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ABSTRAK

Penel�t�an �n� bertujuan untuk mengetahu� k�nerja keuangan pada PT.BPR Maha Bhoga 

Marga d� Bal� selama 2010 h�ngga 2014 dan untuk menganal�s�s k�nerja keuangan dengan 

menggunakan Econom�c Value Added ( EVA ). Data dar� penel�t�an �n� d�peroleh dar� observas�, 

wawancara, dan dokumentas� dengan menggunakan NOPAT, b�aya modal dan anal�s�s EVA. 

Temuan penel�t�an �n� menunjukkan bahwa has�l anal�s�s k�nerja keuangan dengan metode EVA, 

yang menunjukkan bahwa rata-rata k�nerja keuangan perusahaan dengan menggunakan metode 

EVA muncul bahwa rata-rata set�ap tahun sebesar Rp. 39.460.206, -. Has�l anal�s�s ROIC dan 

WACC menunjukkan bahwa pengembal�an modal yang d��nvestas�kan per tahun 36,06 % rata-

rata tert�mbang sedangkan b�aya modal dar� 33,01 % per tahun . Dar� has�l k�nerja keuangan 

perusahaan dengan metode EVA, terl�hat bahwa k�nerja perusahaan dengan metode EVA terjad� 

fluktuas� . Terjad�nya fluktuas� yang d�sebabkan oleh ROIC dan WACC terjad� pos�t�f.

Kata kunci : k�nerja keuangan dan metode EVA

ABSTRACT

This study aims to know financial performance at PT.BPR Maha Bhoga Marga in Bali during 

2010 until 2014 and to analyze financial performance by using Economic Value Added (EVA).  

The data of this study obtained from observation, interview, and documentation by using NOPAT, 

cost-capital and EVA analysis.  The findings of this study shows that result of financial performance 

analysis with EVA method, its indicate that average of company’s financial performance by using 

EVA method appear that average every year of Rp. 39.460.206,-.  Result of ROIC and WACC 
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analysis indicates that return of total capital invested per year of 36.06 % in average whereas 

weighted cost-capital of 33.01 % per year.  From result of company’s financial performance 

with EVA method, appear that company performance with EVA method occur fluctuation. The 

occurrence of fluctuation caused by ROIC and WACC occur positive.

Keywords : financial performance and EVA method

I.  PENDAHULUAN 

Set�ap perusahaan bertujuan untuk memaks�malkan kekayaan dar� pemegang sahamnya. 

Pengukuran k�nerja keuangan perusahaan d�perlukan untuk menentukan keberhas�lan dalam 

mencapa� tujuan tersebut. Anal�s�s perkembangan k�nerja keuangan perusahaan dapat d�peroleh 

melalu� anal�s�s terhadap data keuangan perusahaan  tersusun dalam laporan keuangan. 

Anal�s�s laporan keuangan d�gunakan untuk mempred�ks� masa depan, sedangkan dar� 

sudut pandang manajemen anal�s�s laporan keuangan d�gunakan  untuk membantu mengant�s�pas� 

kond�s� masa depan dan  leb�h pent�ng sebaga� t�t�k awal untuk perencanaan t�ndakan  akan 

mempengaruh� per�st�wa d� masa depan. Informas�  d�peroleh dar� anal�s�s laporan keuangan 

dapat menunjukkan apakah perusahaan sedang maju atau akan mengalam� kesul�tan keuangan. 

 PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal�, yakn� sebuah perusahaan akt�v�tas usahanya bergerakPT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal�, yakn� sebuah perusahaan akt�v�tas usahanya bergerak, yakn� sebuah perusahaan akt�v�tas usahanya bergerak 

d� b�dang jasa Bank Perkred�tan Rakyat, d�mana dalam mengukur k�nerja perusahaannya dengan 

menggunakan anal�s�s ras�o keuangan. Permasalahan d�hadap� oleh perusahaan bahwa pengukuran 

k�nerja berdasarkan laporan keuangan t�dak dapat d�andalkan. Sela�n �tu, pengukuran berdasarkan 

ras�o keuangan �n� sangatlah bergantung pada metode atau perlakuan akuntans�  d�gunakan 

dalam menyusun laporan keuangan perusahaan, seh�ngga ser�ngkal� k�nerja perusahaan terl�hat 

ba�k dan men�ngkat, tetap� kalau d�gunakan pengukuran menggunakan pendekatan n�la� tambah 

sebenarnya k�nerja t�dak mengalam� pen�ngkatan dan bahkan menurun.

Dalam hubungannya dengan ura�an tersebut d�atas, maka akan  d�saj�kan perkembangan 

laba operas�onal untuk tahun 2010 s/d tahun 2014  dapat d�l�hat dar� tabel 1 sebaga� ber�kut:

Tabel 1. Perkembangan Laba Bers�h Setelah Pajak (EAT) 

Pada PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal�.PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal�.

Tahun
Besarnya Laba Bers�h Setelah 

Pajak (EAT)

Perkembangan

(%)

2010 281.841.980 -

2011 305.302.200 8,32

2012 389.819.500 27,69

2013 432.292.000 10,89

2014 420.420.000 -2,75

Sumber : Data d�olah dar� PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal�, 2014PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal�, 2014, 2014
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Berdasarkan tabel.1 nampak bahwa prosentase perkembangan laba bers�h setelah pajak (EAT) 

dar� tahun 2010 sampa� dengan tahun 2014 terus menerus mengalam� penurunan, salah satu 

faktor penyebab terjad�nya penurunan karena prosentase pen�ngkatan penjualan leb�h rendah 

dar� prosentase pen�ngkatan beban usaha d�keluarkan oleh perusahaan.

Untuk mengatas� masalah tersebut, maka dapat d�gunakan pengukuran k�nerja berdasarkan 

n�la� (value). Pengukuran tersebut dapat d�jad�kan sebaga� dasar bag� manajemen perusahaan 

dalam pengendal�an modalnya, rencana pemb�ayaan, wahana komun�kas� dengan pemegang 

saham serta dapat d�gunakan sebaga� dasar dalam menentukan �nsent�f bag� karyawan. Dengan 

value based sebaga� alat pengukur k�nerja perusahaan manajemen d�tuntut untuk men�ngkatkan 

n�la� perusahaan.

Pengukuran k�nerja dengan pendekatan Economic Value Added (EVA) menjad� relevan 

untuk mengukur k�nerja  berdasarkan  n�la� (value), karena  EVA adalah ukuran n�la� tambah 

ekonom�s  d�has�lkan oleh perusahaan sebaga� ak�bat dar� akt�v�tas atau strateg� manajemen. 

EVA atau n�la� tambah ekonom�s adalah metode manajemen keuangan untuk mengukur laba 

ekonom� suatu  perusahaan  menyatakan bahwa kesejahteraan hanya dapat terc�pta manakala 

perusahaan mampu memenuh� semua b�aya operas� (Operating Cost) dan b�aya modal (Cost of 

Capital) (Tunggal, 2001:1).

EVA merupakan �nd�kator tentang adanya penambahan n�la� dar� satu �nvestas�. EVA pos�t�f 

menunjukkan t�ngkat pengembal�an atas modal  leb�h t�ngg� dar�pada t�ngkat b�aya modal, hal 

�n� berart� bahwa perusahaan mampu menc�ptakan n�la� tambah bag� pem�l�k perusahaan berupa 

tambahan kekayaan.Sedangkan EVA negat�f berart� total b�aya modal perusahaan leb�h besarSedangkan EVA  negat�f berart� total b�aya modal perusahaan leb�h besar berart� total b�aya modal perusahaan leb�h besar 

dar�pada laba operas� setelah pajak d�perolehnya, seh�ngga k�nerja keuangan perusahaan tersebut 

t�dak ba�k.Tujuan penel�t�an �n� adalah untuk mengetahu� k�nerja keuangan dengan pendekatan 

Economic Vallue Adde (EVA) pada PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal�. 

II. TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN 

A. Landasan TeoritisLandasan Teoritis

1. Bank

Menurut undang-undang Nomor 10 tahun 2008 tentang perubahan atas undang-undang 

nomor 7 tahun 1992  tentang pebankan, bank adalah usaha  mengh�mpun dana dar� masyarakat 

dalam bentuk s�mpanan  dan menyalurkan ke masyrakat dalam bentuk kred�t atau dalam bentuk 

la�nya dalam rangka men�ngkatkan taraf h�dup masyarakat. Sedangkan menurut undang-undang 

RI No 10 Tahun 1998 bank adalah badan usaha  mengh�mpun dana dar� masyarakat dalam bentuk 

kred�t maupun bentuk la�nya dalam rangka men�ngkatkan taraf h�dup orang banyak. 

2. Laporan Keuangan

Med�a  dapat d�paka� untuk menel�t� kond�s� kesehatan perusahaan adalah laporan keuangan. 

Laporan keuangan ber�s�kan data-data  menggambarkan keadaan keuangan suatu perusahaan 
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dalam suatu per�ode tertentu seh�ngga para p�hak berkepent�ngan terhadap perkembangan 

suatu perusahaan dapat mengetahu� keadaan keuangan dar� laporan keuangan d�susun dan 

d�saj�kan oleh perusahaan. P�hak-p�hak  berkepent�ngan terhadap laporan keuangan anatara la�n 

para pem�l�k perusahaan, manajer perusahaan  bersangkutan, para kred�tur, bankers, �nvestor, 

karyawan, pemer�ntah dan masyarakat.

Rangka�an akt�v�tas keuangan pada suatu per�ode tertentu d�laporka dalam laporan 

keuangan d� antaranya laporan laba-rug� dan neraca. Laporan laba rug� menggambarkan suatu 

akt�v�tas dalam satu tahun dan untuk neraca menggambarkan keadaan pada suatu saat akh�r 

tahun tersebut atas perubahan kejad�an dar� tahun sebelumnya

3. Economic Value Added ( EVA )

Metode EVA pertama kal� d�kembangkan oleh Stewart & Stern seorang anal�s keuangan 

dar� perusahaan Stern Stewart & Co pada tahun 1993. Model EVA menawarkan parameter  cukup 

objekt�f karena berangkat dar� konsep b�aya modal (cost of capital) yakn� mengurang� laba dengan 

beban b�aya modal, d� mana beban b�aya modal �n� mencerm�nkan t�ngkat res�ko perusahaan. 

Beban b�aya modal �n� juga mencerm�nkan t�ngkat kompensas� atau return  d�harapkan �nvestor 

atas sejumlah �nvestas�  d�tanamkan d� perusahaan. Has�l perh�tungan EVA  pos�t�f merefleks�kan 

t�ngkat return  leb�h t�ngg� dar�pada t�ngkat b�aya modal.

D� Indones�a metode tersebut d�kenal dengan metode NITAMI (N�la�  Tambah Ekonom�). 

EVA/NITAMI adalah metode manajemen keuangan untuk mengukur laba ekonom� dalam suatu 

perusahaan  menyatakan bahwa kesejahteraan hanya dapat terc�pta manakala perusahaan mampu 

memenuh� semua b�aya operas� dan b�aya modal.  (Tunggal, 2010:15).

B. Kerangaka  Pemikiran 

PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal� adalah merupakan perusahaan bergerak d� b�dang adalah merupakan perusahaan  bergerak d� b�dang 

jasa perkred�tan rakyat, d�mana dalam mengetahu� perkembangan usaha, maka perusahaan 

perlu melakukan pengukuran k�nerja keuangan. Adapun metode pengukuran k�nerja keuangan  

d�lakukan oleh perusahaan adalah dengan menggunakan metode Economic Value Added (EVA).

EVA atau n�la� tambah ekonom�s d�peroleh dar� sel�s�h antara Return On Invesment Capital 

(ROIC) dengan Weighted Average Cost Of Capital (WACC) dengan Modal d��nvestas�kan.Has�l 

perh�tungan EVA  pos�t�f menunjukkan t�ngkat pengembal�an atas modal  leb�h t�ngg� dar�pada 

t�ngkat b�aya modal, hal �n� berart� bahwa perusahaan mampu menc�ptakan n�la� tambah bag� 

pem�l�k perusahaan berupa tambahan kekayaan. Sedangkan EVA negat�f berart� total b�ayaSedangkan EVA  negat�f berart� total b�aya berart� total b�aya 

modal perusahaan leb�h besar dar�pada laba operas� setelah pajak  d�perolehnya, seh�ngga k�nerja 

keuangan perusahaan tersebut t�dak ba�k.

Berdasarkan penjelasan  telah d�kemukakan d� atas dar� teor�  telah d�bahas, maka dapat 

d�susun kerangka p�k�r  menggambarkan tentang anal�s�s pen�la�an k�nerja keuangan perusahaan 

dengan menggunakan metode Economic Value Edded (EVA).
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III. METODE PENELITIANMETODE PENELITIAN

A. Obyek dan Subyek Penelitian 

Subyek penel�t�an pada PT.BPR Maha Bhoga Marga  beralamat d� Jl.Raya Kapal No. 

20, Desa Kapal, Kecamatan Mengw�, Daerah t�nkagkat II Badung Bal�. Obyek penel�t�an 

menggunakan pendekatan Economic Vallue Added ( EVA) untuk mengukur K�nerja Keuangan 

Pada PT.BPR Maha Bhoga Marga d� Bal�

B. Definisi Operasional Variabel

a.Economic Value Added( EVA) adalah tujuan perusahaan untuk men�ngkatkan n�la� atau 

vallue Added dar� modal  telah d�tanamkan pemegang saham dalam operas� perusahaan. Oleh 

karenanya EVA merupakan sel�s�h antara Return On Invesment Capital (ROIC) dengan Weighted 

Average Cost Of Capital (WACC) dengan Modal d��nvestas�kan.
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b.Weighted Average Cost Of Capital (WACC) adalah perh�tungan besarnya b�aya modal rata 

– rata tert�mbang (WACC) untuk t�ap-t�ap tahun  dapat d�h�tung rumus sebaga�man  d�kemukakan 

oleh Farah ( 2010 : 153 ) ya�tu:

                       

Ka  = (Wd x Kd) + (We x Ke)

D�mana :

Ka  = B�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC)

Wd = Propors� utang dalam struktur modal        

Kd  = B�aya utang setelah pajak

We = Propors� modal send�r� dalam struktur modal

Ke  = B�aya dar� dana yang d�dapatkan dar� modal send�r�

c.Retrun On Invesment Capital (ROIC) adalah perband�ngan antara NOPAT (EBIT -  Pajak) 

dengan modal  d� �nvestas�kan dalam pengelolaan perusahaan. Seh�ngga dalam menentukan  

ROIC dapat d�h�tung dengan menggunakan rumus Menurut (Mamduh,2011: 54)

C. Teknik Pengumpulan DataTeknik Pengumpulan Data

Tekn�k pengumpulan data  d�gunakan adalah penel�t�an lapangan ( Field Research) m�salnya 

Wawancara  dan Dokumentas�. Penel�t�an Pustaka (Library Research)

D. Teknik Analisis Data

1. Anal�s�s NOPAT adalah suatu anal�s�s d�mana t�ngkat keuntungan setelah pajak d�peroleh dar� 

modal yang d��nvestas�kan, dengan rumus :

NOPAT = Laba sebelum bunga dan pajak – Pajak

2. Anal�s�s b�aya modal tert�mbang, (WACC) dengan menggunakan rumus (Farah, 2010 : 153) :Anal�s�s b�aya modal tert�mbang, (WACC) dengan menggunakan rumus (Farah, 2010 : 153) :

Ka  = (Wd x Kd ) + (We x Ke)

D�mana :

Ka  = B�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC)

Wd = Propors� utang dalam struktur modal        

Kd  = B�aya utang setelah pajak

We = Propors� modal send�r� dalam struktur modal

Ke  = B�aya dar� dana yang d�dapatkan dar� modal send�r�.

3. Anal�s�s EVA dengan menggunakan rumus sebaga� ber�kut :Anal�s�s EVA dengan menggunakan rumus sebaga� ber�kut :

EVA  =  Modal yang d��nvestas�kan x (ROIC  - WACC)

D� mana:

EVA     = Economic Value Added

ROIC   = Return on Invested Capital

WACC = Weighted Average Cost of Capital
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IV. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Hasil PenelitianHasil Penelitian

1. Perh�tungan Struktur Modal

Struktur modal  bersumber dar� laporan Neraca dan laporan Laba rug�  PT. BPR Maha 

Bhoga Marga d� Bal� selama tahun 2010 s/d tahun 2014  dapat d�l�hat melalu� tabel 2 d�bawah 

�n� :

Tabel 2 Struktur Modal PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal�

Tahun 2010 s/d Tahun 2014

Tahun

Struktur Modal 

Modal 
Send�r� 

(Rp)

Propors� 
Modal 
Send�r� 

(%)

Modal Propors� 
Modal 

P�njaman
(%)

Total Modal
(Rp)

P�njaman 
(Rp)

2010 412.653.500 45,21 500.000.000 54,78    912.653.500

2011 444.399.100 44,69 550.000.000 55,31    994.399.100

2012 753.857.000 57,82 600.000.000 42,18 1.303.857.000

2013 790.162.500 54,87 650.000.000 45,13 1.440.162.500

2014 1.236.529.400 63,85 700.000.000 36,15 1.936.529.400

Rata-rata 53,29 Rata-rata 46,71

Sumber : PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal�.

Berdasarkan tabel 2, has�l anal�s�s struktur modal untuk 5 tahun terakh�r (tahun 2010 s/d 

tahun 2014) maka rata-rata propors� penggunaan modal send�r� sebesar 53,29% dan propors� 

modal p�njaman sebesar 46,71%, seh�ngga dapatlah d�katakan bahwa PT. BPR Maha Bhoga 

Marga d� Bal� dalam mengelola perusahaan leb�h banyak menggunakan propors� modal send�r� 

j�ka d�band�ngkan dengan propors� modal p�njaman.

2. Has�l Perh�tungan B�aya Modal Utang(Kd) dan B�aya Modal Send�r� (Ke)

Dengan adanya struktur modal perusahaan PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal� khususnya 

dalam 5 tahun terakh�r (tahun 2010 s/d tahun 2014) maka dapat d�saj�kan anal�s�s b�aya modal. 

Namun sebelum d�lakukan anal�s�s b�aya modal, terleb�h dahulu akan d�saj�kan has�l perh�tungan 

b�aya modal  utang (Kd) dan b�aya modal send�r� (Ke). dar� PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal� 

untuk tahun 2010 s/d tahun 2014. 

a. B�aya Modal Utang (Cost of debt) 

Besarnya b�aya modal utang (kd) untuk tahun 2010 s/d tahun 2014 dapat d�h�tung dengan 

memband�ngkan Bunga Usaha dengan Total Utang.

B�aya Modal Utang setelah Pajak(Kd) tahun 2010 sebesar 8,8%,tahun 2011(10,04 %), 

tahun 2012(8,95 %), tahun 2013(9,08 %) dan tahun 2014 sebesar 10 %. Rata-rata b�aya modal 

utang setelah pajak (Kd) dar� tahun 2010 sampa� dengan 2014 sebesar 9,37 %..
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b. B�aya Modal Send�r� (Ke)

N�la� b�aya modal send�r�(Ke) untuk tahun 2010 sampa� dengan tahun 2014 dapat d�h�tung 

dengan memband�ngkan laba bers�h setelah pajak (EAT) dengan modal send�r�. B�aya modal 

send�r� tahun 2010 sebesar 68,3 %, tahun 2011 (68,70 %), tahun 2012 (51,71 %), tahun 2013 

(54,71 %) dan tahun 2014 sebesar 34 %. Rata-rata b�aya modal send�r�(Ke) sebesar 55,48 %.

3. Perh�tungan B�aya Modal rata-rata Tert�mbang (WACC)

Berdasarkan has�l anal�s�s b�aya modal send�r� (Ke) dengan b�aya utang (Kd) maka besarnya 

b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) dapat d�l�hat melalu� perh�tungan ber�kut �n� :

a.  B�aya modal rata-rata tert�mbang tahun 2010

Perh�tungan besarnya b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) untuk tahun 2010 dapat 

d�h�tung dengan menggunakan rumus sebaga�mana yang d�kemukakan oleh Farah (2010:153) ya�tu :

Ka  = ( Wd x Kd ) + ( We x Ke )

D�mana :

Ka  = B�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC)

Wd = Propors� utang dalam struktur modal        

Kd  = B�aya utang setelah pajak

We = Propors� modal send�r� dalam struktur modal

Ke  = B�aya dar� dana yang d�dapatkan dar� modal send�r�.

Dar� rumus tersebut d� atas maka b�aya modal rata-rata tert�mbang dapat d�h�tung sebaga� 

ber�kut :

Ka = (0,5478 x 0,088) + (0,4521 x 0,683) x 100%

Ka = 0,048 + 0,3088 x 100%

Ka = 35,68%

Dengan dem�k�an maka besarnya b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) untuk tahun 

2010 adalah sebesar 35,68%

b.  B�aya modal rata-rata tert�mbang tahun 2011

Besarnya perh�tungan b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) untuk tahun 2011 dapat 

d�h�tung sebaga� ber�kut :

Ka = (0,5531 x 0,1004) + (0,4469 x 0,687) x 100%

Ka = 0,056 + 0,307 x 100%

Ka = 36,3%

Dengan dem�k�an maka besarnya b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) untuk tahun 

2008 adalah sebesar 36,3%.

c. B�aya modal rata-rata tert�mbang tahun 2012

Besarnya perh�tungan b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) untuk tahun 2012 dapat 

d�h�tung sebaga� ber�kut :
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Ka = (0,4218 x 0,0895) + (0,5782 x 0,5171) x 100%

Ka = 0,0377 + 0,299 x 100%

Ka = 33,67%

Dengan dem�k�an maka besarnya b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) untuk tahun 

2012 adalah sebesar 33,67%.

d. .B�aya modal rata-rata tert�mbang tahun 2013

Besarnya perh�tungan b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) untuk tahun 2013 dapat 

d�h�tung sebaga� ber�kut :

Ka = (0,4513 x 0,0908) + (0,5487 x 0,5471) x 100%

Ka = 0,041 + 0,3 x 100%

Ka = 34,1%

Dengan dem�k�an maka besarnya b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) untuk tahun 

2013 adalah sebesar 34,1%.

e. B�aya modal rata-rata tert�mbang tahun 2014,

Besarnya perh�tungan b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) untuk tahun 2014 dapat 

d�h�tung sebaga� ber�kut:

Ka = (0,3615 x 0,010) + (0,6385 x 0,34) x 100%

Ka = 0,035 + 0,217 x 100%

Ka = 25,3%

Dengan dem�k�an maka besarnya b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) untuk tahun 

2014 adalah sebesar 25,3%.

Berdasarkan has�l perh�tungan tersebut d� atas, maka akan d�saj�kan has�l perh�tungan 

b�aya modal rata-rata tert�mbang untuk tahun 2010 s/d tahun 2014  dapat d�l�hat melalu� tabel 3 

ber�kut �n� 

              

Tabel 3, Besarnya Perh�tungan B�aya Modal PT. BPR Maha BhogaMarga d� Bal� 

Tahun 2010 s/d 2014.

Tahun
B�aya Utang

Setelah pajak (Kd)
(%)

B�aya Modal
Send�r� (Ke)

(%)

B�aya Modal Rata-
Rata Tert�mbang (Ka)

(%)

2010 8,8 68,3 35,68

2011 10,04 68,7 36,3

2012 8,95 51,71 33,67

2013 9,08 54,71 34,1

2014 10 34 25,3

Rata-rata 9,37 55,48 33,01

Sumber: PT. BPR Maha Bhoga Marga di Bali 

Berdasarkan Tabel 3, mengena� besarnya perh�tungan b�aya modal dar� tahun 2010 s/d 

tahun 2014, nampak bahwa b�aya modal dar� hutang (kd) rata-rata pertahun sebesar 9,37%, b�aya 
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modal send�r� (ke) rata-rata sebesar 55,48%, dan b�aya modal rata-rata tert�mbang (WACC) 

sebesar 33,01% set�ap tahunnya.

4. Perh�tungan Return on Investment Capital (ROIC)

Return on investment Capital (ROIC) adalah perband�ngan antara NOPAT (EBIT – pajak) 

dengan modal yang d��nvestas�kan dalam pengelolaan perusahaan. Seh�ngga dalam menentukan 

ROIC dapat d�h�tung dengan menggunakan rumus menurut (Mamduh, 2005: 54) ya�tu:

           NOPAT

ROIC   =    ----------------------------------

         Modal yang d��nvestas�kan

Sebelum d�lakukan perh�tungan ROIC, maka terleb�h dahulu akan d�saj�kan data NOPAT 

ya�tu sebaga� ber�kut :

Tabel 4, Besarnya T�ngkat Laba dar� Modal yang D��nvestas�kan (NOPAT)

Tahun
Laba Sebelum Bunga 

dan Pajak  (1)
Pajak

(2)
NOPAT
( 1- 2 )

2010 452.631.400 95.789.420 356.841.980

2011 496.396.000 105.843.800 390.552.200

2012 619.885.000 142.065.500 477.819.500

2013 699.810.000 160.268.000 539.542.000

2014 694.600.000 155.180.000 539.420.000

Sumber: PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal�

Tabel 4, yakn� data Nopat untuk tahun 2010 s/d tahun 2014 maka dapat d�tentukan sebaga� 

ber�kut :

a. Tahun 2010

Besarnya ROIC untuk tahun 2010 dapat d�tentukan melalu� perh�tungan ber�kut �n�:

       356.842.980

ROIC 2010  =  ---------------------- x 100 %

       912.653.500

           = 39,09 %

b. Tahun 2011

Besarnya ROIC untuk tahun 2011 dapat d�tentukan melalu� perh�tungan ber�kut �n�:       

                              390.552.200

ROIC 2011   =  --------------------- x 100 %

                    994.399.100

 = 39, 27 %
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c. Tahun 2012

Besarnya ROIC untuk tahun 2012 dapat d�tentukan melalu� perh�tungan ber�kut �n� :

          477.819.500

ROIC 2012   =  --------------------- x 100 %

       1.303.857.000

 =  36,65 %

d. Tahun 2013, 

Besarnya ROIC untuk tahun 2013 dapat d�tentukan melalu� perh�tungan ber�kut �n� :

           539.542.000

ROIC 2013 =  --------------------- x 100 %

        1.440.162.500

 =  37,46 %

e. Tahun 2014

Besarnya ROIC untuk tahun 2014 dapat d�tentukan melalu� perh�tungan ber�kut �n� :

          539.420.000

ROIC  2014  =  --------------------- x 100 %

       1.936.529.400

 =  27,85 %

Berdasarkan has�l perh�tungan ROIC, maka besarnya sel�s�h antara ROIC dengan WACC 

dar� tahun 2010 s/d tahun 2014 dapat d�l�hat melalu� tabel ber�kut �n� :

Tabel 5.   Besarnya ROIC dan WACC Tahun 2010 s/d 2014

Tahun ROIC (%) WACC (%) Sel�s�h (%)

2010 39,09 35,68 3,41

2011 39,27 36,3 3,97

2012 36,65 33,67 6,98

2013 37,46 34,1 3,36

2014 27,85 25,3 2,55

Sumber : Has�l olahan data

Berdasarkan has�l perband�ngan antara ROIC dan WACC khususnya dalam l�ma tahun 

terakh�r (tahun 2010 s/d tahun 2014) maka akan d�saj�kan n�la� tambah ekonom�s (EVA), dapat 

d�h�tung dengan menggunakan rumus d�kut�p dar� Mamduh ( 2005 : 54).

5. Perh�tungan EVA 

EVA  = Modal yang d��nvestas�kan x (ROIC – WACC)

Berdasarkan rumus tersebut d� atas, selanjutnya akan d�saj�kan perh�tungan n�la� tambah 

ekonom� yang dapat d�l�hat melalu� perh�tungan ber�kut �n� :
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a. Tahun 2010

Besarnya n�la� EVA untuk tahun 2010 dapat d�tentukan sebaga� ber�kut :

EVA 2010 = Rp.912.653.500 x (3,909% – 35,68%)

  = Rp.912.653.500 x 3,41% 

  = Rp.31.121.484,-

b. Tahun 2011

Besarnya n�la� EVA untuk tahun 2011 dapat d�h�tung sebaga� ber�kut :

EVA 2011 = Rp.994.399.100 x (39,27 – 36,3%)

= Rp.994.399.100 x 2,97%

= Rp.29.553.653,-

c. Tahun 2012

Besarnya n�la� EVA untuk tahun 2012 dapat d�h�tung sebaga� ber�kut :

EVA 2012 = Rp.1.303.857.000 x (36,65 – 33,67%)

= Rp.1.303.857.000 x 2,98%

= Rp.38.854.938,-

d. Tahun 2013

Besarnya n�la� EVA untuk tahun 2013 dapat d�h�tung sebaga� ber�kut :

EVA 2013 = Rp.1.440.162.500 x (37,46 – 34,1%)

= Rp.1.440.162.500 x 3,36%

= Rp.48.389.460,-

e. Tahun 2014

Besarnya n�la� EVA untuk tahun 2014 dapat d�h�tung sebaga� ber�kut :

EVA 2014 = Rp.s1.936.529.400 x (27,85 – 25,3%)

= Rp.1.936.529.400 x 2,55%

= Rp.49.381.499,

Dar� has�l perh�tungan tersebut d� atas, maka akan d�saj�kan melalu� tabel ber�kut �n�

         

Tabel 6.   Has�l Perh�tungan K�nerja Keuangan dengan Metode EVA     

Tahun 2010 s/d Tahun 2014

Tahun
ROIC

(%)

WACC

(%)

K�nerja Keuangan

Dengan Metode EVA   (Rp)

2010 39,09 35,68 31.121.484
2011 39,27 36,3 29.553.653
2012 36,65 33,67 38.854.938
2013 37,46 34,1 48.389.460

2014 27,85 25,3 49.381.499

Rata-rata 36,06 33,01 39.460.206

Sumber : Has�l olahan data.
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B. Pembahasan

1. Anal�s�s Struktur Modal.

Berdasarkan table 1. sampa� dengan tabel 6. menunjukan neraca dan laporan perh�tungan 

laba rug� khususnya pada PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal� selama tahun 2010 s/d tahun 2014 

mengalam� pen�ngakatan selama l�ma tahun. Berdasarkan table 1. has�l anal�s�s struktur modal 

untuk 5 tahun terakh�r (tahun 2010 s/d tahun 2014) maka rata-rata propors� penggunaan modal 

send�r� sebesar 53,29% dan propors� modal p�njaman sebesar 46,71%. Propors� penggunaan 

modal send�r� dar� tahun 2010 sampa� dengan tahun 2014 mengalam� pen�ngkatan. Cukup 

s�gn�f�kan pen�ngkatannya adalah pada tahun 2014 sebesar Rp 1.236.529.400 (63,85 %) dar� 

total modal, sedangkan tahun 2013 sebesar Rp 790.162.500 ( 54,87 %) dar� total modal. Kond�s� 

�n� dapat menunjukkan bahwa sumber modal untuk pendanaan operas�onal sebag�an besar dapat 

d�penuh� secara mand�r� dar� modal send�r�, seh�ngga dapatlah d�katakan bahwa PT. BPR Maha 

Bhoga Marga d� Bal� dalam mengelola perusahaan dapat memperkec�l res�ko f�nanc�al, karena 

struktur modalnya leb�h banyak menggunakan propors� modal send�r� j�ka d�band�ngkan dengan 

propors� modal p�njaman.

Propors� penggunaan modal p�njaman nampak prosentase perkembangan dar� tahun 

2010 sampa� dengan tahun 2014 mengalam� fluktuas�. Penurunan propors� penggunaan modal 

p�njaman pal�ng rendah adalah tahun 2014 ya�tu sebesar 36,15 % dar� total modal. Kond�s� �n� 

menunjukkan bahwa sumber pendanaan dar� modal p�njaman cenderung mengalam� penurunan, 

berart� res�ko f�nanc�al perusahaan akan semak�n menurun terutama dar� pengaruh eksternal sul�t 

dapat d�pred�ks� dan d�kendal�kan perusahaan mel�put� neraca pembayaran, n�la� tukar rup�ah 

dan �nflas� karena ket�ga faktor tersebut berpengaruh terhadap t�ngkat suku bunga p�njaman.

2. Anal�s�s B�aya Modal Utang (Kd) dan B�aya Modal Send�r� (Ke).

B�aya Modal Utang setelah pajak dar� tahun 2012 sampa� dengan tahun  2014 mengalam� 

pen�ngkatan. Pada tahun 2012 sebesar 8,95 %, tahun 2013( 9,08 %) dan tahun 2014 sebesar 

10%. Adapun b�aya modal utang tert�ngg� adalah tahun 2011 sebesar 10,04 %, sedangkan b�aya 

modal utang terendah tahun 2010 sebesar 8,8 %. Kond�s� �n� menunjukkan bahwa b�aya modal 

utang terus mengalam� pen�ngkatan, tentunya akan berdampak terhadap pen�ngkatan b�aya 

operas�onal perusahaan dan dengan res�ko f�nans�al cukup besar karena t�ngkat suku bunga sul�t 

untuk d�pred�ks� dan besarnya  d�pengaruh� faktor eksternal perusahaan.

B�aya modal send�r� dar� tahun 2010 sampa� dengan tahun 2014 mengalam� fluktuas�. Pada 

tahun 2010 sebesar 68,3 % men�ngkat pada tahun 2011 sebesar 68,7 %. Sedangkan pada tahun 

2012 sebesar 51,71 % menurun d�band�ngkan tahun 2011 dan men�ngkat lag� pada tahun 2013 

sebesar 54,71 %. Adapun penurunan cukup s�gn�f�kan dar� b�aya modal send�r� adalah tahun 

2014 sebesar 34 %, berart� kond�s� menuju kearah/ternd pos�t�f dengan dapat melakukan ef�s�ens� 

terutama beban b�aya modal.

3. Anal�s�s B�aya Modal Rata Rata Tert�mbang (WACC).

B�aya modal rara-rata tert�mbang (WACC) dar� tahun 2010 sampa� dengan tahun 2014 

mengalam� kecendrungan/trend penurunan. Pada tahun 2010 WACC sebesar 35,68 %, tahun 

2011 (36,3 %), tahun 2012 (33,67 %), tahun 2013 (34,1 % dan tahun 2014 WACC sebesar 25,3 
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%. B�aya modal rata-rata tert�mbang terendah sebesar 25,3 % pada tahun 2014. Kond�s� �n� 

menunjukkan bahwa b�aya modal rata rata tert�mbang kecendrungannya mengalam� penurunan, 

�n� akan berdampak dapat menekan b�aya operas�onal perusahaan, berart� n�la� tambah keuangan 

menuju kearah/trend pos�t�f.

4. Anal�s�s Return on Investment Capital (ROIC).

Return on investment Capital (ROIC) adalah perband�ngan antara  NOPAT (EBIT – pajak) 

dengan modal  d��nvestas�kan dalam pengelolaan perusahaan. .Berdasarkan has�l  perband�ngan 

antara ROIC dan WACC mengalam� pen�ngakatan selama l�ma tahun. Berdasarkan tabel 

6 mengena� besarnya perh�tungan k�nerja keuangan dengan metode EVA dar� tahun 2010 s/

d tahun 2014, nampak bahwa pada tahun 2010 ROIC sebesar 39,09  WACC sebesar 35,68% 

dan k�nerja keuangan dengan metode EVA sebesar Rp. 31.121.484. Kemud�an pada tahun 

2011 ROIC sebesar 39,27%, WACC sebesar 36,3% dan k�nerja keuangan dengan metode EVA 

sebesar Rp.29.553.653. Tahun 2012 ROIC sebesar 36,65%, WACC sebesar 33,67% dan k�nerja 

keuangan dengan metode EVA sebesar Rp.38.854.938. Selanjutnya untuk tahun 2013 ROIC 

sebesar 37,46%, WACC sebesar 34,1% dan k�nerja keuangan dengan metode  EVA sebesar 

Rp.48.389.460. Sedangkan untuk tahun 2014 ROIC sebesar 27,85%, WACC sebesar 25,3% dan 

k�nerja keuangan dengan metode EVA sebesar Rp.49.381.499. Mengalam� pen�ngkatan selama 

l�ma tahun. Berdasarkan tabel 6, perh�tungan pen�ngkatan k�nerja dengan metode EVA  dapat 

d�saj�kan beberapa evaluas� ya�tu sebaga� ber�kut: Dar� has�l anal�s�s k�nerja keuangan dengan 

metode EVA, yang menunjukkan bahwa rata-rata k�nerja keuangan perusahaan dengan metode 

EVA nampak bahwa k�nerja keuangan perusahaan rata-rata pertahun sebesar Rp.39.460.206.

Perlu d�cermat� walaupun n�la� nom�nalnya terus men�ngkat, tetap� berdasarkan has�l 

perh�tungan menunjukkan prosentase perkembangan Return On Invesment Capital ( ROIC ), 

ya�tu kemampuan modal �nvestas� dalam menghas�lkan laba dar� tahun 2010 sampa� tahun 2014 

terus menerus mengalam� penurunan. Kond�s� �n� dapat d�l�hat dar� has�l perh�tungan n�la� ROIC, 

pada tahun 2010 sebesar 39,09 %, tahun 2011 (39,27 %), tahun 2012 (36,65 %), tahun 2013 

(37,46 %) dan pada tahun 2014 sebesar 27,85 %. N�la� ROIC tert�ngg� d�capa� pada tahun 2010 

dan dengan n�la� terendah pada tahun 2014 sebesar 27,85 %. Has�l �n� menunjukkan bahwa 

kemampuan modal �nvestas� dalam menghas�lkan laba dar� tahun 2010 sampa� dengan tahun 

2014 terus mengalam� penurunan, �n� berart� �nvestas� semak�n besar tap� kemampuan untuk 

menghas�lkan laba menurun. Salah satu faktor penyebab ak�bat terjad�nya penurunan n�la� ROIC 

karena prosentase pen�ngkatan pendapatan leb�h rendah dar� prosentase pen�ngkatan b�aya usaha 

d�keluarkan oleh PT BPR Maha Bhoga Marga.

Keb�jakan terhadap anggaran belanja perlu d�lakukan secara berhat�-hat�, dengan melakukan 

ef�s�ens� b�aya operas�onal dan penetapan anggaran b�aya berdasarkan skala pr�or�tas terutama 

b�aya tetap. Per�laku b�aya tetap adalah semak�n t�ngg� b�aya tetap maka Operating Leverage 

semak�n t�ngg� pula. Hal �n� akan men�ngkatkan res�ko f�nans�al perusahaan, apab�la terjad� 

penurunan penjualan akan d��kut� oleh penurunan laba jauh leb�h besar d�band�ngkan dengan 

prosentase penurunan penjualan. Ef�s�ens� anggaran b�aya operas�onal dengan tetap menjaga 

kese�mbangan antara kebutuhan/kepent�ngan karyawan d�satu p�hak dengan kepent�ngan 

perusahaan. Upaya-upaya untuk tetap menjaga suasana dan l�ngkungan kerja kondus�f seh�ngga 

produkt�v�tas kerja tetap dapat d�pertahankan malahan men�ngkat.
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V. PENUTUP 

A. Kesimpulan

1.  Has�l anal�s�s ROIC dengan WACC  menunjukkan bahwa t�ngkat return dar� jumlah modal 

yang d��nvestas�kan rata-rata pertahun sebesar 36,06% sedangkan t�ngkat b�aya modal rata-

rata tert�mbang sebesar 33,01% pertahun,dengan n�la� pos�t�f.

2.  Return On Invesment Capital ( ROIC ), ya�tu kemampuan modal �nvestas� dalam menghas�lkan 

laba dar� tahun 2010 sampa� tahun 2014 terus menerus mengalam� penurunan. Kond�s� �n� 

dapat d�l�hat dar� has�l perh�tungan n�la� ROIC, pada tahun 2010 sebesar 39,09 %, tahun 

2011 (39,27 %), tahun 2012 (36,65 %), tahun 2013 (37,46 %) dan pada tahun 2014 sebesar 

27,85 %. N�la� ROIC tert�ngg� d�capa� pada tahun 2010 dan dengan n�la� terendah pada tahun 

2014 sebesar 27,85 %. Has�l �n� menunjukkan bahwa kemampuan modal �nvestas� dalam 

menghas�lkan laba dar� tahun 2010 sampa� dengan tahun 2014 terus mengalam� penurunan, 

�n� berart� �nvestas� semak�n besar tap� kemampuan untuk menghas�lkan laba menurun.

3. Dar� has�l anal�s�s k�nerja keuangan dengan metode EVA,  menunjukkan bahwa rata-rata 

k�nerja keuangan perusahaan dengan menggunakan metode EVA  rata-rata pertahun sebesar 

Rp.39.460.206,- dengan n�la� pos�t�p. Dengan menggunakan pendekatan EVA (EconomicVallue 

Added) p�hak menejemen PT. BPR Maha Bhoga Marga  memperhat�kan has�l perkembangan 

pergerakan n�la� dar�  ROIC dan WACC seh�ngga n�la� tambah ekonom� dar� k�nerja keuangan 

terus dapat d�pantau.

B. Saran-Saran

1. PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal� perlu men�ngkatkan laba,melalu� pen�ngkatan k�nerja 

penjualan,  dengan adanya pen�ngkatan laba perusahaan maka akan dapat berpengaruh pos�t�f 

terhadap pen�ngkatan n�la� ROIC dan pengendal�an res�ko keuangan. 

2. PT. BPR Maha Bhoga Marga d� Bal� perlu men�ngkatkan laba dengan men�ngkatkan ef�s�ens� 

b�aya operas�onal perusahaan dan anggaran b�aya berdasarkan skala pr�or�tas terutama 

pengendal�an b�aya tetap. 

3. Pengukuran k�nerja keuangan perusahaan menggunakan pendekatan dengan metode 

EVA,selalu beror�entas� dan fokus terhadap pen�ngkatan n�la� ROIC dan penurunan WACC. 

Art�nya p�hak Manajemen PT. BPR Maha Bhoga Marga perlu menggunakan pendekatan 

EVA (EconomicValue Added) samb�l memperhat�kan has�l perkembangan n�la� ROIC dan 

WACC selama l�ma tahun sebelumnya dengan memperba�k� semua aspek keuangan secara 

menyeluruh. 
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