
 

 

II.  LANDASAN TEORI 

 

2.1. Laporan Keuangan 

2.1.1. Pengertian Laporan Keuangan 

Media yang dapat dipakai untuk meneliti kondisi kesehatan perusahaan adalah 

laporan keuangan. Laporan keuangan berisikan data-data yang menggambarkan 

keadaan keuangan suatu perusahaan dalam suatu periode tertentu sehingga pihak-

pihak yang berkepentingan terhadap perkembangan suatu perusahaan dapat 

mengetahui keadaan keuangan dari laporan keuangan yang disusun dan disajikan 

oleh perusahaan. Pihak-pihak yang berkepentingan terhadap lapoaran keuangan 

anatara lain para pemilik perusahaan, manajer perusahaan yang bersangkutan, 

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

Menurut Riyanto (2011:15) menyatakan laporan keuangan memberikan ikhtisar 

mengenai adanya keuangan suatu perusahaan, dimana neraca mencerminkan nilai 

aktiva, nilai hutang, dan modal sendiri pada suatu saat tertentu dan laporan 

keuangan laba/rugi mencerminkan hasil-hasil yang dicapai selama periode 

tertentu biasanya dalam satu tahun. 

Berdasarkan pengertian-pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa laporan 

keuangan adalah hasil dari proses akuntansi yang berisi data-data keuangan. Data-
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data keuangan ini digunakan untuk berkomunikasi dengan pihak-pihak yang 

berkepentingan dengan data atau aktivitas perusahaan tersebut. 

Selanjutnya Harahap (2007:105) bahwa : ”Laporan keuangan menggambarkan 

kondisi keuangan dan hasil usaha suatu perusahaan pada saat tertentu atau jangka 

waktu tertentu. Adapun jenis laporan keuangan yang lazim dikenal adalah Neraca, 

Laporan rugi Laba, Laporan Arus Kas dan Laporan Perubahan posisi Keuangan”. 

Sedangkan Gill dan Moira (2005:2) mengemukakan bahwa: ”Laporan keuangan 

merupakan sarana utama membuat laporan informasi keuangan kepada orang-

orang dalam perusahaan (manajemen dan para karyawan) dan kepada masyarakat 

di luar perusahaan (bank, investor, pemasok dan sebagainya).” 

Berdasarkan beberapa pendapat di atas, maka dapat disimpulkan bahwa laporan 

keuangan disusun dengan tujuan untuk menyediakan informasi yang menyangkut 

posisi keuangan, kinerja dan perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang 

bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi. 

Menurut Deanta (2009:1) mengemukakan definisi bahwa : “Laporan keuangan 

merupakan informasi historis, di mana timbulnya laporan keuangan setelah 

munculnya transaksi yang kemudian dicatat dan dibuat laporan  keuangan”. 

Dari definisi yang telah dikemukakan di atas maka maksud laporan keuangan 

menunjukkan kondisi perusahaan saat ini adalah merupakan kondisi terkini. 

Kondisi perusahaan terkini adalah keadaan keuangan perusahaan pada tanggal 

tertentu (untuk neraca) dan periode tertentu (untuk laporan laba rugi). Biasanya 

laporan keuangan dibuat per periode, misalnya tiga bulan, atau enam bulan untuk 
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kepentingan internal perusahaan. Sementara itu, laporan lebih luas dilakukan satu 

tahun sekali. Disamping itu, dengan adanya laporan keuangan, dapat dilakukan 

posisi perusahaan terkini setelah menganalisis laporan keuangan tersebuat 

dianalisis. 

Ambarwati (2010:203) mendefinisikan pengertian laporan keuangan sebagai 

berikut : ”Laporan adalah mengestimasikan arus kas bebas masa depan, dalam 

rencana operasi yang berbeda, meramalkan kebutuhan modal perusahaan, dan 

kemudian memilih rencana yang memaksimalkan nilai pemegang saham ”. 

Farah (2007:12) mengatakan bahwa ”laporan keuangan adalah laporan yang 

menggambarkan posisi keuangan dari operasional perusahaan pada titik waktu 

tertentu disebut balance sheet (neraca keuangan).” 

Laporan keuangan disusun dengan tujuan untuk menyediakan informasi yang 

menyangkut posisi keuangan, kinerja dan perubahan posisi keuangan suatu 

perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan 

keputusan ekonomi. Informasi mengenai posisi keuangan, kinerja dan perubahan 

posisi keuangan sangat diperlukan untuk dapat melakukan evaluasi atas 

kemampuan perusahan dalam menghasilkan kas (dan setara kas), dan waktu serta 

kepastian dari hasil tersebut. Posisi keuangan perusahaan dipengaruhi oleh sumber 

daya yang dikendalikan, struktur keuangan, likuiditas dan solvabilitas serta 

kemampuan beradaptasi dengan perubahan lingkungan. 
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2.1.2. Jenis-jenis Laporan Keuangan 

Jenis laporan keuangan bermacam-macam baik berupa laporan utama maupun 

laporan pendukung. Jenis-jenis laporan keuangan disesuaikan dengan kegiatan 

usaha perusahaan yang bersangkutan dan pihak yang keterkaitan untuk 

memerlukan informasi keuangan pada suatu perusahaan tertentu. Adapun jenis-

jenis laporan keuangan menurut Munawir (2010 : 13) terdiri dari “Neraca, laporan 

rugi laba, laporan perubahan modal dan laporan arus kas.” 

Untuk lebih jelasnya ketiga bentuk-bentuk laporan keuangan tersebut di atas akan 

diuraikan satu persatu : 

1. Neraca 

Neraca adalah laporan yang sistematis tentang aktiva, hutang serta modal dari 

suatu perusahaan pada suatu saat tertentu. Adapun bentuk-bentuk Neraca 

terdiri dari tiga bagian utama yaitu aktiva, hutang dan modal, yaitu : 

a. Aktiva 

Dalam pengertian aktiva tidak terbatas pada kekayaan perusahaan yang 

berwujud saja, tetapi juga termasuk pengeluaran-pengeluaran yang belum 

dialokasikan (deffered charges) atau biaya yang masih harus dialokasikan 

pada penghasilan yang akan datang, serta aktiva yang tidak berwujud 

lainnya (intangible assets). Pada dasarnya aktiva dapat diklasifikasikan 

menjadi dua bagian utama yaitu aktiva lancar dan aktiva tidak lancar.  

Aktiva lancar adalah kas atau uang tunai yang dapat digunakan untuk 

membiayai operasi perusahaan. Sedangkan aktiva tidak lancar adalah 
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aktiva yang mempunyai umur kegunaan relatif permanen atau jangka 

panjang. Yang termasuk aktiva tidak lancar adalah : 

1) Investasi jangka panjang, dalam arti perusahaan dapat menanamkan 

modalnya dalam investasi jangka panjang di luar usaha pokoknya. 

2) Aktiva tidak tetap adalah kekayaan yang dimiliki perusahaan yang 

phisiknya nampak (konkret) 

3) Aktiva tidak berwujud, adalah kekayaan perusahaan yang mempunyai 

nilai dan dimiliki oleh perusahaan untuk digunakan dalam kegiatan 

perusahaan. 

4) Beban yang ditangguhkan adalah menunjukkan adanya pengeluaran 

atau biaya yang mempunyai manfaat jangka panjang (lebih dari satu 

tahun). 

5) Aktiva lain-lain, adalah menunjukkan kekayaan atau aktiva perusahaan 

yang tidak dapat dimasukkan dalam klasifikasi-klasifikasi sebelumnya, 

misalnya gedung dalam proses, tanah dalam penyelesaian dan 

sebagainya. 

b. Hutang 

Hutang adalah semua kewajiban keuangan perusahaan kepada pihak lain 

yang belum terpenuhi, dimana hutang ini merupakan sumber dana atau 

modal perusahaan yang berasal dari kreditor. Yang termasuk dalam hutang 

adalah : 

1) Hutang dagang, yaitu hutang yang timbul karena adanya pembelian 

barang dagangan secara kredit 
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2) Hutang wesel adalah hutang yang disertai dengan janji tertulis untuk 

melakukan pembayaran sejumlah tertentu pada waktu tertentu di masa 

yang akan datang 

3) Hutang pajak baik pajak untuk perusahaan yang bersangkutan maupun 

pajak pendapatan karyawan yang belum disetorkan ke kas negara 

4) Biaya yang masih harus dibayar adalah biaya-biaya yang sudah terjadi 

tetapi belum dilakukan pembayarannya. 

5) Hutang jangka panjang yang segera jatuh tempo, adalah sebagian 

(seluruh) hutang jangka panjang yang sudah menjadi hutang jangka 

pendek, karena harus segera dilakukan pembayarannya. 

c. Modal 

Modal merupakan hak atau bagian yang dimiliki oleh pemilik perusahaan 

yang ditunjukkan dalam pos modal (modal saham), surplus  dan laba yang 

ditahan.  

2. Laporan Rugi Laba 

Seperti diketahui Laporan Rugi Laba merupakan suatu laporan yang 

sistematis tentang penghasilan, biaya, rugi-laba yang diperoleh oleh suatu 

perusahaan selama periode tertentu.  

3. Laporan Perubahan Modal 

Laporan perubahan modal merupakan laporan yang berisi jumlah dan jenis 

modal yang dimiliki perusahaan pada saat ini. Kemudian, laporan ini juga 

menjelaskan perubahan modal dan sebab-sebab terjadinya perubahan modal di 

perusahaan. Laporan perubahan modal jarang dibuat bila tidak terjadi 



 

 

16 

perubahan modal. Artinya laporan ini baru dibuat bila memang ada perubahan 

modal, yang meliputi : 

a) Jenis-jenis dan jumlah modal yang ada saat ini; 

b) Jumlah rupiah tiap jenis modal; 

c) Jumlah rupiah modal yang berubah; 

d) Sebab-sebab bertambahnya modal; 

e) Jumlah rupiah modal sesudah perubahan. 

4. Laporan arus kas 

Dalam semua bisnis, kekurangan kas, walaupun singkat, dapat membuat 

perusahaan menjadi gulung tikar. Kekurangan kas merupakan hal yang sangat 

sulit untuk diatasi perusahaan. Walaupun sebuah perusahaan mencatat laba 

pada laporan laba dan ruginya, belum tentu perusahaan tersebut memiliki uang 

tunai yang cukup untuk membayar tagihan-tagihannya. Agar dapat 

memperkirakan dan menghindari masalah arus kas, sebaiknya dibuat laporan 

arus kas. 

Neraca menunjukkan kesehatan perusahaan dalam waktu tertentu. Sedangkan 

laporan laba rugi menunjukkan kinerja usaha dalam periode tertentu. Kita akan 

menggunakan laporan arus kas sebagai alat perencanaan yang akan membantu 

kita pada masa yang akan datang. Laporan ini akan membantu dalam 

menentukan kapan uang tunai diperlukan untuk membayar tagihan-tagihan dan 

membantu manajer untuk membuat keputusan usaha, seperti kapan 

mengembangkan usaha atau membuat lini produk baru. Laporan arus kas 

hanya berhubungan dengan aktivitas kas, yakni kas keluar atau kas masuk. 
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Laporan ini membantu mengenali kapan perlu dilakukan peminjaman uang. 

Selain itu, laporan arus kas pun memungkinkan mengatur segala sesuatu 

sebelum kas benar-benar diperlukan. Kegiatan pra perencanaan sangat 

membantu dalam berhubungan dengan bankir. Sebuah laporan arus kas harus 

dibuat selama proses penganggaran pada tahun usaha. Tahun usaha tersebut 

dapat diuraikan dalam triwulan atau per bulan agar dapat dilakukan 

pengendalian dengan baik. 

2.1.3. Tujuan Laporan Keuangan 

Tujuan utama laporan keuangan adalah untuk memberikan informasi yang relevan 

pada pihak-pihak diluar perusahaan. Pada 1978 FASB mengeluarkan pernyataan 

resmi tentang tujuan laporan keuangan. Secara rinci pernyataan tersebut berisi 63 

paragraf sehingga akan terlalu panjang untuk diungkapkan. Secara garis besar, 

tujuan utama dari pernyataan tersebut menyatakan bahwa laporan keuangan harus 

memberikan informasi: 

1. Yang bermanfaat bagi investor maupun calon investor dan kreditur dalam 

mengambil keputusan investasi dan keputusan kredit yang rasional. 

2. Menyeluruh kepada mereka yang mempunyai pemahaman yang memadai. 

3. Tentang bisnis maupun aktivitas ekonomi suatu entitas bagi yang 

menginginkan untuk mempelajari informasi tersebut. 

4. Tentang sumber daya ekonomi milik perusahaan, asal sumber daya tersebut, 

serta pengaruh transaksi atau kejadian yang merubah sumber daya dan hak 

atas sumber daya tersebut. 
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5. Tentang kinerja keuangan perusahaan dalam satu periode. 

6. Untuk membantu pemakai laporan dalam mengakses jumlah, waktu, dan 

ketidakpastian penerimaan kas dari deviden atau bunga dan penerimaan dari 

penjualan atau penarikan kembali surat berharga atau pinjaman. 

Menurut Standar Akuntansi Keuangan (Ikatan Akuntansi Indonesia, 2007) tujuan 

laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang menyangkut posisi 

keuangan, kinerja serta perubahan posisi suatu perusahaan yang bermanfaat bagi 

sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekenomi.   

Munawir (2010:20) mengemukakan bahwa dalam kaitan dengan tujuan pelaporan 

keuangan oleh entitas bisnis. Financial Accounting Standard Board (FASB) 

mengeluarkan statement of financial accounting consept No.1 “Objectives of 

Financial Reporting by Business Enterprises” yang secara garis besar isinya 

berupa tujuan dan keterbatasan laporan keuangan yang antara lain: 

1. Pelaporan keuangan bukan merupakan tujuan akhir. Tetapi bermaksud 

memberikan informasi yang berguna dalam pengambilan keputusan ekonomi 

dan bisnis. 

2. Tujuan dari pelaporan keuangan tidak bersifat pasti atau tetap, namun 

dipengaruhi oleh lingkungan ekonomi, politik dan sosial dimana laporan 

keuangan tersebut dibuat. 

3. Tujuan pelaporan keuangan juga dipengaruhi oleh karakteristik dan 

keterbatasan macam atau jenis informasi yang dapat disediakan. 



 

 

19 

a) Informasi keuangan berkaitan dengan bisnis perusahaan, bukan industri 

atau ekonomi secara keseluruhan. 

b) Informasi keuangan sering merupakan suatu perkiraan bukan merupakan 

sesuatu yang pasti dan terukur. 

c) Sebagian besar informasi keuangan merefleksikan pengaruh yang bersifat 

keuangan dari transaksi dan kejadian yang telah terjadi (recorded fact). 

d) Informasi keuangan merupakan satu sumber informasi yang dibutuhkan 

oleh mereka yang membuat keputusan tentang bisnis perusahaan. 

2.2. Kinerja Keuangan 

Rangkaian aktivitas keuangan pada suatu periode tertentu dilaporkan dalam 

laporan keuangan di antaranya laporan laba-rugi dan neraca. Laporan laba rugi 

menggambarkan suatu aktivitas dalam satu tahun dan untuk neraca 

menggambarkan keadaan pada suatu saat akhir tahun tersebut atas perubahan 

kejadian dari tahun sebelumnya. Kinerja keuangan merupakan hasil nyata yang 

dicapai suatu badan usaha dalam suatu periode tertentu yang dapat mencerminkan 

tingkat kesehatan keuangan badan usaha tertentu dan dipergunakan untuk 

menunjukkan dicapainya hasil yang positif.  

Zarkasyi (2008:48) mengemukakan bahwa ”kinerja keuangan merupakan sesuatu 

yang dihasilkan atau hasil kerja yang dicapai dari suatu perusahaan.” Berdasarkan 

batasan di atas, maka kinerja perusahaan merupakan sesuatu yang dihasilkan oleh 

suatu organisasi dalam periode tertentu dengan mengacu pada standar yang 

ditetapkan. Kinerja perusahaan hendaknya merupakan hasil yang dapat diukur dan 
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menggambarkan kondisi empirik suatu perusahaan dari berbagai ukuran yang 

disepakati. 

Guna mengetahui tingkat kinerja suatu perusahaan dilakukan serangkaian 

tindakan evaluasi yang pada intinya adalah penilaian atas hasil usaha yang 

dilakukan selama periode waktu tertentu. Hasil usaha tersebut dapat berupa 

barang atau jasa yang dapat menjadi atribut dari keberhasilan kerja organisasi. 

Harnanto (2004:23) mengemukakan bahwa : ” Kinerja keuangan umumnya diukur 

berdasarkan penghasilan bersih (laba) atau sebagai dasar bagi ukuran yang lain 

seperti imbalan investasi (return on investment) atau penghasilan per saham 

(earnings per share) ”.  

Merujuk pada konsep tersebut, maka penilaian kinerja mengandung tugas-tugas 

untuk mengukur berbagai aktivitas tingkat organisasi sehingga menghasilkan 

informasi umpan balik untuk melakukan perbaikan organisasi. Perbaikan 

organisasi mengandung makna perbaikan manajemen organisasi yang meliputi : 

(a) perbaikan perencanaan, (b) perbaikan proses, dan (c) perbaikan evaluasi. Hasil 

evaluasi selanjutnya merupakan informasi untuk perbaikan ”perencanaan proses 

evaluasi” selanjutnya. Proses ”perencanaan proses evaluasi” harus dilakukan 

secara terus-menerus (continuous process improvement) agar faktor strategis 

(keunggulan bersaing) dapat tercapai. 

Kinerja keuangan suatu perusahaan dapat dilihat dan diukur dengan cara 

menganalisis laporan keuangan yang tersedia. Melalui analisis laporan keuangan, 

keadaan dan perkembangan finansial perusahaan serta hasil-hasil yang telah 
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dicapai perusahaan dapat diketahui, baik di waktu lampau maupun di waktu yang 

sedang berjalan sehubungan dengan pemilihan strategi perusahaan yang akan 

diterapkan. Dari segi manajemen keuangan, perusahaan dikatakan mempunyai 

kinerja yang baik atau tidak dapat diukur dengan (Sugiono, 2009:65) : 

1. Kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban (utang) yang akan jatuh 

tempo(liquidity). 

2. Kemampuan perusahaan untuk menyusun struktur pendanaan, yaitu 

perbandingan antara utang dan modal (leverage). 

3. Kemampuan perusahaan memperoleh keuntungan (Profitability). 

4. Kemampuan perusahaan untuk berkembang (growth), dan  

5. Kemampuan perusahaan untuk mengelola aset secara maksimal (activity). 

 

Horne dan Wachowicz (2005:201-202) mengemukakan agar dapat mengevaluasi 

kondisi keuangan perusahaan dan kinerjanya, analis keuangan perlu melakukan 

pemeriksaan atas berbagai aspek kesehatan keuangan perusahaan. Alat yang 

sering digunakan selama pemeriksaan tersebut adalah rasio keuangan (financial 

ratio) atau indeks, yang menghubungkan data angka akuntansi dan didapat dengan 

membagi satu angka dengan angka lainnya. Agar rasio keuangan ada gunanya, 

maka diperlukan beberapa standar untuk perbandingan. Praktek yang umum 

dilakukan adalah membandingkan rasio keuangan perusahaan dengan pola rasio 

untuk industri atau lini bisnis di mana perusahaan beroperasi. Guna mengetahui 

tingkat kinerja suatu perusahaan dilakukan serangkaian tindakan evaluasi yang 

pada intinya adalah penilaian atas hasil usaha yang dilakukan selama periode 
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waktu tertentu. Hasil usaha tersebut dapat berupa barang atau jasa yang dapat 

menjadi atribut dari keberhasilan kerja organisasi. 

 

Masih dalam bukunya Horne dan Wachowicz (2005:202) analisis rasio keuangan 

melibatkan dua jenis perbandingan, yaitu : 

1. Perbandingan Internal 

Analis dapat membandingkan rasio sekarang dengan rasio dahulu dan 

perkiraan di masa mendatang untuk perusahaan yang sama. Misalnya rasio 

lancar (current ratio) untuk tahun sekarang dapat dibandingkan dengan rasio 

lancar akhir tahun sebelumnya. 

2. Perbandingan Eksternal dan Sumber Rasio Industri 

Metode ini membandingkan antara rasio suatu perusahaan dengan berbagai 

perusahaan lainnya yang hampir sama atau dengan rata-rata industri pada 

suatu periode. Perbandingan semacam ini memberikan pandangan ke dalam 

mengenai kondisi keuangan dan kinerja relatif perusahaan. 

Menurut Sugiono (2009:69), penilaian kinerja organisasi mengukur aspek 

keuangan dan non keuangan. Pengukuran tersebut didesain untuk menilai 

seberapa baik aktivitas yang berhasil dicapai dan dipusatkan pada tiga dimensi 

utama yaitu efisiensi, kualitas dan waktu. 

1) Konsep nilai tujuan perusahaan 

a) Menciptakan laba 

b) Meningkatkan nilai kurs pemegang saham 
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2) Metode penilaian kinerja perusahaan, yang terdiri dari : 

a) NPV atau net present value adalah selisih antara present value aliran kas 

bersih atau sering disebut juga dengan proceed dengan present value 

investasi. Metode ini merupakan salah satu metode pendiskontoan aliran 

kas. Untuk menerapkan metode ini maka diperlukan terlebih dahulu 

menentukan discount rate yang akan digunakan. 

b) IRR atau Internal Rate of Return adalah tingkat discounto/discount  rate 

yang menyamakan present value aliran bersih dengan present value 

investasi. Atau dengan kata lain sebagai tingkat kembalian internal dicari 

dengan cara trial and error atau interpolasi. 

c) EVA atau economic value added adalah merupakan ukuran kinerja yang 

menggabungkan perolehan nilai dengan biaya untuk memperoleh nilai 

tambah tersebut. EVA mencoba mengukur nilai tambah yang dihasilkan 

suatu perusahaan dengan cara mengurangi beban biaya modal (cost of 

capital) yang timbul sebagai akibat investasi yang dilakukan. 

Manfaat sistem pengukuran kinerja yang baik menurut Sugiono (2009:70), adalah 

sebagai berikut : 

a) Menelusuri kinerja terhadap harapan pelanggan sehingga akan membawa 

perusahaan lebih dekat pada pelanggannya dan membuat seluruh orang dalam 

organisasi terlibat dalam upaya memberi kepuasan kepada pelanggan. 

b) Memotivasi pegawai untuk melakukan pelayanan sebagai bagian dari mata 

rantai pelanggan dan pemasok internal. 



 

 

24 

c) Mengidentifikasi pemborosan sekaligus mendorong upaya-upaya pengurangan 

terhadap pemborosan tersebut (reduction of waste). 

d) Membuat suatu tujuan strategis yang biasanya masih kabur menjadi lebih 

konkrit sehingga mempercepat proses pembelajaran organisasi. 

e) Membangun konsensus untuk melakukan suatu perubahan dengan memberi 

”reward” atas perilaku yang diharapkan tersebut. 

Hasil pengukuran tersebut kemudian digunakan sebagai umpan balik yang akan 

memberikan informasi tentang prestasi pelaksanaan suatu rencana dan titik di 

mana perusahaan memerlukan penyesuaian-penyesuaian atas aktivitas 

perencanaan dan pengendalian. 

Horne dan Wachowicz (2005:204) mengemukakan bahwa penilaian kinerja 

keuangan dalam perusahaan terdapat beberapa metode yang dapat digunakan, 

namun metode yang umum digunakan adalah dengan menggunakan/menghitung 

rasio dari data laporan keuangan. Semakin berkembangnya perusahaan dan pihak-

pihak yang berkepentingan dengan perusahaan (stakeholders) ikut bertambah, 

timbul permasalahan dengan pengukuran kinerja, antara lain : 

1. Peningkatan skala perusahaan berupa integrasi fungsi-fungsi dan semakin 

kompleksnya struktur organisasi memperbesar jumlah transaksi internal yang 

membuat mekanisme harga terbengkalai. 

2. Pembesaran perusahaan berakibat pula pada semakin panjangnya siklus 

operasi perusahaan. 
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3. Pengukuran kinerja bahkan semakin sulit dilakukan pada perusahaan padat  

modal berskala besar yang menghasilkan lebih dari satu jenis produk, terutama 

kesulitan dalam pengalokasian biaya overhead. 

2.3. Metode Economic Value Added (EVA) 

Pendekatan yang lebih baru dalam penilaian saham adalah dengan menghitung 

Economic Value Added (EVA) suatu perusahaan. EVA merupakan salah satu 

ukuran kinerja operasional yang dikembangkan pertama kali oleh G. Bennet 

Stewart & Joel M. Stren yaitu seoarang analis keuangan dari perusahaan Sten 

Stewart & Co pada tahun 1993. Di Indonesia metode EVA dikenal dengan 

sebutan metode NITAMI (Nilai Tambah Ekonomi).  

Menurut Iramani & Febrian (2005), EVA adalah metode manajemen keuangan 

untuk mengukur laba ekonomi dalam suatu perusahaan yang menyatakan bahwa 

kesejahteraan hanya dapat tercipta manakala perusahaan mampu memenuhi 

semua biaya operasi dan biaya modal. Menurut Warsono (2001: 46), EVA adalah 

perbedaan antara laba operasi setelah pajak dengan biaya modalnya. EVA 

merupakan suatu estimasi laba estimasi laba ekonomis yang benar atas suatu 

bisnis selama tahun tertentu. 

Menurut Tandelilin (2001: 195), EVA adalah ukuran keberhasilan manajemen 

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

Asumsinya adalah bahwa jika kinerja manajemen baik/ efektif (dilihat dari 

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

harga saham perusahaan. 
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Berdasarkan pendapat-pendapat tersebut diatas, maka dapat ditarik kesimpulan 

bahwa Economic Value Added (EVA) merupakan keuntungan operasional setelah 

pajak, dikurangi biaya modal yang digunakan untuk menilai kinerja perusahaan 

dengan memperhatikan secara adil harapan-harapan para pemegang saham dan 

kreditur. 

EVA memberikan pengukuran yang lebih baik atas nilai tambah yang diberikan 

perusahaan kepada pemegang saham. Oleh karena itu manajer yang 

menitikberatkan pada EVA dapat diartikan telah beroperasi pada cara-cara yang 

konsisten untuk memaksimalkan kemakmuran pemegang saham. 

EVA merupakan tujuan perusahaan untuk meningkatkan nilai atau value added 

dari modal yang telah ditanamkan pemegang saham dalam operasi perusahaan. 

Oleh karenanya EVA merupakan selisih laba operasi setelah pajak (Net Operating 

Profit After Tax atau NOPAT) dengan biaya modal (Cost of Capital). 

Laba operasi perusahaan dapat ditingkatkan tanpa penambahan modal,             

berarti manajemen dapat menggunakan aktiva perusahaan secara efisien untuk 

mendapatkan keuntungan yang optimal. Selain itu dengan berinvestasi pada               

proyek-proyek yang memberikan return yang lebih besar dari biaya modal (cost of 

capital) berarti perusahaan hanya menerima proyek yang bermutu dan dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. EVA juga mendorong manajemen untuk berfokus 

pada proses dalam perusahaan yang menambah nilai dan mengeliminasi aktivitas 

atau kegiatan yang tidak menambah nilai. Perhitungan EVA pada suatu 
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perusahaan merupakan proses yang kompleks dan terpadu karena perusahaan 

harus menentukan biaya modalnya terlebih dahulu. 

Menurut Abdullah (2003:142) tujuan penerapan metode EVA adalah sebagai 

berikut : 

1. Tujuan Penerapan Model EVA 

Dengan perhitungan EVA diharapkan akan mendapatkan hasil perhitungan 

nilai ekonomis perusahaan yang lebih realistis. Hal ini disebabkan oleh EVA 

dihitung berdasarkan perhitungan biaya modal (cost of capital) yang 

menggunakan nilai pasar berdasarkan kreditur terutama pemegang saham dan 

bukan menggunakan nilai buku yang bersifat historis. Perhitungan EVA juga 

diharapkan mendukung penyajian laporan keuangan yang akan mempermudah 

pengguna laporan keuangan seperti investor, kreditur, karyawan, pemerintah, 

pelanggan dan pihak-pihak lain yang berkepentingan lainnya. 

2. Manfaat Penerapan Model EVA 

Manfaat yang diperoleh dalam penerapan model EVA bagi suatu perusahaan 

adalah : 

a. Penerapan model EVA sangat bermanfaat sebagai alat ukur kinerja 

perusahaan dimana fokus penilaian kinerja adalah penciptaan nilai (value 

creation). 

b. Penilaian kinerja keuangan dengan menerapkan model EVA menyebabkan 

perhatian manajemen sesuai dengan kepentingan pemegang saham. 

Dengan EVA para manajer akan bertindak seperti halnya pemegang saham 

yaitu memilih investasi yang dapat memaksimumkan tingkat 
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pengembalian dan meminimumkan tingkat biaya modal sehingga nilai 

perusahan dapat dimaksimalkan. 

c. EVA mendorong perusahaan untuk lebih memperhatikan kebijakan 

struktur modalnya. 

d. EVA dapat digunakan untuk mengidentifikasi proyek atau kegiatan yang 

memberikan tingkat pengembalian yang lebih tinggi dari biaya modalnya. 

Peningkatan EVA dan penciptaan nilai dapat terjadi ketika suatu perusahaan dapat 

mencapai yang berikut ini, menurut Young & O’Bryne (2001 : 62) : 

b. Meningkatnya pengembalian atas modal yang ada. Jika NOPAT meningkat 

sedangkan WACC dan modal yang diinvestasikan tetap maka EVA akan 

meningkat. 

c. Pertumbuhan yang menguntungkan, nilai diciptakan ketika pertumbuhan 

NOPAT melebihi WACC. 

d. Pelepasan dari aktiva yang memusnahkan nilai. Jika pengurangan modal lebih 

mengganti kerugian dengan peningkatan perbedaan NOPAT dan WACC, 

EVA meningkat. 

e. Periode lebih panjang dimana diharapkan NOPAT lebih tinggi dibandingkan 

WACC. 

f. Pengurangan biaya modal. 

Kegiatan atau proyek yang memberikan nilai sekarang dari total EVA yang positif 

menunjukkan adanya penciptaan nilai dari proyek tersebut dengan demikian 
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sebaiknya diambil, begitu juga sebaliknya. Menurut Tunggal (2007:27) beberapa 

manfaat EVA dalam mengukur kinerja perusahaan antara lain: 

a. EVA merupakan suatu ukuran kinerja perusahaan yang dapat berdiri sendiri 

tanpa memerlukan ukuran lain baik berupa perbandingan dengan 

menggunakan perusahaan sejenis atau menganalisis kecenderungan (trend). 

b. Hasil perhitungan EVA mendorong pengalokasian dana perusahaan untuk 

investasi dengan biaya modal yang rendah. 

Selanjutnya menurut Warsono (2001:48) mengemukakan bahwa : "EVA adalah 

perbedaan antara laba operasi setelah pajak dengan biaya modalnya." Selanjutnya 

Suad dan Pudjiastuti (2004:65) mengemukakan bahwa : ”EVA adalah penilaian 

efektifitas manajerial untuk suatu tahun tertentu.” Hanafi (2012:52) 

mengemukakan EVA merupakan ukuran kinerja yang menggabungkan perolehan 

nilai dengan biaya untuk memperoleh nilai tambah tersebut. Sartono (2001:103) 

bahwa : ” EVA adalah laba bersih operasi setelah pajak (NOPAT) – Biaya modal 

setelah pajak yang diperlukan untuk mendukung operasi.”  

Pendekatan EVA yang dikembangkan oleh lembaga konsultan manajemen asal 

Amerika Serikat, Stren Steward Management Service pada pertengahan 1990 – an 

secara matematis, formula EVA bisa dituliskan sebagai berikut ini : 

EVA = NOPAT – Biaya Modal 

Karena NOPAT pada dasarnya tingkat keuntungan yang diperoleh dari modal 

yang kita tanam, dan biaya modal adalah biaya dari modal  yang kita tanamkan, 

maka NOPAT dan biaya modal bisa dituliskan sebagai berikut ini. 

NOPAT = Laba Sebelum bunga dan pajak - pajak 
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Biaya Modal = Modal yang diinvestaikan x WACC 

Karena itu, EVA bisa juga dituliskan sebagai berikut ini : 

EVA = Modal yang diinvestasikan x (ROIC – WACC) 

Di mana  ROIC     = Return on Invested Capital 

 WACC  = Weighted Average Cost of Capital 

Dari perhitungan akan diperoleh kesimpulan dengan interprestasi sebagai berikut: 

Jika EVA > 0, hal ini menunjukan terjadi nilai tambah ekonomis bagi 

perusahaan. 

Jika EVA < 0, hal ini menunjukan tidak terjadi nilai tambah ekonomis bagi 

perusahaan. 

Jika EVA = 0, hal ini menunjukan posisi “impas” karena laba telah digunakan 

untuk membayar kewajiban kepada penyandang dana baik kreditur maupun 

pemegang saham. 

Formula di atas menunjukkan bahwa nilai tambah yang diperoleh adalah nilai 

tambah yang bersih (net), yaitu nilai tambah yang dihasilkan dikurangi dengan 

biaya yang digunakan untuk memperoleh nilai tambah tersebut. Berbeda dengan 

pengukuran kinerja akuntansi yang tradisional (seperti ROE), EVA mencoba 

mengukur nilai tambah yang dihasilkan suatu perusahaan dengan cara mengurangi 

beban biaya modal (cost of capital) yang timbul sebagai akibat investasi yang 

dilakukan. 
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EVA mampu menghitung laba ekonomi yang sebenarnya atau true economic 

profit suatu perusahaan pada tahun tertentu dan sangat berbeda jika dibandingkan 

laba akuntansi. EVA mencerminkan residual income yang tersisa setelah semua 

biaya modal, termasuk modal saham, telah dikurangkan. Sedangkan laba 

akuntansi dihitung tanpa mengurangkan biaya modal. 

EVA memberikan pengukuran yang lebih baik atas nilai tambah yang diberikan 

perusahaan kepada pemegang saham. Oleh karena itu manajer yang 

menitikberatkan pada EVA dapat diartikan telah beroperasi pada cara-cara yang 

konsisten untuk memaksimalkan kemakmuran pemegang saham. 

Economic Value Added adalah salah satu cara untuk menilai kinerja keuangan. 

EVA merupakan indikator tentang adanya penambahan nilai dari suatu investasi. 

EVA yang positif menunjukkan bahwa manajemen perusahaan berhasil 

meningkatkan nilai perusahaan bagi pemilik perusahaan sesuai dengan tujuan 

manajemen keuangan memaksimumkan nilai perusahaan. EVA yang negatif 

menunjukkan bahwa manajemen perusahaan belum berhasil meningkatkan nilai 

perusahaan bagi pemilik perusahaan sesuai dengan tujuan manajemen keuangan 

memaksimumkan nilai perusahaan, sedangkan EVA yang nol menunjukkan 

bahwa manajemen perusahaan tidak berhasil memaksimumkan nilai perusahaan. 

Salah satu keunggulan EVA sebagai penilai kinerja perusahaan adalah dapat 

digunakan sebagai penciptaan nilai (value creation). Keunggulan EVA yang lain 

adalah : 
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a.  EVA memfokuskan penilaian pada nilai tambah dengan memperhitungkan 

beban sebagai konsekuensi investasi. 

b.  Konsep EVA adalah alat perusahaan dalam mengukur harapan yang dilihat 

dari segi ekonomis dalam pengukurannya yaitu dengan memperhatikan 

harapan para penyandang dana secara adil di mana derajat keadilan dinyatakan 

dengan ukuran tertimbang dari struktur modal yang ada dan berpedoman pada 

nilai pasar dan bukan pada nilai buku. 

c.  Perhitungan EVA dapat dipergunakan secara mandiri tanpa memerlukan data 

pembanding seperti standar industri atau data perusahaan lain sebagai konsep 

penilaian. 

d. Konsep EVA dapat digunakan sebagai dasar penilaian pemberian bonus pada 

karyawan terutama pada divisi yang memberikan EVA lebih sehingga dapat 

dikatakan bahwa EVA menjalankan stakeholders satisfaction concepts. 

e.  Pengaplikasian EVA yang mudah menunjukkan bahwa konsep tersebut 

merupakan ukuran praktis, mudah dihitung dan mudah digunakan sehingga 

merupakan salah satu bahan pertimbangan dalam mempercepat pengambilan 

keputusan bisnis. 

Selain berbagai keunggulan, konsep EVA juga memiliki kelemahan-kelemahan. 

Kelemahan-kelemahan tersebut antara lain menurut Iramani (2005) : 

a.  EVA hanya mengukur hasil akhir (result), konsep ini tidak mengukur 

aktivitas-aktivitas penentu. 

b.  EVA terlalu bertumpu pada keyakinan bahwa investor sangat mengandalkan 

pendekatan fundamental dalam mengkaji dan mengambil keputusan untuk 
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menjual atau membeli saham tertentu padahal faktor-faktor lain terkadang 

justru lebih dominan. 

2.4. Penelitian Terdahulu 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Mardiani (2012) bahwa Hasil perhitungan 

menggunakan EVA (Economic Value Added) pada PT. HM. Sampoerna, Tbk. dan 

Anak Perusahaan untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan periode tahun 

2009-2011 menunjukkan bahwa kinerja keuangan pada periode tersebut 

menunjukkan kondisi yang baik, karena EVA (Economic Value Added) bernilai 

positif tiap tahunnya. Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan mampu 

menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan serta mampu memenuhi 

harapan para pemegang saham dan investor. 

Penelitian yang dilakukan oleh Arindia (2012) dengan kesimpulan bahwa kinerja 

keuangan PT. Semen Gresik (Persero) dan PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

periode 2009-2011 diukur dari perhitungan metode analisis Economic Value 

Added (EVA) ini mengalami kenaikan pada setiap tahunnya dalam tiga periode. 

Nilai EVA yang tinggi akan menarik investor, karena semakin besar EVA 

semakin tinggi nilai perusahaan tersebut yang berarti semakin besar keuntungan 

yang dinikmati oleh pemegang saham. 
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2.5. Kerangka Pikir 

PT. Bukit Asam (Persero), Tbk adalah merupakan perusahaan yang bergerak di 

bidang pertambangan, dimana dalam mengetahui perkembangan usaha, maka 

perusahaan perlu melakukan pengukuran kinerja keuangan, adapun metode 

pengukuran kinerja keuangan yang dilakukan oleh perusahaan adalah dengan 

menggunakan metode Economic Value Added (EVA). 

EVA atau nilai tambah ekonomis diperoleh dari selisih antara laba operasi bersih 

setelah pajak (NOPAT) dengan biaya modal. Hasil perhitungan EVA yang positif 

menunjukkan tingkat pengembalian atas modal yang lebih tinggi daripada tingkat 

biaya modal, hal ini berarti bahwa perusahaan mampu menciptakan nilai tambah 

bagi pemilik perusahaan berupa tambahan kekayaan. Sedangkan EVA               

yang negatif berarti total biaya modal perusahaan lebih besar daripada laba                 

operasi setelah pajak yang diperolehnya, sehingga kinerja keuangan perusahaan 

tersebut tidak baik. 

Metode penilaian kinerja berdasarkan nilai tambah ini dapat dijadikan acuan atau 

dasar yang lebih baik bagi pemilik modal untuk menilai kinerja keuangan suatu 

perusahaan. Hasil penilaian dengan metode EVA dapat digunakan oleh para 

pemillik modal sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan 

investasi agar mendapat tingkat pengembalian yang sesuai dengan resiko yang 

diambil. 

Berdasarkan penjelasan yang telah dikemukakan diatas dari teori yang telah 

dibahas, maka dapat disusun kerangka pikir yang menggambarkan tentang analisis 
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penilaian kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan metode Economic 

Valeu Edded (EVA) seperti tertera pada gambar 2.1 di bawah ini. 

 

Gambar 2.1. Bagan Kerangka Pikir 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.6. Hipotesis 

Menurut Sawir (2001:8), konsep Economic value Added (EVA) merupakan 

konsep baru yang mencoba mengukur nilai tambah (Value Creation) yang 

dihasilkan suatu perusahaan dengan cara mengurangi beban biaya modal (cost of 

capital) yang timbul sebagai akibat investasi yang dilakukan. Begitu juga menurut 

Tunggal (2007:56), bahwa dalam perhitungannya EVA meliputi semua elemen 

atau unsur-unsur yang terdapat dalam neraca dan laporan laba rugi perusahaan 

sehingga menjadi komprehensif dan EVA memberikan penilaian yang wajar atas 

PT. Bukit Asam (Persero) 

Laporan Keuangan 

Kinerja Keuangan 

Metode EVA 

Nilai Tambah 

Ekonomis 
Impas 

Tidak Terjadi Nilai 

Tambah Ekonomis 

Kesimpulan 
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kondisi perusahaan. Karena itu EVA lebih banyak digunakan sebagai penilaian 

kinerja meskipun perhitungannya lebih kompleks dan rumit. 

Penelitian yang dilakukan oleh Arindia (2012), memperlihatkan bahwa kinerja 

keuangan PT. Semen Gresik (Persero) dan PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

periode 2009-2011 diukur dari perhitungan metode analisis Economic Value 

Added (EVA) ini mengalami kenaikan pada setiap tahunnya dalam tiga periode. 

Nilai EVA yang tinggi akan menarik investor, karena semakin besar EVA 

semakin tinggi nilai perusahaan tersebut yang berarti semakin besar keuntungan 

yang dinikmati oleh pemegang saham.  

Selanjutnya, penelitian yang dilakukan oleh Mardiani (2012) bahwa Hasil 

perhitungan menggunakan EVA (Economic Value Added) pada PT. HM. 

Sampoerna, Tbk. dan Anak Perusahaan untuk mengukur kinerja keuangan 

perusahaan periode tahun 2009-2011 menunjukkan bahwa kinerja keuangan pada 

periode tersebut menunjukkan kondisi yang baik, karena EVA (Economic Value 

Added) bernilai positif  tiap tahunnya. Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan 

mampu menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan serta mampu 

memenuhi harapan para pemegang saham dan investor. 

Berdasarkan uraian tersebut di atas, maka hipotesis yang diajukan dalam 

penelitian ini adalah:  

Ha :  Kinerja keuangan PT. Bukit Asam (Persero), Tbk yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada periode tahun 2009-2013 mempunyai nilai tambah 

ekonomis ditinjau dengan metode EVA 


