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ABSTRAK 

Analisis Kinerja Keuangan PT. Vale Indonesia Tbk dalam Jakarta Islamic 

Index (JII) berdasarkan Metode Economic Value Added (EVA) 

Periode 2014-2018. 

Oleh: 

Intan Riandani 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan mengetahui kinerja keuangan 

PT. Vale Indonesia Tbk berdasarkan metode Economic Value Added (EVA) sebagai 

perusahaan sektor pertambangan yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index (JII) 

yang bergerak dalam bidang pertambangan Nikel selama periode tahun 2014 sampai 

dengan tahun 2018, sesuai dengan rumusan masalah yaitu bagaimana kinerja keuangan 

PT. Vale Indonesia Tbk berdasarkan Metode Economic Value Added (EVA) pada 

periode 2014-2018?. Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini ialah pendekatan 

kuantitatif, dengan metode penelitian deskriptif. Sumber data yang digunakan adalah 

sumber data sekunder berupa laporan keuangan dari PT. Vale Indonesia Tbk yang 

diperoleh melalui website resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id dan website 

resmi dari PT Vale Indonesia Tbk yaitu www.vale.com. Populasi dalam penelitian ini 

ialah Perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) dan sampel yang 

digunakan adalah perusahaan yang bergerak dalam bidang pengelolaan pertambangan 

nikel yakni PT. Vale Indonesia Tbk. Teknik pengumpulan data yang digunakan ialah 

teknik dokumentasi dengan teknik pengolahan data menggunakan metode analisis 

Economic Value Added (EVA), melalui analisis Net Operating Profit after Tax 

(Nopat), Weight Average Cost of Capital (WACC), Invested Capital, dan Capital 

Charge. Hasil penelitian menunjukan bahwa kinerja keuangan dari PT. Vale Indonesia 

Tbk menggunakan metode Economic Value Added (EVA) selama periode tahun 2014 

sampai dengan tahun 2018 mengalami Fluktuasi, dengan nilai tambah yang diciptakan 

oleh perusahaan bernilai positif kecuali pada tahun 2017. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Indonesia merupakan suatu negara yang memiliki kekayaan alam yang 

sangat melimpah, kekayaan alam tersebut tersebar di seluruh daerah Negara 

Republik Indonesia yang bahkan beberapa dari kekayaan tersebut tidak di miliki 

oleh negara lain. Terdapat berbagai jenis kekayaan yang dimiliki oleh Negara 

Indonesia, diantaranya kekayaan biotik yang meliputi tumbuhan, hewan, maupun 

mikroorganisme. Adapun kekayaan abiotic seperti pertambangan Emas, Batu Bara, 

Nikel, Tembaga, Gas Alam, Minyak Bumi dan lain sebagainya. Di dalam tanah 

negara Indonesia juga terdapat begitu banyak unsur-unsur batuan yang terkandung 

didalamnya, dan salah satu batuan yang bisa ditemui yakni Nikel.  

Nikel (Ni) adalah logam putih seperti perak yang bersifat keras dan anti 

karat. Logam ini membantu dalam proses pengubahan beberapa logam olahan 

dalam bentuk larutan yang menghasilkan energi panas. Selain itu Ni juga berperan 

penting dalam beberapa proses pengendapan logam keras dalam bentuk paduan 

logam (alloy) seperti Stainlestel yang mengandung 18% Ni dan 8% Cr dan 

Nikhrome yang mengandung 80% Ni dan 20% Cr. Nikel terletak dalam tabel 

periodik yang memiliki symbol Ni dengan nomor atom 28 merupakan unsur logam 

transisi dengan nomor massa 58,71 yang terletak dalam golongan VIII periode 4 

dengan konfigurasi elektron [Ar] 3d8 4s2. Pada umumnya tingkat oksidasi dari Ni 

adalah +2. Ni pada tingkat oksidasi +3 hanya sedikit dikenal. Hidrat ion Ni2+ 

berwarna hijau dan garam-garam Ni2+ umumnya berwarna hijau dan biru.1 

Menurut Laporan USGS (United Stated Geological Survey) pada tahun 

2015, Indonesia menempati urutan ke 6 penghasil nikel terbesar di dunia dan 

menempati urutan ke 2 penghasil nikel terbesar di Asia dengan jumlah sumber daya 

nikel mencapai 170,000 metrik ton dan cadangan yang ada sebesar 4.5 juta ton.2 

                                                           
1 Karina Novita Sari Setiawan, Tri Achmadi, and Siti Dwi Lazuardi, “Analisis Skala Penambangan 

Mineral Dan Pengangkutan: Studi Kasus Angkutan Nikel Di Sulawesi Tenggara,” Jurnal Teknik ITS 

7, no. 1 (April 2018), 43. 
2 Setiawan, Achmadi, and Lazuardi, 43. 
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Salah satu daerah penghasil nikel terbesar di Indonesia berada pada daerah 

Sorowako, Sulawesi Selatan. Endapan laterit Sorowako di Sulawesi Selatan 

merupakan sumber utama logam nikel di Indonesia yang telah di tambang dan 

diolah dengan menggunakan teknik peleburan konvensional oleh PT. Vale 

Indonesia.3 

PT. Vale (yang saat itu bernama PT. International Nickel Indonesia) 

didirikan pada bulan Juli 1968. Kemudian di tahun tersebut PT. Vale dan 

Pemerintah Indonesia menandatangani Kontrak Karya (KK) yang merupakan 

lisensi dari Pemerintah Indonesia untuk melakukan eksplorasi, penambangan dan 

pengolahan biji nikel. Sejak saat itu PT. Vale memulai pembangunan Smelter 

Sorowako, Kabupaten Luwu Timur, Sulawesi Selatan. Melalui Perjanjian 

Perubahan dan Perpanjangan yang ditandatangani pada bulan Januari 1996, KK 

tersebut telah diubah dan diperpanjang masa berlakunya hingga 28 Desember 

2025.4  

PT. Vale Indonesia Tbk merupakan satu-satunya perusahaan pengeksplorasi 

biji nikel yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index (JII). Jakarta Islamic Index 

(JII) adalah salah satu index saham syariah yang ada di Indonesia, dan merupakan 

index saham yang menghitung harga rata-rata saham, dimana saham yang dimaksud 

adalah saham yang memenuhi kriteria syariah.5 Dalam Jakarta Islamic Index (JII) 

hanya terdapat 30 perusahaan yang memiliki index saham terbaik yang memenuhi 

kriteria syariah. Dalam index saham syariah ini terbagi menjadi beberapa sektor, 

diantaranya sektor industri, sektor pertambangan, sektor pertanian, sektor 

infrastruktur utilitas trasportasi, sektor property & realestate dan sektor 

perdagangan jasa investasi. Dalam sektor pertambangan, terdapat dua perusahaan 

yang tergabung di dalamnya, yakni PT. Adaro Energy, Tbk dan PT. Vale Indonesia 

                                                           
3 Eltrit Bima Fitrian, Dr.Muh Altin Massinai.MT.Surv, and M.Si Dra.Maria, “IDENTIFIKASI 

SEBAAN NIKEL LATERIT DAN VOLUME BIJIH NIKEL DAERAH ANOAMENGGUNAKAN 

KORELASI DATA BOR,” Repository Unhas. 

 
4 PT. Vale Indonesia Tbk, “Sejarah Vale Di Indonesia,” 

http://www.vale.com/indonesia/BH/aboutvale/history/Pages/default.aspx. 

 
5 Wikipedia, “Jakarta Islamic Index,” 2019, https://id.wikipedia.org/wiki/Jakarta_Islamic_Index. 
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Tbk. PT. Adaro Energy Tbk bergerak di pertambangan batu bara, sedangkan PT. 

Vale Indonesia Tbk bergerak di pertambangan nikel.  

Pada Umumnya setiap perusahaan didirikan bertujuan untuk memperoleh 

keuntungan atau laba, adanya persaingan dalam Jakarta Islamic Index (JII) memacu 

perusahaan-perusahaan yang berada dalam index saham ini untuk terus 

meningkatkan kinerjanya agar tidak digantikan posisinya oleh perusahaan yang 

lain. Hal ini dikarenakan salah satu aspek penilaian untuk melihat tingkat 

keberhasilan dari suatu perusahaan ialah dengan melihat kinerja keuangannya. 

Adanya perhitungan kinerja keuangan perusahaan ini juga membantu bagi para 

investor yang hendak menginvestasikan sahamnya ke perusahaan tersebut dalam 

mengambil keputusan, apakah akan berinvestasi di perusahaan tersebut atau tidak. 

Karena pada dasarnya setiap investor tidak akan berinvestasi pada perusahaan yang 

tidak sehat dan memiliki peluang yang besar terjadinya suatu kerugian. Kinerja 

keuangan suatu perusahaan dapat dilihat dari laporan keuangan perusahaan 

tersebut, adapun laporan keuangan PT. Vale Indonesia Tbk selama periode tahun 

2014 sampai dengan tahun 2018 adalah sebagai berikut. 

Tabel.1.1: Kondisi Keuangan PT. Vale Indonesia Tbk. 

Periode tahun 2014-2018 (dalam ribuan Dollar AS) 

Tahun 
Laba 

Bersih 
% Aktiva % 

Kewajiban 

Jangka 

Panjang 

% 

Laba 

Sebelum 

Pajak 

% 

2014 171,146 - 2,334,190 - 340,447 - 236,931 - 

2015 48,604 -71,60% 2,289,161 -1,92% 306,705 -9,91% 69,828 -70,52% 

2016 632 -98,69% 2,225,492 -2,78% 258,914 -15,58% 5,165 -92,60% 

2017 -15,222 -2.508% 2,184,559 -1,83% 235,892 -8,89% (23,020) -545,69% 

2018 64,36 522,80% 2,202,452 0,81% 143,385 -39,21% 82,617 489,30% 

Sumber: data diolah 

Berdasarkan data yang diolah, menggambarkan bahwa adanya 

ketidakstabilan pada kondisi keuangan dari PT. Vale Indonesia Tbk. Dapat dilihat 

dari aktiva dan laba sebelum pajak serta laba bersih yang mengalami penurunan 
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selama periode tahun 2014-2017 dan mengalami kenaikan pada tahun 2018, 

kewajiban jangka panjang perusahaan yang mengalami penurunan selama 5 tahun 

terakhir secara berturut-turut. Berdasarkan data tersebut menunjukan bahwa perlu 

adanya evaluasi terhadap kinerja keuangan dari PT. Vale Indonesia Tbk.  Evaluasi 

kinerja keuangan ini dibutuhkan agar tidak terjadinya kerugian berkelanjutan yang 

akan dialami oleh perusahaan dan investor, serta sebagai bahan evaluasi 

kedepannya untuk membangun strategi pengembangan yang baru, untuk 

meningkatkan laba perusahaan. 

Perhitungan kinerja keuangan dilakukan dengan menggunakan analisis 

rasio keuangan, diantaranya rasio liquiditas, rasio profitabilitas, dan rasio 

solvabilitas, dan lain sebagainya. Namun penilaian berdasarkan perhitungan kinerja 

keuangan yang menggunakan analisis rasio keuangan sebagai alat perhitungannya 

ternyata belum cukup efektif karena memiliki beberapa kelemahan. Dan salah satu 

kelemahan dari analisis rasio keuangan ialah tidak di sampaikannya nilai tambah 

ekonomis kepada para investor. Adapun metode penilaian lain yang bisa digunakan 

untuk kinerja keuangan dari suatu perusahaan yakni menggunakan Metode 

Economic Value Added (EVA).  

 Economic Value Added (EVA) merupakan salah satu metode pengukuran 

kinerja yang ditemukan pertama kali oleh G. Bennet Stewart dan Joel M. Stren. 

Mereka merupakan seorang analis keuangan dari perusahaan Sten Stewart dan Co 

pada tahun 1993. EVA merupakan salah satu metode yang mengukur kinerja 

keuangan perusahaan untuk menentukan nilai tambah, yang nilai tambah tersebut 

digunakan para pemilik modal sebagai acuan dalam menentukan investasi di suatu 

perusahaan. Manfaat dari EVA sebagai tolak ukur dalam menilai kinerja keuangan 

bagi para pemilik modal yang berminat menginvestasikan modalnya di 

perusahaan.6 

Berdasarkan penjelasan diatas, maka peneliti hendak melakukan penelitian dengan 

Judul Analisis Kinerja Keuangan Pt. Vale Indonesia Tbk Dalam Jakarta 

                                                           
6 Muhammad Hefrizal, “Analisis Metode Economic Value Added Untuk Menilai Kinerja Keuangan 

Pada Pt. Unilever Indonesia,” JURNAL AKUNTANSI DAN BISNIS : Jurnal Program Studi 

Akuntansi 4, no. 1 (2018): 64–73. 
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Islamic Index (JII) Berdasarkan Metode Economic Value Added (EVA) 

Periode 2014-2018. 

B. Batasan Masalah 

Adanya batasan masalah digunakan untuk menghindari adanya penyimpangan 

maupun pelebaran pokok masalah agar penelitian tersebut lebih terarah dan 

memudahkan dalam pembahasan sehingga tujuan penelitian akan tercapai. Sesuai 

dengan latar belakang di atas maka batasan masalah dalam penelitian ini yaitu: 

1. Analisis kinerja keuangan yang dilakukan hanya pada perusahaan yang 

terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) dan bergerak di sektor 

pertambangan. 

2. Sektor Pertambangan yang dipilih yakni Pertambangan Nikel, sehingga 

analisis kinerja keuangan dilakukan pada PT. Vale Indonesia Tbk sebagai 

satu-satunya perusahaan pertambangan nikel yang tergabung dalam Jakarta 

Islamic Index (JII). 

3. Dalam penelitian ini, peneliti hendak melakukan penelitian kinerja keuangan 

dari PT. Vale Indonesia Tbk menggunakan Metode Economic Value Added 

(EVA) selama periode tahun 2014-2018. 

 

C. Rumusan Masalah 

 Bersadarkan batasan masalah di atas, maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini ialah “Bagaimana kinerja keuangan PT. Vale Indonesia Tbk 

berdasarkan Metode Economic Value Added (EVA) pada periode 2014-

2018?” 

 

D. Tujuan Penelitian 

 Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini 

yakni “Untuk mengetahui kinerja keuangan PT. Vale Indonesia Tbk 

berdasarkan metode Economic Value Added (EVA) pada periode 2014-

2018.” 
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E. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini bermanfaat bagi: 

1. Peneliti 

Sebagai sarana pengaplikasian ilmu yang didapatkan selama perkuliahan 

dalam bidang akuntansi serta meningkatkan pengetahuan dan wawasan. 

2. Institut 

Menambah literatur-literatur ilmiah tentang perhitungan dan pengukuran 

kinerja keuangan perusahaan. 

3. Penelitian selanjutnya 

Dapat dijadikan sebagai referensi bagi penelitian-penelitian selanjutnya yang 

membahas mengenai kinerja keuangan yang berdasarkan metode Economic 

Value Added (EVA). 

F. Definisi Operasional Variabel 

 Definisi Operasional adalah suatu definisi yang diberikan kepada suatu 

variabel atau konstrak dengan cara memberikan arti, atau menspesifikasikan 

kegiatan, ataupun memberikan suatu operasional yang diperlukan untuk mengukur 

konstrak atau variabel tersebut.7 Dalam penelitian ini variabel yang digunakan ialah 

variabel tunggal. Menurut Hadari Nawawi sebagaimana yang dikutip Erlan 

Firmansyah menungkapkan bahwa variabel tunggal ialah variabel yang hanya 

mengungkapkan variabel untuk dideskripsikan unsur atau faktor-faktor di dalam 

setiap gejala yang termasuk variabel tersebut.8 Variabel tunggal dalam penelitian 

ini ialah Economic Value Added (EVA). 

1. Economic Value Added (EVA) 

Economic Value Added (EVA) adalah suatu sistem manajemen keuangan 

untuk mengukur laba ekonomi dalam suatu perusahaan yang menyatakan bahwa 

kesejahteeraan hanya dapat diciptakan jika perusahaan mampu memenuhi semua 

                                                           
7 Mohammad Nazir, Metode Penelitian (Jakarta: Ghalia Indonesia, 1998), 152. 

 
8 Erlan Firmansyah, “Pengelolaan Hutan Berbasis Masarakat (PHBM)Di Kawasan Hutan Lindung 

Desa Mandalamekar Kecamatan Jatiwaras Kabupaten Tasik Malaya.,” Repository.Upi.Edu (Skripsi, 

Universitas Pendidikan Indonesia, 2013), 34. 
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biaya operasi (operating cost) dan biaya modal (cost of capital).9 Untuk mengukur 

kinerja keuangan menggunakan metode ini, perlu dilakukan dengan melalui 

beberapa tahap yaitu dengan mencari: 

a) Net Operating Profit after Tax (NOPAT)  

Menurut Meilany sebagaimana yang dikutip oleh Fahriansyah Yoga 

Pratama, Nopat adalah laba yang diperoleh dari operasi perusahaan setelah 

dikurangi pajak penghasilan, termasuk biaya keuangan (Financial Cost) dan non 

cash book keep in gentries seperti biaya penyusutan. Nopat merupakan 

penjumlahan dari laba bersih setelah pajak ditambah dengan biaya bunga.10 

b) Invested Capital 

Menurut Zulkarnain sebagaimana dikutip oleh Arsad, Invested Capital 

adalah jumlah modal yang tersedia bagi perusahaan untuk membiayai usahanya 

yang terdiri dari hutang dan ekuitas.11 

c) Analisis Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang  

 WACC merupakan biaya tertimbang dari berbagai sumber modal sesuai 

dengan komposisi masing-masing jenis modal. Perhitungan WACC digunakan 

untuk mengevaluasi tingkat pengembalian suatu proyek. WACC adalah 

penjumlahan dari hasil perkalian besarnya porsi masing-masing jenis modal dengan 

biaya modalnya.12 

 

                                                           
9 Endang, “Pengukuran Kinerja Keuangan PT Mayora Indah Tbk Dengan Pendekatan Metode 

Ecoconomic Value Added ( EVA ),” Jurnal Akuntansi Politeknik Sekayu (ACSY) IV, no. 1 (2016): 

35-36. 

 
10 Fahriansyah Yoga Pratama, “Analisis Kinerja Keuangan Mengunakan Metode Economic Value 

Added (Eva) Dan Financial Value Added (Fva) Sebelum Dan Sesudah Akuisisi (Studi Pada PT Bank 

Mandiri Tbk Dan Pt Asuransi Jiwa Inhelath Indonesia Tahun 2012 - 2015,” Central Library of 

Maulana Malik Ibrahim State Islamic University (Universitas Islam Negeri Maulana Malik Ibrahim 

Malang, 2017), 45. 

 
11 Arsad S, “Analisis Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan Rasio-Rasio Keuangan Dan 

Economic Value Added (EVA) Pada PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk.,” Jurnal Akuntansi, 

Ekonomi Dan Manajemen Bisnis. 2, no. 1 (2014): 5. 

 
12 Ismi Wenda Hidayati, Topowijono, and M.G. Wi Endang N.P, “Analisis Economic Value Added 

(EVA) Dan Financial Value Added (FVA) Sebagai Alah Satu Alat Ukur Inerja Keuangan 

Perusahaan.,” Jurnal Administrasi Bisnis (JAB) 25, no. 2 (2015): 3. 
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d) Capital Charge 

 Menurut Amin W. Tunggal sebagaimana yang dikutip oleh Rahmi 

Aryanti, Capital Charge adalah aliran kas yang dibutuhkan untuk mengganti para 

investor atas usaha dari modal yang ditanamkan. Capital Charge menunjukan 

seberapa besar kesempatan modal yang telah disuntikan kreditur dan pemegang 

saham.13 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
13 Rahmi Aryanti, “Analisis Economic Value Added/EVA (Studi Analisis Pada Perusahaan 

Manufaktur Sub Sektor Rokok Di BEI),” JEMASI: Jurnal Ekonomi Manajemen Dan Akuntansi 15, 

no. 1 (2019): 39. 
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BAB II  

KAJIAN TEORITIS 

A. Penelitian Terdahulu 

Penelitian menggunakan metode Economic Value Added ini bukanlah 

penelitian yang baru di kalangan peneliti, penelitian ini ada sejak ditemukannya 

metode ini pada tahun 1993 oleh G. Bennet Stewart dan Joel M. Stren sebagai salah 

satu metode yang mengukur kinerja keuangan perusahaan untuk menentukan nilai 

tambah, yang nilai tambah tersebut digunakan para pemilik modal sebagai acuan dalam 

menentukan investasi di suatu perusahaan. 

Penelitian ini merupakan penelitian lanjutan atau pengembangan dari penelitian 

yang dilakukan oleh Natalia Daud Songli Mahasiswa Universitas Hasanuddin 

Makassar dengan judul “Analisis Kinerja Keuangan berdasarkan pendekatan EVA pada 

PT. Vale Indonesia Tbk.” dan penelitian dari Suci Sari Dewi Mahasiswa IAIN 

Batusangkar dengan judul “Analisis Kinerja Keuangan dengan menggunakan 

metode Economic Value Added (EVA) pada PT. Vale Indonesia Tbk periode 2012-

2016.” Perbedaan utama dari penelitian yang dilakukan oleh penulis dengan 

penelitian dari Natalia Daud Songli dan Suci Sari Dewi ialah Periodesasi dari 

penelitian yang dilakukan. 

Diantaranya penelitian yang pernah dilakukan menggunakan metode Economic 

Value Added yang menjadi referensi peneliti ialah: 

1. Natalia Daud Songli, meneliti tentang Analisis Kinerja Keuangan berdasarkan 

pendekatan EVA pada PT. Vale Indonesia Tbk. Hasil penelitian menunjukan 

bahwa Analisis EVA pada PT. Vale Indonesia Tbk menunjukan hasil positif, 

kecuali pada tahun 2011 karena beban biaya modal (WACC) di tahun 2011 

lebih rendah dibandingkan dengan perolehan laba (ROIC). 

2. Rany Feranita, meneliti tentang Analisis Kinerja Keuangan dengan 

menggunakan Metode EVA (Studi kasus pada perusahaan sektor pertanian yang 

terdaftar dalam ISSI). Hasil penelitian mennunjukan bahwa Analisis kinerja 

keuangan dengan menggunakan metode Economic Value Added (EVA) 

Perusahaan sektor pertanian selama tahun 2011 sampai dengan 2015 nilai EVA 
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selalu mengalami nilai yang positif yaitu EVA > 0 disetiap tahun penelitian. 

Walaupun dari 6 (Enam) perusahaan, ada satu perusahaan terdapat nilai EVA 

yang negatif pada tahun penelitian perusahaan yaitu pada PT. Inti Afri 

Resources Tbk dikarenakan nilai NOPAT perusahaan mengalami penurunan 

dan nilai negarif perusahaan setiap tahun penelitiannya. Dalam hal ini 

menunjukan bahwa nilai perusahaan dalam keadaan positif. Analisis dengan 

mengggunakan metode EVA selama 5 periode tahun penelitian, walaupun 

kinerja keuangan yang dihasilkan mengalami jumlah yang naik-turun 

(fluktuatif) yang bernilai positif dan berarti perusahaan mampu menciptakan 

nilai tambah ekonomis baik bagi perusahaan maupun bagi pemilik saham 

berupa tambahan kekayaan. 

3. Rahmi, meneliti tentang Analisis Economic Value Added (EVA) pada 

perusahaan sektor industri yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). Hasil 

penelitian menunjukan bahwa laba perusahaan sektor industri selama 

bergabung di JII mengalami peningkatan setiap tahunnya, dari tahun 2014 

sampai 2016. Laba perusahaan tertinggi setiap tahunnya dimiliki oleh PT Astra 

International Tbk dan laba terendah dimiliki oleh PT Kalbe Farma Tbk. Tetapi 

laba seluruh perusahaan sektor industri setiap tahunnya meningkat rata-rata 

sebesar 13% sampai 16%. 

4. Nina Budi Astuti, meneliti tentang Economic Value Added (EVA) sebagai alat 

penilaian kinerja pada PT Gudang Garam Tbk Tahun 2011-2013. Hasil 

penelitian menunjukan bahwa Berdasarkan hasil perhitungan EVA, penelitian 

kinerja keuangan PT Gudang Garam Tbk. yang menjadi objek penelitian ini, 

nilai EVA yang dihasilkan bernilai positif atau lebih besar dari nol pada tahun 

2011 bernilai negatif atau EVA kurang dari nol, sehingga dapat dikatakan 

bahwa pada tahun 2011 telah terjadi nilai tambah ekonomis atau ada penciptaan 

nilai karena laba yang tersedia dapat memenuhi harapan para penyandang dana 

terutama pemegang saham yaitu mendapatkan pengembalian yang setimpal 

dengan investasi yang sudah ditanamkan dan bisa dikatakan kinerja keuangan 

perusahaan baik. Namun pada tahun 2012 dan 2013 EVA yang dihasilkan 

bernilai negatif atau EVA kurang dari nol, sehingga dapat dikatakan bahwa 
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pada tahun tersebut tidak terjadi proses nilai tambah ekonomis atau tidak adanya 

penciptaan nilai karena laba yang tersedia tidak tidak 37 tidak adanya 

penciptaan nilai karena laba yang tersedia tidak memenuhi harapan para 

penyandang dana terutama pemegang saham yaitu tidak mendapatkan 

pengembalian yang setimpal dengan investasi yang sudah ditanamkan, 

sehingga bisa dikatakan kinerja keuangan perusahaan tidak baik. Hal itu 

menunjukkan bahwa EVA berfungsi sebagai indikator tentang adanya 

penciptaan nilai dari sebuah investasi dan indikator sebuah perusahaan dalam 

setiap kegiatan operasional ekonomisnya. 

5. Eni Suyanti, meneliti tentang Analisis Penilaian Kinerja Keuangan dengan 

metode Economic Value Added (EVA). (Studi pada PT Bank Muamalat 

Indonesia Tbk). Hasil penelitian menunjukan bahwa Berdasarkan dari hasil 

analisis dan perhitungan Economic Value Added (EVA) pada PT Bank 

Muamalat Indonesia Tbk periode 2014-2016 meunjukan nilai EVA yang positif 

atau EVA > 0 yang artinya bank mampu menciptakan nilai tambah atau laba 

yang dihasilkan meningkat dan dapat memenuhi biaya operasionalnya. 

Perkembangan penilaian kinerja keuangan dengan metode EVA PT Bank 

Muamalat Indonesia Tbk tahun 2014-2016 mengalami peningkatan. 

6. Suci Sari Dewi, meneliti tentang Analisis Kinerja Keuangan dengan 

menggunakan metode Economic Value Added (EVA) pada PT. Vale Indonesia 

Tbk periode 2012-2016. Hasil penelitian menunjukan bahwa Economic Value 

Added dari PT. Vale Indonesia Tbk dari tahun 2012 sampai dengan tahun 2016 

bernilai positif walaupun mengalami fluktuasi selama 5 tahun tersebut. 

Untuk lebih jelasnya disajikan dalam bentuk tabel sebagai berikut: 
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Tabel 2.1: Penelitian Terdahulu 

N

O 

PENE

LITI 

TAH

UN 
JUDUL 

PERSAMA

AN 

PERBEDA

AN 
HASIL PENELITIAN 

1 

Natalia 

Daud 

Songli 

2012 

Analisis 

Kinerja 

Keuangan 

berdasarka

n 

pendekatan 

EVA pada 

PT. Vale 

Indonesia 

Tbk. 

Menganalisis 

kinerja 

keuangan 

dari PT. 

Vale 

Indonesia 

Tbk 

menggunaka

n Metode 

Economic 

Value Added 

(EVA) 

Tahun 

analisis 

yang 

digunakan 

ialah dari 

tahun 2008 

sampai 

dengan 

tahun 2012. 

Analisis EVA pada PT. 

Vale Indonesia Tbk 

menunjukan hasil positif, 

kecuali pada tahun 2011 

karena beban biaya 

modal (WACC) di tahun 

2011 lebih rendah 

dibandingkan dengan 

perolehan laba (ROIC). 

2 
Rany 

Feranita 
2017 

Analisis 

Kinerja 

Keuangan 

dengan 

menggunak

an Metode 

EVA (Studi 

kasus pada 

perusahaan 

sektor 

pertanian 

yang 

terdaftar 

dalam 

ISSI). 

Menganalisis 

kinerja 

keuangan 

menggunaka

n metode 

Economic 

Value Added 

(EVA) 

Penelitian 

dilaksanaka

n pada 

sektor 

pertanian 

perusahaan 

yang 

terdaftar 

dalam ISSI. 

Analisis kinerja keuangan 

dengan menggunakan 

metode Economic Value 

Added (EVA) Perusahaan 

sektor pertanian selama 

tahun 2011 sampai 

dengan 2015 nilai EVA 

selalu mengalami nilai 

yang positif yaitu EVA > 

0 disetiap tahun 

penelitian. Walaupun dari 

6 (Enam) perusahaan, ada 

satu perusahaan terdapat 

nilai EVA yang negatif 

pada tahun penelitian 
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perusahaan yaitu pada 

PT. Inti Afri Resources 

Tbk dikarenakan nilai 

NOPAT perusahaan 

mengalami penurunan 

dan nilai negarif 

perusahaan setiap tahun 

penelitiannya. Dalam hal 

ini menunjukan bahwa 

nilai perusahaan dalam 

keadaan positif. Analisis 

dengan mengggunakan 

metode EVA selama 5 

periode tahun penelitian, 

walaupun kinerja 

keuangan yang dihasilkan 

mengalami jumlah yang 

naik-turun (fluktuatif) 

yang bernilai positif dan 

berarti perusahaan 

mampu menciptakan nilai 

tambah ekonomis baik 

bagi perusahaan maupun 

bagi pemilik saham 

berupa tambahan 

kekayaan. 
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3 Rahmi 2018 

Analisis 

Economic 

Value 

Added 

(EVA) 

pada 

perusahaan 

sektor 

industri 

yang 

terdaftar di 

Jakarta 

Islamic 

Index (JII) 

Menganalisis 

kinerja 

keuangan 

menggunaka

n metode 

Economic 

Value Added 

(EVA), dan 

objek yang 

diteliti ialah 

perusahaan 

yang 

terdaftar 

dalam 

Jakarta 

Islamic 

Index (JII). 

sektor yang 

diteliti ialah 

sektor 

industri 

dalam 

Jakarta 

Islamic 

Index (JII) 

Laba perusahaan sektor 

industri selama 

bergabung di JII 

mengalami peningkatan 

setiap tahunnya, dari 

tahun 2014 sampai 2016. 

Laba perusahaan tertinggi 

setiap tahunnya dimiliki 

oleh PT Astra 

International Tbk dan 

laba terendah dimiliki 

oleh PT Kalbe Farma 

Tbk. Tetapi laba seluruh 

perusahaan sektor 

industri setiap tahunnya 

meningkat rata-rata 

sebesar 13% sampai 16%. 

4 

Nina 

Budi 

Astuti 

2014 

Economic 

Value 

Added 

(EVA) 

sebagai alat 

penilaian 

kinerja 

pada PT 

Gudang 

Garam Tbk 

Tahun 

2011-2013. 

Menganalisis 

kinerja 

keuangan 

menggunaka

n metode 

Economic 

Value Added 

(EVA) 

Penelitian 

dilaksanaka

n pada PT 

Gudang 

Garam Tbk 

pada 

periode 

tahun 2011 

sampai 

dengan 

tahun 2013. 

Berdasarkan hasil 

perhitungan EVA, 

penelitian kinerja 

keuangan PT Gudang 

Garam Tbk. yang 

menjadi objek penelitian 

ini, nilai EVA yang 

dihasilkan bernilai positif 

atau lebih besar dari nol 

pada tahun 2011 bernilai 

negatif atau EVA kurang 

dari nol, sehingga dapat 

dikatakan bahwa pada 

tahun 2011 telah terjadi 
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nilai tambah ekonomis 

atau ada penciptaan nilai 

karena laba yang tersedia 

dapat memenuhi harapan 

para penyandang dana 

terutama pemegang 

saham yaitu mendapatkan 

pengembalian yang 

setimpal dengan investasi 

yang sudah ditanamkan 

dan bisa dikatakan 

kinerja keuangan 

perusahaan baik. Namun 

pada tahun 2012 dan 

2013 EVA yang 

dihasilkan bernilai negatif 

atau EVA kurang dari 

nol, sehingga dapat 

dikatakan bahwa pada 

tahun tersebut tidak 

terjadi proses nilai 

tambah ekonomis atau 

tidak adanya penciptaan 

nilai karena laba yang 

tersedia tidak tidak 37 

tidak adanya penciptaan 

nilai karena laba yang 

tersedia tidak memenuhi 

harapan para penyandang 

dana terutama pemegang 

saham yaitu tidak 
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mendapatkan 

pengembalian yang 

setimpal dengan investasi 

yang sudah ditanamkan, 

sehingga bisa dikatakan 

kinerja keuangan 

perusahaan tidak baik. 

Hal itu menunjukkan 

bahwa EVA berfungsi 

sebagai indikator tentang 

adanya penciptaan nilai 

dari sebuah investasi dan 

indikator sebuah 

perusahaan dalam setiap 

kegiatan operasional 

ekonomisnya.  

5 
Eni 

Suyanti 
2018 

Analisis 

Penilaian 

Kinerja 

Keuangan 

dengan 

metode 

Economic 

Value 

Added 

(EVA). 

(Studi pada 

PT Bank 

Muamalat 

Indonesia 

Tbk) 

Menganalisis 

kinerja 

keuangan 

menggunaka

n metode 

Economic 

Value Added 

(EVA) 

Penelitian 

dilaksanaka

n pada PT 

Bank 

Muamalat 

Indonesia 

Tbk 

Berdasarkan dari hasil 

analisis dan perhitungan 

Economic Value Added 

(EVA) pada PT Bank 

Muamalat Indonesia Tbk 

periode 2014-2016 

meunjukan nilai EVA 

yang positif atau EVA > 

0 yang artinya bank 

mampu menciptakan nilai 

tambah atau laba yang 

dihasilkan meningkat dan 

dapat memenuhi biaya 

operasionalnya. 

Perkembangan penilaian 
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kinerja keuangan dengan 

metode EVA PT Bank 

Muamalat Indonesia Tbk 

tahun 2014-2016 

mengalami peningkatan. 

6 

Suci 

Sari 

Dewi 

2017 

Analisis 

Kinerja 

Keuangan 

dengan 

menggunak

an metode 

Economic 

Value 

Added 

(EVA) 

pada PT. 

Vale 

Indonesia 

Tbk 

periode 

2012-2016. 

Analisis 

yang 

dilakukan 

menggunaka

n metode 

Economic 

Value 

Added, serta 

lokasi 

penelitian 

yang 

dilaksanakan 

di PT. Vale 

Indonesia 

Tbk. 

Tahun 

analisis 

yang 

dilakukan 

yakni dari 

tahun 2012 

sampai 

dengan 

tahun 2016. 

Economic Value Added 

dari PT. Vale Indonesia 

Tbk dari tahun 2012 

sampai dengan tahun 

2016 bernilai positif 

walaupun mengalami 

fluktuasi selama 5 tahun 

tersebut. 

Sumber: Data Diolah 

 

B. Teori yang relevan 

1. Laporan Keuangan 

a. Pengertian Laporan Keuangan 

Dalam pengertian yang sederhana, laporan keuangan adalah Laporan 

yang menunjukan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau pada 

periode tertentu. Bagi suatu perusahaan, penyajian laporan keuangan secara 

khusus merupakan salah satu tanggungjawab manajer keuangan. Hal ini 

sesuai dengan fungsi manajer keuangan, yaitu: 
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1) Merencanakan 

2) Mencari 

3) Memanfaatkan dana-dana perusahaan; dan 

4) Memaksimalkan nilai perusahaan.14 

Laporan keuangan (Financial Statement) merupakan produk akhir dari 

serangkaian proses pencatatan dan ikhtisar data transaksi bisnis. Laporan 

keuangan pada dasarnya adalah hasil dari proses akuntansi yang digunakan 

sebagai alat untuk mengkomunikasikan data keuangan atau aktivitas 

perusahaan kepada pihak-pihak yang berkepentingan.15 

Menurut pengertian di atas bisa disimpulkan bahwa laporan keuangan 

merupakan suatu informasi yang menggambarkan kondisi suatu 

perusahaan, dimana selanjutnya itu akan menjadi suatu informasi yang 

menggambarkan tentang kinerja suatu perusahaan. 

b. 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 usaha dan manajemen 

perusahaan. Secara umum laporan keuangan bertujuan untuk memberikan 

informasi keuangan suatu perusahaan, baik pada saat tertentu maupun pada 

periode tertentu. Laporan keuangan juga dapat disusun secara mendadak 

sesuai kebutuhan perusahaan maupun secara berkala. Jelasnya adalah 

laporan keuangan mampu memberikan informasi keuangan kepada pihak 

dalam dan luar perusahaan yang memiliki kepentingan terhadap 

perusahaan. 

Berikut beberapa tujuan pembuatan atau penyusunan laporan keuangan 

yaitu: 

                                                           
14 Kasmir, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: PT RajaGrafindo Persada, 2013): 6. 

 
15 Hery, Mengenal Dan Memahami Dasar-Dasar Laporan Keuangan (Jakarta: PT Grasindo, 

2016): 5. 
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1. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah aktiva (harta) yang 

dimiliki perusahaan pada saat ini. 

2. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah kewajiban dan modal 

yang dimiliki perusahaan saat ini. 

3. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah pendapatan yang 

diperoleh pada suatu periode tertentu. 

4. Memberikan informasi tentang jumlah biaya dan jenis biaya yang 

dikeluarkan perusahaan dalam suatu periode tertentu. 

5. Memberikan informasi tentang perubahan-perubahan yang terjadi 

terhadap aktiva, pasiva, dan modal perusahaan. 

6. Memberikan informasi tentang kinerja manajemen perusahaan dalam 

suatu periode. 

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

8. Informasi keuangan lainnya. 

Jadi dengan memperoleh laporan keuangan suatu perusahaan, akan 

dapat diketahui kondisi keuangan perusahaan secara menyeluruh. 

Kemudian, laporan keuangan tidak hanya sekedar cukup dibaca saja, tetapi 

juga harus dimengerti dan dipahami tentang posisi keuangan perusahaan 

saat ini. Caranya adalah dengan melakukan analisis keuangan melalui 

berbagai rasio keuangan yang lazim dilakukan.16 

c. Jenis-jenis Laporan Keuangan 

Laporan keuangan yang dibuat oleh perusahaan terdiri dari beberapa 

jenis, tergantung dari maksud dan tujuan pembuatan laporan keuangan 

tersebut. Masing-masing laporan keuangan memiliki arti sendiri dalam 

melihat kondisi keuangan perusahaan, baik secara bagian, maupun secara 

keseluruhan. Namun, dalam praktiknya perusahaan dituntut untuk 

menyusun beberapa jenis laporan keuangan yang sesuai dengan standar 

yang telah ditentukan, terutama untuk kepentingan diri sendiri maupun 

untuk kepentingan pihak lain. 

                                                           
16 Kasmir, Analisis Laporan Keuangan, 10-11. 
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Penyusunan laporan keuangan terkadang disesuaikan juga dengan 

kondisi perubahan kebutuhan perusahaan. Artinya jika tidak ada perubahan 

dalam laporan tersebut, tidak perlu dibuat sebagai contoh laporan perubahan 

modal atau laporan catatan atas laporan keuangan, atau dapat pula laporan 

keuangan dibuat hanya sekedar tambahan, untuk memperkuat laporan yang 

sudah dibuat. 

Dalam praktiknya, secara umum ada Lima macam jenis laporan 

keuangan yang biasa disusun, yaitu: 

1. Neraca; 

Neraca (balance sheet) merupakan laporan keuangan yang menunjukan 

posisi keuangan perusahaan pada tanggal tertentu. Arti dari posisi 

keuangan dimaksudkan adalah posisi jumlah dan jenis aktiva (harta) dan 

pasiva (kewajiban dan ekuitas) suatu perusahan. Penyusunan komponen 

didalam neraca didasarkan pada tingkat likuiditas dan jatuh tempo. Artinya 

penyusunan komponen neraca harus didasarkan likuiditasnya atau 

komponen yang paling mudah dicairkan. Misalnya kas disusun lebih dulu 

karena merupakan komponen yang paling likuid dibandingkan dengan 

aktiva lancar lainnya, kemudian bank dan seterusnya. Sementara itu, 

berdasarkan jatuh tempo, yang menjadi pertimbangan adalah jangka 

waktu, terutama untuk sisi pasiva. Contohnya untuk kewajiban (utang) 

disusun dari yang paling pendek sampai yang paling panjang. Misalnya 

pinjaman jangka pendek lebih dulu disajikan dan seterusnya yang lebih 

panjang. 

2. Laporan laba rugi; 

Laporan laba rugi (Income statement) merupakan laporan keuangan 

yang menggambarkan hasil usaha perusahaan dalam suatu periode 

tertentu. Dalam laporan laba rugi ini tergambar jumlah pendapatan dan 

sumber-sumber pendapatan yang diperoleh. Kemudian juga tergambar 

jumlah biaya dan jenis-jenis biaya yang dikeluarkan selama periode 

tertentu. Dari jumlah pendapatan dan jumlah biaya ini terdapat selisih yang 

disebut laba atau rugi. Jika jumlah pendapatan lebih besar dari jumlah 
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biaya, perusahaan dikatakan laba. Sebaliknya jika jumlah pedapatan lebih 

kecil dari jumlah biaya, perusahaan dikatakan rugi. 

3. Laporan perubahan modal; 

Laporan perubahan modal merupakan laporan yang berisi jumlah dan 

jenis modal yang dimiliki 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 

perubahan modal. Artinya laporan ini baru dibuat bila memang ada 

perubahan modal. 

4. Laporan arus kas; 

Laporan arus kas merupakan laporan yang menunjukkan semua aspek 

yang berkaitan dengan kegiatan perusahaan, baik yang berpengaruh 

langsung atau tidak langsung terhadap kas. Laporan arus kas harus disusun 

berdasarkan konsep kas selama periode laporan. Laporan kas terdiri arus kas 

masuk (cash in) dan arus kas keluar (cash out) selama periode tertentu. Kas 

masuk terdiri dari uang yang masuk ke perusahaan, seperti hasil penjualan 

atau penerimaan lainnya, sedangkan kas keluar merupakan sejumlah jumlah 

pengeluaran dan jenis-jenis pengeluarannya, seperti pembayaran biaya 

operasional perusahaan. 

5. Laporan catatan atas laporan keuangan. 

Laporan catatan atas laporan keuangan merupakan laporan yang 

memberikan informasi apabila ada laporan keuangan yang memerlukan 

penjelasan tertentu. Artinya terkadang ada komponen atau nilai dalam 

laporan keuangan yang perlu diberi penjelasan terlebih dahulu sehingga 

jelas. Hal ini perlu dilakukan agar pihak-pihak yang berkepentingan tidak 

salah dalam menafsirkannya.17 

d.  Keterbatasan Laporan Keuangan 

Dalam praktiknya hal-hal dan jumlah-jumlah yang dilaporkan dalam 

neraca belum tentu menunjukan nilai yang realisasi (liquidasi), hal ini 

                                                           
17 Kasmir, 28-30. 
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disebabkan karena penyusunan laporan keuangan tidak terlepas dari 

pendapat pribadi, baik oleh manajemen maupun akuntan. Laporan keuangan 

juga bukan laporan final dan sifatnya hanya sementara waktu saja. 

Anggapan yang digunakan bahwa perusahaan akan berjalan terus 

sehingga aktiva tetap dinilai berdasarkan nilai-nilai historis, harga 

perolehan dan pengurangan aktiva tetap berdasarkan akumulasi 

penyusutannnya yang mengakibatkan angka atau jumlah yang tertera dalam 

laporan keuangan terlihat pasti. Padahal dasar penyusunan dengan standar 

nilai yang berbeda-beda akan menyebabakan nilainya ikut berbeda pula. 

Sebagai contoh angka yang tertera dalam laporan keuangan berdasarkan 

nilai buku yang tentunya sangat berbeda dengan nilai pasar atau 

penggantinya. Jadi angka yang tertera belum dapat dikatakan tepat benar. 

Laporan keuangan belum dapat dikatakan mencerminkan keadaan 

keuangan perusahaan secara keseluruhan. Hal ini disebabkan adanya hal-

hal yang belum atau tidak tercatat dalam laporan keuangan tersebut. Sebagai 

contoh seperti adanya kontrak, kontrak penjualan atau pembelian yang telah 

disetujui, atau pesanan yang tidak dapat dipengaruhi, namun belum 

dilaporakan dalam laporan keuangan pada periode tersebut. Kemudian, ada 

hal-hal yang tidak dapat dinyatakan dalam angka-angka seperti reputasi, 

prestasi manajernya, dan lainnya. 

Oleh karena itu, setiap laporan yang disusun pasti memiliki keterbatasan 

tertentu. Berikut ini beberapa keterbatasan laporan keuangan yang dimiliki 

perusahaan. 

1. Pembuatan laporan keuangan disusun berdasarkan sejarah (historis), di 

mana data-data yang diambil dari data masa lalu. 

2. Laporan keuangan dibuat umum, artinya untuk semua orang bukan 

hanya untuk pihak tertentu saja. 

3. Proses penyusunan tidak terlepas dari taksiran-taksiran dan 

pertimbangan-pertimbangan tertentu. 

4. Laporan keuangan bersifat konservatif dalam menghadapi situasi 

keridakpastian. Misalnya dalam suatu peristiwa yang tidak 
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menguntungkan selalu dihitung kerugiannya. Sebagai contoh harta dan 

pendapatan, nilainya dihitung dari yang paling rendah. 

5. Laporan keuangan selalu berpedang teguh pada sudut pandang ekonomi 

dalam memandang peristiwa-peristiwa yang terjadi bukan kepada sifat 

formalnya. 

Keterbatasan laporan keuangan tidak akan mengurangi arti nilai 

keuangan secara langsung karena hal ini memang harus dilakukan agar 

dapat menunjukan kejadian yang mendekati sebenarnya, meskipun 

perubahan berbagai kondisi dari berbagai sektor terus terjadi. Artinya 

selama laporan keuangan disusun dengan aturan yang telah ditetapkan, 

maka inilah yang dianggap telah memenuhi syarat sebagai suatu laporan 

keuangan.18 

 

e. Pihak yang membutuhkan laporan keuangan 

1. Pemilik, guna melihat perkembangan dan kemajuan perusahaan 

serta dividen yang diperolehnya. 

2. Manajemen, untuk menilai kinerjanya selama periode tertentu. 

3. Kreditor, untuk menilai kelayakan perusahaan dalam memperoleh 

pinjaman dan kemampuan membayar pinjaman. 

4. Pemerintah, untuk menilai kepatuhan perusahaan untuk membayar 

kewajibannya kepada pemerintah. 

5. Investor, untuk menilai prospek usaha tersebut kedepan, apakah 

mampu memberikan dividen dan nilai saham seperti yang 

diinginkan.19 

 

 

                                                           
18 Kasmir, 15-17. 

 
19 Kasmir, 25. 
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2. Kinerja Keuangan 

a. Pengertian Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat 

sejauh mana suatu perusahaan teleh melaksanakan dengan menggunakan 

aturan-aturan perlaksanaan keuangan secara baik dan benar. Seperti dengan 

membuat suatu laporan keuangan yang telah memenuhi standard dan 

ketentuan dalam SAK (Standar Akuntansi Keuangan) atau GAAP (General 

Acepted Accounting Principle) dan lainnya.20 

b. Tahap-tahap dalam menganalisis kinerja keuangan 

Penilaian kinerja setiap perusahaan adalah berbeda-beda karena itu 

tergantung kepada ruang lingkup bisnis yang dijalankannya. Jika 

perusahaan tersebut bergerak pada sektor bisnis pertambangan maka itu 

berbeda dengan perusahaan yang bergerak pada bidang bisnis pertanian 

serta perikanan.  

Maka di sini ada 5 (Lima) tahap dalam menganalisis kinerja keuangan 

perusahaan secara umum, yaitu: 

1) Melakukan review terhadap data laporan keuangan. 

Review di sini dilakukan dengan tujuan agar laporan keuangan yang 

sudah dibuat tersebut sesuai dengan penerapan kaidah-kaidah yang 

berlaku umum dalam dunia akuntansi, sehingga dengan demikian hasil 

laporan keuangan tersebut dapat dipertanggungjawabkan. 

2) Melakukan perhitungan. 

Penerapan metode perhitungan di sini adalah disesuaikan dengan 

kondisi dan permasalahan yang sedang dilakukan sehingga hasil dari 

perhitungan tersebut akan memberikan suatu kesimpulan sesuai dengan 

analisis yang diinginkan. 

3) Melakukan perbandingan terhadap hasil hitungan yang diperoleh. 

Metode yang paling umum dipergunakan untuk melakukan 

perbandingan ini ada dua yaitu: 

                                                           
20 Irham Fahmi, Analisis Kinerja Keuangan (Bandung: Alfabeta, 2012), 2. 
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a) Time Series analysis, yaitu membandingkan secara antar waktu atau 

antar periode, dengan tujuan itu nantinya akan terlihat secara grafik. 

b) Cross sectional approach, yaitu melakukan perbandingan terhadap 

hasil hitungan rasio-rasio yang telah dilakukan antara satu 

perusahaan dan perusahaan lainnya dalam ruang lingkup yang 

sejenis yang dilakukan secara bersamaan. Dari hasil penggunaan 

kedua metode ini diharapkan nantinya akan dapat dibuat satu 

kesimpulan yang menyatakan posisi perusahaan tersebut berada 

dalam kondisi sangat baik, baik, sedang/normal, tidak baik, dan 

sangat tidak baik. 

4) Melakukan penafsiran (interpretation) terhadap berbagai permasalahan 

yang ditemukan. 

Pada tahap ini analisis melihat kinerja keuangan perusahaan adalah 

setelah dilakukan ketiga tahap tersebut selanjutnya dilakukan penafsiran 

untuk melihat apa-apa saja permasalahan dan kendala-kendala yang 

dialami oleh perbankan tersebut. 

5) Mencari dan memberikan pemecah masalah (solution) terhadap 

berbagai permasalahan yang ditemukan. 

Pada tahap terakhir ini setelah ditemukan berbagai permasalahan yang 

dihadapi maka dicarikan solusi guna memberikan suatu input atau masukan 

agar apa yang menjadi kendala dan hambatan selama ini dapat terselesaikan.21 

3. Analisis Rasio Keuangan 

a. Pengertian Analisis Rasio Keuangan 

Rasio keuangan atau financial ratio ini sangat penting gunanya untuk 

melakukan analisa terhadap kondisi keuangan perusahaan. Bagi investor 

jangka pendek dan menegeh pada umumnya lebih tertarik kepada kondisi 

keuangan jangka pendek dan kemampuan perusahaan untuk membayar 

dividen yang memadai. Informasi tersebut dapat diketahui dengan cara yang 

                                                           
21 Fahmi, 3-4. 
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lebih sederhana yaitu dengan menghitung rasio-rasio keuangan yang sesuai 

dengan keinginan. 

Secara jangka panjang rasio keuangan juga dipakai dan dijadikan 

sebagai acuan dalam menganalisis kondisi kinerja suatu perusahaan. 

Analisis rasio keuangan sendiri dimulai dengan laporan keuangan dasar 

yaitu dari neraca (balancesheet), perhitungan rugi laba (Income statement), 

dan laporan arus kas (cash flow statement). Perhitungan rasio keuangan 

akan menjadi lebih jelas jika dihubungkan antara lain dengan menggunakan 

pola historis perusahaan tersebut, yang dilihat perhitungan pada sejumlah 

tahun guna menentukan apakah perusahaan membaik atau memburuk, atau 

melakukan perbandingan dengan perusahaan lain dengan industri yang 

sama.22 

Menurut Munawir sebagaimana yang dikutip oleh Siti Mudawamah 

menyatakan bahwa rasio menggambarkan suatu hubungan atau 

perimbangan antara suatu jumlah tertentu dengan jumlah yang lain, dan 

dengan menggunakan alat analisa berupa rasio ini akan dapat menjelaskan 

atau memberi gambaran kepada penganalisa tentang baik atau buruknya 

keadaan atau posisi keuangan suatu perusahaan.23 

b. Hubungan Rasio Keuangan dan Kinerja Keuangan 

Menurut Warsidi dan Bambang sebagaimana dikutip oleh Irham Fahmi, 

“Analisis rasio keuangan merupakan instrument analisis prestasi 

perusahaan yang menjelaskan berbagai hubungan dan indikator keuangan, 

yang ditujukan untuk menunjukan perubahan dalam kondisi keuangan atau 

prestasi operasi di masa lalu dam membantu menggambarkan trend pola 

perubahan tersebut, untuk kemudian menunjukan risiko dan peluang yang 

melekat pada perusahaan yang bersangkutan.” 

                                                           
22 Fahmi, 44-45. 

 
23 Siti Mudawamah, Topo Wijono, and Raden Rustam Hidayat, “Analisis Rasio Keuangan Untuk 

Menilai Kinerja Keuangan Perusahaan (Studi Pada Bank Usaha Milik Negara Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2015),” Jurnal Administrasi Bisnis (JAB) 54, no. 1 (2018): 22. 
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Menurut James C. Van Horne dan John M Wachowicz sebagaimana 

dikutip oleh Irham Fahmi bahwa “To evaluate the financial condition and 

performance of a firm, the financial analyst needs certain yardstick. The 

yardstick frequently used is a ratio, index, relating two pieces of financial 

data of to each other”. Jadi untuk menilai kondisi dan kinerja keuangan 

perusahaan dapat digunakan rasio yang merupakan perbandingan angka-

angka yang terdapat pada pos-pos laporan keuangan. Gitman mengatakan 

bahwa “Ratio analysis are the firm’s income statement and balance sheet.” 

Dari pendapat di atas dapat dimengerti bahwa rasio keuangan dan 

kinerja perusahan mempunyai hubugan yang erat. Rasio keuangan ada 

banyak jumlahnya dan setiap rasio itu mempunyai kegunaannya masing-

masing. Bagi investor ia akan melihat rasio dengan penggunaan yang paling 

sesuai dengan analisis yang akan ia lakukan. Jika rasio tersebut tidak 

mempresentasikan tujuan dari analisis yang aka ia lakukan maka rasio 

tersebut tidak akan dipergunakan, karena dalam konsep keuangan dikenal 

dengan nama fleksibilitas, artinya rumus atau berbagai bentuk formula yang 

dipergunakan haruslah disesuaikan dengan kasus yang diteliti.24 

c. Tujuan dan Manfaat Analisis Rasio Keuangan 

Adapun Tujuan dan manfaat yang bisa diambil dengan dipergunakannya 

rasio keuangan, yaitu: 

1. Untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satu periode 

tertentu, baik harta, kewajiban, modal, maupun hasil usaha yang telah 

dicapai untuk beberapa periode. 

2. Untuk mengetahui kelemahan-kelemahan apa saja yang menjadi 

kekurangan perusahaan. 

3. Untuk mengetahui kekuatan-kekuatan yang dimiliki. 

4. Untuk mengetahui langkah-langkah perbaikan apa saja yang perlu 

dilakukan ke depan yang berkaitan dengan posisi keuangan perusahaan 

saat ini. 

                                                           
24 Fahmi, Analisis Kinerja Keuangan, 45-46. 
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5. Untuk melakukan penilaian kinerja manajemen ke depan apakah perlu 

penyegaran atau tidak karena sudah dianggap berhasil atau gagal. 

6. Dapat juga digunakan sebagai pembanding dengan perusahaan sejenis 

tentang hasil yang dicapai.25 

d. Keunggulan Analisis Rasio Keuangan 

Menurut Sofyan Syafri Harahap sebagaimana yang dikutip Meutia 

Dewi, analisis rasio keuangan mempunyai keunggulan sebagai berikut: 

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

dibaca dan ditafsirkan. 

2).Merupakan pengganti yang lebih sederhana dari informasi yang 

disajikan laporan keuangan yang sangat rinci dan rumit. 

3). Mengetahui posisi perusahaan ditengah industri lain. 

4).Sangat bermanfaat untuk bahan dalam mengisi model-model 

pengambilan keputusan dan model prediksi. 

5).Menstandarisasi size perusahaan. 

6).Lebih mudah memperbandingkan perusahaan dengan perusahaan lain 

atau melihat perkembangan perusahaan secara periodik atau time series. 

7).Lebih mudah melihat tren perusahaan serta melakukan prediksi di masa 

yang akan datang.26 

e. Kelemahan Analisi Rasio Keuangan 

1) Data keuangan disusun dari data akuntansi. Kemudian, data tersebut 

ditafsirkan dengan berbagai macam cara. 

2) Prosedur pelaporan yang berbeda mengakibatkan laba yang dilaporkan 

berbeda pula, tergantung prosedur pelaporan keuangan tersebut. 

3) Adanya manipulasi data dalam menyusun data, pihak penyusun tidak 

jujur dalam memasukan angka-angka dalam laporan keuangan yang 

                                                           
25 Denny Erica, “Analisa Rasio Laporan Keuangan Untuk Menilai Kinerja Perusahaan PT Kino 

Indonesia Tbk,” Ecodemica 2, no. 1 (2018): 16. 

 
26 Meutia Dewi, “Analisis Rasio Keuangan Untuk Mengukur Kinerja Keuangan PT Smartfren 

Telecom, Tbk,” Jurnal Penelitian Ekonomi Akuntansi (JENSI) 1, no. 1 (2017): 3. 
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mereka buat sehingga hasil perhitungan rasio keuangan tidak 

menunjukkan hasil yang sesungguhnya. 

4) Perlakuan pengeluaran untuk biaya-biaya antara satu perusahaan 

dengan perusahaan lainnya berbeda-beda. 

5) Penggunaan tahun fiskal yang berbeda dan pengaruh musiman 

mengakibatkan rasio komperatif akan ikut berpengaruh. 

6) Kesamaan rasio keuangan yang telah dibuat dengan standar industri 

belum menjamin perusahaan berjalan normal dan dikelolah dengan 

baik.27 

4. Economic Value Added (EVA) 

a. Pengertian Economic Value Added (EVA) 

Menurut Young dan O’Byrne sebagaimana yang dikutip oleh Muh 

Ridho Firdausi EVA adalah tolok ukur kinerja keuangan dengan mengukur 

perbedaan antara pengembalian atas modal perusahaan dengan biaya 

modal.28 

Economic value added adalah suatu bentuk pengekspresian nilai yang 

dibentuk dengan melakukan investasi dalam proyek-proyek yang 

mempunyai tingkat pengembalian hasil yang lebih besar dari biaya modal 

perusahaan. Cara yang paling sederhana untuk menunjukan nilai tambah ini 

adalah dengan menentukan perbedaan antara pengembalian hasil atas modal 

yang diinvestasikan dalam aktiva yang ada dengan biaya modal dikalikan 

dengan rata-rata modal total. 

Eva negatif mengindikasikan bahwa perusahaan tengah mengalami 

penurunan nilai, sedangkan EVA yang bernilai positif menunjukan bahwa 

perusahaan sedang menciptakan nilai.29 

                                                           
27 Dewi, 3. 

 
28 Muhammad Ridho Firdausi, Dadan Rahadian, and Andrieta Shintia Dewi, “Analisis Kinerja 

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

(FVA) Dan Market Value Added (MVA) Studi Kasus Pada Operator Telekomunikasi Yang 

Terdaftar Di BEI Periode 2008-2015. e-Proceeding of Management: Universi,” E-Proceeding of 

Management: Universitas Telkom 4, no. 2 (2017): 1416. 

 
29 Ardiyos, Kamus Standar Akuntansi (Jakarta: Citra Harta Prima, 2007), 176. 
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Menurut Agnes Sawir sebagaimana yang dikutip oleh Toto Heru 

Dwihandoko EVA adalah salah satu cara untuk menilai kinerja keuangan. 

EVA merupakan indikator tentang adanya penambahan nilai dari suatu 

investasi.  EVA yang positif menujukkan bahwa manejemen perusahaan 

berhasil meningkatkan nilai perusahaan bagi pemilik perusahaan sesuai 

dengan tujuan manajemen keuangan memaksimumkan nilai perusahaan. 

EVA sendiri merupakan suatu konsep pengukuran kinerja keuangan 

perusahaan 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) dalam bentuk sederhananya, EVA dapat 

didefinisikan sebagai keuntungan dikurangi beban yang dihubungkan atas 

penggunaan asset (modal) selama periode tersebut.30 

Ada beberapa langkah yang harus dilakukan untuk menghitung 

Economic Value Added sebagai alat ukur kinerja keuangan perusahaan, 

yakni: 

1) Menghitung NOPAT 

Menurut Dwitayanti, seperti yang dikutip oleh Toto Heru 

Dwihandoko, NOPAT adalah laba yang diperoleh dari operasi 

perusahaan setelah dikurangi pajak penghasilan. 

Rumus: NOPAT = Laba bersih setelah pajak + Biaya bunga 

2) Menghitung Invested Capital 

 Menurut Dwiyanti, seperti yang dikutip Toto Heru Dwihandoko, 

Invested capital adalah jumlah keseluruhan pinjaman perusahaan di luar 

pinjaman jangka pendek tanpa bunga (non interest bearing liabilities)  

Rumus: Invested Capital = Total Hutang & Ekuitas – Hutang Jk. 

Pendek Tanpa Bunga 

3) Menghitung WACC 

                                                           
 
30 Toto Heru Dwihandoko, “Metode Economic Value Added (EVA) Sebagai Alternatif Untuk 

Mengukur Kinerja Perusahaan Pada PT. Citra Utama Barokah.,” Majalah Ekonomi 22, no. 2 (2017): 

284-285. 
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Menurut Dwitayanti, seperti yang dikutip oleh Toto Heru 

Dwihandoko, WACC adalah biaya ekuitas (cost of equity) dan biaya 

hutang (cost of debt) yang masing-masing dikalikan dengan persentase 

ekuitas dan hutang dalam struktur modal perusahaan.  

Rumus: WACC = {(D x rd) (1 – Tax) + (E x re)} 

4) Menghitung Capital Charges 

Capital charges merupakan aliran kas yang dibutuhkan untuk 

mengganti para investor atas risiko usaha dari modal yang diinvestasikan. 

Menurut Dwiyanti, seperti yang dikutip oleh Toto Heru Dwihandoko, 

capital charges dapat diformulasikan sebagai berikut. 

Rumus: Capital Charges = WACC x Invested Capital 

5) Menghitung EVA 

Menurut Houston sebagaimana yang dikutip oleh Toto Heru 

Dwihandoko, EVA merupakan kelebihan NOPAT terhadap biaya modal, 

yang diformulasikan sebagai berikut. 

Rumus: EVA = NOPAT – Capital charges 

Atau  

EVA = NOPAT – (WACC x Invested Capital)31 

a. Pengukuran Economic Value Added (EVA) 

  Hasil penilaian kinerja perusahaan dengan menggunakan ukuran 

EVA dapat dikelompokkan ke dalam 3 kategori yang berbeda yaitu: 

1) Nilai EVA>0 atau EVA bernilai Positif 

Maka telah terjadi nilai tambah ekonomis (NITAMI) dalam perusahaan. 

Keadaan ini menunjukan bahwa perusahaan berhasil menciptakan nilai 

(Create Value) bagi pemilik modal sehingga menandakan bahwa kinerja 

keuangannya baik. 

2) Nilai EVA=0 

Hal ini menunjukan nilai impas, dan tidak terjadinya kerugian maupun 

keuntungan. 

                                                           
31 Dwihandoko, 286. 



32 
 

3) EVA<0 atau EVA bernilai Negatif 

Hal ini menunjukan tidak terjadinya proses nilai tambah ekonomis 

(NITAMI) bagi perusahaan, karena laba yang tersedia tidak bisa 

memenui harapan para penyandang dana utama pemegang saham yaitu 

tidak mendapatkan pengembalian yang setimpal dengan investasi yang 

ditanamkan dan kreditur tetap mendapatkan bunga, sehingga dengan 

tidak ada nilai tambah mengindikasika kinerja keuangan perusahaan 

kurang baik.32 

 Untuk lebih jelasnya disajikan dalam bentuk tabel sebagai berikut: 

Tabel: 2.2 Tolak Ukur Economic Value Added (EVA) 

NILAI KRITERIA 

EVA > 0 

(Positif) 

Menunjukan bahwa tingkat pengembalian yang 

dihasilkan lebih besar dari pada biaya modal atau 

berarti perusahaan telah berhasil menciptakan nilai 

tambah 

EVA = 0 

(Impas) 

perusahaan impas, karena semua laba yang 

dihasilkan perusahaan digunakan untuk membayar 

kewajiban kepada investor baik kreditor maupun 

pemegang saham 

EVA < 0  

(Negatif) 

menunjukan bahwa nilai perusahaan berkurang 

karena tingkat pengemalian lebih rendah dari biaya 

modal atau berarti perusahaan gagal menciptakan 

nilai tambah yang dituntut investor 

  Sumber: Endang. 

b. Manfaat EVA 

  Adapun manfaat yang diperoleh dari penerapan model EVA di 

dalam suatu perusahaan meliputi:  

1. Penerapan model EVA sangat bermanfaat untuk digunakan sebagai 

pengukur kinerja perusahaan dimana fokus penilaian kinerja adalah 

                                                           
32 Endang, “Pengukuran Kinerja Keuangan PT Mayora Indah Tbk Dengan Pendekatan Metode 

Ecoconomic Value Added ( EVA ),” 37. 
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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 

memaksimumkan tingkat pengembalian dan meminimumkan tingkat 

biaya modal sehingga nilai perusahaan dapat dimaksimumkan.  

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 daripada biaya 

modalnya. Kegiatan atau proyek yang memberikan nilai sekarang dari 

total EVA yang positif menunjukkan adanya penciptaan nilai dari 

proyek tesebut dan dengan demikian sebaiknya diambil, begitu pula 

sebaliknya.33  

c. Kelebihan dan Kekurangan 

 Kelebihan konsep EVA adalah bermanfaat sebagai penilai kinerja 

yang berfokus pada penciptaan nilai (Value creation), membuat perusahaan 

lebih memperhatikan struktur modal, dan dapat digunakan untuk 

mengidentifikasikan kegiatan atau proyek yang memberikan pengembalian 

lebih tinggi dari pada biaya modal. Penilaian kinerja dengan menggunakan 

pendekatan EVA menyebabkan perhatian manajemen sesuai dengan 

kepentingan pemegang saham. Dengan EVA, para manajer akan berpikir 

dan bertindak seperti halnya pemegang saham yaitu memilih investasi yang 

memaksimumkan tingkat pengembalian dan meminimumkan tingkat biaya 

modal sehingga nilai perusahaan dapat dimaksimumkan. 

Dengan berbagai keunggulannya, EVA juga mempunyai beberapa 

kelemahan. Pertama, EVA hanya menggambarkan penciptaan nilai pada 

                                                           
33 Natalia Daud Songli, “Analisis Kinerja Keuangan Berdasarkan Pendekatan EVA Pada PT. Vale 

Indonesia Tbk,” (Skripsi, Universitas Hasanuddin Makassar, 2013), 31-32. 
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suatu tahun tertentu. Dengan demikian bisa saja suatu perusahaan 

mempunyai EVA pada tahun yang berlaku positif tetapi nilai perusahaan 

tersebut rendah karena EVA di masa datangnya negative. Secara konseptual 

EVA mungkin lebih unggul dari pada pengukur tradisional akuntansi, 

namun secara praktis belum tentu EVA dapat diterapkan dengan mudah. 

Proses perhitungan EVA memerlukan estimasi atas biaya modal dan 

estimasi ini terutama untuk perusahaan yang belum go public sulit 

dilakukan.34 

C. Kerangka Berpikir 

 Setiap perusahaan didirikan dengan tujuan untuk menghasilkan laba, 

perusahaan yang telah menjual sahamnya ke publik dan memiliki kapitalisasi pasar 

terbesar selama satu tahun serta memiliki tingkat likuiditas yang tinggi berdasarkan 

Daftar Efek Syariah (DES) menjadi saham-saham yang terpilih dalam Jakarta 

Islamic Index (JII). Satu-satunya perusahaan yang bergerak dalam sektor 

pertambangan nikel yang tergabunga dalam Jakarta Islamic Index (JII) ialah PT. 

Vale Indonesia Tbk. Salah satu cara untuk melihat berkembang atau tidaknya suatu 

perusahaan ialah dengan melihat kinerja keuangannya, kinerja keuangan dibuat 

guna memberikan informasi mengenai keuangan perusahaan pada periode tertentu. 

Economic Value Added (EVA) merupakan salah satu metode yang digunakan untuk 

melihat sejauh mana kinerja keuangan suatu perusahaan dengan cara mengukur Net 

Operating Profit after Tax (Nopat), Weight Average Cost of Capital (WACC), dan 

Capital Charge yang kemudian akan menghasilkan kesimpulan apakah nilai 

tambah yang dihasilkan bernilai positif atau negatif. Untuk lebih jelasnya dapat 

dilihat pada gambar kerangka pemikiran sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

                                                           
34 Mamduh M. Hanafi, Manajemen Keuangan Edisi I (Yogyakarta: BPPE-Yogyakarta, 2014), 54-

55. 
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Gambar: 2.1 Kerangka Pemikiran. 

Perusahaan yang tergabung dalam 

Jakarta Islamic Index (JII). 

 

PT. Vale Indonesia, Tbk 

 

Laporan Keuangan PT. Vale Indonesia, Tbk 

Periode Tahun 2014-2018. 

 

Kinerja Keuangan Perusahaan 

 

Metode Economic Value Added (EVA) 

 

NOPAT, WACC, IC, CC. 

 

   Nilai Tambah Ekonomis (+)  Nilai Tambah Ekonomis (-) 

 

Kesimpulan 
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BAB III  

METODE PENELITIAN 

A. Tempat dan Waktu 

Lokasi dalam penelitian ini ialah Bursa Efek Manado yang bertempat di 

Kompleks Mega Mas Jl. Piere Tendean, Boulevard, Manado. Proposal perencanaan 

penelitian diajukan pada tanggal 11 Desember 2019 dan diseminarkan pada tanggal 

16 Januari 2020 sesuai dengan Surat Keputusan Dekan Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Islam Institut Agama Islam Negeri Manado Nomor 14 Tahun 2020 tentang 

Penguji Ujian Skripsi Mahasiswa Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam Tahun 

Anggaran 2020. Adapun Waktu pelaksanaan penelitian ini dilaksanakan sesuai 

dengan surat permohonan dari Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam No: B-

61/in.25/F.IV/TL.00.1/02/2020. Perihal Permohonan Izin Penelitian, serta surat 

balasan dari Bursa Efek Indonesia No: Form-Riset-00160/BEI.PSR/02-2020 yang 

menerangkan bahwa penelitian dilaksanakan selama 2 bulan yaitu dari bulan 

Februari sampai dengan bulan April 2020. 

B. Rancangan Penelitian 

 Dalam penelitian ini menggunakan penelitian kepustakaan (Library research) 

dengan pendekatan yang digunakan ialah Pendekatan Kuantitatif, serta dengan 

menggunakan metode penelitian Deskriptif. Karena data-data yang diperoleh 

diuraikan sehingga menghasilkan kesimpulan adakah nilai tambah yang diciptakan 

oleh perusahaan yang menyebabkan meningkat atau menurunnya kinerja keuangan. 

Penelitian Deskriptif (descriptive research) adalah suatu metode penelitian yang 

ditujukan untuk menggambarkan fenomena-fenomena yang ada, yang berlangsung 

pada saat ini atau saat yang lampau. Menurut Nazir sebagaimana yang dikutip oleh 

Asep Saepul Hamdi tujuan penelitian deskriptif adalah untuk membuat deskripsi, 

gambaran atau lukisan secara sistematis, faktual dan akurat mengenai fakta-fakta, 

sifat-sifat atau hubungan antar phenomena yang diselidiki.35 

 

                                                           
35 Asep Saepul Hamdi and E. Bahruddin, Metode Penelitian Kuantitatif Aplikasi Dalam Pendidikan 

(Yogyakarta: Deepublish, 2014), 5. 
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C. Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini ialah Perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta 

Islamic Index (JII). Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan yang bergerak 

dalam bidang pengelolaan pertambangan nikel yakni PT. Vale Indonesia Tbk 

sebagai satu-satunya perusahaan dalam sektor pertambangan yang terdaftar dalam 

Jakarta Islamic Index (JII) yang mengelola pertambangan Nikel. 

D. Sumber dan Jenis Data 

 Sumber data terbagi menjadi dua yaitu data primer dan data sekunder. Data 

primer adalah data yang diperoleh peneliti secara langsung (dari tangan pertama), 

sementara data sekunder adalah data yang diperoleh peneliti dari sumber yang 

sudah ada.36 Data sekunder diperoleh dari sumber data sekunder, yaitu sumber data 

kedua sesudah sumber data primer, karena sesuatu dan lain hal, peneliti tidak atau 

sukar memperoleh data dari sumber data primer.37 Sumber sekunder merupakan 

sumber yang tidak langsung memberikan data kepada pengumpul data, misalnya 

lewat orang lain atau lewat dokumen.38 Sumber data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah data sekunder. Karena data yang digunakan adalah laporan 

keuangan yang diperoleh dari Kantor Bursa Efek Manado dan data lain yang 

diperoleh dari www.idx.co.id serta www.vale.com. Jenis data yang digunakan 

dalam penelitian ini ialah data kuantitatif. Data kuantitatif adalah data yang 

berbentuk angka atau data kualitatif yang diangkakan.39 

E. Teknik Pengumpulan Data 

 Teknik pengumpulan data merupakan langkah yang paling stategis dalam 

penelitian, karena tujuan utama dari penelitian adalah mendapatkan data.40 Teknik 

                                                           
36 Marnawinsah, “Metodologi Penelitian,” Media Elektronik, Pusat Bahan ajar dan elearning 

Universitas Mercu Buana, www.mercubuana.ac.id. 

 
37 Burhan Bungin, Metodologi Penelitian Kuantitatif. Komunikasi, Ekonomi, Dan Kebijakan Publik 

Serta Ilmu-Ilmu Sosial Lainnya. (Jakarta: Kencana, 2005), 132. 

 
38 Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif Kualitatif Dan R&D (Bandung: Alfabeta, 2014), 137. 

 
39 Indra Jaya, Penerapan Statistik Unutk Penelitian Pendidikan (Jakarta: Prenadamedia Group, 

2019), 6. 

 
40 Sugiyono, Memahami Penelitian Kualitatif (Bandung: Alfabeta, 2012), 62. 

 

http://www.idx.co.id/
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pengumpulan data dalam penelitian ini adalah teknik dokumentasi. Dokumen 

adalah catatan kejadian yang sudah lampau yang dinyatakan dalam bentuk lisan, 

tulisan dan karya bentuk. Ada tiga jenis dokumen utama yang harus 

dipertimbangkan, yakni: 

a. Dokumen pribadi: diproduksi oleh individu untuk keperluan pribadi dan 

penggunannya terbatas (misalnya Surat, buku harian, otobiografi, album 

foto keluarga dan visual lainnya rekaman). 

b. Dokumen resmi: diproduksi oleh pegawai organisasi untuk mencatat dan 

tujuan diseminasi (misalnya memo, bulletin, file, buku tahunan dan seperti 

yang digunakan untuk mempelajari retorika birokrasi). 

c. Dokumen budaya popular: diproduksi untuk tujuan komersial publik 

(misalnya iklan, program TV, laporan berita atau rekaman audio dan 

visual).41 

 Data yang digunakan adalah Laporan Keuangan PT. Vale Indonesia, Tbk. 

Tahun 2014-2018. 

F. Teknik Analisis Data  

Teknik analisis data adalah sebuah langkah yang paling penting dalam 

sebuah penelitian karena fungsi analisa data adalah menyimpulkan hasil penelitian. 

Teknik analisis data adalah sebuah cara atau metode dalam mengolah sebuah data 

menjadi informasi sehingga data tersebut dimengerti dengan mudah dan juga 

bermanfaat menemukan solusi dari permasalahan.42 Teknik analisis data yang 

digunakan dalam penelitian ini menggunakan Metode Economic Value Added. 

Terdapat langkah-langkah dalam menganalisis kinerja keuangan menggunakan 

metode Economic Value Added (EVA), yaitu: 

Menghitung komponen EVA  

a) Menghitung NOPAT berdasarkan laporan keuangan perusahaan.   

  NOPAT = Pendapatan Usaha Bersih (1 – Tarif Pajak)  

                                                           
41 Albi Anggito and Johan Setiawan, Metodologi Penelitian Kualitatif (Jawa Barat: CV Jejak, 2018), 

145-147. 

 
42 Pahlevi, “Teknik Analisa Data I Pengertian, Jenis Dan Tahapan Proses,” Media Elektronik, 

pahlevi.net, 2019, https://www.pahlevi.net/teknik-analisa-data/. 
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b) Menghitung Invested Capital 

Invested Capital = (Total Hutang + Ekuitas) – Hutang Jangka Pendek. 

c) Menghitung WACC (Weighted Average Cost of Capital) 

WACC = [(D x rd) (1 – tax) + (E x re)]  

Keterangan: 

Tingkat Modal (D)  =            Total Hutang  x 

100% 

     Total Hutang dan Ekuitas 

 Cost of Debt (rd)   =           Beban Bunga  x 

100% 

                      Total Hutang Jangka Panjang 

 Tingkat Modal/Ekuitas (E) =           Total Ekuitas  x 

100% 

       Total Hutang dan Ekuitas 

 Cost of Equity  =  Laba Bersih Setelah Pajak x 

100% 

                 Total Ekuitas 

 Tingkat Pajak  =             Beban Pajak  x 

100% 

              Total laba bersih sebelum pajak 

d) Menghitung Capital Charges 

Capital Charges = WACC x Invested Capital 

e) Menghitung EVA 

EVA = NOPAT – Capital Charges  

f) Dianalisis berdasarkan tolak ukur EVA43 

 

 

                                                           
43 Firdausi, Rahadian, and Dewi, “Analisis Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan Metode 

Economic Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) Dan Market Value Added (MVA) 

Studi Kasus Pada Operator Telekomunikasi Yang Terdaftar Di BEI Periode 2008-2015.”, 1418. 
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BAB IV  

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Hasil Penelitian 

Menurut O’ Byrne dan Young sebagaimana dikutip oleh Jilly Karamoy, Dolina 

L. Tampi dan Danny D.S. Mukuan, EVA adalah tolak ukur kinerja keuangan 

dengan mengukur perbedaan antara pengembalian atas modal perusahaan dengan 

biaya modal. EVA merupakan tujuan perusahaan untuk meningkatkan nilai atau 

Value Added dari modal yang telah ditanamkan oleh pemegeng 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).44 Untuk ini sebelum mendapatkan hasil dari EVA, terlebih dahulu harus 

mendapatkan hasil dari Nopat (Net Operating Profit after Tax) dan biaya modal 

(Cost of Capital) sebagai berikut: 

1. Menghitung Nopat (Net Operating Profit after Tax) 

Pada dasarnya sebuah perusahaan didirikan untuk memperoleh sebuah 

keuntungan, NOPAT merupakan tingkat keuntungan yang diperoleh dari modal 

yang ditanamkan.45 Hasil dari perhitungan Nopat (Net Operating Profit after Tax) 

dapat diperoleh dengan menggunakan Rumus sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

                                                           
44 Jilly Karamoy, Dolina L. Tampi, and Danny D.S. Mukuan, “Analisis Economic Value Added 

(Eva) Pada Pt Bank Negara Indonesia Tbk,” Jurnal Administrasi Bisnis UNSRAT 4, no. 2 (2016): 2. 

 
45 Endang, “Pengukuran Kinerja Keuangan PT Mayora Indah Tbk Dengan Pendekatan Metode 

Ecoconomic Value Added ( EVA ).” 35-36. 

Nopat = Laba Bersih Setelah Pajak + Biaya Bunga. 
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Tabel: 4.1 Tingkat laba dari modal yang diinvestasikan tahun 2014-

2018. 

Tahun 

Laba Bersih 

Setelah Pajak 

(1) 

 Biaya Bunga 

(2)  

 NOPAT  

(1+2) 

2014  $ 172,271.00   $ 12,514.00   $ 184,785.00  

2015  $   50,501.00   $   9,923.00   $    60,424.00  

2016  $     1,906.00   $   9,133.00   $    11,039.00  

2017  $ (15,271.00)  $   7,805.00   $    (7,466.00) 

2018  $   60,512.00   $   6,789.00   $    67,301.00  

Sumber: Data Diolah. 

Berdasarkan perhitungan yang dilakukan seperti yang tertera pada tabel 

diatas, dapat dilihat bahwa nilai Nopat (Net Operating Profit after Tax) dari 

PT.Vale Indonesia Tbk mengalami penurunan selama 4 tahun berturut-turut yaitu 

pada tahun 2014 sampai dengan tahun 2017, dan mengalami peningkatan pada 

tahun 2018 yang menghasilkan Nopat (Net Operating Profit after Tax) sebesar $ 

67,301.00. Hal ini dapat di lihat dalam grafik perkembangan Nopat (Net Operating 

Profit after Tax) dari PT.Vale Indonesia Tbk sebagai berikut: 

Gambar: 4.1 Perkembangan Nopat (Net Operating Profit after Tax). 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Data Diolah 
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2. Menghitung Capital Charge 

Modal merupakan salah satu aspek yang penting dalam perusahaan, karena 

dari modal tersebut perusahaan dapat membiayai operasional perusahaan maupun 

untuk pengadaan aset penunjang operasional. Modal dari suatu perusahaan berasal 

dari beberapa sumber yakni modal internal dan modal eksternal. Modal Internal 

merupakan modal yang didapatkan dari dana yang dimiliki usaha itu sendiri, 

biasanya dari hasil penjualan. Modal eksternal adalah modal yang berasal dari luar 

perusahaan atau dana yang diperoleh dari para kreditur, ataupun dari pemegang 

saham. Modal eksternal ini umumnya didapatkan dari pinjaman bank, koperasi, 

atau sumber modal lainnya. Modal eksternal juga bisa didapatkan dari investor yang 

menanamkan modalnya kepada perusahaan.46 Dalam modal yang diperoleh dari 

pinjaman maupun investasi terdapat biaya modal yang harus dibayarkan oleh 

perusahaan sebagai imbalan atas pinjaman atau investasi yang diberikan kepada 

perusahaan.47 

Untuk mendapatkan hasil dari Capital Charge, perhitungan dapat dilakukan 

dengan menggunakan rumus sebagai berikut: 

 

 

 

Berdasarkan rumus di atas, sebelum melakukan perhitungan untuk 

mendapatkan hasil dari Capital Charge, maka perlu untuk mencari nilai dari Weight 

Average Cost of Capital (WACC) dan Invested Capital. 

a. Menghitung Invested Capital 

Suatu perusahaan akan selalu berupaya untuk mengembangkan usahanya, 

namun perusahaan akan sulit untuk mengembangkan usahanya jika hanya 

menggunakan modal Internal atau modal sendiri. Modal internal sulit digunakan 

untuk mengembangkan bisnis karena sifatnya yang terbatas dan sulit untuk 

                                                           
46 R. Wulan Ayodya, UMKM 4.0 Strategi UMKM Memasuki Era Digital (Jakarta: PT Elex Media 

Komputindo), 213. 

 
47 Witdya Pangestika, “Pentingnya Biaya Modal Dan Struktur Modal Bagi Pemula,” Jurnal 

Enterpreneur, 2019, https://www.jurnal.id/id/blog/2018-analisa-biaya-modal-dan-struktur-modal/. 

Capital Charge = WACC x Invested Capital 
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mendapatkan dalam jumlah besar.48 Untuk itu diperlukannya modal eksternal untuk 

membantu mengembangkan perusahaan. 

Untuk mendapatkan hasil dari Invested Capital, perhitungan dapat 

dilakukan dengan menggunakan rumus sebagai berikut: 

 

 

Tabel: 4.2 Perhitungan Invested Capital tahun 2014-2018 

Tahun 
Total Hutang 

(1) 

 Ekuitas  

(2) 

 Hutang 

Jangka 

Pendek 

(3)  

Invested 

Capital 

{(1+2) – 3} 

2014  $ 548,837.00   $ 1,785,353.00   $  206,390.00   $  2,127,800.00  

2015  $ 455,204.00   $ 1,833,957.00   $  148,499.00   $  2,140,662.00  

2016  $ 390,903.00   $ 1,834,589.00   $  131,989.00   $  2,093,503.00  

2017  $ 365,192.00   $ 1,819,367.00   $  129,300.00   $  2,055,259.00  

2018  $ 318,725.00   $ 1,883,727.00   $  175,340.00   $  2,027,112.00  

Sumber: Data Diolah. 

 Berdasarkan hasil perhitungan Invested Capital dari PT. Vale Indonesia Tbk 

selama periode tahun 2014 sampai dengan tahun 2018 seperti yang tertera pada 

tabel di atas, menunjukan kenaikan Invested Capital pada tahun 2015 dan terus 

mengalami penurunan dari tahun 2016 sampai dengan tahun 2018. Hal ini dapat 

dilihat dalam grafik perkembangan Invested Capital berikut: 

 

 

 

                                                           
48 Ayodya, UMKM 4.0 Strategi UMKM Memasuki Era Digital, 213. 

Invested Capital = (Total Hutang + Ekuitas) – Hutang Jangka Pendek. 



44 
 

Gambar: 4.2 Perkembangan Invested Capital tahun 2014-2018 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Data Diolah. 

b. WACC (Weighted Average Cost of Capital) 

Biaya modal dibedakan menjadi dua macam yaitu biaya modal secara 

individu dan biaya modal secara keseluruhan. Biaya modal secara individu adalah 

biaya modal yang terdiri dari biaya modal utang perniagaan, biaya modal dari utang 

jangka pendek, biaya modal dari utang wesel, biaya modal dari obligasi, biaya 

modal laba ditahan, dan biaya modal dari penggunaan saham preferen. Sedangkan 

biaya modal secara keseluruhan adalah biaya modal yang harus dibayar perusahaan 

jika perusahaan menggunakan beberapa sumber modal maka biaya modal yang 

dihitung adalah biaya modal rata-rata tertimbang dari seluruh modal yang 

digunakan atau bisa disebut dengan WACC (Weight Average Cost of Capital).49 

Untuk mendapatkan hasil dari WACC (Weighted Average Cost of Capital) 

dapat diperoleh dengan menggunakan rumus sebagai berikut: 

 

 

 

Keterangan: 

Tingkat Modal (D)   =       Total Hutang  x 100% 

        Total Hutang dan Ekuitas 

                                                           
49 Pangestika, “Pentingnya Biaya Modal Dan Struktur Modal Bagi Pemula.” 
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 Cost of Debt (rd)  =            Beban Bunga  x 100% 

            Total Hutang Jangka Panjang 

 Ekuitas (E)    =            Total Ekuitas  x 100% 

          Total Hutang dan Ekuitas 

 Cost of Equity  =  Laba Bersih Setelah Pajak x 100% 

        Total Ekuitas 

 Tingkat Pajak  =  Beban Pajak  x 100% 

                  Total laba bersih sebelum pajak 

Berdasarkan data yang yang ada, maka diperoleh hasil sebagai berikut: 

1) Tahun 2014 

WACC  = [{23,51% x 3,67%} {1 – 27,29%} + {76,48% x 9,64%}] 

  = [{0,86%} {0,72} + {7,37%}] 

  = [{0,61%} + {7,37%}] 

  = 7,98% atau 0,0798 

2) Tahun 2015 

WACC  = [{19,88%x 3,23%} {1 – 27, 67%} + {80,11% x 2,75%}] 

  = [{0,64%} {0,72} + {2,20%}] 

  = [{0,46%} + {2,20%}] 

  = 2,66% atau 0,0266 

3) Tahun 2016 

WACC  = [{17,56% x 3,52%} {1 – 63,09%} + {82,43% x 

0,103%}] 

  = [{0,61%} {0,36} + {0,084%}] 

  = [{0,21%} + {0,084%}] 

  = 0,21% atau 0,0021 
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4) Tahun 2017 

WACC  = [{16,71% x 3,30%} {1 – (33,66%)} + {83,28% x 

(0,83%)}] 

  = [{0,55%} {1,33} + {(0,69%)}] 

  = [{0,7315%} + {(0,69%)}] 

  = 0,041% atau 0,00041 

5) Tahun 2018 

WACC  = [{14,47% x 4,73%} {1 – 26,75%} + {82,52% x 3,21%}] 

  = [{0,68%} {0,73} + {2,64%}] 

  = [{0,49%} + {2,64%}] 

  = 3,13% atau 0,0313 

Berdasarkan perhitungan Weighted Average Cost of Capital diatas maka 

diperoleh hasil sebagai berikut: 

Tabel: 4.3 Hasil Perhitungan Weighed Average Cost of Capital periode tahun 

2014 – 2018. 

 

 

 

 

 

Sumber: Data Diolah. 

Selama periode tahun 2014 sampai dengan 2017, WACC (Weighted 

Average Cost of Capital) dari PT. Vale Indonesia Tbk mengalami penurunan secara 

berturut-turut. Pada tahun 2014 nilai WACC sebanyak 7,98% dan mengalami 

TAHUN WACC 

2014 7,98% 

2015 2,66% 

2016 0,21% 

2017 0,041% 

2018 3,13% 
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penurunan hingga mencapai 0,041% pada tahun 2017. Berdasarkan perhitungan 

yang telah dilakukan, hal ini disebabkan oleh tingkat modal dan cost of equity yang 

menurun pada pada setiap tahunnya sehingga meyebabkan nilai dari WACC juga 

menurun. Pada tahun 2018 tingkat modal dari PT. Vale Indonesia Tbk juga 

mengalami penurunan, namun terjadi kenaikan pada cost of debt, ekuitas, cost of 

equity, dan tingkat pajak sehingga nilai WACC pada tahun tersebut juga mengalami 

kenaikan. 

Setelah mendapatkan hasil perhitungan dari Invested Capital dan Weight 

Average Cost of Capital (WACC), diperoleh hasil dari Capital Charge sebagai 

berikut: 

Tabel: 4.4 Perhitungan Capital Charge tahun 2014-2018. 

Tahun 
WACC 

(1) 

 Invested Capital  

(2) 

 Capital Charge  

(1 x 2) 

2014 0,0798  $  2,127,800.00   $  169,798.44  

2015 0,0266  $  2,140,662.00   $    59,941.60  

2016 0,0021  $  2,093,503.00   $      4,396.35  

2017 0,00041  $  2,055,259.00   $         842.65  

2018 0,0313  $  2,027,112.00   $    63,448.60  

Sumber: Data Diolah. 

Berdasarkan perhitungan pada tabel di atas, nilai Capital Charge dari PT. 

Vale Indonesia Tbk mengalami penurunan selama tahun 2014 sampai dengan tahun 

2017. Hal ini dikarenakan nilai dari WACC (Weighted Average Cost of Capital) 

yang menurun secara berturut-turut pada tahun tersebut. Nilai dari Invested Capital 

juga mengalami penurunan kecuali pada tahun 2015, namun adanya kenaikan ini 

tidak begitu berpengaruh kepada perkembangan dari Capital Charge karena 

penurunan nilai yang cukup besar dari WACC (Weighted Average Cost of Capital) 

dari tahun 2014 yaitu senilai 7.98% atau 0.0798 ke tahun 2015 yaitu senilai 2,66% 

atau 0,0266. Adapun perkembangan dari Capital Charge dapat dilihat pada grafik 

berikut: 
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Gambar: 4.3 Perkembangan Capital Charge tahun 2014 – 2018. 

 

 

 

 

 

Sumber: Data Diolah. 

3. Analisis Kinerja Keuangan Menggunakan Metode Economic Value 

Added (EVA) 

Untuk mendapatkan hasil dari EVA (Economic Value Added) dapat 

diperoleh dengan menggunakan rumus sebagai berikut: 

 

 

Tabel: 4.5 Perhitungan Economic Value Added (EVA) 

Tahun Nopat Capital Charge EVA 

2014  $ 184,785.00   $ 169,798.44   $  14,986.56  

2015  $   60,424.00   $   59,941.60   $       482.40  

2016  $   11,039.00   $     4,396.35   $    6,642.65  

2017  $   (7,466.00)  $        842.65  $   (8,308.65) 

2018  $   67,301.00   $   63,448.60   $    3,852.40  

Sumber: Data Diolah. 

Berdasarkan tabel perhitungan di atas, dapat dilihat bahwa nilai EVA 

(Economic Value Added) dari PT. Vale Indonesia Tbk mengalami fluktuasi selama 

periode tahun 2014 sampai dengan tahun 2018.  
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B. Pembahasan 

1. Tahun 2014 

Pada tahun 2014, nilai Economic Value Added (EVA) dari PT. Vale 

Indonesia Tbk sebesar AS$14,986,56 yang berarti EVA pada tahun tersebut bernilai 

Positif. Hal ini terjadi karena nilai Nopat (Net Operating Profit after Tax) pada 

tahun ini lebih besar dari Capital Charge yang merupakan perkalian antara WACC 

dan Invested Capital seperti yang tertera pada tabel 4.4 yakni sebesar AS$ 

184,785.00. Hal ini menggambarkan bahwa laba yang dihasilkan oleh perusahaan 

lebih besar dari biaya-biaya yang harus dikeluarkan oleh perusahaan. Sebagaimana 

disebutkan oleh Young & O’Bryne yang dikutip oleh Nur Fadila Amri bahwa 

penciptaan nilai dapat terjadi ketika suatu perusahaan dapat mencapai pertumbuhan 

yang menguntungkan yakni ketika pertumbuhan Nopat melebihi WACC.50 

Tingginya Nilai Nopat pada tahun ini karena adanya peningkatan pendapatan 

perusahaan jika dibanding dengan pendapatan dari tahun sebelumnya, pada tahun 

2014 pendapatan dari PT. Vale Indonesia Tbk meninggat karena adanya 

peningkatan penjualan Nikel kepada Vale Canada Limited sebesar AS$ 830,507 

dan kepada Sumitomo Metal Mining Co., Ltd sebesar AS$ 207,575 (pada tahun 

2015 penjualan pada Vale Canada Limited sebesar AS$ 737,258 dan kepada 

Sumitomo Metal Mining Co., Ltd AS$ 184,380). 

 

2. Tahun 2015 

Pada tahun 2015, nilai EVA menurun dibandingkan dengan nilai EVA pada 

tahun sebelumnya, penurunan ini terjadi akibat: 

a) Nilai Nopat yang menurun. 

Nilai Nopat menurun hingga mencapai $60,424.00. Hal ini terjadi 

dikarenakan nilai laba bersih dari PT. Vale Indonesia Tbk yang juga menurun 

                                                           
50 Nur Fadila Amri, “Evonomic Value Added (EVA),” Media Elektronik, eakuntansi: Segala hal 

tentang akuntansi, https://www.e-akuntansi.com/economic-value-added-eva/. 
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akibat berkurangnya pendapatan dari perusahaan tersebut jika dibandingkan 

dengan pendapatan tahun sebelumnya.  

Pendapatan pada tahun 2015 menurun, dikarenakan melemahnya harga 

nikel pada tahun tersebut. Harga penjualan nikel ditentukan oleh harga tunai 

Nikel di LME (London Metal Exchange) dan harga realisasi rata-rata nikel 

Vale Canada Limited.51 Pada tahun 2015 harga nikel melemah hingga US$ 

8.535 per metrik ton, melemahnya harga nikel seiring dengan spekulasi 

kenaikan suku bunga The Fed (Federal Reserve System). Harga nikel terus 

melemah karena memburuknya kondisi ekonomi dari China dan melemahnya 

harga Minyak hingga mendekati US$ 30 per barel. Hal ini mengakibatkan 

tergiringnya harga nikel hingga mencapai level terendah yakni US$ 8.535 per 

metrik ton pada tanggal 23 November 2015.52   

b) Invested Capital Meningkat 

Peningkatan dari Invested Capital terjadi karena beberapa hal, diantaranya 

adalah: 

1) Menurunnya jumlah Liabilitas, yang berarti sudah dibayarkannya hutang 

perusahaan sehingga jumlah hutang pada tahun ini telah berkurang. 

Hutang yang telah dibayarkan diantaranya adalah: 

(a) Liabilitas imbalan kerja jangka pendek pada tahun 2015 menurun dari 

20.910 menjadi 5.600. 

(b) Utang pajak menurun hingga 1.806 dari 41.845 pada tahun 

sebelumnya. 

(c) Pinjaman Bank Jangka Panjang. Pada tanggal 30 November 2009, 

perseroan (“peminjam”) menandatangani SEFA dengan Mizuho Bank, 

Ltd sebagai Faacility Agent, MURF Union Bank,N.A sebagai 

Collateral Agent dan Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ Ltd. Dan Mizuho 

Bank,Ltd. Sebagai Mandated Lead Arrangers (“Pemberi Pinjaman”), 

                                                           
51 PT. Vale Indonesia Tbk, “Financial Statement 4Q15” (Jakarta, 2016), www.vale.com, 47. 

 
52 Wuwun Nafsiah, “Tahun 2015 Harga Nikel Terjun Hamper 43,” Media Elektronik, Kontan.co.id 

News Data Financial Tool, 2019, http://www.google.com/amp/amp.kontan.co.id/news/tahun-2015-

harga-nikel-terjun-hampir-43%25. 
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dengan Vale S.A. (entitas pengendali utama Perseroan) bertindak 

sebagai penjamin (“Penjamin”). 

Fasilitas sebesar AS$300 juta (terdiri dari pinjaman dari Bank of 

Tokyo-Mitsubishi UFJ Ltd. Sebesar AS$200 juta dan Mizuho 

Bank.Ltd. sebesar AS$ 100 juta) dibebani tingkat bunga LIBOR 

ditambah 1,5% per tahun untuk tiap periode pembayaran bunga yang 

dimulai dari tanggal 19 Februari 2010. Pokok utang akan dibayar dalam 

16 kali tengah tahunan mulai tanggal 19 Februari 2012. 

Pada saat penarikan pinjaman pada tahun 2009, peminjam telah 

membayar biaya dimuka dan biaya agen sebesar AS$4,5 juta. Pada 

tanggal 25 Maret 2011, Peminjam melakukan penarikan tambahan atas 

sisa fasilitas kredit sebesar AS$150 juta (nilai penuh) (tidak ada biaya 

pinjaman tambahan yang harus dibayar oleh Peminjam untuk 

penarikan tersebut). Sehingga, pada tanggal 31 Desember 2015, 

Peminjam telah melakukan penarikan atas keseluruhan SEFA sebesar 

AS$300 juta (nilai penuh). 

Fasilitas kredit ini digunakan hanya untuk membiayai konstruksi, 

pembangunan dan pengoperasian dari Proyek Karebbe. 

2) Meningkatnya Ekuitas, yakni: 

(a) Meningkatnya saldo laba yang belum dicadangkan, terjadinya 

peningkatan ini dikarenakan adanya penyesuaian guna memuhi 

kewajiban berdasarkan peraturan Menteri No.07/2014 yakni perseroan 

per tanggal 31 Desember 2015 telah melakukan penyesuaian bentuk 

jaminan reklamasi dari cadangan akuntansi menjadi bank garansi 

sebesar AS$ 16,6 juta (nilai penuh), sehingga perusahaan memindahkan 

cadangan jaminan reklamasi sebesar AS$ 29,6 Juta (nilai penuh) ke 

saldo laba yang belum dicadangkan.53 

(b) Pada RUPST 2015, pemegang saham menyetujui penyisihan 6,6% atau 

sebesar AS$ 11,3 juta (nilai penuh) dari laba bersih perseroan pada 

                                                           
53 PT. Vale Indonesia Tbk, “Financial Statement 4Q15.” 45. 
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tahun buku 2014 sebagai dana cadangan umum. Sehingga cadangan 

umum perseroan pada tanggal 31 Desember 2015 sebesar AS$ 27,3 juta. 

c) Capital Charge Menurun 

Adanya kenaikan dari Invested Capital tidak memberikan pengaruh yang besar 

pada perkembangan nilai EVA karena menurunnya nilai WACC pada mencapai 

2,66% pada tahun 2015 (pada tahun 2014 nilai WACC sebesar 7,98%). 

3. Tahun 2016 

Pada tahun 2016 nilai EVA meningkat disaat Nopat dan Capital Charge 

pada tahun tersebut menurun jika dibandingkan dengan tahun sebelumnya, 

peningkatan EVA ini disebabkan oleh nilai Nopat yang lebih besar dari pada 

Capital Charge pada tahun tersebut. 

a) Nilai Nopat Menurun 

Adanya penurunan ini terjadi karena: 

1) Menurunnya Laba Bersih Setelah Pajak 

(a) Menurunnya pendapatan pada tahun 2016, hal ini disebabkan oleh 

menurunnya penjualan pada pihak-pihak berelasi, diantaranya kepada 

Vale Canada Limited dan penjualan kepada Sumitomo Metal Mining, 

Co., Ltd. 

(b) Harga komoditi Nikel yang menurun pada kuartal pertama tahun 2016 

dan mengalami fluktuasi selama pada periode tersebut. Hal ini dapat 

dilihat pada grafik perkembangan harga komoditi Nikel selama 10 tahun 

terakhir sebagai berikut. 
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Gambar: 4.4 Perkembangan Harga Komoditi Nikel. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Edison Sutan Kayo, “Grafik Harga Nikel”54  

(c) Meningkatnya beban usaha dibandingkan dengan tahun sebelumnya 

dikarenakan adanya peningkatan biaya karyawan pada tahun tersebut 

mencapai AS$ 2.381. 

2) Menurunnya Biaya Bunga 

Biaya keuangan yang berasal dari pinjaman jangka Panjang, dimana 

perseroan “peminjam” menandatangani SEFA dengan Mizuho Bank, Ltd 

(sebelumnya bernama Mizuho Corporate Bank, Ltd.) sebagai Facility Agent, 

MUFG Union Bank, N.A (sebelumnya bernama Union Bank N.A) sebagai 

Collateral Agent dan Bank of Tokyo Mitsubishi UFJ Ltd dan Mizuho Bank, Ltd 

sebagai Mandated Lead Arrangers (Pemberi Pinjaman) dengan Vale S.A 

(entitas pengendali utama perseroan) bertindak sebagai “Penjamin”, selama 

tahun yang berakhir 31 Desember 2016 sebesar AS$7,0 juta (31 Desember 2015 

AS$7,7 Juta). 

b) Menurunnya Invested Capital 

Adanya pernurunan ini terjadi karena: 

                                                           
54 Edison Sutan Kayo, “Grafik Harga Nikel,” Media Elektronik, Sahamok.com, 

https://www.sahamok.com/grafik-harga-komoditi/nikel/#Grafik_harga_nikel_10_tahun. 
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1) Total Liabilitas yang menurun 

Penurunan yang terjadi diantaranya adalah: 

(a) Pinjaman Bank Jangka Panjang 

Pinjaman jangka Panjang dari perseroan yang menandatangani SEFA 

dengan Bank of Tokyo Mitsubishi UFJ Ltd fan Mizuho Bank, Ltd semakin 

berkurang setiap tahunnya dikarenakan telah dibayarnya angsuran pinjaman 

pada tahun tersebut. 

(b) Liabilitas Pajak Tangguhan 

Liabilitas pajak tangguhan pada tahun 2016 sebanyak AS$ 115,964 

(pada 31 Desember 2015 sebanyak AS$ 124,780) penurunan ini terjadi 

karena adanya pajak tangguhan yang dibebankan ke laporan laba rugi dan 

penghasilan komprehensif lain sebanyak AS$ 8,391 dan pajak tangguhan 

yang dibebankan ke ekuitas sebanyak AS$ 425. 

 

(c) Pengoperasian Aset 

Pada tahun 2016 terdapat pembalikan/penyisihan tahun berjalan 

sebanyak AS$ 7,740, sehingga provisi atas penghentian pengoperasian asset 

berkurang menjadi AS$ 52,126 (pada tahun 2015 sebanyak AS$ 57,684).55 

2) Total Ekuitas meingkat 

Adanya peningkatan pada saldo laba yang belum dicadangkan dikarenakan 

perseroan memindahkan cadangan jaminan reklamasi sebesar AS$29,6 juta 

(nilai penuh) ke saldo laba yang belum dicadangkan. Pertanggal 31 Desember 

2016 jumlah jaminan rekalamasi Perseroan dalam bentuk bank garansi adalah 

sebesar AS$19,9 juta (31 Desember 2015: AS$16,6 juta) (nilai penuh), hal ini 

terjadi guna memenuhi kewajiban berdasarkan Peraturan Menteri No.07/2014, 

perseroan telah melakukan penyesuaian bentuk jaminan reklamasi dari 

cadangan akuntansi menjadi bank garansi mulai tahun 2015.56 

 

                                                           
55 PT. Vale Indonesia Tbk, “PT Vale Indonesia Tbk Financial Statement 4Q16” (Jakarta, 2017), 42. 

 
56 PT. Vale Indonesia Tbk, 40. 
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3) Hutang Jangka Pendek Menurun 

Adanya penurunan ini menggambarkan bahwa adanya pembayaran hutang 

yang dilakukan oleh Perseroan sehingga jumlah hutang jangka pendeknya 

menurun. Diantaranya hutang yang menurun ialah: 

(a) Utang Usaha 

Adanya penurunan utang usaha baik kepada pihak-pihak berelasi 

maupun pada pihak ketiga57 

(b) Akrual 

Menurunnya akrual pada barang dan jasa, royalty, retribusi air, sewa 

tanah, dll, serta biaya keuangan.58 

(c) Utang pajak 

Utang pajak pada tahun 2016 menurun baik PPh pasal 21, PPh pasal 4 

(2), 15, 23, dan 26, serta PPN terhutang. 

(d) Liabilitas keuangan jangka pendek lainnya 

Liabilitas keuangan jangka pendek lainnya menurun karena tidak 

adanya utang non-operasional lainnya pada tahun 2016. 

c) Weight Average Cost of Capital (WACC) menurun 

Penurunan ini terjadi karena adanya perubahan pada beberapa komponen dari 

WACC, diantaranya adalah: 

1) Tingkat Modal (D) menurun 

Menurunnya tingkat modal karena adanya penurunan pada total liabilitas 

dan ekuitas. 

2) Cost of debt (rd) meningkat 

Meningkatnya cost of debt karena adanya penurunan pada total liabilitas 

jangka Panjang, terutama pada: 

                                                           
57 PT. Vale Indonesia Tbk, 29. 

 
58 PT. Vale Indonesia Tbk, 34. 
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(a) Pinjaman bank jangka Panjang yang semakin berkurang karena telah 

dibayarnya angsuran pinjaman kepada Bank of Tokyo Mitsubishi UFJ, 

Ltd dan pada Mizuho Bank, Ltd. 

(b) Liabilitas pajak tangguhan menurun karena Adanya penyusutan dan 

amortisasi pajak, liabilitas imbalan kerja, provisi pemberhentian 

pengoperasian asset, liabilitas pembayaran berbasis saham, 

akrual/provisi lain yang dibebankan ke laporan laba rugi atau 

komprehensif lainnya., dan; 

(c) Provisi atas pemberhentian operasional asset meningkat karena saldo 

akhir dari provisi ini pada tahun 2015 telah meningkat dibandingkan 

dengan pada awal tahun 2015, dan juga karena sedikitnya beban akresi 

pada tahun 2016 sehingga saldo akhir dari procisi atas pemberhentian 

operasional asset ini meningkat. 

3) Ekuitas Meningkat 

Persentase Ekuitas pada tahun ini meningkat karena adanya kenaikan pada 

jumlah ekuitas hingga AS$1,834,589 dan adanya penurunan pada jumlah 

liabilitas dan ekuitas hingga AS$2,225,492. 

4) Cost of Equity (re) menurun 

Menurunnya cost of equity dikarenakan adanya penurunan dari laba bersih 

setelah pajak, penurunan ini mencapai AS$1,906. 

 

4. Tahun 2017 

Pada periode tahun 2017 EVA mengalami penurunan hingga $ (8,308.65), hal 

ini disebabkan karena nilai Nopat yang juga menurun hingga $ (7,466.00) dan lebih 

besarnya nilai Capital Charge dibanding nilai Nopat. Menurunnya nilai Nopat disebabkan 

oleh menurunnya Laba bersih setelah pajak dari PT. Vale Indonesia Tbk pada tahun 

tersebut seperti yang tertera pada tabel: 4.1 Perhitungan Nopat (Net Operating Profit after 

Tax). 

a) Nopat (Net Operating Profit after Tax) menurun 
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Pada tahun 2017, perseroan mengalami rugi hingga AS$ (15,271.00), rendahnya 

laba bersih setelah pajak ini disebabkan oleh banyaknya beban yang harus dibayar oleh 

perusahaan pada tahun 2016, diantaranya adalah: 

1) Tingginya beban pokok pendapatan yang harus dikeluarkan yaitu beban 

dalam proses produksi Nikel.59 

2) Tingginya beban usaha yang mencakup beban manajemen, lisensi dan 

royalty, biaya jasa professional, biaya karyawan, dan lainnya.60 

3) Tingginya beban lainnya, termasuk biaya pengembangan proyek dan 

lainnya. 

4) Tingginya biaya keuangan pada tahun 2016, walaupun biaya keuangan 

pada tahun ini lebih rendah dari tahun sebelumnya. 

 

b) Menurunnya Capital Charge 

Penurunan ini disebabkan oleh menurunnya nilai Invested Capital dan 

Weight Average Cost of Capital. 

1) Invested Capital Menurun 

Nilai Invested Capital menurun dibandingkan dengan tahun sebelumnya 

karena baik hutang jangka pendek (terutama pada utang usaha pada pihak-

pihak berelasi), hutang jangka Panjang, maupun ekuitas pada tahun tersebut 

mengalami penurunan. 

2) Weight Average Cost od Capital (WACC) Menurun 

Hal in disebabkan oleh menurunnya setiap komponen dari WACC baik 

Tingkat Modal (D), Cost of Debt (rd), Ekuitas (E), Cost of Equity (re), maupun 

pajak pada tahun tersebut. 

Sehingga dari keadaan perseroan seperti yang telah dijabarkan diatas, 

perseroan menciptakan nilai Economic Value Added (EVA) Negatif pada tahun 

tersebut, sebesar AS$ (8,308.65). 

 

                                                           
59 PT. Vale Indonesia Tbk, “PT Vale Indonesia Tbk Financial Statement 4Q17” (Jakarta, 2018), 36. 

 
60 PT. Vale Indonesia Tbk, 37. 
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5.  Tahun 2018 

Pada tahun 2018 nilai EVA meningkat hingga $ 3,852.40, hal ini dikarenakan 

meningkatnya nilai Nopat pada tahun tersebut. Namun peningkatan nilai nopat ini juga 

disertai dengan meningkatnya nilai dari Capital Charge sehingga nilai EVA yang ada itu 

tidak terlalu besar. 

a) Nopat Meningkat 

1. Laba Bersih setelah pajak, Meningkat. Karena: 

(a) Pendapatan pada tahun 2018 meningkat, diantaranya karena adanya 

peningkatan penjualan pada Vale Canada Limited dan kepada Sumito 

Metal Mining, Co. Ltd61 

(b) Harga nikel pada tahun 2018 mengalami peningkatan hingga pada 

kuartal ke II dan mengalami penurunan hingga pada akhir kuartal ke 

IV.62 

(c) Meningkatnya penjualan berarti telah terjadi peningkatan produksi, 

dengan meningkatnya produksi berarti beban pokok pendapatan juga 

meningkat termasuk diantaranya Bahan bakar minyak dan pelumas, 

depresi dan amortisasi, bahan pembantu, biaya karyawan, bahan bakar 

batu bara, jasa kontraktor, pajak dan asuransi, royalty, dan lainnya. 

(d) Adanya laba atas perubahan provisi atas pemberhentian asset.63 

b) Capital Charge Meningkat 

Walaupun nilai dari Invested Capital menurun, Capital Charge pada tahun 

2018 mengalami peningkatan. Meningkatnya Capital Charge ini dikarenakan 

adanya peningkatan pada WACC hingga 3,23 %. 

c) Invested Capital Menurun 

Menurunnya nilai dari Invested Capital disebabkan oleh: 

                                                           
61 PT. Vale Indonesia Tbk, “PT Vale Indonesia Tbk Financial Statement 4Q18” (Jakarta, 2019), 42. 

 
62 Index Mundi, “Nikel Monthly Price,” Index Mundi.com, 

https://www.indexmundi.com/commodities/?commodity=nickel&months=120. 

 
63 PT. Vale Indonesia Tbk, “PT Vale Indonesia Tbk Financial Statement 4Q18.” 39. 
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1) Total liabilitas yang menurun disebabkan oleh menurunnya jumlah hutang 

dari perseroan karena telah dibayarkannya hutang tersebut, jumlah hutang 

jangka pendek yang berkurang diantaranya ialah pada Utang usaha pihak-

pihak berelasi, bagian jangka pendek atas pinjaman bank jangka panjang, 

liabilitas keuangan jangka pendek lainnya. Adapun hutang jangka panjang 

yang berkurang diantaranya adalah pinjaman bank jangka panjang, 

liabilitas imbalan pascakerja jangka panjang, liabilitas pajak tangguhan, 

dan provisi atas pemberhentian asset.64 

2) Ekuitasnya naik 

Meningkatnya ekuitas pada tahun ini dikarenakan adanya peningkatan 

pada saldo laba yang belum dicadangkan sebesar AS$ 1,442,271.65 Karena 

sesuai dengan Undang-undang Perseroan Terbatas No. 40/2007, perseroan 

wajib membentuk cadangan umum sebesar 20% dari jumlah modal 

ditempatkan dan disetor. Jumlah modal ditempatkan dan disetor dari Perseroan 

adalah sebesar IDR248,4 milliar atau setara dengan AS$ 136,4 juta; sehingga 

cadangan umum minimum yang disyaratkan bagi Perseroan adalah sebesar 

AS$ 27,3 juta. Hal ini menggambarkan bahwa cadangan modal Perseroan telah 

memenuhi syarat sesuai dengan Undang-Undang Perseroan terbatas 

No.40/2007. 

d) WACC Meningkat 

Peningkatan ini terjadi akibat meningkatnya beberapa komponen dari WACC 

diantaranya Cost of Debt (rd) menjadi 4,73%, Ekuitas (E) 85,52%, Cost of Equity 

(re) 3,21%, dan tingkat pajak 26,75%. 

Sehingga dari keadaan perseroan seperti yang telah dijabarkan diatas, 

perseroan menciptakan nilai Economic Value Added (EVA) Positif sebesar AS$ 

1,825.29. Adapun perkembangan nilai EVA (Economic Value Added) dari PT. 

Vale Indonesia Tbk dapat dilihat pada grafik berikut: 

                                                           
64 PT. Vale Indonesia Tbk, 2. 

 
65 PT. Vale Indonesia Tbk, 2. 
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Gambar: 4.5 Perkembangan Economic Value Added (EVA) tahun 2014 – 

2018. 
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BAB V  

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan data dan perhitungan yang dilakukan, diperoleh hasil bahwa 

kinerja keuangan PT. Vale Indonesia Tbk berdasarkan Metode Economic Value 

Added (EVA) pada periode tahun 2014 sampai dengan tahun 2018 mengalami 

FLUKTUASI. Nilai EVA bernilai Positif selama 5 tahun ini kecuali pada tahun 

2017, pada tahun 2014 nilai EVA yang dihasilkan sebesar AS$ 14,986.56, hal 

menunjukan bahwa nilai EVA pada tahun ini bernilai Positif. Pada tahun 2015 nilai 

EVA menurun hingga AS$ 482.40 dan mengalami kenaikan pada tahun 2016 

mencapai AS$ 6,642.65. Pada tahun 2017 nilai EVA dari PT. Vale Indonesia Tbk 

mengalami penurunan hingga AS$ (8,308.65) hal ini menunjukan bahwa nilai EVA 

yang dihasilkan bernilai Negatif, namun pada tahun 2018 Perseroan berhasil dapat 

menciptakan nilai EVA sebesar AS$ 3,852.40 yang berarti perusahaan berhasil 

menciptakan Nilai EVA Positif pada tahun tersebut. 

 

B. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang diperoleh, maka disarankan: 

1. Untuk mempertahankan nilai EVA yang positif perseroan hendaknya 

memperhatikan biaya modalnya agar tidak lebih besar dari pendapatan 

bersih setelah pajak. 

2. Untuk penelitian selanjutnya, hendaknya menganalisis kinerja keuangan 

dari PT. Vale Indonesia Tbk menggunakan metode pengukuran kinerja 

keuangan yang lain, dan diharapkan mengembangkan penelitian ini dengan 

menambah tahun periode penelitian agar didapatnya hasil yang lebih 

komprehensif. 
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Lampiran 1: Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba Rugi PT Vale 

Indonesia Tbk tahun 2014. 
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Lampiran 2: Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba Rugi PT Vale 

Indonesia Tbk tahun 2015. 
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Lampiran 3: Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba Rugi PT Vale 

Indonesia Tbk tahun 2016. 
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Lampiran 4: Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba Rugi PT Vale 

Indonesia Tbk tahun 2017. 
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Lampiran 5: Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba Rugi PT Vale 

Indonesia Tbk tahun 2018. 
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Lampiran 6: Perhitungan Weight Average Cost of Capital (WACC) tahun 2014-

2018. 

a. Tahun 2014 

Tingkat Modal (D) =  548.837 x 100% 

               2.334.190 

    = 23,51% 

Cost of Debt (rd) = 12.514  x 100% 

              340.447 

   = 3,67% 

Ekuitas (E)  =        1.785.353 x 100% 

             2.334.190 

   = 76,48% 

Cost of Equity (re) = 172.271 x 100% 

             1.785.353 

   =  9,64% 

Tax   = 64.660  x 100% 

              236.931 

   =  27,29% 

b. Tahun 2015 

Tingkat Modal (D) =  455.204 x 100% 

               2.289.161 

    = 19,88% 

Cost of Debt (rd) = 9.923  x 100% 
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              306.705 

   = 3,23% 

Ekuitas (E)  =        1.833.957 x 100% 

             2.289.161 

   = 80,11% 

Cost of Equity (re) = 50.501  x 100% 

             1.833.957 

   =  2,75% 

Tax   = 19.327  x 100% 

               69.828 

   =  27,67% 

c. Tahun 2016 

Tingkat Modal (D) =  390.903 x 100% 

               2.225.492 

    = 17,56% 

Cost of Debt (rd) = 9.133  x 100% 

              258.914 

   = 3,52% 

Ekuitas (E)  =        1.834.589 x 100% 

             2.225.492 

   = 82,43% 

Cost of Equity (re) = 1.906  x 100% 

             1.834.589 
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   =  0,103% 

Tax   = 3.259  x 100% 

               5.165 

   =  63,09% 

d. Tahun 2017 

Tingkat Modal (D) =  365.192 x 100% 

               2.184.559 

    = 16,71% 

Cost of Debt (rd) = 7.805  x 100% 

              235.892 

   = 3,30% 

Ekuitas (E)  =        1.819.367 x 100% 

             2.184.559 

   = 83,28% 

Cost of Equity (re) = (15.271) x 100% 

             1.819.367 

   =  (0,83%) 

 

Tax   = 7.749  x 100% 

             (23.020) 

   =       (33,66%) 

e. Tahun 2018 

Tingkat Modal (D) =  318.725 x 100% 
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               2.202.452 

    = 14,47% 

Cost of Debt (rd) = 6.789  x 100% 

              143.385 

   = 4,73% 

Ekuitas (E)  =        1.883.727 x 100% 

             2.202.452 

   = 82,52% 

Cost of Equity (re) = 60.512  x 100% 

             1.883.727 

   =  3,21% 

Tax   = 22.105  x 100% 

               82.617 

   =  26,75% 
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Lampiran 7: Tabel Perkembangan Harga Komoditi Nikel 10 tahun terakhir 

 

Sumber: Index Mundi, “Nikel Monthly Price”. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

NO 
BU 

LAN 

TAHUN 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

1 Jan   25,646.25 19,854.77 17,472.50 14,101.25 14,849.19 8,507.29 9,971.46 12,864.88 11,523.09 13,506.86 

2 Feb   28,252.25 20,393.67 17,690.10 14,203.55 14,573.84 8,298.50 10,643.30 13,595.88 12,685.23 12,715.55 

3 Mar   26,710.35 18,660.81 16,724.93 15,678.10 13,755.50 8,717.25 10,204.66 13,392.50 13,026.27 11,846.23 

4 Apr 26,030.75 26,408.33 17,939.79 15,672.95 17,373.60 12,830.92 8,878.86 9,609.28 13,938.10 12,772.79 11,804.01 

5 Mei 22,008.16 24,236.73 17,068.19 14,947.96 19,401.08 13,511.34 8,660.35 9,155.12 14,366.49 12,016.31   

6 Jun 19,388.64 22,420.93 16,549.14 14,280.28 18,628.81 12,825.23 8,928.35 8,931.76 15,105.65 11,943.94   

7 Jul 19,517.50 23,847.95 16,128.41 13,750.32 19,117.65 11,413.10 10,262.86 9,491.39 13,793.86 13,546.30   

8 Agu 21,413.33 21,845.09 15,735.21 14,314.93 18,600.20 10,386.00 10,335.99 10,889.98 13,411.35 15,748.64   

9 Sep 22,643.41 20,377.59 17,287.96 13,801.39 18,034.80 9,937.55 10,191.78 11,215.79 12,510.35 17,656.88   

10 Okt 23,807.38 19,039.05 17,168.74 14,117.65 15,812.37 10,316.83 10,259.74 11,335.77 12,314.91 17,046.22   

11 Nov 22,909.32 17,873.00 16,335.36 13,684.01 15,807.05 9,244.33 11,128.91 11,972.00 11,239.72 15,171.81   

12 Des 24,111.19 18,266.76 17,448.50 13,924.55 15,962.05 8,707.79 10,972.27 11,495.11 10,835.08 13,829.42   



RIWAYAT HIDUP 

DATA PRIBADI 

Nama    : Intan Riandani 

Tempat, Tanggal Lahir : Manado, 05 Juni 1998 

Jenis Kelamin   : Perempuan 

Umur    : 22 Tahun 

Tinggi, Berat Badan  : 164 cm, 46 kg 

Alamat    : Kolongan Tetempangan, Jaga IX, Minahasa Utara 

Agama    : Islam 

Status    : Belum Menikah 

E-mail    : intan.riandani@gmail.com 

No. Hp    : 0822-9080-1616 

Nama Ayah   : Sigit Setyo Wibowo Suprapto 

Nama Ibu   : Murjiati 

 

LATAR BELAKANG PENDIDIKAN 

2004-2010   : SD Inpres Kolongan 

2010-2013   : SMP Negeri 1 Kalawat 

2013-2016   : MAN Model Manado 

2016-Sekarang  : Institut Agama Islam Negeri (IAIN) Manado.



 


