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ABSTRACT

The purpose of this researchtoassess the performance of companies in
cigarette companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for 4
years (2015-2018) by using EVA and ROA analysis. This type of research is
quantitative research. The population in this study is the cigarette companies
listed on the IDX. The sampling technique uses purposive sampling so that
PT. Gudang Garam Tbk andPT. Bentoel Internasional Investama as
samples. The analytical tool used is to use the comparison of EVA and
ROA. Based on the calculation results of PT. Gudang Garam Tbk in 2015-
2018using ROA shows that the ROA value exceeds 1 and the EVA value
shows a result less than zero or negative. While the value of ROA at PT.
Bentoel Internasional Investama shows results exceeding 1 and the EVA
value is less than zero or negative. Where If seen from the results of
calculations using the application of the concept of EVA at PT. Gudang
Garam Tbk and PT. Bentoel Internasional Investama Thbk. These results
indicate that the management has not been able to produce the profits
expected by shareholders. Which means that the rate of return generated by
the company does not match what is expected by the investor and the costs
cannot be met.

Keyword: EVA, ROA and Company Performance
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1. PENDAHULUAN

Di dalam suatu perusahaan Penilaian kinerja merupakan suatu tahap
evaluasi dimana bertujuan untuk meningkatkan kualitas pekerja bagi
kelangsungan aktivitas perusahaan di dalamnya. Suatu perusahaan harus
memiliki acuan untuk menilai kinerja keuangan agar dapat mengetahui
seberapa besar laba yang akan diperoleh dan tingkat kerugian yang akan
didapat. Dimana untuk melihat target laba yang akan dicapai atau yang
diinginkan oleh perusahaan maka perusahaan dapat melakukan pengukuran
kinerja laporan keuangan yaitu dengan cara menganalisis laporan keuangan,
yang dapat menghasilkan indikator penting yang berhubungan dengan
kondisi keuangan perusahaan dimana hasil dari analisis laporan keuangan
dapat digunakan sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan
keuangan dan sekaligus menggambarkan kinerja perusahaan. Pengukuran
kinerja keuangan perusahaan dapat dinilai dengan menggunakan beberapa
metode analisis yaitu analisis rasio keuangan, analisis Economic Value
Added (EVA), analisis Market Value Added(MVA)

Economic Value Added (EVA) merupakan indikator tentang adanya
penciptaan nilai dari suatu investasi. Economi Value Added (EVA) yang
positif menandakan perusahaan berhasil menciptakan nilai bagi
perusahaan, hal ini sejalan dengan tujuan memaksimalkan nilai perusahaan.
Economic Value Added (EVA) menjadi relevan untuk mengukur Kinerja
keuangan berdasarkan nilai (value) karena Economic Value Added (EVA)
adalah ukuran nilai tambahan nilai tambah ekonomis yang dihasilkan oleh
perusahaan sebagai akibat dari aktivitas atau strategi manajemen.
Economic Value Added (EVA) Merupakan indikator penciptaan nilai dari
suatu investasi seluruh kas yang telah di diskontokan.Economic Value
Added (EVA) yang positif menandakan bahwa perusahaan telah berhasil
menciptakan nilai bagi pemilik perusahaan sejalan dengan tujuan
memaksimalkan nilai perusahaan

Sedangkan dalam mengukur kinerja keuangan perusahaan, investor
dapat juga melihat kinerja keuangan yang tercermin dari berbagai macam
ratio. Adapun rasio yang digunakan dalam menunjukkan hasil (return) atas
penggunaan Asset perusahaan dalam menciptakan laba bersih.kinerja
Perusahaan yaitu Return On Asset (ROA). Dimana Return On Asset (ROA)
merupakan analisis profitabilitas dalam menghubungkan laba bersih yang
dilaporkan terhadap total aktiva. Semakin besar Return on Asset (ROA)
menunjukkan kinerja perusahan semakin baik, hal ini karena tingkat
pengembalian (Return ) semakin besar. Dengan tingkat Return On Asset
(ROA) yang semakin tinggi maka mencerminkan kemampuan perusahaan
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dalam mengelola asset yang dimilikinya. Maka hal ini dapat dijadikan info
yang positif bagi investor karena investor dapat mengetahui tingkat Return
On Asset (ROA) dari suatu perusahaan

Return On Asset (ROA) dan Economic Value Added (EVA)
merupakan cara yang dgunakan dalam mengukur Kinerja keuangan
perusahaan akan tetapi, kedua ukuran tersebut berfokus pada hal yang
relative berbeda dan menjadikan informasi yang berbeda bagi investor.
Karena kedua ukuran tersebut sama-sama memiliki nilai positif bagi
invetor.maka penulis berangagapan perlu untuk meneliti perbandingan
kedua ukuran tersebut yaitu Return On Asset (ROA) dan Economic Value
Added (EVA)dalam mengukur kinerja keuangan perusahaan

2. KAJIAN TEORITISDANPENGEMBANGAN HIPOTESIS
2.1.  Pengertian Return On Asset(ROA)

Menurut Kasmir (2014:201), Hasil pengembalian atas aset (return on
asset), merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) atas penggunaan
aset perusahaan dalam menciptaka laba bersih. Return on asset (ROA)
mengungkapkan informasi besaran laba yang diberikan oleh aset
perusahaan. Dengan kata lain,rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa
besar jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yan
tertanam dalam total aset. Rumus untuk mencari return on asset dapat
digunakan sebagai berikut.

Laba Bersih Setelah Pajak
Total Asset

ROA =

2.2. Pengertian Economic Value Added ( EVA)

Economic Value Added ( EVA) adalah suatu sistem manajemen
keuangan untuk mengukur laba ekonomi dalam suatu perusahaan, yang
menyatakan bahwa kesejahteraan hanya dapat tercipta jika suatu perusahan
mampu memenuhi biaya operasi (Operation Cost) dan biaya modal (Cost Of
Capital ) Sedangkan menurut nilawati (2004;151) menyatakan Economic
Value Added (EVA) selain sebagai alat ukur kinerja sebuah perusahaan
kepada investor dengan memperhitungkan biaya modal dan juga sebagai
dasar pemberian bonus kepada karyawan yang terdapat pada setiap divisi-
divisi yang memiliki nilai Economic Value Added (EVA)

2.3 Kinerja Keuangan

Menurut Fahmi (2011:2), Kinerja keuangan ialah suatu analisis yang
dilaksanakan untuk melihat sejauh manakah suatu perusahaan dalam
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melaksanakan dengan menggunakan aturan — aturan pelaksanaan keuangan
yang baik dan benar. Kinerja perusahaan merupakan sebuah Pgambaran
mengenai kondisi keuangan suatu perusahaan yang dianalisis menggunakan
alat — alat analisis keuangan, sehingga bisa diketahui bagaimana baik
buruknya kondisi keuangan suatu perusahaan yang dicerminkan pada
prestasi kerja dalam periode tertentu. Hal ini sangatlah penting agar sumber
daya yang dipakai secara optimal saat menghadapi perubahan lingkungan

H1: Terdapat Perbedaan AntaraReturn On Asset(ROA) Dan Economic
Value Added (EVA) Dalam Menilai Kinerja Keuangan Perusahaan

3. METODE PENELITIAN

Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder yang diperoleh dari www.idx.com yang bersifat kuantitatif.
Adapun sumber data yang digunakan adalah data laporan keuangan
perusahaanrokok Thk pada tahun 2015-2018.

Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan rokok
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2015-2018,
penentuan sampel dengan menggunakan purposive sampling maka terpilih
2 perusahaan rokok sebagai sampel dalam penelitian ini yaitu PT. Gudang
Garam Thk dan PT.Bentoel Internasional Investama Tbhk

Analisis Data

Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini dengan
menggunakan analisis deskriptif sebagai berikut

1. Analisis kinerja keuangan mengunakan Return On Asset (ROA)
_ Laba Bersih Setelah Pajak

ROA =
Total Asset

2. Analisis kinerja keuangan menggunakan Economic Value Added
(EVA)
a. Perhitungan NOPAT (Net Operating After Tax)
NOPAT = Laba (Rugi) Usaha — Pajak
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b. Perhitungan Invested Capital (IC)
Invested Capital = Total Hutang + Ekuitas — Pinjaman Jangka

Pendek

c. Menghitung WACC (Weighted Avarage Cost of Capital )
WACC =[(D x rd) (1-tax) + (E x re)]

Dimana:

Total Hutang

Tingkat modal (D) =

x 100%

Ekuitas dan total hutang

Cost of Debt (rd) =

Beban Bunga

Total Hutang

X 100%

total Ekuitas

Tingkat modal dan ekuitas

Cost of Equity (re) =

(E) =

Total Hutang dan ekuitas
laba bersih setelah pajak

x 100%

Tingkat Pajak (Tax) =

Total ekuitas

Beban pajak

x 100%

d. Menghitung Capital Charge (CC)
Capital Charge = WACC x Invested Capital

e. Menghitung besarnya Economic Value Added (EVA)
EVA= NOPAT - Capital Charge

4. HASIL DAN PEMBAHASAN

Laba Bersih sebelum pajak

X 100%

Hasil perhitungan penilaian kinerja keuangan dengan analisis
Return On Asset (ROA) dan Economic Value Added (EVA
1. Penilaian Kinerja Keuangan dengan menggunakan Return On Asset

(ROA)

hasil perhitungan ROA

Table 4.1
PERUSAHAAN TAHUN
PT. Bentoel Internasional | 2015 2016 2017 2018
Investama Thk
Laba bersih setelah pajak 1.638.538 | 1.329.865 480.073 608.463
Total aktiva 12.667.314 | 14.384.567 14.083.598 | 14.879.589
ROA 13% 9% 3,3% 4%

Sumber: data diolah
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Table 4.2
PERUSAHAAN TAHUN
PT. Gudang Garam Thk 2015 2016 2017 2018
Laba bersih setelah pajak 6.452.834 6.672.682 7.755.347 | 7.793.668
Total aktiva 63.505.413 11.278.468 10.154.934 | 8.947.794
ROA 10% 11% 12% 11%

Sumber: data diolah

Berdasarkan Hasil perhitungan ROA pada PT. Gudang Garam Tbk
tahun 2015-2018  diketahui perkembangan dan pertumbuhan ROA
mengalami peningkatan. Hal ini dapat dilihat dari hasil perhitungan pada
ROA tahun 2015 sebesar 10%, pada tahun 2016 berdasarkan hasil
perhitungan ROA mengalami peningkatan sebesar 11%, tahun 2017 hasil
dari perhitungan ROA mengalami peningkatan menjadi 12% dan pada tahun
2018 hasil perhitungan diperoleh ROA mengalami penurunan menjadi 11%,
dimana hal ini menunjukkan bahwa PT. Gudang Garam Tbk menunjukkan
kemampuan dari modal yang diinvetasikan secara keseluruhan sudah
mampu untuk menghasilkan laba.

sedangkan berdasarkan perhitungan pada PT. Bentoel Internasioanl
Investama Tbk hasil ROA tahun 2015-2018 diketahui perkembangan dan
pertumbuhan ROA mengalami penurunan, dapat dilihat pada table pada
tahun 2015 hasil perhitungan ROA sebesar 13%, pada tahun 2016 hasil
perhitungan ROA sebesar 9% dimana mengalami penurunan sebesar 1,9%
dan tahun 2017 hasil perhitungan ROA sebesar 3,3% mengalami penurunan
sebesar 4,5 % dan tahun 2018 hasil perhitungan ROA sebesar 2,5% dimana
ROA mengalami penurunan sebesar 0,8% dibandingkan tahun 2017.
Penurunan ini  menunjukkan bahwa kemapuan dari modal yang
diinvestasikan secara keseluruhan belum mampu untuk menghasilkan
laba.dimana hal ini dapat dikatakan bahwa setiap Rp 1 aset turut
berkontribusi dalam menciptakan laba bersih.

2. Perhitungan menggunakan Economic Value Added (EVA)

Economic value added (EVA) merupakan metode pengukuran laba
perusahaan dengan memperhitungkan modal. Tujuan dari EVA vyaitu untuk
menciptakan nilai tambah dari modal yang di investasikan leh pemegang
saham , EVA dapat dihitung dengan langkah-langkah sebagai berikut
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1. Menghitung Net Operating After Tax (NOPAT)

Table 4.3
PERUSAHAAN TAHUN
PT. Bentoel Investama | 2015 2016 2017 2018
Internasional Thk

856.979 215.217
NOPAT 525.906 | 313.765

2.940 4.801
Laba(Rugi) 5.128 | 4.257

854.039 210.416
Pajak 520.778 | 309.508

Sumber: data diolah

Berdasarkan perhitungan NOPAT Pada tabel diatasdapat dilihat
bahwa nilai NOPAT PT. Bentoel Investasama Internasional Thk pada tahun
2015 sampai dengan tahun 2018 mengalami penurunan hal ini dapat
diartikan bahwa jika nilai NOPAT rendah dan tigkat biaya modal lebih
tinggi maka hal ini dapat dikatakan bahwa perusahan tidak berhasil dalam
menciptakan nilai tambah bagi perusahaan.

Table 4.4

PERUSAHAAN TAHUN

PT. Gudang Garam Thk 2015 2016 2017 2018
10.064.867

NOPAT 10.122.038 | 11.156.804 | 11.237.253

Laba(Rugi) 2.182.441 | 2.258.454 | 2.686.174 | 2.681.165
7.882.426

Pajak 7.863.584 | 8.470.630 | 8.556.088

Sumber; Data diolah

Untuk hasil perhitungan NOPAT PT Gudang Garam Tbk dapat
dilihat pada tahun 2015 sampai dengan tahun 2018 nilai NOPAT
mengalami peningkatan. Hal ini dapat diartikan bahwa Rp 1 Pajak

berkontribusi dalam menciptakan laba (Rugi) perusahaan

dimana

peningkatan ini disebabkan oleh meningkatnya laba dan beban pajak Naik
turun nilai NOPAT dipengaruhi oleh bunga dan laba bersih setelah pajak.
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Maka untuk itu, perusahaan harus dapat lebih memperhatikan laba bersih
setalah pajak untuk mendapatkan nilai tambah bagi perusahaan.

2. Mengitung besarnya Weight Avarage Cost of Capital (WACC)
Tabel 4.4

PERUSAHAAN TAHUN
PT. Bentoel Investama | 2015 2016 2017 2018
Internasional Thk
D 1,24 0,29 0,37 0,44
Rd 0,09 0,66 0,02 0,24
Tax -0,16 -0,13 -0,20 -0,87
1-Tax 1-(-0,16) | 1-(-0,13) | 1-(-0,20) | 1-(-0,87)
E 0,25 0,13 0,63 0,56
Re 0,62 0,13 0,05 0,07
WACC 0,26 0,52 0,12 0,25
WACC (%) 26% 52% 12% 25%

Sumber: data diolah

Berdasarkan perhitungan WACC pada table diatas terlihat
bahwa WACC PT Bentoel Investama Internasional Tbk pada tahun
2015 sebesar 26 % dan pada tahun 2016 mengalami peningkatan
menjadi 52%. Tahun 2017 mengalami penurunan menjadi 12% dan
tahun 2018 mengalami peningkatan kembali yaitu 23% disini dapat
dilihat bahwa adanya penurunan WACC pada tahun 2017 ini
disebabkan karena adanya penurunan cost of debt sebesar 0,642 (dari
0,66 menjadi 0,018) selain itu penurunan WACC disebabkan oleh
terjadinya penurunan cost of equity sebesar 0,40 (dari 0,52 menjadi

0,12)
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Tabel 4.5
PERUSAHAAN TAHUN
PT. Gudang Garam Thk | 2015 2016 2017 2018
D 0,40 0,37 0,34 0,35
Rd 0,98 0,68 0,41 0,35
Tax 0,25 0,34 0,26 0,34
1-Tax 1-(0,25) | 1-(0,34) 1-(0,26) | 1-(0,34)
E 0,60 0,63 0,63 0,65
Re 0,17 0,17 0,18 0,17
WACC 0,08 0,27 0,23 0,19
WACC (%) 8% 27% 23% 19%

Sumber: data diolah

Sedangkan pada PT. Gudang Garam Tbk pada 2016 hasil
perhitungan WACC mengalamai peningkatan menjadi 27 %. Pada tahun
2016 WACC mengalami penurunan jika dibandingkan dengan tahun
sebelumnya yaitu 2016 adapun hasil perhitungan WACC tahun 2017 yaitu
23 %. Kemudian pada tahun 2018 mengalami penurunan menjadi
19%Pada perusahaana yang mengalami kenaikan ataupun penurunan nilai
WACC ini dapat disebabkan oleh dua factor yaitu naik atau turunnya biaya
utang (CostOf Debt) atau disebabkan oleh naik atau turunnya biaya ekuitas
(Cost Of Equity) sehingga proporsi utang dan ekuitas sebagai variable
yang tidak berpengaruh terhadap komposisi dari jumlah modal. Secara
keeluruhan nilai WACC ini menentukan besar atau kecilnya EVA yang
diperoleh oleh perusahaan dimana WACC itu sebagai pengali atas modal
(Capital Charge)
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3. Menghitung Invested Capital (IC)
Tabel 4.4
PERUSAHAAN TAHUN
PT. Bentoel Investama | 2015 2016 2017 2018
Internasional Thk
Total Hutang 15816071 4207520 | 5159928 | 14879589
Ekuitas 3148757 | 10177047 | 8923670 | 6.028.559
Utang Jangka Pendek 3446546 3809400 | 4687842 | 6028559
IC 15518282 | 10575167 | 9395756 | 8851030

Sumber: data diolah

Berdasarkan data dari laporan keuangan PT. bentoel investama
internasional dapat dilihat bahwa total modal yang di investasikan
(Invested Capital) dari tahun 2015-2018 mengalami penurunan hal pada
tahun 2015 total modal yang diinvestasikan sebesar Rp.15.518.282. Tahun
2016 toal modal yang dinvestasikan Rp 10.575.167. tahun 2017 sebesar
Rp 9.395.756 dan tahun 2018 Invested Capitalsebesar Rp. 8.851.030. hal
ini berarti bahwa Rp 1 utang jangka pendek berkontribusi menciptakan

utang dan ekuitas.

Tabel 4.5
PERUSAHAAN TAHUN
PT. Gudang Garam Thk 2015 2016 2017 2018
Total Hutang 25497504 | 23387406 | 24.572.266 | 23963934
Ekuitas 38007909 39564228 | 42.187.664 | 45133285
Utang Jangka Pendek 24045086 | 21638565 | 22.611.042 | 22003567
IC 39460327 41313069 | 44.151.888 47093652

Sumber: data diolah
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Berdasarkan data dari laporan keuangan PT. Gudang GAram Thk
dapat dilihat bahwa total modal yang di investasikan (Invested Capital)
dari tahun 2015-2018 mengalami peningkatan hal pada tahun 2015 total
modal yang diinvestasikan sebesar Rp.39.460.327. Tahun 2016 toal
modal yang dinvestasikan Rp 41.313.069. tahun 2017 sebesar Rp
47.093.652 dan tahun 2018 invested capital sebesar Rp. 44.151.888. hal ini
disebabkan karena adanya peningkatan jumlah pinjaman maupun ekuitas
pemegang saham. Dengan tingginya nilai Invested Capitalmaka nilai EVA
akan menurun, maka perusahaan harus mengurangi utang dan ekuitas agar
nilai dari invested capital menjadi rendah dan nilai EVA akan mengalami
peningkatan

4. Menghitung Capital Charge (CC)
Tabel 4.6
PERUSAHAAN TAHUN
PT. Gudang Garam Thk | 2015 2016 2017 2018
WACC 8% 27% 23% 19%
IC 39.460.327 | 41.313.069 | 47,093,065 | 44.151.888
CC 3,038,445 | 11,154,529 | 10.831.405 | 8.388.859

Sumber: data diolah

Berdasarkan table hasil perhitungan Capital Charge pada tahun
2016 sebesar Rp.11.154.529 yang berarti bahwa Rp 1 dari modal yang
diinvestasikan berkontribusi menciptakan struktur modal dan pada 2017
dan 2018 hasil perhitungan Capital Charge mengalami penurunan.
Dimana hal ini dapat diartikan bahwa semakin Kkecil nilai Capital

Chargenaka penciptaan nilai EVA akan meningkat.

Tabel 4.7

PERUSAHAAN TAHUN

PT. Bentoel Investama | 2015 2016 2017 2018
Internasional Thk

WACC 26% 52% 12% 25%
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IC 15,518,282 | 10,575,167 | 9,395,756 8,851,030

CC 4,034,753 5,499,087 1,127,491 2,212,758

Sumber data diolah

Berdasarkan hasil perhitungan capital charge pada PT. Bentoel
Investama International Tbk dapat dilihat pada tahun 2016 nilai Capital
Charge meningkat di bandingkan tahun 2015 dan pada tahun 207
mengalami penurunan dan tahun 2018 nilai Capital Chargemeningkat jika
dibandingkan tahun 2017. Maka hal ini dapat diartikan bahwa Rp 1 dari
modal yang diinvestasikan berkontribusi menciptakan struktur modal
dimana semakin kecil nilai Capital Chargemaka penciptaan nilai EVA
akan meningkat, akan tetapi jika nilai Capital Chargelebih besar daripada
nilai NOPAT maka akan menghasilkan nilai EVA negative .dimana hal ini
menunjukkan bahwa nilai perusahaan berkurang karena tingkat
pengembalian yang dihasilkan lebih rendah daripada tingkat pengembalian
yang dituntut oleh investor

5. Menghitung Economic Value Added (EVA)
Tabel 4.8
PERUSAHAAN TAHUN

2015 2016 2017 2018

PT. Gudang Garam
Thk
NOPAT 7.882.426 | 7.863.584 8.556.088 8.470.630
Capital Charge 3.083.445 | 11.278.468 10.154.934 8.947.794
EVA 4.843.981 | -3.414.884 -1.598.846 -477.164

Sumber: data diolah

Hasil EVA pada PT. Gudang Garam Tbk selama tahun 2015-2018
dapat dilihat pada tahun 2015 nilai EVA positif dan tahun 2016-2018 nilai
EVA bernilai negative maka hal ini tidak ada yang menghasilkan nilai
tambah ekonomis hal ini karena menghasilkan nilai negative dimana hal
ini iartikan bahwa keuntungan yang diperoleh perusahaan tidak sesuai
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dengan tingkat pengembalian yang diharapkan oleh investor dan biaya-

biaya tidak tertutupi

Tabel 4.9
PERUSAHAAN TAHUN
PT. Bentoel | 2015 2016 2017 2018
Internasioanl
Investama Tbk
NOPAT 854,039 520,778 309,418 210,416
Capital Charge 4,034753 5.499,082 1,127,491 2,212,758
EVA -3,180,714 -4,978,304 -818,073 -2,002,342

Sumber data diolah

Sedangkan nilai EVA pada PT. Bentoel Internasional Investama
Tbk menunjukkan nilai negative pada tahun 2015-2018 maka tidak dapat
menghasilkan nilai tambah ekonomis karena menghasilkan nilai negative
dimana artinya keuntungan yang diperoleh oleh PT. bentoel internasional
investama Tbk tidak sesuai dengan tingkat pengembalian yang di harapkan
oleh investor dan juga biaya- biaya tidak tertutupi. Dimana hal ini
menunjukkan tidak adanya nilai tambah ekonomi bagi perusahaan pada
tahun selanjutnya harus meningkatkan nilai EVA.

Perbandingan antara ROA dan EVA

Tabel 5.1
PERUSAHAAN TAHUN
PT. Gudang Garam Thk 2015 2016 2017 2018
EVA 4.843.981 -3.414.884 -1.598.846 -477.164
ROA 10% 11% 12% 11%

Sumber: data diolah
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Tabel 5.2

PERUSAHAAN TAHUN

PT. Bentoel Investama | 2015 2016 2017 2018
Internasional Thk

EVA -3,180,714 -4,978,304 -818,073 -2,002,342
ROA 13% 9% 3,3% 4%

Sumber data diolah

Berdasarkan hasil perhitungan ROA dan EVA pada PT. gudang
garam,Tbk pada tahun 2015-2018 menunjukkan bahwa kinerja perusahaan
pada PT. Gudang Garam, Thk kurang baik dimana dapat dilihat dari
perbandingan pengukuran kinerja perusahaan dengan menggukan ROA
menunjukkan hasil yang baik dimana nilaidari ROA melebihi angka 1. Hal
ini  menunjukkan bahwa Kkinerja perusahaan lebih efisien dalam
mnggunakan sumber daya yang ada di perusahaan. Sedangkan hasil EVA
pada tahun 2015 menunjukkan hasil positif namun pada tahun 2016-2018
menunjukkan hasil negative yang berarti bahwa tingkat pengembalian
yang dihasilkan oleh perusahaan tidak sesuai dengan yang diharapkan oleh
investor dan biaya- biaya yang tidak tertutupi

Sedangkan pada PT. Bentoel Internasional Investama Thk dapat
dilihat berdasarkan perhitungan ROA pada tahun 2015-2018 menunjukkan
hasil yang baik dimana dapat dilihat hasil ROA melebihi angka 1 dan hasil
perhitungan EVA menunjukkan hasil yang negative pada tahun 2015-
2018. Disini dapat dilihat bahwa nilai EVA negative berarti bahwa tingkat
pengembalian yang dihasilkan oleh perusahaan tidak sesuai dengan apa
yang diharapkan oleh investor .

Berdasarkan hasil perbandingan ROA dan Eva pada PT. Gudang
Garam Tbk dan PT. Bentoel Internasional Investama Tbk dapat dilihat
bahwa ROA telah menunjukkan hasil yang baik sedangkan EVA pada
kedua perusahaan tersebut menunjukkan hasil negative Seperti yang telah
dijelaskan sebelumnya mengenai indikator penilaian kinerja keuangan
dengan menggunakan Economic Value Added (EVA), bahwa jika EVA
bernilai negatif maka pada posisi ini berarti tidak terjadi proses
penambahannilai ekonomis bagi perusahaan, dalam arti laba yang
dihasilkan tidak dapat memenuhi harapan para kreditor dan pemegang
saham perusahaan (investor). Ketidakberhasilan dalam menciptakan nilai
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tambah ekonomis atau EVA ini bisa disebabkan karena kemampuan
memperoleh laba (profitabilitas) yang belum begitu baik dan juga efisiensi
biaya modal yang belum berjalan dengan baik sehingga besar kecilnya
laba yang dihasilkan akan mempengaruhi besar kecilnya nilai Net
Operating After Tax (NOPAT) juga, sedangkan kurangnya efisiensi dalam
menekan biaya modal akan mempengaruhi besarnya Capital charges
perusahaan tersebut.

Jika dilihat dari hasil perhitungan dengan menggunakan penerapan
konsep EVA pada PT. Gudang Garam Tbk dan PT. Bentoel Internasional
Investama Tbk, hasil ini menunjukkan bahwa pihak manajemen belum
mampu menghasilkan laba yang diharapkan olehpemegang saham.dimana
ini berati bahwa tingkat pengembalian yang dihasilkan oleh perusahaan
tidak sesuai dengan apa yang diharapkan oleh investor dan baya- biayanya
tidak dapat terpenuhi. Di khawatirkan dalam jangka panjang perusahaan
tersebut tidak akan membentuk kekayaan bagi kelangsungan dalam
kegiatan perasional perusahaan. Dimana EVA diharapkan dapat mampu
memberikan pengukuran yang lebih baik atas nilai tambah yang diberikan
perusahaan kepada pemegang saham. dimana titik berat dari penerapan
EVA adalah berdasarkan laba operasi setelah pajak dan biaya modal yang
sesungguhnya. Oleh karena itu jika EVA diterapkan dalam perusahaan
maka dapat memberikan keyakinan terhadap Kkinerja keuangan dari
perusahaan

PENUTUP
Simpulan
Adapun kesimpulan dari penelitian ini dapat diketahui bahwa

1. Berdasarkan hasil perhitungan ROA dan EVA pada PT. gudang
garam,Tbk pada tahun 2015-2018 menunjukkan bahwa kinerja perusahaan
pada PT. Gudang Garam, Thk kurang baik dimana dapat dilihat dari
perbandingan pengukuran Kinerja perusahaan dengan menggukan ROA
menunjukkan hasil yang baik dimana nilaidari ROA melebihi angka 1.
Sedangkan hasil EVA pada tahun 2015 menunjukkan hasil positif namun
pada tahun 2016-2018 menunjukkan hasil negative yang berarti bahwa
tingkat pengembalian yang dihasilkan oleh perusahaan tidak sesuai dengan
yang diharapkan oleh investor dan biaya- biaya yang tidak tertutupi
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2. Pada PT. Bentoel Internasional Investama Tbk dapat dilihat berdasarkan
perhitungan ROA pada tahun 2015-2018 menunjukkan hasil yang baik
dimana dapat dilihat hasil ROA melebihi angka 1 dan hasil perhitungan
EVA menunjukkan hasil yang negative pada tahun 2015-2018. Disini
dapat dilihat bahwa nilai EVA negative berarti bahwa tingkat
pengembalian yang dihasilkan oleh perusahaan tidak sesuai dengan apa
yang diharapkan oleh investor .

3. Berdasarkan hasil perbandingan ROA dan Eva pada PT. Gudang Garam
Tbk dan PT. Bentoel Internasional Investama Thk dapat dilihat bahwa
ROA telah menunjukkan hasil yang baik sedangkan EVA pada kedua
perusahaan tersebut menunjukkan hasil negative Seperti yang telah
dijelaskan sebelumnya mengenai indikator penilaian kinerja keuangan
dengan menggunakan Economic Value Added (EVA), bahwa jika EVA
bernilai negatif maka pada posisi ini berarti tidak terjadi proses
penambahannilai ekonomis bagi perusahaan, dalam arti laba yang
dihasilkan tidak dapat memenuhi harapan para kreditor dan pemegang
saham perusahaan (investor).Ketidakberhasilan dalam menciptakan nilai
tambah ekonomis atau EVA ini bisa disebabkan karena kemampuan
memperoleh laba (profitabilitas) yang belum begitu baik dan juga
efisiensi biaya modal yang belum berjalan dengan baik sehingga besar
kecilnya laba yang dihasilkan akan mempengaruhi besar kecilnya nilai
Net Operating After Tax (NOPAT) juga, sedangkan kurangnya efisiensi
dalam menekan biaya modal akan mempengaruhi besarnya Capital
charges perusahaan tersebut.

Saran

Berdasarkanpenelitianyangtelahdilakukan,makadapatdisarankanbeberapaha
| sebagai berikut:

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan dengan beberapa saran
yang bisa menjadi pertimbangan antara lainBagi para manajemen
perusahaan dapat menggunakan konsep EVA sebagai pendukung analisa
laporan keuangan yang telah digunakan karena konsep EVA bukan hanya
sekedar perhitungan akan tetap dapat dijadikan sebagai pedoman bagi
manajemen perusahaan.

KeterbatasanPenelitian

Penelitianinimemilikiketerbatasandandiharapkandapatmemberikangambara
n dalam melakukan penelitian selanjutnya:
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1. Penelitian inihanya berfokus padarasio khususnya rasio profitabil
yaitu ROA dan EVA

2. Penelitianinihanya membandingkan rasio keuangan yaitu
profitabilitas khususnya ROA dan EVA dalam menilai kinerja
keuangan

3. Penelitianinimenggunakan data laporan keuangan tahunan pada
periode 2015-2018
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