bentuk neraca secara umum dalam laporan 

keuangan ada 2 (dua) yaitu: 

1) Neraca Scontro (Neraca bentuk T) 

Neraca bentuk scontro disebut sebagai neraca bentuk T 

karena susunannya berbentuk sebelah-menyebelah dengan 

kelompok harta (aktiva) sebelah kiri dan utang serta modal 

(passiva) di sebelah kanan. 

2) Neraca Staffel (Neraca bentuk laporan) 

Neraca bentuk staffel disebut sebagai neraca bentuk laporan 

karena bentuk susunannya berurutan dari atas ke bawah secara 

berurutan. Neraca bentuk laporan tersusun secara urut dari 

kelompok harta (aktiva) paling atas sampai kelompok utang dan 

modal paling bawah. 

b. Laporan Laba Rugi (Income Statement) 

Laporan ini berfungsi untuk memperlihatkan apakah 

perusahaan mengalami kerugian atau keuntungan dalam satu periode 

keuangan. Selain untuk mengetahui keuntungan atau kerugian, laporan 

laba rugi dibuat untuk menginformasikan jumlah pajak yang harus 

dibayar oleh perusahaan, menjadi referensi evaluasi bagi manajemen 

perusahaan dan juga menyediakan informasi tentang efisien atau 

tidaknya langkah yang diambil oleh perusahaan dilihat dari besar 
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beban yang dikeluarkan.
32

 Pada dasarnya jenis laporan laba rugi terdiri 

dari dua bentuk yaitu: 

1) Singel Step Untuk bentuk singel step ini, alur dan juga 

pengelompokan akun lebih mudah. Hal ini karena semua pendapatan 

dan keuntungan di tempatkan di awal laporan laba rugi. Kemudian 

diikuti dengan seluruh beban atau biaya yang harus dikeluarkan atau 

ditanggung oleh perusahaan. Selisih antara total pendapatan dan 

total beban inilah yang menunjukkan apakah perusahaan untung atau 

rugi.  

2) Multipel Step Untuk laporan laba rugi berbentuk multipel step, anda 

harus memisahkan transaksi operasional dan non-operasional serta 

membandingkan biaya dan beban dengan pendapatan yang 

berkaitan. Pada laporan laba rugi bentuk ini, laba operasional akan 

memperlihatkan perbedaan antara aktivitas biasa dan aktivitas 

insidentil. 

Secara umum ada 2 elemen yang masuk dalam laporan laba 

rugi yaitu semua jenis pendapatan dan kerugian. Kemudian dalam 

laporan laba rugi ini ada beberapa pembagian pos laba atau rugi yaitu 

laba/rugi kotor, laba/rugi operasi, laba/rugi sebelum pajak, laba/rugi 

bersih dan laba/rugi dari operasi berjalan. 

  

                                                 
32

 Kabib, N., Hayati, S. N., & Fatimatuzzahra, S. (2021). Apakah Penerapan Standar 

Akuntansi, Kompetensi Sumberdaya Manusia serta Peran Auditor Internal mempengaruhi Kualitas 

Laporan Keuangan?. Jurnal Akuntansi dan Pajak, 21(2). 
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c. Laporan Perubahan Ekuitas 

Laporan Perubahan Modal (Statement of Owners Equity 

Exchange) menggunakan perubahan ekuitas dari awal hingga akhir 

periode. Pada perusahaan perseorangan elemen yang merubah ekuitas 

seperti investasi tambahan, laba bersih, dan pengambilan peribadi. 

d. Laporan Arus Kas (Cash Flows) 

Laporan arus kas juga dikenal dengan nama laporan cash flows. 

Laporan ini dibuat untuk menunjukkan aliran masuk dan keluar kas 

perusahaan pada periode tertentu. Selain itu, laporan arus kas juga 

difungsikan sebagai indikator jumlah arus kas di periode yang akan 

datang.
33

 Laporan arus kas juga digunakan sebagai salah satu alat 

pertanggung jawaban arus kas masuk dan keluar selama periode 

pelaporan. Contoh alur kas masuk bisa dilihat dari hasil atau 

pendapatan kegiatan operasional atau pinjaman. Kemudian untuk alur 

kas keluar bisa dilihat dari beban biaya yang dikeluarkan perusahaan 

untuk kegiatan investasi dan operasional. 

e. Catatan Atas Laporan Keuangan 

Jenis laporan ini mungkin masih asing karena faktanya 

beberapa orang lebih fokus pada 4 laporan keuangan lain. Padahal 

laporan keuangan yang satu ini sangat penting dan bisa membantu 

untuk lebih memahami laporan keuangan secara keseluruhan. 
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5. Economic Value Added (EVA) 

a. Pengertian Economic Value Added (EVA) 

Menurut Brigham & Houstan, EVA adalah nilai yang 

ditambahkan oleh   manajemen kepada pemegang saham selama satu 

tahun tertentu. EVA mencerminkan laba residu yang tersisa setelah 

biaya dari seluruh modal termasuk modal ekuitas dikurangkan.
34

 Hal 

ini sesuai dengan pendapat Endri yang mendefenisikan EVA sebagai 

sisa laba (residual income) setelah semua penyedia kapital diberi 

kompensasi yang sesuai dengan tingkat pengembalian yang 

dibutuhkan atau setelah semua biaya kapital yang digunakan untuk 

menghasilkan laba tersebut dibebankan. Sedangkan Warsono 

menyatakan bahwa EVA adalah perbedaan antara laba operasi setelah 

pajak dengan biaya modalnya. Dengan demikian. EVA adalah suatu 

bentuk estimasi laba. ekonomis yang relevan atas suatu bisnis. selama 

tahun tertentu. Berdasarkan analisis EVA dapat dilihat berapa nilai 

tambah yang bisa dihasilkan oleh perusahaan setelah semua komponen 

biaya dikurangkan. Saat perusahaan berhasil menciptakan nilai tambah 

ekonomis berarti kinerja keuangan perusahaan tersebut. Menurut 

Stewart, EVA atau NITAMI (nilai tambah ekonomi) diartikan sebagai 

ukuran kinerja keuangan berbasis nilai buku keuntungan yang 

mencerminkan kelebihan pengembalian atas modal yang 
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diinvestasikan untuk mendanai aset perusahaan (residual income).
35

 

Menurut Wijayanto dalam, interpretasi dari hasil EVA dapat 

dinyatakan sebagai berikut: 

1) Nilai EVA positif (+) artinya terjadi nilai tambah ekonomi bagi 

perusahaan atau secara nilai buku terdapat kelebihan setelah 

perusahaan memenuhi semua kewajiban kepada para pemilik dana 

(pemegang saham dan kreditur). 

2) Nilai EVA nol (0) artinya tidak terjadi nilai tambah ekonomi bagi 

perusahaan maupun penurunan nilai karena secara nilai buku 

keuntungan telah habis dipergunakan untuk memenuhi semua 

kewajiban kepada para pemilik dana (pemegang saham dan 

kreditur). 

3) Nilai EVA negatif (-) artinya tidak terjadi nilai tambah ekonomi 

bagi perusahaan atau secara nilai buku perusahaan tidak mampu 

memenuhi semua kewajiban kepada para pemilik dana (pemegang 

saham dan kreditur).
36

 

b. Tujuan dan Manfaat Economic Value Added (EVA) 

Tujuan analisis EVA adalah untuk memberikan pemahaman 

yang benar (realistis) terhadap kinerja suatu perusahaan, bukan sekedar 

laba akuntansi. Abdullah menyatakan bahwa perhitungan EVA 

diharapkan dapat memberikan perhitungan nilai ekonomi suatu 

perusahaan yang lebih realistis. Oleh karena itu, EVA dihitung 

berdasarkan perhitungan biaya modal (cost of capital). Hal ini 
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didasarkan pada nilai pasar dan bukan pada kepentingan kreditur 

khususnya pemegang saham nilai buku sejarah. Dengan demikian 

perhitungan EVA dapat menunjang tampilan laporan keuangan 

sehingga memudahkan pekerjaan pengguna laporan keuangan. 

Menurut Siddharta sedikitnya ada 4 manfaat yang dapat diperoleh dari 

penerapan EVA untuk menilai kinerja keuangan perusahaan, yaitu:  

1) Penerapan model EVA sangat bermanfaat untuk digunakan sebagai 

pengukur kinerja perusahaan dimana fokus penilaian adalah 

penciptaan nilai (value creation). 

2) Penilaian kinerja keuangan dengan menggunakan pendekatan EVA 

menyebabkan perhatian manajemen. sesuai dengan kepentingan 

pemegang saham. Dengan EVA para manajer akan berfikir dan 

bertindak seperti halnya pemegang saham yaitu memilih investasi 

yang memaksimmkan tingkat pengembalian dan meminimumkan 

tingkat biaya sehigga nilai perusahaan dapat di maksimalkan. 

3) EVA mendorong perusahaan untuk lebih memperhatikan 

kebijaksanaan struktur modalnya. 

4) EVA dapat digunakan untuk mengidentifikasikan proyek atau 

kegiatan yang memberikan pengembalian yang lebih tinggi dari 

pada biaya modalnya. Kegiatan atau proyek yang memberikan nilai 

sekarang dari total EVA yang positif menunjukkan adanya 

penciptaan nilai dari proyek tersebut dan dengan demikian 

sebaiknya diambil, begitu pula sebaliknya. 
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c. Kelebihan dan Kelemahan Economic Value Added 

1) Kelebihan 

Economic value added memiliki keunggulan dibandingkan 

alat ukur kinerja yang lain. Kelebihan EVA terletak pada beberapa 

faktor sebagai berikut: 

a) Konsep EVA tidak dibatasi oleh GAAP dalam pengukuran dan 

penilaian suatu rekening. Oleh karena itu pengguna EVA 

diberikan kebebasan untuk membuat penyesuaian-penyesuaian, 

sejauh penyesuaian itu ditujukan untuk menghasilkan angka 

ekonomi yang lebih valid. 

b) Konsep EVA telah menstimulus individu-individu yang berada 

di dalam seluruh tingkatan organisasi untuk berusaha 

menciptakan nilai tambah bagi pemodal. 

c) EVA telah mampu menawarkan keunggulan yang tidak 

dimiliki oleh alat pengukur kinerja lainnya. EVA mampu 

memberikan sebuah pespektif baru. dalam mengevaluasi 

kinerja manajemen Dahulu hanya digunakan parameter 

earning per share (EPS), net present value (NPV) dalam 

penggunaan modal atau return on asser (ROA) yang menjadi 

target manajer. Dengan konsep EVA, ketiga parameter di atas 

telah tercakup semua. 

d) Penggunaan EVA juga memberikan keuntungan yang lain bagi 

program insentif manajemen. Dalam metode konvensional, 
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insentif yang diberikan kepada manajer ada batasan tertentu. 

Seorang manajer apabila telah mampu menghasilkan sejumlah 

profit akan diberikan bonus yang besarnya biasanya ditentukan 

dengan batas tertentu. Namun dengan pengunaan EVA, 

semakin postif nilai EVA yang dihasilkan juga merefleksikan 

pertambahan kekayaan yang telah dihasilkan manajer bagi 

pemodal, sehingga tingkat bonus yang dapat diperoleh pun jauh 

lebih menarik. 

2) Kelemahan 

Selain kelebihan yang telah dikemukakan dimuka, EVA 

juga memiliki beberapa kelemahan sebagai berikut. 

a) Nilai EVA hanya mencerminkan penciptaan nilai yaitu 

penggunaan modal suatu perusahaan pada suatu tahun tertentu. 

b) Bila menggunakan EVA sebagai alat ukur, maka kita harus 

melihat nilai EVA masa kini dan masa datang. 

c) Perhitungan EVA memerlukan estimasi atas biaya modal. 

Estimasi ini perlu digunakan oleh perusahaan-perusahaan yang 

belum go publik yang menggunakan EVA sebagai salah satu 

alat ukur kinerja manajemen. 

d) Dengan adanya berbagai estimasi dalam perhitungan biaya 

modal ini dapat menimbulkan kesalahan perhitungan yang pada 

akhirnya mengurangi nilai manfaat dari EVA. 
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d. Analisis Perhitungan Economic Value Added (EVA) 

Perhitungan EVA akan meliputi beberapa langkah yang dapat 

dijelaskan sebagai berikut: 

1) Menghitung NOPAT (Net Operating Profit After Tax) 

NOPAT adalah laba yang diperoleh dari operasi perusahaan 

setelah dikurangi pajak penghasilan, tetapi termasuk biaya 

keuangan (financial cost) dan non cash bookkeeping entries seperti 

biaya penyusutan. Dengan demikian NOPAT dapat dirumuskan 

sebagai berikut:   

NOPAT = EBIT (1 – Tarif Pajak)
37

 

Keterangan: 

EBIT   = Laba sebelum pajak 

Tax Rate  = Tarif Pajak 

2) Menghitung Invested Capital (IC) 

Menurut Young menyatakan bahwa invested capital adalah 

Jumlah seluruh keuangan perusahaan, terlepas dari kewajiban 

jangka pendek, pasiva yang tidak menanggung bunga (non interes 

bearing liabilities), seperti utang, upah yang akan jatuh tempo 

(accrued wages), dan pajak yang akan jatuh tempo (accrued 

taxes). Dimana menghitung invested capital dapat dilakukan dengan 

rumus sebagai berikut: 
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Invested Capital = Kewajiban Jangka Panjang + Ekuitas. 
38

 

 

Komponen dalam menghitung Invested Capital adalah 

sebagai berikut: 

a) Total hutang dan ekuitas: Menunjukan beberapa bagian dari 

setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan utang. 

b) Hutang jangka pendek: Merupakan pinjaman yang digunakan 

perusahaan yang pelunasan maupun pembayarannya akan 

dilakukan dalam jangka pendek (satu tahun sejak tanggal 

neraca) dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki 

perusahaan, dan atas pinjaman itu tidak dikenai bunga. seperti 

hutang usaha, hutang pajak, biaya yang masih harus dibayar, 

dan lain-lain. 

3) Menghitung Weighted Average Cost of Capital (WACC) 

Menurut Mulyadi menyatakan bahwa biaya modal rata- rata 

tertimbang dihitung dengan berbagai modal khusus dengan 

menggunakan angka penimbang sebesar proporsi tiap-tiap sumber 

pembelanjaan dalam total investasi yang akan dilakukan. Tahap-

tahap untuk menghitung WACC adalah sebagai berikut: 

WACC = [(D x rd) (1-tax) + (E x re)]
39
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a) Tingkat proporsi hutang (D) diketahui dari perbandingan antara 

total hutang dengan jumlah hutang dan ekuitas. yang 

dirumuskan sebagai berikut:   

  
            

                        
       

b) Cost of Debt (rd) diketahui dari perbandingan antara beban 

bunga dengan total hutang dimana jumlah pinjaman bank 

(jangka pendek). yang dirumuskan sebagai berikut: 

   
           

            
        

c) Tingkat Modal dan Ekuitas (E) diketahui dari perbandingan 

antara total ekuitas dan jumlah hutang dan ekuitas, yang 

dirumuskan sebagai berikut: 

  
              

                        
        

d) Cost of Equity (re) diketahui dari perbandingan antara laba 

bersih. setelah pajak dengan total ekuitas. yang dirumuskan 

sebagai berikut: 

   
 

   
        

e) Tingkat Pajak (T) diketahui dari perbandingan beban pajak 

dengan laba sebelum paiak, yang dirumuskan sebagai berikut:  
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4) Menghitung Capital Charges (CC) 

Capital Charges adalah aliran kas yang dibutuhkan untuk 

mengganti para investor atas resiko usaha dari modal yang 

ditanamkannya. Capital charges menunjukkan seberapa besar 

kesempatan modal yang telah disuntikan kreditur dan pemegang 

saham. Capital charges dihitung dengan rumus: 

CC = WACC x Modal Investasi
40

 

a) Menghitung EVA 

Menurut Stewart menyatakan, "Economic Value Added 

(EVA) is a residual income measure that subtract the cost of 

capital (c) from the operating profits generated in the 

business". Rumus menghitung EVA menurut Amin W. 

Tunggal (2001:5) adalah sebagai berikut: 

   EVA = NOPAT – Capital Charge
41

 

b) Tolak Ukur EVA 

Ada tiga kemungkinan hasil yang diperoleh dari 

perhitungan EVA yang digunakan sebagai tolak ukur dalam 

menilai kinerja perusahaan yaitu:  

(1) Jika nilai EVA > 0 (Positif) artinya bahwa tingkat 

pengembalian yang dihasilkan perusahaan lebih tinggi 

dari pada tingkat biaya atau tingkat pengembalian yang 

dituntut investor keadaan ini menunjukan bahwa 
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perusahaan mampu menciptakan nilai (create value). 

Semakin positif EVA berarti semakin bagus pula kinerja 

perusahaan itu dan menandakan bahwa manajemen telah 

tugasnya dengan baik.  

(2) Jika nilai EVA 0, artinya bahwa perusahaan berada pada 

posisi break event point (titik impas) karena semua laba 

digunakan untuk membayar kewajiban kepada investor. 

(3) Jika nila EVA < 0 (negatif) artinya bahwa tidak terjadi 

proses nilai tambah dalam perusahaan menandakan laba 

yang tidak. bisa memenuhi harapan para investor. Nilai 

perusahaan berkurang (destroy value) akibat tingkat 

pengembalian yang dihasilkan lebih rendah daripada 

tingkat pengembalian yang dituntut. 

6. Metode Financial Value Added (FVA)  

a. Pengertian financial value added (FVA) 

Financial Value Added merupakan metode yang 

mempertimbangkan kontribusi dari fixed assets dalam menghasilkan 

keuntungan bersih perusahaan.
42

 Financial Value Added (FVA) adalah 

selisih laba operasi setelah pajak (NOPAT) dengan equivalent 

depreciation yang telah dikurangi penyusutan. Equivalent 

Depreciation adalah jumlah biaya-biaya yang sederajat dengan biaya 

penyusutan yang sebenarnya dimana diberikan pada perusahaan 
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berdasarkan penerimaan output untuk investasi aset. Penyusutan 

adalah pengalokasian biaya perolehan aktiva secara sistematik dan 

rasional selama masa manfaat dari aktiva yang bersangkutan. 

Perhitungan FVA dilakukan dengan mengedepankan fixed assets 

sebagai alat ukur kinerja keuangan dan nilai tambah perusahaan. 

Kedua perhitungan kinerja keuangan berdasarkan nilai tersebut 

memiliki perbedaan yang mendasar dalam penilaian nilai tambah yaitu 

EVA yang memfokuskan penilaiannya dengan memperhitungkan 

biaya modalnya. 

1) Perhitungan financial value added (FVA) 

a) NOPAT (Net Operating After Tax) 

NOPAT merupakan hasil pembahasan laba operasi 

dengan beban bunga yang diambil dari laporan laba rugi. 

Rumus untuk menghitung NOPAT ialah: 

NOPAT = EBIT (1 – Tarif Pajak)
43

 

Keterangan: 

EBIT  = Laba sebelum pajak 

Tax Rate = Tarif Pajak 

b) Total Sumber Daya (TR) 

Total Resources yaitu dana yang dimiliki perusahaan 

secara keseluruhan baik yang bersumber dari utang jangka 

panjang maupun dari ekuitas. Rumus Total Resouces yaitu: 
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TR = D + E
44

 

Dimana: 

D = Total jangka utang  

E = Total ekuitas 

c) Equivalent Depriciation (ED) 

Equivalent Depreciation didefinisikan sebagai biaya 

keuangan yang dibayarkan perusahaan dalam periode tertentu. 

Rumus menghitung 

ED sebagai berikut: 

 ED = k x TR
45

 

Dimana : 

K = Biaya modal rata-rata tertimbang (Weight Average 

Cost of Capital) 

TR = Jumlah Modal (Total Resouces) 

d) Financial Value Added (FVA) 

       FVA = NOPAT – (ED - D)
46

 

Dimana: 

NOPAT = Laba operasi  bersih setelah pajak 

ED – D = Equivalent Depriciation – Depriciation 

2)  Interpretasi Financial Value Added (FVA) 

Penilaian perusahan berdasarkan nilai dapat dinyatakan 

sebagai berikut: 
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a) FVA lebih besar dari nol (FVA>0) menunjukkan terjadiny 

keuangan untuk bisnis. 

b) FVA lebih kecil dari nol (FVA< (0) menunjukkan tidak terjadi 

nilai tambah keuangan untuk bisnis. 

c) FVA sama dengan nol (FVA=0) menunjukkan bahwa 

perusahaan dalam posisi impas.
47

 

3) Kelebihan dan Kelemahan Financial Value Added (FVA) 

FVA mempunyai beberapa keunggulan diantaranya: 

a) FVA melalui ED mampu menggabungkan bantuan dengan 

pertimbangan biaya peluang, semua aset untuk mengatasi 

kejahatan kinerja perusahaan. 

b) FVA sebagai alat kendali penciptaan nilai lebih bagi para 

penyandang dana karena FVA mempertimbangkan durasi 

pengembangan nilai, yang merupakan aspek krusial atas aset 

yang dimanfaatkan sepanjang umur investasi.
48

 

Kekurangan FVA menurut Irfani yaitu konsep ini kurang 

praktis bagi perusahaan yang memiliki aktivitas bisnis dinamis 

dengan proyek investasi baru yang melibatkan perubahan aset tetap 

dan sumber daya diakhirnya pada tengah-tengah periode investasi 

yang sedang diperhitungkan.
49
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

A. Pendekatan dan Jenis Penelitian 

Jenis penelitian ini adalah penelitian deskriptif kuantitatif yaitu dengan 

mengelola data yang didapatkan dari laporan kinerja keuangan untuk 

memberikan hasil analisis.
50

 Penelitian ini di lakukan di PT. Tri Usaha Jaya 

yang terletak di Kota Tegal. 

B. Sampel dan Populasi  

1. Populasi 

Menurut Suryani dan Hendrayadi populasi adalah sekelompok 

orang. peristiwa, atau objek yang mempunyai ciri tertentu dan dijadikan 

objek kajian.
51

 Menurut Sudjana dalam Putu Ade, yang dimaksud dengan 

populasi ialah kemungkinan semua nilai sebagai acuan, hasil perhitungan 

dan pengukuran, karakteristik kuantitatif maupun kualitatif, daripada 

sekumpulan objek yang lengkap dan jelas.
52

 Selain itu, populasi juga 

bukan sekedar mempelajari angka pada objek/target, tetapi mencangkup 

semua karakteristik/sifat suatu objek atau benda. Populasi pada penelitian 

ini adalah seluruh laporan keuangan PT Tri Usaha Jaya periode 2021-

2023. 
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2. Sampel  

Sarumaha, K.V Menyatakan bahwa sampling jenuh merupakan 

teknik penentuan sampel apabila semua populasi digunakan sebagai 

sampel. Hal ini sering digunakan apabila populasi relatif kecil atau 

penelitian jumlah sampel dibawah 30.
53

 Sampel ialah bagian dari populasi. 

Teknik pengambilan  data  pada  penelitian  ini  yaitu menggunakan non-

probability  sampling yaitu teknik pengambilan sampel yang tidak 

memberi peluang atau kesempatan sama bagi setiap unsur atau anggota 

populasi yang  akan  di  jadikan  sampel. Sedangkan  penentuan  sampel  

yang  digunakan  adalah purposive sampling adalah Teknik penentu 

sampel dengan kriteria atau pertimbangan tertentu.
54

 

Sampel yang akan diteliti berupa laporan keuangan neraca dan 

laporan laba rugi yang sudah diaudit dalam jangka tiga tahun terakhir 

yaitu, pada tahun 2021, tahun 2022, dan tahun 2023. 

C. Teknik dan Instrumen Pengumpulan Data 

Data dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder adalah 

data yang diolah dan diterima oleh pihak lain yang sudah siap dipakai. Data 

sekunder biasanya sudah berupa data yang sudah dipublikasikan. Data 

sekunder yang digunakan dalam penelitian ini adalah data laporan keuangan 

tahunan yang dikeluarkan oleh website resmi PT Tri Usaha Jaya. Sedangkan 
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teknik pengumpulan data dengan cara meninjau segala sesuatu yang 

dibutuhkan dalam penelitian, baik berupa dokumen dan bahan-bahan yang 

berkaitan dengan informasi data dari perusahaan, serta teknik studi 

kepustakaan yaitu mengumpulkan informasi dengan membaca kemudian 

menyimpan informasi yang diperlukan pada buku, jurnal, internet terkait 

dengan penelitian yang dilakukan. 

D. Analisis Data 

Penelitian ini menggunakan analisa kuantatif dengan menggunakan 

statistik. Maka, materi terlebih dahulu harus diolah dan diteliti dalam 

menjawab rumusan masalah dalam penelitian agar dapat dijadikan dasar 

pengambilan keputusan. Studi ini mencangkup alat analisis berikut: 

1. Penentuan Nilai Tambah Ekonomi (EVA) 

a. Perhitungan Net Operating After Tax 

            Rumus: NOPAT = EBIT (1 – Tarif Pajak)
55

 

b. Perhitungaan Invested Capital 

  Rumus: Invested Capital = Kewajiban Jangka Panjang + Ekuitas 

a. Perhitungan Weight Average Cost of Capital  

            Rumus: WACC = [(D x rd) (1-Tax) + (E x r)]
56

 

b. Perhitungan Capital Charges 

Rumus: Capital Charges = WACC x Invested Capital
57

 

c. Perhitungan Economic Value Added (EVA) 

                                                 
55

 Sudiyanto, T. (2016). Analisis Kinerja Keuangan dengan menggunakan Pendekatan 

Economic Value Added (EVA) Pada PT. INDOSAT Tbk. Yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2010-2014. Jurnal Media Wahana Ekonomika, 13(3). 
56

 Aziz, 178. 
57

 Aziz, 179. 
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Rumus: EVA = NOPAT – Capital Charges
58

 

2. Penentuan Financial Value Added (FVA) 

a. Menghitung NOPAT  

Rumus: NOPAT = EBIT (1 – Tarif Pajak)
59

 

b. Menghitung Equivalent Depreciotion  

Rumus: ED = WACC (k) x Total Resource (TR)
60

 

c. Menghitung Financial Value Added (FVA) 

Rumus: FVA = NOPAT – (ED – D)
61
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 Aziz, 179. 
59

 Sudiyanto, T. (2016). Analisis Kinerja Keuangan dengan menggunakan Pendekatan 

Economic Value Added (EVA) Pada PT. INDOSAT Tbk. Yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2010-2014. Jurnal Media Wahana Ekonomika, 13(3). 
60
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BAB IV 

PENYAJIAN DATA DAN ANALISIS  

 

A. Profil Perusahaan 

Tri Usaha Jaya merupakan perusahaan yang bergerak di bidang usaha 

logistik atau penyedia jasa distribusi barang sehingga terdapat fasilitas 

produksi gudang dan kendaraan. Perusahaan ini terletak di Kabupaten 

Cirebon.  

Tri Usaha Jaya didirikan berdasarkan Akta No. 23, tanggal 28 

Agustus 2021 dari Notaris Yudi Takarada, S.H., Notaris di Kota Cirebon. 

Akta tersebut telah mendapat pengesahan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi 

Manusia Republik Indonesi dalam Surat Keputusannya No. AHU-

0061396.AH.01.01. Tahun 2021, tanggal 1 Oktober 2021. Anggaran Dasar 

Perusahaan telah mengalami beberapa kali perubahan, terakhir berdasarkan 

Risalah Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa oleh Notaris Suhartono 

Hakim Djajadiputra Jasin, S.H., Notaris di Langkat No. 82, tanggal 29 

September 2023, sehubungan dengan penambahan modal dasar dan dan 

modal yang disetor. Akta tersebut telah memperoleh persetujuan dari Menteri 

Hukum dan Hak Asasi Manusia dengan Surat Keputusan No. 

0059443.AH.01.02. Tahun 2023, tanggal 2 Oktober 2023. Pada tanggal 31 

Desember 2023 dan 2022 Komisaris dan Direktur Perusahaan adalah sebagai 

beriku, Komisaris adalah Gideon Rudiyanto Liem dan Direktur Hendriyanto 

Liem. Pada tanggal 31 Desember 2023 dan 2022, Perusahaan memiliki 

masing-masing 331 dan 188 karyawan. Personel manajemen kunci 
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Perusahaan meliputi seluruh anggota Komisaris dan Direktur (namun tidak 

termasuk Komisaris Independen). Manajemen kunci tersebut memiliki 

kewenangan dan tanggung jawab untuk merencanakan, memimpin, dan 

mengendalikan aktivitas Perusahaan. 

1. Visi Misi Perusahaan dan Struktur Perusahaan 

a. Visi Perusahaan  

Menjadi distributor yang terpercaya dan terdepan dalam 

menyediakan produk berkualitas bagi pelanggan.  

b. Misi Perusahaan 

1) Menyediakan produk atau jasa seseuai kebutuhan pelanggan.  

2) Menjalin kerja sama yang baik dengan mitra bisnis.  

3) Memberikan layanan terbaik demi kepuasan pelanggan. 

B. Penyajian Data 

Kondisi keuangan PT Tri Usaha Jaya pada tahun 2021-2023 

mengalami naik turun. Pada tahun 2021 total laba rugi usaha sebelum pajak 

sebesar Rp. 39.423.000 angka ini merupakan nilai terkecil di tiga tahun 

tersebut. Sedangkan nilai tertinggi ada pada tahun 2022 yaitu sebesar Rp. 

3.488.943.000. Sedangkan pada tahun 2023 PT Tri Usaha Jaya mengalami 

penurunan menjadi Rp. 2.067.464.000. Perolehan rata-rata dari pajak sebesar 

Rp. 410.360.867. Sedangkan laba bersih setelah pajak teringgi ada pada tahun 

2022 yaitu sebesar Rp. 2.701.266.034 dan nilai terendah ada pada tahun 2021 

yaitu sebesar Rp. 32.632.000. 



52 

 

 

Total Utang dan Ekuitas yang dimiliki PT Tri Usaha Jaya juga bersifat 

fluktuasi pada tahun 2021-2023. Pada tahun 2021 PT Tri Usaha Jaya sebesar 

Rp. 8.521.258.000 nilai ini termasuk nilai terendah dan nilai tertinggi terletak 

pada tahun 2023 yaitu sebesar Rp. 72.699.097.223. Rata-rata dari total utang 

dan  ekuitas sebesar Rp. 35.191.380.172. Seperti pada tabel dibawah ini. 

Table 4.1 Kondisi Keuangan PT Tri Usaha Jaya  

Periode tahun 2021-2023 

 

 

Tahun 

 

Laba/Rugi 

Sebelum Pajak 

(Rp) 

 

Pajak 

(Rp) 

 

Laba Bersih 

Setelah 

Pajak 

(Rp) 

 

Total Utang 

dan Ekuitas 

(Rp) 

2021 39.423.000 6.792.000 32.632.000 8.521.258.000 

2022 3.488.942.814 787.676.780 2.701.266.034 24.353.785.292 

2023 2.067.463.699 463.753.472 1.603.710.227 72.699.097.223 

Rata-rata 1.865.276.504 417.145.681 1.435.002.964 35.191.380.172 

Sumber: Data diloah (2025) 

Table 4.2 Kondisi Keuangan PT Tri Usaha Jaya 

Periode tahun 2021-2023 

Tahun Utang Jangka Pendek 

(Rp) 

Depreciation 

(Rp) 

Beban Bunga 

(Rp) 

2021 5.875.626.000 4.808.000 17.094.000 

2022 18.704.954.074 363.791.669 829.506.916 

2023 39.793.330.298 152.375.000 531.953.489 

Rata-rata 21.457.970.791 173.658.223 459.518.135 

Sumber: Data diolah (2025) 

 Pada tabel diatas dapat dijelaskan bahwa Utang jangka pendek 

perusahaan PT Tri Usaha Jaya memiliki rata-rata sebesar Rp. 21.457.970.791 

dimana pada tahun 2021 memiliki nilai sebesar Rp. 5.875.626.000 ini 

merupakan nilai terkecil selama tahun 2021-2023. Kemudian pada tahun 

2023 memiliki nilai sebesar Rp. 39.793.339.298. Selain utang jangka pendek, 

pada tabel tersebut dapat dilihat nilai depreciation pada tahun 2021 sebesar 
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Rp. 4.808.000 pada tahun 2022 sebesar Rp. 363.791.669 dan pada tahun 2023 

sebesar Rp. 152.375.000 dengan rata-rata sebesar Rp. 459.518.135. 

C. Analisis Data  

1. Menghitung Variabel Economic Value Added (EVA) 

EVA = NOPAT – Capital Charge 

NOPAT  = Net Operating Profit After Taxes 

Capital Charge  = Biaya Modal 

a. Net Operation After Tax (NOPAT)  

Rumus: NOPAT = EBIT (1 – Tarif Pajak)
62

 

Keterangan: 

EBIT   = Laba sebelum pajak 

Tax Rate  = Tarif Pajak 

NOPAT pada PT. Tri Usaha Jaya dari tahun 2021-2023 yaitu 

sebagai berikut: 

Table 4.3 Perhitungan Net Operation After Tax (NOPAT) 

Periode tahun 2021-2023 

Tahun EBIT (Laba Sebelum Pajak) 

(Rp) 

Tarif Pajak 

(1-0,22) 

NOPAT (Rp) 

2021 39.423.000 0,78 30.749.940 

2022 3.488.942.814 0,78 2.721.375.394 

2023 2.067.463.699 0,78 1.612.621.699 

Rata-rata 1.865.276.504 0,78 1.454.915.677 

  Sumber: Data diolah (2025) 

 

Berdasarkan table diatas, diketahui nilai NOPAT mengalami 

kenaikan dan penurunan setiap tahunnya. Tahun 2021 memiliki nilai 

                                                 
62

 Sudiyanto, T. (2016). Analisis Kinerja Keuangan dengan menggunakan Pendekatan 

Economic Value Added (EVA) Pada PT. INDOSAT Tbk. Yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2010-2014. Jurnal Media Wahana Ekonomika, 13(3). 
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sebesar Rp. 30.749.940 mengalami peningkatan pada tahun 2022 

menjadi Rp. 2.721.375.394 sedangkan pada tahun 2023 mengalami 

penurunan menjadi Rp. 1.612.621.699. Dengan memiliki nilai rata-rata 

sebesar Rp. 1.454.915.677. Hal ini dapat disimpulkan bahwa laba 

usaha mengalami kenaikan dan penurunan setiap tahunnya. 

b. Modal yang diInvestasikan (Invested Capital)/ IC 

Rumus: Kewajiban Jangka Panjang + Ekuitas  

Perincian dari IC pada PT Tri Usaha Jaya tahun 2021-2023 yaitu 

sebagai berikut: 

Table 4.4 Perhitungan Invested Capital Periode 2021-2023 

Tahun Kewajiban 

Jangka 

Panjang 

(Rp) 

Ekuitas (Rp) IC (Rp) 

2021 0 2.645.632.000 2.645.632.000 

2022 378.894.000 5.269.935.000 5.648.829.000 

2023 1.087.489.000 31.818.278.000 32.905.767.000 

Rata-rata 488.794.333 13.244.615.000 13.733.409.333 

Sumber: Data diolah (2025) 

 

Berdasarkan tabel diatas dapat disimpulkan bahwa IC 

mengalami peningkatan setiap tahunnya. Pada tahun 2021 memiliki 

nilai sebesar Rp. 2.645.632.000, pada tahun 2022 mengalami kenaikan 

sebesar Rp. 5.648.829.000 dan pada tahun 2023 mengalami kenaikan 

sebesar Rp. 32.905.767.000 nilai ini merupakan nilai tertinggi. IC 

merupakan penjumlahan dari kewajiban jangka panjang atau hutang 

jangka panjang dijumlahkan dengan ekuitas. 
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c. Weighted Average Cost of Capital (WACC) 

WACC yaitu berimbang jumlah biaya utang dan modal 

sendirinya, dimana hal tersebut mewujudkan tingkat pemulihan 

penanaman modal minimum sesuai harapan investor. Untuk 

menghitung WACC perusahaan melalui beberapa perhitungan yaitu: 

Rumus: WACC = [(D x rd) (1-%tax) + (E x re)] 

Keterangan:  

D        = tingkat hutang 

Rd       = biaya hutang 

Tax  = biaya pajak  

E       = tingkat ekuitas 

Re    = biaya ekuitas 

1) Tingkat Hutang 

Rumus : D =Total Hutang + Ekuitas x 100% 

Table 4.5 Perhitungan Tingkat Utang  

Periode Tahun 2021-2023 

Tahun Total Utang (Rp) Total Utang dan 

Ekuitas (Rp) 

D (%) 

2021 5.875.626.000 8.521.258.000 68,952 

2022 19.083.850.000 24.353.785.000 78,360 

2023 40.880.819.000 72.699.097.000 56,232 

Rata-rata 21.946.765.000 35.191.380.000 67,848 

Sumber: Data diolah (2025) 

Berdasarkan perhitungan diatas, besar derajat hutang serta 

modal perusahaan mengalami fluktuasi. Pada tahun 2021 sebesar 

68,952, sedangkan pada tahun 2022 memiliki nilai sebesar 78,360, 

dan pada tahun 2023 turun dengan nilai 56,232. 
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2) Cost of Debt (rd) 

Rumus:  Rd = Beban Bunga : Total Utang x 100% 

Cost of Debt atau biaya hutang merupakan Tingkat Dimana 

Perusahaan harus melunasi utangnya didalam jatuh tempo jangka 

Panjang baru bisa digapai.  

Table 4.6 Perhitungan Cost of Debt  

Periode 2021-2023 

Tahun Beban Bunga (Rp) Total Utang (Rp) Rd (%) 

2021 17.094.000 5.875.626.000 0,0029 

2022 829.506.916 19.083.850.000 4,3466 

2023 531.953.489 40.880.819.000 1,3012 

Rata-rata 282.200.305 21.946.765.000 1,8835 

Sumber: Data diolah (2025) 

 

Berdasarkan data diatas dapat menyatakan bahwa Cost of 

Debt perusahaan mengalami penurunan setiap tahunnya. Pada 

tahun 2021 mempunyai nilai sebesar 2,909 kemudian pada tahun 

2022 mengalami penurunan sebesar 0,043 dan mengalami 

penurunan 0,01 di tahun 2023. 

3) Tingkat Ekuitas 

Rumus: E = Total Ekuitas : Total Utang dan Ekuitas x 100% 

Menghitung tingkatan ekuitas melalui proses pengukuran 

besaran modal yang dimiliki oleh perusahaan dalam operasi 

usahanya. 
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Table 4.7 Perhitungan Tingkat Ekuitas  

Periode Tahun 2021-2023 

Tahun Total Ekuitas (Rp) Total Utang dan 

Ekuitas (Rp) 

E (%) 

2021 2.645.632.000 8.521.258.000 0,3104 

2022 5.269.935.218 24.353.785.292 0,2163 

2023 31.818.277.925 72.699.097.223 0,4376 

Rata-rata 12.363.619.592 32.353.801.258 0,3214 

Sumber: Data diolah (2025) 

 

Bersumber data diatas, dapat disimpulkan bahwa tingkat 

ekuitas mengalami fluktuasi. Tahun 2021 memiliki nilai 0,31, dan 

mengalami penurunan pada tahun 2022 memiliki nilai 0,21 dan 

mengalami kenaikan pada tahun 2023 memiliki nilai sebesar 0,43.  

4) Cost of Equity (re) atau Biaya Ekuitas (re) 

Rumus : Re = Laba Bersih Setelah Pajak : Total Ekuitas x 100% 

Table 4.8 Perhitungan Cost of Equity  

Periode tahun 2021-2023 

Tahun Laba Bersih Setelah 

Pajak (Rp) 

Total Ekuitas 

(Rp) 

Re 

2021 32.632.000 2.645.632.000 0,0116 

2022 2.701.266.034 5.269.935.000 0,5125 

2023 1.603.710.227 31.818.278.000 0,0504 

Rata-rata 1.435.002.964 13.244.615.000 0,1915 

Sumber: Data diolah (2025) 

 

Pada tabel tersebut dapat disimpulkan bahwa nilai Re tahun 

2021 sebesar 0,11 mengalami kenaikan pada tahun 2022 sebesar 

0,51 dan mengalami penurunan sebesar 0,05, sehingga dapat rata-

rata sebesar 0,1915. 
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5) Tingkat Pajak (Tax) 

Rumus Tax = Beban Pajak : Laba Bersih Sebelumnya Pajak 

x100%. Memperhitungkan pajak perusahaan dibuat dalam rangka 

mengukur berapa banyak bisnis membayar pajak atas keuntungan 

yang dihasilkan dalam berbisnis. 

Table 4.9 Perhitungan Tingkat Pajak Pada  

Periode Tahun 2021-2023 

Tahun Beban Pajak (Rp) Laba Rugi Setelah 

Pajak (Rp) 

% Tax 

2021 6.792.000 32.632.000 0,2081 

2022 787.676.780 2.701.266.034 0,2915 

2023 463.753.472 1.603.710.227 0,2891 

Rata-rata 419.407.417 1.445.869.420 0,2629 

Sumber: Data diolah (2025) 

 

Berdasarkan perhitungan diatas, menyimpulkan bahwa 

pada tahun 2021 memiliki nilai pajak sebesar 0,20 dan 2022 

sebesar 0,29. Pada tahun 2023 mengalami penurunan sebesar 0,28. 

Menghitung Weighted Cost of Capital (WACC) 

Rumus: WACC = [(D x rd) (1-%tax) + (E x re)] 

Keterangan:  

D       = tingkat hutang 

Rd      = biaya hutang 

Tax = biaya pajak/laba sebelum pajak penghasilan 

E        = tingkat ekuitas 

Re       = biaya ekuitas 
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Table 4.10 Perhitungan Weighted Cost of Capital (WACC)  

Pada Periode Tahun 2021-2023 

 

 

 

Sumber: Data diolah (2025) 

 

Dari tabel diatas dapat dijelaskan bahwa nilai WACC 

mengalami penurunan setiap tahunnya. Pada tahun 2021 memiliki 

nilai sebesar Rp. 1,664259966, pada tahun 2022 mengalami 

penurunan sebesar Rp. 0,037462798 dan pada tahun 2023 sebesar 

0,027735434 nilai ini merupakan nilai terendah. 

6) Capital Charges (CC) 

Capital Charges atau modal yaitu banyaknya uang yang 

dimiliki Perusahaan Ketika mengeluarkan uang untuk biaya. 

Rumusnya sebagai berikut: Capital Charges = Invested Capital x 

WACC 

Table 4.11 Perhitungan Capital Charges  

Pada Periode Tahun 2021-2023 
 

Tahun IC (Rp) WACC CC (Rp) 

2021 2.645.632.000 1,6642 44.040.057 

2022 5.648.829.000 0,0374 211.266.204 

2023 32.905.767.000 0,0277 911.489.745 

Rata-rata 13.733.409.333 0,5764 388.932.002 

Sumber: Data diolah (2025) 

 

Berdasarkan hasil perhitungan diatas dapat dijelaskan 

bahwa pada tahun 2021 memiliki nilai CC sebesar Rp. 44.040.057 

hal ini mengalami kenaikan pada tahun 2022 dengan nilai sebesar 

Tahun D Rd Tax E Re WACC 
2021 68,952 0,0029 0,2081 0,3104 0,0116 1,6642 
2022 78,360 4,3466 0,2915 0,2163 0,5125 0,0374 
2023 56,232 1,3012 0,2891 0,4376 0,0504 0,0277 

Rata-rata 67,848 1,8835 0,2629 0,3214 0,1915 0,5764 
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Rp. 211.266.204 kenaikan juga terjadi pada pada 2023 dengan nilai 

sebesar Rp. 911.489.745 

7) Economic Value Added (EVA) 

Rumus : EVA = NOPAT- CC 

Mencari jumlah EVA dengan cara menyusutkan Net 

Operating After Tax (NOPAT) dari estimasi biaya modal (Capital 

Charges) Perusahaan. EVA dapat dihitung sebagai berikut. 

Table 4.12 Perhitungan EVA = NOPAT – Capital Charges  

Periode Tahun 2021-2023 

Tahun NOPAT (Rp) CC (Rp) EVA (Rp) 

2021 30.749.940 44.040.057 -13.654.117 

2022 2.721.375.394 211.266.204 2.510.109.190 

2023 1.612.621.699 911.489.745 701.131.954 

Rata-rata 1.454.915.677 388.932.002 1.065.862.342 

Sumber: Data diolah (2025) 

 

Berdasarkan tabel diatas dapat dijelaskan bahwa nilai EVA 

pada PT Tri Usaha Jaya mengalami kenaikan dan penurunan. Pada 

tahun 2021 memiliki nilai sebesar Rp. -13.654.117 dan mengalami 

kenaikan pada tahun 2022 menjadi sebesar Rp. 2.510.109.190 pada 

tahun 2023 mengalami penurunan sebesar Rp. 701.131.954. 

Dengan rata-rata Rp. 1.065.862.342. 

Menghitung Variabel Financial Value Added (FVA)  

Rumus : FVA = NOPAT – (ED-D) 

a) Net Operation After Tax (NOPAT)  

Rumus: NOPAT = NOPAT = EBIT (1 – Tarif Pajak) 

Keterangan:  
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EBIT  = laba sebelum bunga dan pajak 

Tax     = tarif 

pajak 

NOPAT pada PT. Tri Usaha Jaya dari tahun 2021-2023 

yaitu sebagai berikut: 

Table 4.13 Perhitungan Net Operation After Tax (NOPAT) 

PeriodeTahun 2021-2023 

Tahun EBIT (Laba Sebelum Pajak) 

(Rp) 

Tarif Pajak 

(1-0,22) 

NOPAT (Rp) 

2021 39.423.000 0,78 30.749.940 

2022 3.488.942.814 0,78 2.721.375.394 

2023 2.067.463.699 0,78 1.612.621.699 

Rata-rata 1.865.276.504 0,78 1.454.915.677 

Sumber: Data diolah (2025) 

 

Berdasarkan table diatas, diketahui nilai NOPAT mengalami 

kenaikan dan penurunan setiap tahunnya. Tahun 2021 memiliki nilai 

sebesar Rp. 30.749.940 mengalami peningkatan pada tahun 2022 menjadi 

Rp. 2.721.375.394 sedangkan pada tahun 2023 mengalami penurunan 

menjadi Rp. 1.612.621.699. Hal ini dapat disimpulkan bahwa laba usaha 

mengalami kenaikan dan penurunan setiap tahunnya. 

2. Total Sumber Daya (TR) 

Total Resources yaitu dana yang dimiliki perusahaan secara 

keseluruhan baik yang bersumber dari utang jangka panjang maupun dari 

ekuitas. Rumus Total Resouces yaitu: 

 Rumus : TR = D + E  

Dimana: 
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D = Total jangka utang  

E = Total ekuitas 

Table 4.14 Perhitungan Total Sumber Daya (TR)  

Periode tahun 2021-2023 

Tahun D E TR 

2021 68,952 0,3104 69,2624 

2022 78,360 0,2163 78,5763 

2023 56,232 0,4376 56,6696 

Rata-rata 67,848 0,3214 68,1694 

Sumber: Data diolah (2025) 

 

Berdasarkan analisis diatas dapat disimpulkan bahwa total sumber 

daya (TR) pada tahun 2021 sebesar 69,2624, pada tahun 2022 mengalami 

kenaikan sebesar 78,5763, dan pada tahun 2023 mengalami kenaikan 

sebesar Rp. 56,6696. Meningkatnya Total Resource disebabkan oleh 

peningkatan utang jangka Panjang dan modal. 

a) Equivalent Depriciation (ED) 

Equivalent Depreciation didefinisikan sebagai biaya keuangan 

yang dibayarkan perusahaan dalam periode tertentu. Rumus 

menghitung 

ED sebagai berikut: 

Rumus : ED = k x TR  

Dimana : 

K   = Biaya modal rata-rata tertimbang (Weight Average Cost of 

Capital) 

TR = Jumlah Modal (Total Resouces) 
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Table 4.15 Perhitungan Equivalent Depriciation (ED)  

Periode tahun 2021-2023 

Tahun K (Rp) TR (Rp) ED (Rp) 

2021 1,6642 4.808.000 8.001.473 

2022 0,0374 152.375.000 5.698.825 

2023 0,0277 363.791.669 10.077.029 

Rata-rata 0,6595 173.658.223 7.925.775 

Sumber: Data diolah (2025) 

 

Berdasarkan Analisa diatas perhitungan Equivalent 

Depriciation (ED) dapat disimpulkan bahwa pada tahun 2021 memiliki 

nilai sebesar Rp. 8.001.473, pada tahun 2022 memiliki nilai sebesar 

Rp. 5.698.825 dan pada 2023 sebesar Rp. 10.077.029. 

Menghitung Financial Value Added (FVA) 

Rumus : FVA = NOPAT – (ED-D) 

Table 4.16 Perhitungan Financial Value Added PT Tri Usaha Jaya  

Pada Periode 2021-2023 

Tahun NOPAT (Rp) ED (Rp) D FVA 

2021 30.749.940 8.001.473 68,952 22.748.536 

2022 2.721.375.394 5.698.825 78,360 2.715.676.647 

2023 1.612.621.699 10.077.029 56,232 1.602.544.726 

Rata-rata 1.454.915.677 7.925.775 67,848 1.446.989.970 

Sumber : Data diolah (2025) 

 

Berdasarkan perhitungan diatas FVA mengalami kenaikan dan 

penurunan setiap tahunnya. Pada tahun 2021 Rp. 22.748.536, pada tahun 

2022 Rp. 2.715.676.647 dan pada tahun 2023 mengalami penurunan sebesar 

Rp. 1.602.544.726. Dengan rata-rata sebesar Rp. 1.446.989.970. 
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Perhitungan EVA  

Tahun 2021 2022 2023 

Laba/Rugi Sebelum Pajak 39.423.000 3.488.942.814 2.067.463.699 

Pajak 6.792.000 787.676.780 463.753.472 

Laba/Rugi Setelah Pajak 32.632.000 2.701.266.034 1.603.710.227 

Total Utang dan Ekuitas 8.521.258.000 24.353.785.292 72.699.097.223 

Utang Jangka Pendek 5.875.626.000 18.704.954.074 39.793.330.298 

Depreciation 4.808.000 363.791.669 152.375.000 

Beban Bunga 17.094.000 829.506.916 531.953.489 

NOPAT = EBIT (1 – Tarif 

Pajak) 

30.749.940 2.721.375.394 1.612.621.699 

WACC = [(D x rd) (1-%tax) 

+ (E x re)] 

1,6642 0,0374 0,0277 

CC = Invested Capital x 

WACC 

44.040.057 211.266.204 911.489.745 

EVA = NOPAT – CC -13.654.117 2.510.109.190 701.131.954 

 

Perhitungan FVA 

Tahun 2021 2022 2023 

NOPAT (Rp) 30.749.940 2.721.375.394 1.612.621.699 

ED (Equivalent Depreciation) 8.001.473 5.698.825 10.077.029 

D (Tingkat Hutang) 68,952 78,360 56,232 

FVA 22.748.536 2.715.676.647 1.602.544.726 

 

 

Tabel 4.17 Perbandingan EVA dan FVA PT Tri Usaha Jaya 

Pada Periode 2021-2023 

Tahun 2021 2022 2023 

EVA -13.654.117 2.510.109.190 701.131.954 

FVA 22.748.536 2.715.676.647 1.602.544.726 
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D. Pembahasan 

1. Perhitungan Kinerja Keuangan Menggunakan Metode Economic 

Value Added (EVA) 

Economic Value Added (EVA) adalah metode pengukuran kinerja 

keuangan yang digunakan untuk mengetahui sejauh mana suatu 

perusahaan mampu menciptakan nilai tambah ekonomis bagi para 

pemegang saham setelah memperhitungkan biaya modal (cost of 

capital).
63

 

EVA mengukur selisih antara laba bersih operasional setelah pajak 

(NOPAT) dengan biaya modal yang digunakan untuk menghasilkan laba 

tersebut. Dengan kata lain, EVA menunjukkan apakah suatu perusahaan 

menghasilkan laba melebihi atau kurang dari biaya modal yang 

digunakan.
64

 

Berdasarkan hasil perhitungan yang telah dilakukan, dapat 

disimpulkan bahwa kinerja keuangan PT. Tri Usaha Jaya selama periode 

tahun 2021 hingga 2023 menggunakan metode Economic Value Added 

(EVA) menunjukkan dinamika yang signifikan. Pada tahun 2021, nilai 

EVA tercatat negatif (EVA < 0), yaitu sebesar Rp -13.654.117, yang 

mengindikasikan bahwa perusahaan belum mampu menciptakan nilai 

tambah ekonomis pada tahun tersebut. 
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Namun, pada tahun 2022 terjadi peningkatan yang cukup 

signifikan, di mana nilai EVA melonjak menjadi Rp 2.510.109.190. 

Peningkatan ini menunjukkan adanya perbaikan dalam pengelolaan kinerja 

keuangan perusahaan. Sementara itu, pada tahun 2023 terjadi sedikit 

penurunan dengan nilai EVA sebesar Rp 701.131.954. Meskipun 

mengalami penurunan, nilai tersebut masih berada pada posisi positif. 

Secara keseluruhan, rata-rata nilai EVA selama tiga tahun tersebut 

menunjukkan angka positif, yakni sebesar Rp 1.065.862.342. Hal ini 

mencerminkan bahwa secara umum manajemen PT. Tri Usaha Jaya telah 

mampu menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan. 

Sejalan dengan hasil penelitian Sari yang menjelaskan bahwa rata-

rata nilai EVA selama periode tiga tahun adalah positif, yang menandakan 

bahwa manajemen PT. XYZ telah mampu menciptakan nilai tambah 

ekonomis bagi perusahaan. Hal ini sesuai dengan teori bahwa nilai EVA 

positif mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

operasional setelah pajak yang melebihi biaya modal yang dikeluarkan.
65

 

Begitu juga dengan hasil penelitian Fitri yang menjelaskan bahwa 

nilai EVA positif selama tiga tahun terakhir, yang berarti manajemen 

perusahaan mampu menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan. 

Temuan ini didukung oleh analisis bahwa laba operasional setelah pajak 

(NOPAT) lebih besar dari biaya modal (capital charges).
66
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Berdasarkan hasil perhitungan kinerja keuangan menggunakan 

metode Economic Value Added (EVA), dapat dinyatakan bahwa kinerja 

keuangan PT. Tri Usaha Jaya secara umum tergolong baik, karena nilai 

rata-rata EVA selama periode pengamatan menunjukkan hasil yang positif. 

Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan mampu menciptakan nilai 

tambah ekonomis bagi pemegang sahamnya. 

Namun demikian, pada tahun 2023 terjadi penurunan nilai EVA 

sebesar Rp 1.065.862.342, yang disebabkan oleh meningkatnya beban 

pokok penjualan dan beban usaha. Kenaikan beban ini secara langsung 

berdampak pada penurunan kinerja keuangan operasional perusahaan, 

karena menekan laba bersih setelah pajak (NOPAT), sehingga 

berkontribusi terhadap menurunnya nilai EVA. Temuan ini sejalan dengan 

hasil penelitian sebelumnya yang menunjukkan bahwa beban usaha 

merupakan salah satu faktor penting yang memengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan. 

Nilai EVA yang negatif terjadi ketika NOPAT lebih kecil 

dibandingkan dengan capital charges, yaitu biaya modal yang dikeluarkan 

perusahaan. Artinya, laba operasional setelah pajak yang dihasilkan belum 

mampu menutupi beban biaya modal, sehingga perusahaan gagal 

menciptakan nilai tambah secara ekonomis. 

Meskipun demikian, PT. Tri Usaha Jaya masih menunjukkan nilai 

EVA positif, yang dapat diartikan bahwa manajemen perusahaan telah 

berhasil meningkatkan nilai ekonomi perusahaan. Pernyataan ini sejalan 
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dengan pendapat Claudya yang menyatakan bahwa nilai EVA yang positif 

mencerminkan adanya proses penciptaan nilai tambah ekonomi, yaitu 

ketika nilai output (seperti penerimaan, pendapatan, atau keuntungan) 

melebihi nilai input (biaya dan beban) yang digunakan untuk 

menghasilkan output tersebut. 

2. Perhitungan Kinerja Keuangan Menggunakan Metode Financial 

Value Added (FVA) 

Financial Value Added (FVA) adalah salah satu metode 

pengukuran kinerja keuangan yang digunakan untuk menilai sejauh mana 

perusahaan dapat menciptakan nilai tambah keuangan dari kegiatan 

operasionalnya setelah memperhitungkan biaya modal ekuitas.
67

 Berbeda 

dengan Economic Value Added (EVA) yang mempertimbangkan seluruh 

struktur modal (ekuitas dan utang), FVA lebih fokus pada penciptaan nilai 

bagi pemegang saham (ekuitas).
68

 

FVA memberikan gambaran apakah laba bersih perusahaan setelah 

pajak melebihi atau kurang dari biaya modal yang ditanggung oleh 

pemegang saham. 

Berdasarkan hasil perhitungan kinerja keuangan menggunakan 

metode Financial Value Added (FVA), PT. Tri Usaha Jaya menunjukkan 

fluktuasi nilai tambah keuangan dari tahun ke tahun. Pada tahun 2021, 

perusahaan mencatatkan nilai FVA sebesar Rp 22.748.536, kemudian 

mengalami peningkatan signifikan pada tahun 2022 menjadi Rp 
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2.715.676.647. Namun, pada tahun 2023 terjadi penurunan nilai FVA 

menjadi Rp 1.602.544.726. Meskipun mengalami penurunan di tahun 

terakhir, rata-rata nilai FVA selama tiga tahun tersebut tetap berada pada 

posisi positif, yaitu sebesar Rp 1.446.989.970. 

Hasil ini menunjukkan bahwa secara umum, perusahaan mampu 

menciptakan nilai tambah finansial bagi pemegang sahamnya, yang berarti 

laba bersih yang dihasilkan lebih tinggi dari biaya modal ekuitas yang 

dikeluarkan. Dengan demikian, kinerja keuangan PT. Tri Usaha Jaya dapat 

dikategorikan baik dari perspektif penciptaan nilai bagi pemegang saham. 

Temuan ini sejalan dengan hasil penelitian Gani (2024) yang 

menyatakan bahwa nilai FVA yang positif mencerminkan stabilitas 

keuangan perusahaan, serta menjadi indikator efektivitas manajemen 

dalam menjaga efisiensi operasional. Penelitian ini menganalisis kinerja 

keuangan PT Semen Tonasa menggunakan EVA dan FVA. Hasilnya, pada 

tahun-tahun di mana FVA bernilai positif, perusahaan dinilai mampu 

menciptakan nilai tambah finansial dan menunjukkan kinerja keuangan 

yang baik. FVA positif juga menjadi indikator bahwa aktivitas operasional 

perusahaan mampu menciptakan nilai tambah, yang berarti manajemen 

berhasil menjaga efisiensi operasional dan stabilitas keuangan.
69

 

Pada kasus PT. Tri Usaha Jaya, nilai FVA yang positif 

menunjukkan bahwa perusahaan berhasil menciptakan nilai tambah 

keuangan, salah satunya karena biaya penyusutan dapat ditutupi oleh nilai 
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Equivalent Depreciation, serta didukung oleh laba operasional setelah 

pajak yang memadai. 

3. Perbandingan Kinerja Keuangan Menggunakan Metode Economic 

Value Added (EVA) dan Metode Financial Value Added (FVA) 

Dapat dilihat bahwa EVA dan FVA memiliki trend yang berbeda. 

EVA memiliki trend naik yang cukup baik sedangkan FVA memiliki trend 

kenaikan yang relatif signifikan. Meskipun nilai EVA dan FVA tidak 

pernah bernilai negatif tetapi nilai FVA relatif lebih stabil dibandingkan 

dengan EVA. Hal tersebut juga membuat trend EVA dan FVA menjadi 

berbeda.  

Berdasarkan hasil analisis EVA dan FVA diatas terlihat bahwa 

nilai FVA lebih besar dari nilai EVA dimana meskipun pada tahun 2021 

keduanya terjadi penurunan, tetapi selebihnya pada tahun 2022 mengalami 

peningkatan dan EVA dan FVA sama-sama terjadi peningkatan serta 

selalu memiliki nilai positif. Lebih besarnya nilai FVA dibandingkan nilai 

EVA disebabkan karena dalam perhitungan laba perusahaan berdasarkan 

FVA perusahaan memperhitungkan kontribusi aset tetap dalam 

menghasilkan keuntungan perusahaan. berdasarkan perusahaan hanya 

mengukur bagaimana laba usaha setelah pajak mampu menutupi biaya 

modal yang dikeluarkan perusahaan untuk memperoleh tambahan 

modalnya. Jadi, semakin menurunnya biaya modal perusahaan akan 

menyebabkan EVA perusahaan meningkat pula. Hal tersebut didukung 

oleh penelitian yang dilakukan oleh Irma bahwa hasil perbandingan antara 
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metode EVA dan FVA menunjukkan bahwa dalam perhitungan 

menggunakan metode EVA hanya menghitung biaya modal sedangkan 

nilai FVA lebih besar karena faktor depresiasi ditambah dalam 

perhitungan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Ada banyak aspek yang dapat diperhatikan oleh perusahaan untuk 

menarik minat para pemodal. Salah satu aspek tersebut adalah kinerja keuangan 

perusahaan. Perusahaan dengan kinerja keuangan. yang baik dan kokoh akan 

sangat menarik bagi para pemodal (investor atau kreditur) untuk menanamkan 

modalnya kepada perusahaan. Salah dua metode yang dapat digunakan oleh 

para pemodal untuk melakukan penilaian terhadap kinerja keuangan 

perusahaan adalah metode economic value added (EVA) dan Financial value 

added (FVA). Penulis menggunakan metode EVA dan FVA untuk menilai 

kinerja keuangan perusahaan PT Tri Usaha Jaya selama periode 2021 sampai 

2023. Dari hasil analisis data yang telah dilakukan, maka dapat ditarik 

kesimpulan antara lain: 

1. Berdasarkan hasil perhitungan EVA, perusahaan atau dalam hal ini 

manajemen berhasil menciptakan nilai tambah bagi para pemodal (investor 

atau kreditur). Hal ini dapat dilihat dari nilai rata-rata PT Tri Usaha Jaya 

positif (EVA>0). 

2. Berdasarkan hasil perhitungan perusahaan atau dalam hal ini manajemen 

berhasil meningkatkan kekayaan. para pemegang saham pada tahun 2021- 

2023 yang ditunjukkan dengan nilai FVA yang positif. 

3. Kinerja keuangan PT Tri Usaha Jaya dapat dikatakan cukup baik secara 

keseluruhan. Hal ini ditandai dengan kinerja keuangan yang meningkat 
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pada tahun 2021 - 2023 yang menyebabkan nilai EVA dan FVA positif. 

B. Saran 

Berdasarkan kesimpulan dari hasil perhitungan dan analisis yang 

telah dilakukan, maka saran yang dapat diberikan antara lain: 

1. Bagi perusahaan. 

PT Tri Usaha Jaya harus memaksimalkan. aset yang dimiliki 

untuk memperoleh laba sehingga NOPAT perusahaan dapat menutupi 

seluruh biaya modal (capital charge) perusahaan sehingga diperoleh nilai 

EVA yang positif. Selain itu perusahaan harus lebih. mengevaluasi struktur 

modal secara efektif dan efisien. 

2. Bagi para pemodal (investor atau kreditur). 

Para pemodal (investor atau kreditur) terlebih dahulu harus 

menilai kinerja keuangan perusahaan untuk mengetahui tingkat 

pengembalian investasi sebelum menanamkan modal kepada suatu 

perusahaan, Salah dua metode yang dapat digunakan dalam melakukan 

penilaian kinerja keuangan perusahaan adalah metode EVA dan FVA 

3. Bagi penelitian selanjutnya.  

Peneliti yang ingin melakukan penelitian tentang penilaian 

terhadap kinerja keuangan disarankan untuk menggunakan metode yang 

lain seperti Market Value Added (MVA). MVA adalah selisih antara nilai 

pasar perusahaan dengan modal yang diinvestasikan pemegang saham. 
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