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MOTTO  

“ Maka sesungguhnya bersama kesulitan ada kemudahan, Sesungguhnya 

bersama kesulitan ada kemudahan “ 

(Q.S Al-Insyirah, 94:5-6) 

 

“Tidak ada kesuksesan tanpa kerja keras. Tidak ada keberhasilan tanpa 

kebersamaan. Tidak ada kemudahan tanpa doa.” 
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MUTYA KHAERUNNISA. 2024. Analisis Kinerja Keuangan Dengan 
Menggunakan Metode Economic Value Added  (EVA) dan Financial Value 
Added  (FVA) Pada PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk. Periode 
2017-2022. Skripsi. Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis 
Universitas Muhammdiyah Makassar. Dibimbing oleh: Asri Jaya dan Nurlina 

Penelitian ini bertujuan mengetahui kinerja keuangan PT. Gowa Makassar 
Tourism Development Tbk. Periode 2017-2022 diukur menggunakan metode ini 
Economic Value Added  (EVA) dan Financial Value Added  (FVA). Populasi dalam 
penelitian adalah seluruh data laporan keuangan PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk. sedangkan sampel dalam penelitian ini adalah laporan posisi 
keuangan dan laporan laba rugi periode 2017-2022. Teknik pengumpulan data 
yang digunakan yaitu teknik dokumentasi. Data yang dikumpulkan dianalisis 
dengan menggunakan perhitungan Economic Value Added  (EVA) dan Financial 
Value Added  (FVA). Hasil dalam penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja 
keuangan PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk. Periode 2017-2022 
diukur dengan menggunakan metode Economic Value Added  (EVA) memperoleh 
hasil yang positif, artinya PT. Gowa Makassar Tourism Development mampu 
menciptakan nilai tambah ekonomis. Kinerja keuangan PT. Gowa Makassar 
Tourism Development Tbk. Periode 2017-2022 diukur dengan menggunakan 
metode Financial Value Added  (FVA) memperoleh hasil nilai yang positif. Artinya 
PT. Gowa Makassar Tourism Development mampu menciptakan nilai tambah 
finansial, dan dikatakan PT. Gowa Makassar Tourism Development memiliki 
kinerja yang baik.  

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Economic Value Added  (EVA), dan Financial 
Value Added  (FVA) 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ABSTRACT 



 

xiv 
 

MUTYA KHAERUNNISA. 2024. Financial Performance Analysis Using 
Economic Value Added  (EVA) and Financial Value Added  (FVA) Methods at 
PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk. Period 2017-2022. Thesis. 
Department of Management, Faculty of Economics and Business, 
Universitas Muhammdiyah Makassar. Supervised by: Asri Jaya and Nurlina 

This study aims to determine the financial performance of PT Gowa Makassar 
Tourism Development Tbk. Period 2017-2022 measured using Economic Value 
Added  (EVA) and Financial Value Added  (FVA) methods. The population in this 
study is all financial statement data of PT Gowa Makassar Tourism Development 
Tbk. while the sample in this study is the financial position report and income 
statement for the period 2017-2022. The data collection technique used is the 
documentation technique. The data collected was analyzed using the calculation 
of Economic Value Added  (EVA) and Financial Value Added  (FVA). The results 
in this study indicate that the financial performance of PT Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk. Period 2017-2022 measured using the Economic Value Added  
(EVA) method obtained positive results, meaning that PT. Gowa Makassar 
Tourism Development is able to create economic added value. The financial 
performance of PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk. Period 2017-2022 
measured using the Financial Value Added  (FVA) method obtained positive 
results. This means that PT. Gowa Makassar Tourism Development is able to 
create financial added value, and it is said that PT. Gowa Makassar Tourism 
Development has good performance. 

Keywords: Financial Performance, Economic Value Added  (EVA), and Financial 
Value Added  (FVA). 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Sistem perekonomian di indonesia akan terus mengalami kemajuan dan 

perkembangan seiring berjalannya waktu, beriringan dengan meningkatnya 

tantangan dan persaingan pasar. Setiap perusahaan yang ada mestinya akan 

dituntut untuk dapat bersaing dengan berbagai perusahaan baik perusahaan 

yang berdiri dari dalam  negeri maupun perusahaan yang berasal dari luar 

negeri dan berkembang di Indonesia. Disaat sekarang ini perusahaan asing 

sudah banyak yang berkembang di Indonesia yang disebabkan karena semakin 

menipisnya batasan antar Negara.  Hal ini membuat suatu perusahaan harus 

terus meningkatkan  kekayaan dari pemegang sahamnya. Pengukuran kinerja 

keuangan perusahaan diperlukan untuk kepentigan keberhasilan dalam 

mencapai tujuan tersebut. 

  Analisis kinerja keuangan merupakan proses perhitungan rasio dari 

data keuangan perusahaan yang digunakan untuk memprediksi dimasa yang 

akan datang, sedangkan dari perspektif manajemen analisis laporan keuangan 

digunakan untuk membantu mengantisipasi keadaan dimasa yang akan datang 

dan yang lebih penting sebagai titik tumpu untuk perencanaan tindakan yang 

akan memberi pengaruh pada kejadian dimasa yang akan datang. Dari 

Informasi yang diperoleh dari analisis laporan keuangan dapat  diketahui 

apakah perusahaan sedang maju atau akan mengalami kesulitan akan 

keuangan. 

PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk, merupakan salah satu 

perusahaan yang bergerak pada bidang investasi dan pengembangan real 
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estate,dan property. Perusahaan ini beroperasi di kota Makassar, propinsi 

Sulawesi Selatan. PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk memiliki 

tujuan usaha yaitu mengembangkan kawasan Tanjung Bunga untuk 

menjadikan kawasan perkotaan (township) wisata pantai yang berkualitas, 

ramah lingkungan dan nyaman untuk hunian, berekreasi, bekerja serta 

menguntungkan bagi pemegang saham, investor, pemerintah daerah, dan 

masyarakat. Kegiatan utama PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk 

yaitu mengembangkan kawasan parawisata, bisnis, komersil, dan pemukiman 

di kota Makassar dan kabupaten Gowa, Provinsi Sulawesi Selatan. PT. Gowa 

Makassar Tourism Development Tbk sendiri memulai kegiatannya untuk 

beroperasi secara komersial pada tahun 1997, dan produk dari PT. Gowa 

Makassar Tourism Development Tbk antara lain berupa lahan siap bangun, 

rumah hunian dan tanah, serta taman rekreasi dan restoran. 

Berbicara dengan seberapa pentingnya masalah pengukuran kinerja 

keuangan, maka hal ini perlu diterapkan pada perusahaan PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk, yaitu sebuah perusahaan yang bergerak dalam 

bidang properti, yang dimana cara mengukur kinerja keuangan perusahaanya 

dengan menggunakan analisis rasio keuangan. 

Alat yang digunakan untuk mengukur dan menilai kinerja keuangan 

pada umumnya dengan menggunakan rasio financial yang terdiri dari rasio 

likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas dan rasio profitabilitas. Pada 

penilaian kinerja keuangan pada umumnya diukur dengan menggunakan 

analisis rasio keuangan selama satu periode. Penilaian berdasarkan rasio 

keuangan ini sangat bergantung pada metode yang digunakan dalam 

menyusun suatu laporan keuangan perusahaan,sehingga dapat terlihat kinerja 
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keuangan perusahaan baik dan meningkat,yang dimana seharusnya kinerja 

tidak mengalami peningkatan ataupun penurunan. 

Berdasarkan permasalahan tersebut, maka dikembangkanlah metode 

pengukuran kinerja keuangan berbasis nilai atau value sebagai alternatif agar 

dapat menunjukkan seluruh komponen harapan keuntungan yang terukur 

dalam biaya modal. Pengukuran kinerja keuangan yang digunakan yaitu 

dengan pengukuran berdasarkan nilai tambah (Value Added) yang terdiri dari 

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

Value Added  (EVA) Atau nilai tambah ekonomis adalah metode manajemen 

keuangan untuk mengukur laba perusahaan yang menyatakan bahwa 

kesejahteraan hanya dapat tercipta jika perusahaan mampu memenuhi semua 

biaya operasi dan biaya modal. Financial Value Added  (FVA) merupakan 

metode baru dalam mengukur kinerja dan nilai tambah perusahaan, dimana 

metode ini mempertimbangkan kontribusi dari fixed asset dalam menghasilkan 

laba bersih perusahaan. 

Berkaitan dengan uraian tersebut, maka berikut diuraikan laporan 

keuangan mengenai perkembangan total aktiva (total assets) dan laba bersih 

(Net Profit) yang diambil dalam laporan keuangan PT. Gowa Makassar Tourism 

Development Tbk yaitu laporan neraca dan laporan perhitungan laba bersih dari 

tahun 2017-2022 seperti pada table berikut. 
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Table 1.1 Data Laporan Keuangan PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk periode 2017-2022 

Tahun Total Aset 
(Miliar Rp) 

Perubahan 
(%) 

Laba Operasi Bersih 
(Miliar Rp) 

Perubahan 
(%) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

1.242,7 

1.252,9 

1.107,5 

987,3 

1.072,9 

1,160,9 

 

 

0,8 

-11,6 

-10,9 

8,7 

11,2 

 

68,803 

62,042 

69,515 

105,498 

27,042 

9,388 

 

 

-9,82 

 

12,04 

 

51,76 

 

-74,36 

 

-65,28 

Sumber : www.idx.co.id 

Dapat dilihat pada table tersebut, bahwa laba bersih (Net Profit) PT. 

Gowa Makassar Tourism Development Tbk dari tahun 2017-2022 mengalami 

fluktuasi. Pada tahun 2018-2019 laba bersih perusahaan mengalami 

penurunan sebesar (-3%).  Pada tahun 2019-2020 laba bersih perusahaan 

mengalami kenaikan sebesar 51,76% kenaikan laba bersih ini sejalan dengan 

penurunan total asset serta bagian rugi dari entitas asosiasi PT Tribuana Jaya 

Raya (TJR) di mana perseroan memiliki 45,21%21 melalui anak perusahaan 

PT Kenanga Elok Asri (KEA). Namun pada tahun 2021-2022  laba bersih 

mengalami penurunan Hal ini dipengaruhi oleh peningkatan pendapatan dan 

penurunan beban usaha. 

Penelitian kali ini penulis mengukur kinerja keuangan perusahaan 

dengan menggunakan metode Economic Value Added  (EVA) dimana EVA 

sebagai pengukur kinerja dapat mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

menciptakan nilai tambah. Selain itu EVA merupakan alat ukur kinerja yang 

memuat total factor kinerja karena memasukkan semua unsur dalam laporan 
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laba/rugi dan neraca perusahaan. EVA atau nilai tambah ekonomis adalah 

metode manajemen keuangan untuk mengukur laba ekonomi suatu 

perusahaan yang menyatakan bahwa kesejahteraan hanya bisa tercipta jika 

perusahaan mampu memenuhi semua biaya operasi dan biaya modal (Amin, 

2015).  

Financial Value Added  (FVA) dapat menjadi dasar bagi investor untuk 

mengetahui seberapa besar nilai tambah yang dihasilkan perusahaan yang 

tidak dapat investor ketahui jika hanya mengandalkan rasio keuangan. 

Economic Value Added  dan Financial Value Added  sebagai indikator tentang 

adanya penambahan nilai dari suatu investasi. Jika Economic Value Added  dan 

Financial Value Added  bernilai positif menandakan bahwa manajemen 

perusahaan telah berhasil menciptakan nilai tambah ekonomis bagi 

perusahaan. Akan tetapi, jika Economic Value Added  dan Financial Value 

Added  bernilai negatif menandakan bahwa tidak terjadi proses pertambahan 

nilai ekonomis perusahaan. 

Berdasarkan penjelasan diatas, penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian tentang  “Analisis Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan Metode 

Economic Value Added  (FVA) dan Financial Value Added  (FVA) Pada PT. 

Gowa Makassar Tourism Development Tbk. Periode 2017-2022” 

B. Rumusan Masalah 

Adapun perumusan masalah pada penelitian ini adalah “Bagaimana 

kinerja keuangan PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk jika diukur 

dengan menggunakan Economic Value Added  (EVA) dan Financial Value 

Added  (FVA) periode tahun 2017-2022” 
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C. Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan penelitian yang hendak dicapai dalam penelitian ini 

adalah untuk mengetahui kinerja keuangan PT. Gowa Makassar Tourism 

Development Tbk dengan menggunakan metode Economic Value Added  

(EVA) dan Financial Value Added  (FVA) periode tahun 2017-2022. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan masukan 

di bidang manajemen keuangan khususnya dalam menganalisis kinerja 

keuangan. Selain itu penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai 

acuan bagi peneliti selanjutnya. Dan juga bagi peneliti, penelitian ini dapat 

digunakan sebagai sarana untuk menelaah sejauh mana fungsi 

pengetahuan yang telah diperoleh dibandingkan dengan penerapan ilmu 

dan prakteknya 

2. Manfaat Praktis 

Manfaat praktis dari penelitian ini adalah sebagai bahan literatur 

dalam pengambilan keputusan untuk melihat kondisi perusahaan 

kedepannya, serta sebagai bahan masukan dan pertimbangan bahwa tidak 

hanya rasio akan tetapi dengan metode Economic Value Added  dan 

Financial Value Added  juga dapat digunakan sebagai indikator dalam 

mengukur kinerja keuangan.
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BAB II  

TINJAUAN PUSTAKA 

A. Tinjauan Teori 

1. Kinerja Keuangan 

a. Pengertian Kinerja Manajemen 

Kinerja keuangan adalah gambaran suatu pencapaian penerapan 

suatu kegiatan atau program dalam mewujudkan visi, misi, tujuan, dan 

sasaran organisasi. Menurut (Rudianto, 2013a) Kinerja Keuangan 

merupakan hasil atau prestasi yang telah dicapai oleh manajemen 

perusahaan dalam menjalankan fungsinya mengelola asset secara efektif 

oleh manajemen perusahaan dalam menjalankan fungsinya mengelola 

asset secara efektif selama periode tertentu atau secara sederhana, 

kinerja adalah “Prestasi Kerja”. Kinerja dapat pula diartikan “hasil kerja” 

dari seseorang atau kelompok dalam organisasi. 

Kinerja keuangan perusahaan merupakan satu diantara 

banyaknya dasar dasar penilaian kondisi keuangan pada perusahaan 

yang dilakukan berdasarkan analisa terhadap rasio keuangan 

perusahaan. (Munawir, 2014) Kinerja keuangan adalah suatu analisis 

yang dilakukan untuk melihat sejauh mana kemampuan suatu 

perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan 

pelaksanaan keuangan secara baik dan benar. Dari pengertian yang 

dikemukakan oleh dua ahli tersebut dapat kita simpulkan bahwa kinerja 

keuangan merupakan suatu deskripsi kondisi keuangan yang diuji 

menggunakan analisis tertentu. 
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Penjelasan beberapa para ahli tersebut pula dapat diketahui 

bahwa kinerja keuangan adalah suatu penilaian kondisi keuangan yang 

dapat digunakan sebagai pondasi dalam pengambilan keputusan. Ada 

beberapa standar yang sering digunakan untuk menilai kinerja keuangan 

suatu perusahaan, di mana masing- masing memiliki spesifikasi yang 

berbeda dan peranan dengan kegunaan tertentu. Ukuran kinerja tersebut 

dapat dipilih menjadi beberapa kelompok seperti Rasio Profitabilitas, 

Rasio Aktivitas, Rasio Likiuditas. 

b. Tujuan Kinerja Keuangan 

Menurut (Risalatin, 2022). Ada beberapa tujuan penilaian kinerja 

perusahaan, yang dapat diuraikan sebagai berikut:  

1) Untuk mengetahui tingkat rentabilitas atau profitabilitas. Dengan 

mengetahui hal ini maka dapat menunjukkan kemampuan perusahaan 

untuk menghasilkan laba selama periode tertentu 

2) Untuk mengetahui tingkat likuiditas. Dengan mengetahui hal ini dapat 

menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memperoleh kewajiban 

keuangannya yang harus segera dipenuhi atau kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi keuangannya pada saat ditagih. 

3) Untuk menegetahui tingkat solvabilitas. Dengan mengetahui hal ini 

dapat menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban keuangannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasi baik 

kewajiban keuangan jangka pendek maupun jangka panjang. 

4) Untuk mengetahui tingkat stabilitas usaha. Dengan mengetahui hal ini 

dapat menunjukkan kemampuan perusahaan untuk melakukan 

usahanya dengan stabil, yang diukur dengan mempertimbangkan 
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kemampuan perusahaan untuk membayar beban bunga atas 

hutanghutangnya termasuk membayar kembali pokok hutannya tepat 

pada waktunya serta kemampuan membayar deviden secara 

teraturkepada para pemegang saham tanpa mengalami hambatan 

atau krisis keuangan. 

2. Laporan Keuangan 

Laporan keuangan disusun dengan tujuan untuk memberikan 

laporan informasi perusahaan secara berkala. Manajemen perlu mengetahui 

bagaimana perkembangan investasi dalam perushaan dan hasil-hasil yang 

telah dicapai selama kurun waktu yang telah diamati. Laporan keuangan 

mempunyai karakter historis dan menyeluruh. Laporan keuangan terdiri atas 

data yang merupakan kombinasi antara fakta yang telah diperoleh, prinsip-

prinsip dan kebiasaan-kebiasaan dalam akuntansi dan pendapat pribadi 

(personal judgement).  

a. Pengertian Laporan Keuangan 

Laporan keuangan adalah laporan yang berisikan informasi-

informasi yang menuliskan keadaan keuangan perusahaan secara 

periodik. Hal yang dikemukakan kemudian dianalisis sehingga dapat 

diketahui keadaan dan kedudukan perusahaan saat itu. Selain itu, 

laporan keuangan juga akan menetapkan langkah apa yang akan 

dilakukan selanjutnya untuk kelangsungan perusahaan, dengan melihat 

berbagai masalah yang ada baik itu kelemahan dan kelebihan yang 

dimiliki. 

Laporan keuangan adalah laporan tertulis yang merupakan bentuk 

dari pemikiran secara wajar mengenai posisi keuangan, kinerja, arus 
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dalam rangka menciptakan keputusan ekonomi serta menunjukkan 

pertanggungjawaban manajemen atas penggunaan sumber daya yang 

ada (Wardiyah, 2017). Sedangkan menurut (Kasmir, 2019) Laporan 

keuangan adalah laporan yang memaparkan kondisi keuangan suatu 

perusahaan pada saat ini atau dalam suatu periode tertentu. Dari 

penjelasan tersebut mengisyaratkan laporan keuangan bagi suatu 

perusahaan sangatlah amat penting karena berisikan informasi kondisi 

keuangan suatu perusahaan dalam suatu periode tertentu sebagai dasar 

untuk membuat suatu keputusan ekonomi. 

Laporan keuangan adalah dua daftar yang disusun oleh akuntan 

pada akhir periode untuk suatu perusahaan. Kedua daftar itu adalah 

daftar neraca atau daftar posisi keuangan dan daftar pendapatan atau 

daftar laba rugi. Yang pada waktu akhir-akhir ini sudah menjadi kebiasaan 

bagi perseroan-perseroan untuk menambahkan daftar yang ketiga yaitu 

daftar laba yang tidak dibagikan (laba ditahan). (Munawir, 2014) 

Beberapa pengertian tersebut, kesimpulan yang dapat diambil 

penulis mengenai pengertian laporan keuangan yaitu laporan keuangan 

merupakan informasi tentang kondisi keuangan suatu perusahaan dalam 

periode tertentu yang dapat digunakan oleh pihak-pihak yang 

berkepentingan untuk menilai kinerja suatu perushaan. 

b. Tujuan Laporan Keuangan 

Laporan keuangan bertujuan untuk memberikan informasi 

keuangan suatu perusahaan pada periode tertentu. Laporan keuangan 

juga dapat disusun secara tiba-tiba ataupun secara berkala sesuai 

dengan kebutuhan perusahaan. Laporan keuangan dapat memberikan 
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informasi keuangan kepada berbagai pihak yang membutuhkan mau itu 

pihak di dalam perusahaan ataupun diluar perusahaan. Berikut adalah 

beberapa tujuan dari pembuatan dan penyusunan laporan keuangan 

(Kasmir, 2019) yaitu: 

1) Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah aktiva (harta) yang 

dimiliki perusahaan saat ini; 

2) Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah kewajiban dan modal 

yang dimiliki perusahaan pada 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. 

c. Keterbatasan Laporan Keuangan 

Laporan keuangan yang belum dapat dikatakan menggambarkan 

keadaan keuangan perusahaan secara keseluruhan. Hal ini ditimbulkan 

adanya faktor-faktor yang belum atau tidak tercatat dalam laporan 

keuangan tersebut. Seperti adanya kontrak-kontrak penjualan dan 

pembelian yang telah disetujui, atau pesanan yang tidak dapat 
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dipengaruhin namun belum dilaporkan dalam laporan keuangan pada 

periode tersebut. Kemudian, ada hal-hal yang tidak dapat diutarakan 

dalam angka-angka seperti reputasi, prestasi manajernya, dan lainnya. 

Oleh karena itu, setiap laporan keuangan yang disusun pastinya memiliki 

keterbatasan tertentu. Berikut ini adalah beberapa keterbatasan laporan 

keuangan yang dimiliki perusahaan. (Kasmir, 2019) : 

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 satu pihak tertentu saja 

3) Proses penyusunan tidak terlepas dari taksiran-taksiran dan 

pertimbangan-pertimbangan tertentu 

4) Laporan keuangan bersifat konservatif dalam menghadapi situasi 

ketidakpastian. 

5) Laporan keuangan selalu berpegang teguh kepada sudut pandang 

ekonomi dalam memandang peristiwa-peristiwa yang terjadi bukan 

kepada sifat formalnya. 

Keterbatasan laporan keuangan tidak akan mengurangi arti nilai 

keuangan secara langsung, hal ini harus dilakukan agar dapat 

menunjukkan kejadian yang mendekati sebenarnya, meski perubahan 

berbagai kondisi dari benyak area terus terjadi.  

 

 

 

3. Economi Value Added (EVA) 
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a. Pengertian Economic Value Added  (EVA) 

EVA (Economic Value Added ) diperkenalkan oleh Stern Steward 

& Co, sebagai solusi atas kelemahan yang dimiliki oleh rasio keuangan. 

Economic Value Added  (EVA), sebagai alternatif ROI, adalah penilaian 

kinerja keuangan perusahaan yang mudah diintegrasikan dalam aktivitas 

sehari-hari karena semua pengurangan biaya dan kenaikan pendapatan 

ada dalam istilah EVA (pengurangan biaya dalam satu periode sama 

dengan kenaikan EVA dalam periode yang sama). EVA merupakan 

pengukiran kinerja keuangan berdasarkan nilai yang merefleksikan 

jumlah absolut dari nilai kekayaan pemegang saham yang dihasilkan, 

baik bertambah maupun berkurang setiap tahunnya.  

Menurut (Sarapi et al., 2022) merupakan perbedaan antara nilai 

laba operasi setelah pajak dengan total biaya modal, termasuk biaya 

modal ekuitas. EVA berdasarkan pada gagasan keuntungan ekonomis 

(juga dikenal sebagai penghasilan sisa/residual income) yang 

memaparkan bahwa kekayaan hanya diciptakan ketika sebuah 

perusahaan meliputi biaya operasi dan biaya modal. Nilai Tambah 

Ekonomis atau Economic Value Added  (EVA) merupakan salah satu cara 

yang digunakan mengukur kinerja operasional perusahaan tanpa 

mengabaikan kepentingan pemilik perusahaan. (Sarapi et al., 2022) 

Menurut (Yambat Maun, Zulfa Sonia, Nurjanah Ina, Febri, 2022) 

EVA adalah nilai yang ditambahkan oleh manajemen kepada pemegang 

saham selama satu tahun tertentu. Sedangkan menurut (Rr. Iramani & 

Erie Febrian, 2019) Economic Value Added  (EVA) adalah metode 

manajemen keuangan untuk mengukur laba ekonomi dalam suatu 
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perusahaan yang mengatakan bahwa keberhasilan hanya bisa terbentuk 

jika perusahaan bisa memenuhi seluruh biaya operasi dan biaya modal. 

EVA merupakan alat pengukur kinerja perusahaan, di mana kinerja 

perusahaan diukur dengan melihat selisih antara tingkat pengambilan 

modal dan biaya modal, lalu dikalikan dengan modal yang ada pada awal 

tahun (atau rata-rata selama 1 tahun bila modal tersebut digunakan dalam 

menghitung tingkat pengembalian modal)”(Rudianto, 2013) 

Pendapat tersebut dapat diberikan kesimpulan bahwa Economic 

Value Added  (EVA) adalah salah satu alat pengukuran keberhasilan 

suatu perusahaan dalam memajukan nilai tambah perusahaan. Dengan 

begitu Economic Value Added  (EVA) ditentukan oleh dua hal yaitu laba 

bersih operasi setelah pajak yang menggambarkan hasil pembentukan 

value dalam perusahaan dan tingkat biaya modal yang diartikan sebagai 

loyalitas yang diberikan dalam pembentukan value tersebut. 

b. Manfaat Economic Value Added  (EVA) 

Menurut (Rudianto, 2013) Perusahaan yang menggunakan EVA 

pada suatu saat akan menyadari bahwa EVA bukanlah sekedar alat 

pengukur kinerja, tetapi perusahaan juga harus mengubah cara kerjanya. 

EVA adalah:  

1) Pengukur kinerja keuangan yang langsung berhubungan secara 

teoritis dan empiris pada penciptaan kekayaan pemegang saham, di 

mana pengelolaan agar EVA lebih tinggi akan berakibat pada harga 

saham yang lebih tinggi pula. 
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2) Pengukuran kinerja yang memberikan solusi tepat, dalam artian bahwa 

EVA selalu menyakinkan para pemegang saham yang membuatnya 

menjadi satu-satunya matriks kemajuan keberlanjutan yang andal. 

3) Suatu kerangka yang mendasari sistem baru yang komprehensif untuk 

manajemen keuangan perusahaan yang membimbing semua 

keputusan, dari anggaran operasional tahunan sampai penganggaran 

modal, perencanaan strategik, akuisisi, dan investasi. 

4) Metode yang mudah sekaligus efektif untuk diajarkan bahkan pada 

pekerja yang kurang berpengalaman 

5) Metode ini merupakan pilihan utama dalam sistem kompensasi yang 

unik, di mana terdapat ukuran kinerja perusahaan yang benar-benar 

menyatukan kepentingan manajer dengan kepentingan pemegang 

saham, dan menyebabkan manajer berpikir serta bertindak seperti 

pemilik 

6) Suatu kerangka yang dapat digunakan untuk mengkomunikasikan 

tujuan dan pencapaiannya pada investor, dan investor dapat 

menggunakan EVA untuk mengidentifikasi perusahaan mana yang 

mempunyai prospek kinerja lebih baik dimasa mendatang 

7) Lebih penting lagi, EVA merupakan suatu system internal corporate 

governance yang memotivasi semua manajer dan pegawai untuk 

bekerja sama lebih erat dan penuh antusias demi menghasilkan kinerja 

terbaik yang mungkin bisa dicapai 

c. Keunggulan dan Kelemahan Economic Value Added  (EVA) 

Penjelasan tentang EVA sebagai alat penilai kinerja perusahaan, 

diketahui beberapa nilai unggul EVA dibandingkan ukuran kinerja 
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konvensional lainnya. Menurut (Rudianto, 2013) ada beberapa 

keunggulan yang dimiliki EVA antara lain: 

1) EVA dapat menyelaraskan tujuan manajemen dan kepentingan 

pemegang saham di mana EVA digunakan sebagai ukuran operasi 

dari manajemen yang mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam 

menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham atau investor. 

2) EVA memberikan pedoman bagi manajemen untuk meningkatkan laba 

operasi tanpa tambahan dana/modal, mengeksposur pemberian 

pinjaman (piutang), dan menginvestasikan dana yang memberikan 

imbalan tinggi. 

3) EVA merupakan sistem manajemen keuangan yang dapat 

memecahkan semua masalah bisnis, mulai dari startegi dan 

pergerakannya sampai keputusan sehari-hari. 

Selain memiliki keunggulan, tentunya EVA juga memiliki beberapa 

kelemahan yang belum dapat ditutupi (Rudianto, 2013), antara lain : 

1) Sulit menentukan biaya modal yang benar-benar akurat, khususnya 

biaya modal sendiri. Dalam perusahaan go public biasanya mengalami 

kesulitan ketika melakukan perhitungan sahamnya. 

2) Analisis EVA hanya mengukur faktor kuantitatif saja, sedangkan untuk 

mengukur kinerja perusahaan secara optimal, perisahaan harus diukur 

berdasarkan faktor kuantitatif dan kualitatif. 

d. Perhitungan Economic Value Added  (EVA) 

Dalam menghitung EVA, menurut (Rudianto, 2013) diperlukan 

suatu rumusan mengenai bagaimana sebaiknya mengukur laba operasi, 

bagaimana mengukur modan dan bagaimana menentukan biaya 
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penggunaan modal. Adapun rumusan untuk menghitung EVA adalah 

sebagai berikut. 

EVA = NOPAT – Capital Charge 

Keterangan : 

NOPAT : Net Operating Profit After Tax 

Capital Charge : Invested Capital x Cost Of Capital 

Menurut (Suratno, 2020) mengatakan bahwa adapun langkah-

langkah dalam menghitung EVA yaitu sebagai berikut: 

1) Menghitung NOPAT (Net Operating Profit After Tax) 

NOPAT adalah laba bersih operasi perusahaan setelah pajak. NOPAT 

merupakan jumlah laba yang didapat dari operasi setelah pajak tetapi 

sebelum membiayai biaya-biaya dan memasukkan pembukuan yang 

bukan tunai atau jumlah laba yang tersedia untuk memberikan 

pengembalian tunai kepada semua penyediaan dana untuk modal 

perusahaan. adapun perthitungan NOPAT sebagai berikut: 

 

 

NOPAT = EBIT (1−TAX) 

Dimana : 

EBIT : Earning Before Interest And Tax 

Tax : Pajak 

2) Menghitung Invested Capital (Modal yang Diinvestasikan) 

Invested Capital adalah jumlah seluruh keuangan perusahaan, 

terlepas dari kewajiban jangka pendek, passive tidak menanggung 

bunga (non interst bearing liabilieties) seperti utang, upah yang akan 
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jatuh tempo, dan pajak yang akan jatuh tempo. Modal yang 

diinvestasikan sama dengan jumlah ekuitas pemegang saham dan 

kewajiban jangka panjang. Atau Invested Capital adalah biaya rill yang 

harus dikeluarkan perusahaan untuk mendapatkan dana atau modal 

sendiri yang dijadikan jaminan hutang. Adapun perhitungan Invested 

Capital sebagai berikut : 

IC = (Total Hutang dan Ekuitas)−hutang jangka pendek  

3) Menghitung WACC (Weighted average Cost Of Capital) 

WACC adalah rata-rata tertimbang dari berbagai modal biaya khusus 

pada saat tertentu. Biaya modal rata-rata tertimbang dihitung dengan 

cara menjumlahkan biaya modal proporsional dari setiap jenis modal 

yang digunakan perusahaan untuk berinvestasi (Rudianto, 2013). 

Adapun perhitungan WACC sebagai berikut: 

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

Dimana untuk menghitung WACC suatu perusahaan perlu 

diperhitungkan sebagai berikut: 

 

a) Mengukur Tingkat Modal (D) 

Cara untuk mengetahui tingkat modal dari hutang diperoleh dari 

perbandingan antara total hutang dengan jumlah hutang dan 

ekuitas. Adapun perumusannya sebagai berikut: 

D = 
 Total Hutang

Total hutang dan total ekuitas
 

b) Menghitung Cost of debt (rd) 

Cost of debt atau biaya modal merupakan biaya kewajiban jangka 

panjang dan ekuitas pemegang saham yang ditimbang dengan 
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ukuran relatif. Diketahui dari perbandingan antara beban bunga 

dengan total hutang. Adapun perumusannya sebagai berikut: 

 rd = 
Beban Bunga

Total Hutang
 

c) Menghitung Tingkat Modal dan Ekuitas 

Cara untuk mengetahui tingkat modal dan ekuitas yaitu dengan 

membandingkan antara total ekuitas dan jumlah hutang dan 

ekuitas. Adapun perumusannya sebagai berikut: 

E = 
Total Ekuitas

Total Hutang dan Total Ekuitas
 

d) Menghitung Cost of Equity (re) 

Cost Of Equity adalah tingkatan pengembalian yang dikehendaki 

investor karena adanya ketidakpastian tingkat laba. Kewajiban 

membayar bunga dan pokok hutang membuat laba bersih 

perusahaan lebih bervariasi (naik turun) dari laba operasi, sehingga 

menyebabkan timbulnya tambahan risiko. Adapun perumusannya 

sebagai berikut: 

re = 
Laba Bersih  Setelah Pajak

Total Ekuitas
 

e) Menghitung Tingkat Pajak (Tax) 

Cara untuk mengetahui tingkat pajak yaitu dengan cara 

membandingkan beban pajak dengan laba sebelum pajak. Adapun 

perumusannya sebagai berikut: 

Tax = 
Beban Pajak

Laba bersih sebelum pajak
 

4) Menghitung Capital Charge (Beban Modal) 
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Capital Charge atau beban modal adalah biaya modal perusahaan 

yang dikalikan dengan rata-rata modal yang diinvestasikan” (Horngren, 

Charles T., Sundem, Gary L., Burgstahler David., 2014). Sedangkan 

menurut (Rudianto, 2013) “Biaya modal adalah biaya yang harus 

dibayar oleh perusahaan atas penggunaan dana untuk investasi yang 

dilakukan perusahaan, baik dana yang berasal dari utang maupun dari 

pemegang saham. Adapun rumus perhitungan Capital Charge sebagai 

berikut: 

Capital Charge = WACC x Invested Capital 

5) Menghitung EVA (Economic Value Added ) 

Adapun rumus EVA sebagai berikut: 

EVA = NOPAT – Capital Charge 

Atau 

EVA = NOPAT – (WACC x Invested Capital) 

Menurut (Rudianto, 2013) Hasil penilaian kinerja perusahaan dengan 

menggunakan ukuran EVA dapat dikelompokkan ke dalam 3 kategori 

yang berbeda, yaitu: 

a)  Nilai EVA > 0 atau EVA bernilai Positif 

Pada posisi ini berarti manajemen perusahaan telah berhasil 

menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan 

b) Nilai EVA = 0 

Pada posisi ini berarti manajemen perusahaan berada dalam titik 

impas. Perusahaan tidak mengalami kemunduran tapi sekaligus 

tidak mengalami kemajuan secara ekonomi 

c) Nilai EVA < 0 atau EVA bernilai negative 
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Pada posisi ini berarti tidak terjadi proses pertambahan nilai 

ekonomis bagi perusahaan, yaitu laba yang dihasilkan tidak dapat 

memenuhi harapan para kreditor dan pemegang saham 

perusahaan (investor). 

4. Financial Value Added  (FVA) 

a. Pengertian Financial Value Added  (FVA) 

Financial Value Added  (FVA) adalah selisih laba setelah pajak 

(NOPAT) dengan Equivalent depreciation yang telah dikurangi dengan 

penyusutan. Equivalent depreciation merupakan jumlah dari biaya yang 

sama dengan biaya penyusutan yang dimana sebenarnya diberikan pada 

perusahaan perdasarkan penerimaan output unutk investasi asset. 

Penyusutan adalah pembagian biaya aktiva yang diperoleh secara 

rasional dan sistematik selama masa manfaat dari aktiva yang 

bersangkutan. Perhitungan Financial Value Added  (FVA) dilakukan 

dengan memakai fixed assets sebagai alat ukur kinerja keuangan dan 

nilai tambah untuk perusahaan. Menurut (Rr. Iramani & Erie Febrian, 

2019) mengutarakan bahwa Financial Economic Value Added  atau dapat 

disingkat Financial Value Added  (FVA) merupakan alat ukur atau metode 

baru dalam mengukur kinerja dan nilai tambah perusahaan. Metode ini 

memperhitungkan kontribusi dari fixed asset dalam menghasilkan laba 

bersih perusahaan. 

b. Kelebihan Financial Value Added  (FVA)  

Hal yang dikemukakan oleh (Rr. Iramani & Erie Febrian, 2019) 

menyatakan bahwa kelebihan FVA disbanding EVA adalah sebagai 

berikut: 
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a) Jika di titik ulang konsep NOPAT, FVA melalui definisi Equivalent 

depreciation menggabungkan seluruh kontribusi asset bagi kinerja 

perusahaan, demikian juga opportunity cost dari pembiayaan 

perusahaan. penggabungan ini konsisten sepanjang umur proyek 

investasi 

b) FVA secara jelas menunjang kontribusi konsep value growth duration 

(durasi proses penciptaan nilai) sebagai entitas penambahan nilai. 

Entitas ini adalah hasil dari pengurangan nilai Equivalent depreciation 

akibat bertambah panjangnya umur asset dimana asset bisa terus 

berpartisipasi bagi kinerja perusahaan. dalam konsep EVA, proses ini 

tidak dijelaskan secara terperinci.  

c) FVA mengedepankan konsep Equivalent depreciation dan 

Accumulated Equivalent tampaknya lebih akurat menggambarkan 

financing cost. 

d) Dengan mendasar pada definisi FVA yang telah dikenal luas, FVA, 

memberikan solusi terhadap mekanisme kontrol dalam periode 

tahunan. Maka dari itu, FVA menjadi lebih bermanfaat sebagai alat 

kontrol. 

c. Kelemahan Financial Value Added  (FVA) 

Menurut (Rr. Iramani & Erie Febrian, 2019) Mengatakan bahwa 

dibanding EVA, FVA kurang praktis dalam memperhitungkan kejadian 

dimasa yang akan datang bilamana perusahaan (proyek) menjalankan 

investasi baru di tengah-tengah masa investasi yang diperhitunghkan. 

EVA akan mempertimbangkan situasi ini melalui peningkatan asset dan 

sumber daya yang terlibat didalam perusahan atau proyek tersebut. 
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d. Hubungan Financial Value Added  (FVA) dengan Keputusan 

Manajemen Keuangan 

Penilaian FVA sangat berpengaruh perusahaan dalam perannya 

untuk membuat keputusan-keputusan yang harus dilakukan oleh 

perusahaan. Ada tiga (3) keputusan dalam manajemen keuangan yang 

menjadi value drivers atau pertumbuhan penjualan terciptanya Financial 

Value Added  (FVA), yaitu : 

a) Operating Decision adalah suatu keputusan yang perusahaan harus 

ambil dalam menghasilkan tingkat penjualan dan mengelola biaya-

biaya yang timbul baik variable cost ataupun fixed cost sedemikian 

rupa sehingga menghasilkan operating profit margin bagi perusahaan. 

pertumbuhan tingkat penjualan (sales growth) merupakan indikator 

dari pertumbuhan perusahaan yang merupakan pertumbuhan 

penjualan bagi terciptanya Financial Value Added . Dengan sales 

growth yang naik dan income tax rate tertentu akan meningkatkan 

operating profit margin yang pada akhirnya Financial Value Added  

Diharapkan akan meningkat juga. 

b) Financial Decision Adalah suatu keputusan pembiayaan perusahaan 

dimana perusahaan harus menentukan sumber dana yang paling 

tepat, yang digambarkan oleh cost of debt yang ditanggung selama 

periode tertentu. Cost of Capital Ini kemudian menjadi faktor pembagi 

terhadap nilai income yang didapatkan. Artinya semakin rendah cost 

of capital yang ditanggung oleh perusahaan maka semakin besar nilai 

per 1 sen uang yang akan didapatkan oleh perusahaan. maka nilai 

FVA akan semakin besar. 
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c) Investment desiciation adalah keputusan manajemen terhadap pilihan-

pilihan investasi yang sepantasnya harus bisa memaksimalkan nilai 

perusahaan. proses pemilihan penggantian investasi harus 

memikirkan dengan matang sumber-sumber pendanaan yang terlibat, 

karena akan berdampak pada komposisi working capital dan fixed 

capital yang merupakan komponen pengubah nilai dalam konteks 

pengukuran FVA. Manajemen harus bisa memaksimalkan 

pengelolaan working capital dan fixed capital yang besar akan 

menciptakan tanggungan cost of capital yang lebih besar lagi bagi 

untuk perusahaan. ini juga akan menurunkan nilai FVA,karena TR 

menjadi besar. 

e. Perhitungan Financial Value Added  (FVA) 

Secara sistematis pengukuran FVA dapat diketahui sebagai berikut: 

FVA = NOPAT – (ED−D) 

Dimana : 

FVA = Financial Value Added  

NOPAT = Net Operating Profit After Tax 

ED – D = Equivalent depreciation – Depreciation 

Adapun langkah-langkah dalam menghitung FVA (Financial Value 

Added ) yaitu sebagai berikut (Rr. Iramani & Erie Febrian, 2019): 

a) Menghitung NOPAT 

Net Operating Profit After Tax (NOPAT) atau laba bersih setelah pajak 

merupakan sejumlah laba perusahaan yang akan dihasilkan jika 

perusahaan tersebut tidak memiliki utang dan memiliki asset Financial. 

NOPAT juga merupakan jumlah laba yang didapat dari operasi setelah 
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pajak tetapi sebelum membiayai biaya-biaya dan dimasukkan ke 

dalam pembukuan yang bukan tunai atau jumlah laba yang tersedia 

untuk memberikan pengembalian tunai kepada semua penyediaan 

dana untuk modal perusahaan. berikut penghitungan NOPAT:  

NOPAT = EBIT (1−Tax) 

Dimana : 

EBIT= Earning Before Interest And Tax 

Tax = Pajak 

b) Menghitung Total Resources 

Total Resources (TR) adalah total sumber dana (capital) 

perusahaan,yang terdiri atas Long Term Debt (Hutang Jangka 

Panjang) dan total Equity (total ekuitas). Berikut rumus menghitung 

Total Resources: 

TR = d + e 

Dimana : 

d = hutang jangka panjang 

e = total ekuitas 

c) Menghitung WACC (Weighted Average Cost Of Capital) 

WACC adalah rata-rata pertimbangan dari berbagai modal biaya 

khusus pada saat tertentu. Biaya modal rata-rata yang ditimbang 

dihitung dengan cara menjumlahkan biaya modal proporsional dari 

setiap jenis modal yang digunakan perusahaan untuk berinvestasi 

(Rudianto, 2013). Adapun perhitungan WACC sebagai berikut: 

WACC =[(D x rd) (1−tax) + (E x re)] 
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Dimana untuk menghitung WACC suat perusahaan perlu 

diperhitungkan sebagai berikut: 

i. Mengukur Tingkat Modal (D) 

Cara untuk mengetahui tingkat modal dari hutang diperoleh dari 

perbandingan antara total hutang dengan jumlah hutang dan 

ekuitas. Adapun perumusannya sebagi berikut : 

D = 
Total Hutang

Total Hutang dan Total Ekuitas
 

ii. Menghitung Cost of debt (rd) 

Cost of debt atau biaya modal merupakan biaya kewajiban jangka 

panjang dan ekuitas pemegang saham yang ditimbang dengan 

ukuran relatif. Diketahui dari perbandingan antara beban bunga 

dengan total hutang . adapun perumusannya sebagi berikut : 

rd = 
Beban Bunga

Total Hutang
 

 

iii. Menghitung Tingkat Modal dan Ekuitas 

Cara untuk mengetahui tingkat modal dan ekuitas yaitu dengan 

membandingkan antara total ekuitas dan jumlah hutang dan 

ekuitas.Adapun perumusannya sebagai berikut : 

E = 
Total Ekuitas

Total Hutang dan Total Ekuitas
 

iv. Menghitung Cost of Equity (re) 

Cost of Equity adalah tingkatan pengembalian yang dikehendaki 

investor karena adanya ketidakpastian tingkat laba. Kewajiban 

membayar bunga dan pokok hutang membuat laba bersih 
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perusahaan lebih bervariasi atau naik turun dari laba operasi, dan  

sehingga menyebabkan timbulnya tambahan risiko. Adapun 

perumusannya sebagai berikut : 

re = 
Laba Bersih Setelah Pajak

Total Ekuitas
 

v. Menghitung Tingkat Pajak (Tax) 

Cara untuk mengetahui tingkat pajak yaitu dengan cara 

membandingkan beban pajak dengan laba sebelum pajak. Adapun 

perumusannya sebagai berikut : 

Tax = 
Beban Pajak

Laba bersih sebelum pajak
 

d) Menghitung Equvalent Depreciation 

Equivalent depreciation merupakan jumlah biaya-biaya yang sama 

dengan beban penurunan yang mana diberikan kepada perusahaan 

berdasar pada penerimaan output untuk investasi aset. (Rr. Iramani & 

Erie Febrian, 2019) adapun rumus menghitung Equivalent depreciation 

yaitu sebagai berikut : 

ED = k x TR 

Dimana : 

k = biaya modal rata-rata tertimbang/WACC 

TR= Total Resources 

e) Menghitung Financial Value Added  

FVA = NOPAT – (ED−D) 

Berdasarkan rumus di atas, Depreciation (D) atau pengurangan adalah 

pembagian harga yang diperoleh aktiva menjadi beban ke dalam 

periode akuntansi yang menerima manfaat dari aktiva tersebut. Atau, 
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Beban pengurangan merupakan pengakuan atas penurunan nilai 

pelayanan aktiva. Adapun Interpretasi dari hasil pengukuran FVA 

dapat dijelaskan sebagai berikut (Suratno, 2020). 

a) Jika FVA > 0. Hal ini menunjukkan terjadi nilai tambah finansial bagi 

perusahaan 

b) Jika FVA < 0. Hal ini menunjukkan tidak terjadi nilai tambah finansial 

bagi perusahaan 

c) Jika FVA = 0. Hal ini menunjukkan posisi titik impas 

B. Penelitian Terdahulu 

Penelitian terdahulu merupakan salah satu tumpuan penulis dalam 

melaksanakan penelitian sehingga penulis dapat memperbanyak teori yang 

dapat digunakan dalam mengkaji penelitian yang akan dilakukan. Dengan 

adanya penelitian terdahulu memudahkan dalam menentukan langkah-langkah 

yang sistematis untuk penyusunan penelitian dari segi teori maupun konsep. 

Berikut adalah deskripsi mengenai penelitian terdahulu yang mendukung 

penelitian ini. 

Table 2.1 Penelitian Terdahulu 

No.  Penulis Judul Penelitian Variabel 
(Kuantitatif) 

Alat Analisis Hasil Penelitian 

1. (Kadim & 
Sunardi, 2020) 

Kinerja Keuangan 
dengan metode 
Economic Value 
Added  (EVA), 
Financial Value 
Added  (FVA), dan 
Market Value 
Added (MVA) Studi 
Pada Industri 
Telekomunikasi Di 
Indonesia yang 

Kinerja 
Keuangan (X) 

Metode 
deskriptif 
kuantitatif 

Berdasarkan hasil 
analisis penelitian ini 
menunjukkan bahwa 
perusahaan pada 
industri telekomunikasi 
dengan nilai EVA, FVA, 
dan MVA adalah bernilai  
positif yang berarti 
perusahaan menjalankan  
berkinerja baik dan 
mampu menghasilkan 



29 
  

 
 

 

tterdaftar di BEI 
Tahun 2014-2018 

nilai tambah bagi 
perusahaan. 

2. (Yambat 
Maun, Zulfa 
Sonia, 
Nurjanah Ina, 
Febri, 2022) 

Analisis Kinerja 
Keuangan dengan 
Metode Economic 
Value Added  
(EVA) dan 
Financial Value 
Added  (FVA) 
(Studi Pada 
Industri Batu Bara 
Yang Terdaftar Di 
BEI Tahun 2016-
2020) 

Kinerja 
Keuangan (X) 

Metode 
deskriptif 
kuantitatif 

Hasil penelitian ini 
menemukan bahwa 
perusahaan pada 
industri batu bara 
dengan nilai EVA dan 
FVA adalah negatif 
sehingga dapat 
disimpulkan bahwa 
perusahaan memiliki 
kinerja yang tidak baik. 

3.  (Sarapi et al., 
2022) 

Analisis 
Pengukuran 
Kinerja Keuangan 
Dengan 
Menggunakan 
Metode Economic 
Value Added  
(EVA) Dan 
Financial Value 
Added  (FVA) Pada 
PT Indocement 
Tunggal Prakarsa 
Tbk Periode 2018-
2020 

Kinerja 
Keuangan (X) 

Metode 
deskriptif 
kualitatif. 

Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa 
kinerja keuangan PT 
Indocement Tunggal 
Prakarsa Tbk periode 
2018-2020 
menggunakan EVA 
menghasilkan kinerja 
yang kurang baik karena 
belum mampu 
menghasilkan nilai 
tambah ekonomi (EVA 

4. (Yusuf, 2020) Analisi Kinerja 
Keuangan dengan 
Metode Economic 
Value Added  pada 
Hotel Awana 
Palopo 

Kinerja 
Keuangan (X) 

Metode 
Wawancara 
dan 
Observasi 

Berdasarkan hasil 
analisis EVA pada Hotel 
Awana Palopo 
memperoleh nilai positif 
yang berarti perusahaan 
mampu menciptakan 
nilai tambah ekonomis. 

5. (Oktavia & 
Hartati, 2022) 

Kinerja Keuangan 
menggunakan 
Motode Economic 
Value Added  
(EVA) dan 
Financial Value 
Added  (FVA) 
(Studi Kasus pada 
Rumah Sakit Mitra 
keluarga Tahun 
2017- 2021 

Kinerja 
Keuangan (X) 

Metode 
dokumentasi 
dan studi 
pustaka 

Berdasarkan hasil analisi 
EVA pada kinerja 
keuangan Rumah Sakit 
Mitra Keluarga dari tahun 
2017-2021 menunjukkan 
nilai negatif ini berarti 
Rumah Sakit Mitra 
Keluarga belum mampu 
menciptakan nilai 
tambah ekonomis bagi 
perusahaan. Sedangkan 
FVA memperoleh nilai 
yang positif yang berarti 
bahwa mampu 
menciptakan nilai 
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tambah ekonomis bagi 
Rumah Sakit Mitra 
Keluarga. 

6. (Sarapi et al., 
2022) 

Analisis kinerja 
keuangan dengan 
menggunakan 
Economic Value 
Added  (EVA) dan 
Financial Value 
Added  pada PT. 
Perkebunan 
nusantara III 
(PERSERO) 
Medan 

Kinerja 
Keuangan (X) 

metode 
deskriptif dan 
teknik 
pengumpulan 
data yang 
digunakan 
yaitu studi 
dokumentasi 

Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa 
dengan menggunakan 
Economic Value Added  
(EVA) perusahaan telah 
mampu menciptakan 
nilai tambah ekonomi 
dari tahun 2010 sampai 
dengan tahun 2013 dan 
tahun 2014 masih 
menghasilkan nilai 
negatif, sedangkan 
dengan menggunakan 
Financial Value Added  
(FVA) perusahaan sudah 
mampu menciptakan 
nilai tambah ekonomi 
dari tahun 2010 sampai 
dengan tahun 2014. 

7. (Marginingsih, 
2020) 

Analisis Kinerja 
Keuangan Dengan 
Menggunakan 
Metode EVA dan 
MVA Pada PT. 
Electronic City 
Indonesia Tbk 

Kinerja 
Keuangan (X) 

Metode 
penelitian 
yang 
digunakan 
dalam 
penulisan ini 
adalah teknik 
analisis 
deskriptif 
kuantitatif 

Hasil penelitian 
menujukkan berdasarkan 
metode Economic Value 
Added  (EVA) pada 
tahun 2018, 2019 dan 
2020 terbilang sangat 
baik. Ini terlihat dari nilai 
EVA yang positf dimana 
(EVA >0), yang artinya 
PT. Electronic City 
Indonesia Tbk berhasil 
mendapatkan nilai 
tambah ekonomis 
selama tiga periode 

8. (Dinah 
Febrianti 
Olvionita, 
Iskandar 
Iskandar, 
2019) 

Analisis Kinerja 
Keuangan 
Berdasarkan 
Economic Value 
Added  (EVA) dan 
Financial Value 
Added  (FVA) Pada 
PT Intraco Penta 
Tbk 

Kinerja 
Keuangan (X) 

Metode yang 
digunakan 
adalah 
metode 
analisis 
deskriptif 
dengan 
menggunaka
n data time 
series 

Hasil penelitian ini 
menunjukkan dengan 
menggunakan EVA, PT 
Intraco Penta Tbk 
mampu menciptakan 
nilai ekonomi dan 
memiliki kinerja 
keuangan yang baik 
hanya pada tahun 2014. 
Dengan menggunakan 
FVA, PT Intraco Penta 
Tbk mampu menciptakan 
nilai keuangan yang 
positif dan kinerja 
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keuangan yang baik dari 
tahun 2013 sampai 
dengan tahun 2016. 
Hasilnya juga 
menunjukkan bahwa 
terdapat perbedaan yang 
signifikan antara EVA 
dan FVA untuk periode 
2016 sampai 2021. 

9. (AMARA, 
2022) 

Analisis kinerja 
keuangan dengan  
menggunakan 
Economic Value 
Added  
(EVA),Market 
Value Added 
(MVA),Financial 
Value Added  
(FVA) pada 
perusahaan 
syariah sector food 
and beverage yang 
terdaftar di bursa 
efek Indonesia 
periode 2016-2020  

Kinerja 
Keuangan (X) 

Jenis 
penelitian 
yang 
digunakan 
pada 
penelitian ini 
adalah 
deskriptif 
kuantitatif 

Hasil penelitian pada 
tahun 2016 sampai 
dengan 2020 mengalami 
fluktuasi. Kinerja 
keuangan yang di 
hasilkan pada tahun 
2016 s/d tahun 2020 
dengan menggunakan 
pendekatan Economic 
Value Added  yang 
nilanya (EVA > 0) yaitu 
ICBP, ULTJ artinya 
terjadi proses nilai 
tambah ekonomis atau 
perusahaan mampu 
menghasilkan tingkat 
kembalian operasi yang 
melebihi biaya modal. 

10.  (Fauziah* & , 
Agung Widhi 
Kurniawan, 
Nurman, 
Anwar, 2022) 

Analisis kinerja 
keuangan dengan 
menggunakan 
Economic Value 
Added  (EVA) dan 
Financial Value 
Added  (FVA) pada 
PT. Astra 
Internasional Tbk 
periode 2017-2021  

Kinerja 
Keuangan (X) 

Metode 
deskriptif 
kuantitatif 

Hasil dalam penelitian ini 
menunjukkan bahwa 
kinerja keuangan PT. 
Astra Internasional Tbk 
periode 2017- 2021 jika 
diukur dengan 
menggunakan EVA 
memperoleh hasil nilai 
yang positif, artinya PT. 
Astra Internasional 
menciptakan nilai 
tambah ekonomis. Hasil 
penelitian menunjukkan 
bahwa PT. Astra 
Internasional Tbk 
periode 2017-2021 jika 
diukur menggunkan FVA 
memperoleh hasil nilai 
yang positif, atau 
dikatakan PT. Astra 
Internasional memiliki 
kinerja yang baik. 

Sumber : Google Scholaar dan Perpustakaan Nasional,data diolah 2023 
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C. Kerangka Pikir 

Kerangka pikir amat sangat penting dalam suatu penelitian karena 

merupakan landasan pemikiran penelitian yang pada umumnya dibangun 

berdasarkan konsep-konsep yang telah dijelaskan. Kerangka berpikir 

merupakan faktor utama dalam teori berhubungan dengan berbagai faktor yang 

telah diidentifikasi sebagai masalah penting (Sugiyono, 2017). 

Hal yang perlu diperhatikan untuk memahami kinerja keuangan 

perusahaan yaitu dapat dilakukan dengan cara menganalisis laporan keuangan 

perusahaan tersebut. Analisis kinerja dilakukan untuk menilai sejauh mana 

perkembangan perusahaan yang telah dicapai. Penilaian perkembangan yang 

dicapai PT. Gowa Makassar Tourism Development tbk dapat dilakukan dengan 

menganalisis laporan keuangan perusahaan selama periode waktu tertentu. 

Di dalam penelitian ini menggunakan metode Economic Value Added  

(EVA) dan Financial Value Added  (FVA) sebagai alat ukur kinerja keuangan 

perusahaan. EVA (Economic Value Added ) adalah ukuran dari laba ekonomi 

perusahaan yang merupakan keuntungan yang diperoleh perusahaan dikurangi 

biaya pembiayaan modal perusahaan. Sedangkan FVA adalah selisih laba 

operasi setelah pajak (NOPAT) dengan Equivalent depreciation yang telah 

dikurangi dengan penyusutan. 

Kedua perhitungan kinerja keuangan berdasarkan nilai tersebut memiliki 

perbedaan dalam penilaian nilai tambah yaitu EVA yang mengacukan 

penilainnya dengan memperhitungkan biaya modalnya, sedangkan FVA 

mengacukan penilaiannya dengan mengintegrasikan seluruh kontribusi asset 

bagi perusahaan. 
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Berdasarkan penjelasan yang telah dibahas, maka dapat diuraikan 

kerangka pikir yang menggambarkan tentang analisis kinerja keuangan PT. 

Gowa Makassar Tourism Development Tbk dengan menggunakan metode 

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

berikut. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk  

Laporan Keuangan 

Economic Value Added  

(EVA) 

1. NOPAT (Net Operating 

Profit After Tax) 

2. Invested Capital 

3. WACC (Weighted Average 

cost of Capital) 

4. Capital Charge 

Sumber: (Edisah Putra,Lisa 

Liyanti,2020) 

Financial Value Added  

(FVA) 

1. NOPAT Net Operating 

Profit After Tax) 

2. Total Resource 

3. WACC (Weighted Average 

cost of Capital 

4. Equivalent depreciation 

5. Depreciation 

Sumber: (Edisah Putra,Lisa 

Liyanti,2020) 
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Gambar 2. 1 Kerangka Pikir

Kinerja Keuangan 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

A. Jenis Penelitian  

Jenis penilitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah peneitian 

deskriptif yang menggunakan pendekatan kuantitatif. Metode penelitian 

kuantitatif yaitu metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, 

digunakan untuk meneliti pada populasi atau sample tertentu, teknik 

pengambilan sampel pada umumnya dilakukan secara random, pengumpulan 

data menggunakan instrumen penelitian, analisis bersifat kuantitatif atau 

statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan 

(Sugiyono, 2017). 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder 

yaitu data yang diperoleh langsung dari sumbernya, dan sumber data dalam 

penelitian ini adalah berbagai buku, jurnal, dan penelitian terdahulu. Data yang 

diperoleh adalah berupa data-data laporan keuangan PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk yang telah dipublikasikan dan bisa diakses melalui 

situs Web resmi www.idx.co.id 

B. Tempat dan Waktu Penelitian 

1. Tempat Penelitian 

Lokasi atau tempat penelitian ini dilaksanakan menggunakan laman 

resmi PT.Gowa Makassar Tourism Development Tbk dan pada laman 

www.idx.co.id  dengan pengambilan data penelitian berupa laporan 

keuangan tahunan dari PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk 

tahun 2017-2022 

http://www.idx.co.id/
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2. Waktu Penelitian 

Waktu pelaksanaan penelitian yaitu terhitung mulai 26 Desember 

2023 hingga 23 Februari 2024. 

C. Jenis dan Sumber Data 

1. Jenis Data 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu data kuantitatif. 

Data kuantitatif adalah data yang diukur dalam suatu skala numeric (angka), 

yang dapat dibedakan menjadi data interval dan data rasio. (Kuncoro, 2013) 

2. Sumber Data 

Dalam penelitian ini sumber data yang digunakan adalah data 

sekunder. Menuirut (Bambang supomo, 2012) data sekunder adalah sumber 

data yang diperoleh secara tidak langsung atau melalui media perantara 

(diperoleh dan dicatat oleh pihak lain). Data sekunder pada umumnya 

berupa bukti,catatan, atau laporan historis yang telah tersusun dalam arsip 

(data documenter yang dipublikasikan dan tidak dipublikasikan). Dalam 

penelitian ini data sekunder yang dimaksud adalah laporan keuangan PT. 

Gowa Makassar Tourism Development Tbk periode 2017-2022 yang 

diperoleh melalui website resmi www.idx.co.id 

D. Populasi dan Sampel 

1. Populasi 

Populasi didefinisikan sebagai wilayah generalisasi yang terdiri dari 

objek atau subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang 

telah ditetapkan oleh peneliti yang kemudian akan dipelajari dan ditarik 

kesimpulannya (Sugiyono, 2017). Berdasarkan defenisi tersebut, maka yang 
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menjadi populasi dalam penelitian ini adalah seluruh laporan keuangan pada 

PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk. 

2. Sampel  

Sampel merupakan bagian dari seluruh karakteristik yang dimiliki oleh 

populasi (Sugiyono, 2017). Adapun sampel dalam penelitian ini yaitu laporan 

keuangan perusahaan khususnya laporan laba rugi dan neraca pada PT. 

Gowa Makassar Tourism Development Tbk periode 2017-2022. 

E. Teknik Pengumpulan Data 

1. Dokumemtasi  

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah teknik dokumentasi yaitu dilakukan dengan cara mencari, melihat 

dan mampelajari data-data yang telah dipublikasikan oleh PT. Gowa 

Makassar Tourism Development Tbk yang berupa laporan keuangan 

tahunan. Untuk mendapatkan dan mengumpulkan data laporan keuangan 

perusahaan yang akan digunakan dalam penelitian ini, peneliti melakukan 

pencarian data dengan mengakses sistus Web resmi PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk pada www.idx.co,id serta data pendukung lainnya 

diperoleh melalui artikel internet, website, jurnal, dan laporan penelitian lain 

yang terkait dan relevan dengan penelitian ini. 

2. Kajian Pustaka 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk memperoleh teori-teori 

yang mendukung penelitian ini dengan cara mempelajari,meneliti, serta 

menelaah literatur teoritis berupa buku dan jurnal yang berhubungan dengan 

topik penelitian. Data ini dikumpulkan guna sebagai data pendukung 

http://www.idx.co,id/
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sehingga dapat memberikan gambaran yang lebih jelas tentang masalah 

yang diteliti. 

F. Definisi Operasional Variabel 

Definisi operasional variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat 

atau nilai atau objek atau kegiatan yang memiliki variasi tertentu yang telah 

ditetapkan oleh peneliti untuk mempelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya 

(Sugiyono, 2017). Secara sederahana definisi operasional variable merupakan 

penjelasan secara operasional dari variable-variabel yang digunakan. Dalam 

penelitian ini, definisi operasional variabelnya adalah sebagai berikut : 

1. Economic Value Added  (EVA) adalah metode pengukuran kinerja yang 

menggabungkan perolehan nilai dengan biaya untuk memperoleh nilai 

tambah tersebut serta mengukur nilai tambah yang dihasilkan oleh suatu 

perusahaan dengan cara mengurangi beban biaya modal (cost of capital) 

yang timbul sebagai akibat investasi yang dilakukan. Adapun Indikator dari 

Economic Value Added  (EVA) yaitu NOPAT, Invested Capital, WACC , 

dan Capital Charge 

2. Financial Value Added  (FVA) adalah selisih laba setelah pajak (NOPAT) 

dengan Equivalent depreciation yang telah dikurangi dengan penyusutan. 

Equivalent depreciation merupakan jumlah dari biaya yang sama dengan 

biaya penyusutan yang dimana sebenarnya diberikan pada perusahaan 

perdasarkan penerimaan output unutk investasi aset. Adapun Indikator dari 

Financial Value Added  (FVA) yaitu NOPAT, Total Resource, WACC, 

Equivalent depreciation, dan Depreciation. 

 

G. Metode Analisis Data 
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Metode analisis data yang digunakan adalah kuantitatif yaitu analisis 

yang didasarkan pada data yang dapat dihitung. Adapun tahapan dalam 

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

yaitu sebagai berikut: 

1. Economic Value Added  (EVA) 

a. Menghitung NOPAT (Net Operating Profit After Tax) 

NOPAT = EBIT (1-T) 

Dimana : 

1) EBIT = Earning Before Interest And Tax 

2) Tax = 
Beban Pajak

Laba Sebelum Pajak
 

b. Menghitung Invested Capital (Modal yang di Investasikan) 

Invested Capital = (Total Hutang + Ekuitas) – hutang jangka pendek 

c. Menghitung WACC (Weighted Average cost of Capital/Biaya Modal 

Rata-Rata Tertimbang) 

WACC = [(D x rd) (1-Tax)+ (E x re)] 

Dimana : 

1) Tingkat Modal (D) 

 = 
Total Hutang

Total hutang dan Total Ekuitas
 

2) Cost of debt (rd) 

 = 
Beban Bunga

Total Hutang
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3) Tingkat Modal & Ekuitas 

 = 
Total Ekuitas

Total Hutang dan Total Ekuitas
 

4) Cost of Equity (re) 

 = 
Laba Bersih Setelah Pajak

Total Ekuitas
 

5) Tax  

= 
Beban Pajak

Laba bersih sebelum pajak
 

d. Menghitung Capital Charge 

Capital Charge = WACC x Invested Capital 

e. Mengitung EVA (Economic Value Added ) 

EVA = NOPAT – Capital Charge 

Atau 

EVA = NOPAT – (WACC x Invested Capital) 

2. Financial Value Added  (FVA) 

a. Menghitung NOPAT 

NOPAT = EBIT (1- Tax) 

b. Menghitung Total Resources 

TR = d + e 

c. Menghitung WACC (Weighted Average cost of Capital/Biaya Modal 

Rata-Rata Tertimbang) 

WACC = [(D x rd) (1-Tax)+ (E x re)] 

 

 

Dimana : 
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1) Tingkat Modal (D) 

= 
Total Hutang

Total hutang dan Total Ekuitas
 

2) Cost of debt (rd) 

= 
Beban Bunga

Total Hutang
 

3) Tingkat Modal & Ekuitas     

= 
Total Ekuitas

Total Hutang dan Total Ekuitas
 

4) Cost of Equity (re) 

= 
Laba Bersih Setelah Pajak

Total Ekuitas
 

5) Tax  

= 
Beban Pajak

Laba bersih sebelum pajak
 

d. Menghitung Equivalent depreciation 

ED = k x TR 

e. Menghitung FVA (Financial Value Added ) 

FVA = NOPAT – (ED−D 

Berikut ini tabel indikator penilaian metode Economic Value Added , 

metode Financial Value Added , dan kriteria penilaian kinerja keuanagan yang 

digunakan peneliti sebagai berikut: 

 

 

 

 

Tabel 3. 1 Indikator Penilaian Metode Economic Value Added  
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Nilai EVA Kinerja Perusahaan 

EVA > 0  

(Positif) 

Pada posisi ini berarti manajemen perusahaan telah 

berhasil menciptakan nilai tambah ekonomis bagi 

perusahaan. 

EVA = 0  

(Impas) 

Pada posisi ini berarti manajemen perusahaan berada 

dalam titik impas, perusahaan tidak mengalami 

kemunduran dan tidak mengalami kemajuan secara 

economi. 

EVA < 0  

(Negatif) 

Pada posisi ini berarti tidak terjadi proses pertambahan 

nilai ekonomis bagi perusahaan, yaitu laba yang di 

hasilkan tidak dapat memenuhi harapan para kreditor 

dan pemegang saham perusahaan (investor) 

Sumber : (Masyiyan & Isynuwardhana, 2019) 

Tabel 3. 2 Indikator Penilaian Metode Financial Value Added  

Nilai FVA Kinerja Perusahaan 

FVA > 0  

(Positif) 

Laba operasi lebih besar dari pada biaya modal, 

menandakan perusahaan berhasil menciptakan nilai 

FVA = 0  

(Impas) 

Laba Operasi periode itu telah habis untuk menutupi 

biaya modal. Perusahaan tidak berhasil menciptakan 

nilai tambah financial bagi perusahaan 

FVA < 0  

(Negatif) 

Laba operasi lebih rendah dari pada biaya modal, 

menendakan perusahaan tidak berhasil menciptakan 

nilai tambah, dan menurunkan nilai asetnya sebesar 

nilai FVA tersebut. 

Sumber : (Masyiyan & Isynuwardhana, 2019) 
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Dalam rangka mengukur standar kinerja keuangan perusahaan 

membutuhkan kriteria untuk menilai kinerja keuangan tersebut apakah sudah baik 

atau belum. Berikut ini merupakan standar kinerja perusahaan dan kriteria 

penilaian kinerja keuangan yang dapat dilihat pada tabel di bawah ini. 

Tabel 3. 3 Standar Dan Kriteria Kinerja Keuangan 

Metode Economic Value Added  Metode Financial Value Added  

Standar kinerja Kriteria Standar kinerja Kriteria 

Positif Baik Positif Baik 

Impas Cukup Impas Cukup 

Negatif Kurang Baik Negatif Kurang Baik 

Sumber : (Fauziah* & , Agung Widhi Kurniawan, Nurman, Anwar, 2022) 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Gambaran Umum Objek Penelitian 

Perusahaan ini pertama kali didirikan pada tanggal 14 Mei 1991, 

dengan nama perusahaan Gowa Makassar Tourism Development 

Corporation (GMTDC). Kemudian pada tanggal 4 Juli 1991, GMTDC 

memperoleh rekomendasi untuk membangun dan mengelola sebuah 

kawasan wisata. Rekomendasi tersebut mendapat persetujuan dari Menteri 

Pariwisata Pos dan Telekomunikasi (PARPOSTEL) yang menetapkan secara 

resmi GMTDC sebagai Pengelola Kawasan Wisata Tanjung Bunga, Sulawesi 

Selatan, pada tanggal 8 Juli 1991, yang disusul oleh terbitnya surat 

persetujuan dari Gubernur Kepala Daerah Tingkat I Sulawesi Selatan 

No.  1188/XI/1991 tertanggal 5 November 1991, tentang peruntukan lahan 

seluas 1.000 hektar untuk pembangunan Kawasan Pariwisata Tanjung Bunga 

atas nama GMTDC dan Surat Keputusan Gubernur Kepala Daerah Tingkat I 

Sulawesi Selatan No. 138/II/1995 tanggal 15 Februari 1995. 

Pariwisata Tanjung Bunga menempati lokasi yang strategis yang 

berada di bibir pantai Akkarena. Awalnya pengembangan pariwisata Tanjung 

Bunga sempat mengalami kendala pendanaan karena kurangnya investor 

untuk menanamkan modal serta beberapa alasan lain , seperti ketidakpastian 

pasar dan risiko yang tinggi. Tetapi, Lippo Group justru melihat banyak potensi 

lain dari kawasan Tanjung Bunga tersebut dan akhirnya memutuskan 

bergabung dengan perseroan dan menjadi investor utama ditahun 1994.  

Setelah melewati  beberapa proses yang dilalui maka satu persatu 

infrastruktur utama mulai dibangun guna meningkatkan nilai tambah 
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kawasan,dimulai dari pembangunan jalan Metro Tanjung Bunga yang 

menghubungkan Kota Makassar dengan Kabupaten Gowa dan Takalar 

sepanjang 7,5 KM dan menelan biaya kurang lebih 70 Miliar. 

Seiring dengan perkembangan tersebut, Perseroan mulai mampu 

beroperasi secara komersial pada tahun 1997 dan pada tahun 1998, 

pembangunan beberapa klaster perumahan dimulai. Lalu untuk memperkuat 

permodalan Perseroan, di tanggal 9 November 2000, Perseroan memperoleh 

pernyataan efektif dari Ketua Badan Pengawas Pasar Modal (Bapepam) 

melalui surat No. S-3239/PM/2000 untuk melakukan Penawaran Umum 

Perdana Saham Initial Public Offering (IPO). Melalui IPO ini, Perseroan 

melepas sebanyak 35.538.000 saham baru kepada publik dengan nilai 

nominal Rp500 per lembar saham dan harga penawaran Rp575 per lembar 

saham. Saham Perseroan kemudian tercatat di Bursa Efek Jakarta (saat ini 

Bursa Efek Indonesia (BEI)) pada tanggal 11 Desember 2000. Langkah 

strategis ini menjadikan Perseroan sebagai perusahaan terbuka pertama yang 

berdomisili di Makassar. 

Pada tahun 2021, Perseroan meluncurkan logo baru perusahaan yang 

mencerminkan semangat untuk terus tumbuh secara dinamis, adaptif dan 

inovatif. Logo baru ini diharapkan menjadi penyegaran identitas Tanjung 

Bunga yang mewakili dinamika kehidupan baru yang modern. 

 

 

 

B. Penyajian Data Hasil Penelitian 

1. Analisis Kinerja Keuangan 
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Setiap perusahan memiliki tujuan utama yang ingin dicapai yaitu 

laba atau keuntungan,dan salah satu cara untuk mengetahuinya adalah 

dengan mengukur kinerja keuangannya. Kinerja keuangan adalah suatu 

keadaan keuangan yang dapat dijadikan sebagai dasar dalam 

pengambilan suatu keputusan. Ada berbagai cara untuk mengukur atau 

menilai kinerja keuangan suatu perusahaan, di mana masing-masing 

memiliki spesifikasi dan manfaat yang berbeda dengan kegunaan  

tertentu. Analisis pada penelitian ini dilakukan dengan menggunakan 

metode EVA dan FVA terhadap laporan keuangan perusahaan selama 5 

tahun terakhir mulai pada tahun 2017-2022. 

2. Analisis Economic Value Added  (EVA) 

Economic Value Added  (EVA) merupakan salah satu alat untuk 

mengukur keberhasilan suatu perusahaan dalam meningkatkan nilai 

tambah perusahaan. Economic Value Added  (EVA) dapat ditentukan oleh 

dua hal yaitu laba bersih operasi setelah pajak yang menggambarkan hasil 

penciptaan nilai atau value dalam perusahaan dan tingkat biaya modal 

yang maksudkan sebagai tindakan yang dikeluarkan dalam penciptaan 

nilai tersebut. Berikut adalah cara perhitungan EVA: 

 

 

Berikut langkah-langkah dalam menghitung Economic Value Added 

: 

a. Analisis Net Profit After Tax (NOPAT) 

EVA = NOPAT – Capital Charge 
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Tujuan dari menganalisis NOPAT yaitu untuk mengetahui 

seberapa besar peningkatan laba yang diperoleh laba operasi 

perusahaan setelah dikurangi pajak penghasilan. Dimana dapat 

diketahui berdasarkan laporan keuangan khusus laba sebelum pajak 

dan pajak penghasilan PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk 

untuk tahun 2017-2022. Berdasarkan laporan keuangan tersebut, 

maka NOPAT yang diperoleh sebagai berikut: 

Tabel 4. 1 Perhitungan NOPAT PT. Gowa Makassar Tourism     Development 
Tbk Tahun 2017-2022 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Laporan keuangan PT. GMTD Tbk, Data Diolah,2024 

Berdasarkan tabel 4.1, dapat dilihat nilai NOPAT dari tahun 

2017 2022 mengalami fluktuasi. Nilai NOPAT PT. Gowa Makassar 

Tourism Development pada tahun 2017 sebesar Rp.73.438.438.547 

kemudian pada tahun 2018 mengalami penurunan sebesar Rp. 

65.581.725.338. Pada 2 tahun selanjutnya mengalami kenaikan yang 

Tahun NOPAT 
(Rp) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

73.438.438.547 

65.581.725.338 

74.714.744.420 

111.816.547.623 

48.248.715.130 

40.825.008.668 
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cukup signifikan, tahun 2019 sebesar Rp.74.714.744.420,pada tahun 

2020 sebesar Rp.111.816.547.623. Dan pada tahun 2021 dan 2022 

kembali mengalami penurunan nilai NOPAT,tahun 2021 sebesar 

Rp.48.248.715.130 kemudian tahun 2022 sebesar 

Rp.40.825.008.668. 

b. Analisis Invested Capital 

Tujuan dari menganalisis Invested Capital (IC) yaitu untuk 

mengetahui biaya rill yang harus dikeluarkan oleh perusahaan untuk 

mendapatkan modal atau dana sendiri yang akan dijadikan jaminan 

hutang. Berikut adalah perhitungan Invested Capital: 

 

 

Tabel 4. 2 Perhitungan Invested Capital PT. Gowa Makassar Tourism   
Development Tbk  Tahun 2017-2022 

Tahun Total Hutang Dan 
Ekuitas (1) 

 (Rp) 

Hutang Jangka 
Pendek (2) 

 (Rp) 

Invested Capital 
(1-2) 
(Rp) 

2017 1.242.714.753.944 415.365.986.414 827.348.767.530 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

1.252.862.156.022 

1.107.518.134.867 

987.323.142.096 

1.072.934.636.699 

1.160.940.485.132 

347.661.140.865 

281.738.984.352 

335.120.216.073 

290.368.704.875 

366.956.051.467 

905.201.015.157 

825.779.150.515 

652.202.926.023 

782.565.931.824 

793.984.433.665 

Sumber: Laporan Keuangan PT. GMTD Tbk, Data diolah,2024 

Berdasarkan Tabel 4.2,dapat diketahui bahwa total invested capital 

atau modal yang diinvestasikan dari tahun 2017 sampai tahun 2022 

mengalami perubahan atau naik turun , hal ini terjadi dikarenakan 

jumlah liabilitas dan ekuitas juga mengalami peningkatan dan juga 

penurunan. 

IC = Total Hutang dan Ekuitas – Hutang Jangka Pendek 



48 
  

 
 

 

 

 

 

c. Analisis Wighted Avarage Cost Of Capital (WACC) 

1) Menghitung Tingkat Modal (D) 

Tujuan dari menganalisis tingkat modal adalah untuk 

mengatahui tingkat modal dari hutang yang diperoleh dari 

perbandingan antara total hutang dengan jumlah hutang dan 

ekuitas. Adapun cara menghitung tingkat modal yaitu sebagai 

berikut: 

Tingkat Modal= 
 Total Hutang

Total hutang + total ekuitas
 

Perhitungan tingkat modal pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai 

berikut: 

Tabel 4. 3 Perhitungan Tingkat Modal Pada PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk. Tahun 2017-2022 

Tahun Total Hutang (1) 
(Rp) 

Total Hutang Dan 
Ekuitas (2) 

(Rp) 

Tingkat Modal 
(1:2) 
(%) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

538.877.693.247 

488.790.826.773 

417.348.795.064 

402.384.335.106 

515.861.813.615 

594.503.930.604 

1.242.714.753.944 

1.252.862.156.022 

1.107.518.134.867 

987.323.142.096 

1.072.934.636.699 

1.160.940.485.132 

43,36% 

39,01% 

37,68% 

40,76% 

48,08% 

51,21% 

Sumber: Laporan Keuangan PT.GMTD Tbk, Data Diolah,2024 

 
Berdasarkan tabel 4.3, tingkat modal perusahaan tahun 

2017-2022 mengalami fluktuasi. Dimana pada tahun 2017-2019 
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terjadi penurunan tingkat modal yaitu pada tahun 2017 sebesar 

43,36% ,pada tahun 2018 sebesar 39,01% dan pada tahun 2019 

sebesar 37,68% ini disebabkan karena menurunnya jumlah modal 

perusahaan yang diikuti dengan menurunnya hutang perusahaan. 

Kemudian pada tahun 2020-2022 mengalami kenaikan tingkat 

modal, dimana pada tahun 2020 sebesar 40,76%, pada tahun 

2021 tingkat modal sebesar 48% dan pada tahun 2022 sebesar 

51,21%, kenaikan yang terjadi dikarenakan meningkatnya jumlah 

modal perusahaan,yang diikuti juga meningkatnya hutang 

perusahaan. 

2) Meghitung cost of debt (rd) 

Tujuan dari menganalisis cost of debt yaitu untuk 

mengetahui seberapa besarnya penentuan biaya modal dari 

hutang PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk selama 

tahun 2017-2022. Berikut cara perhitungannya: 

rd:
Beban Bunga

Total Hutang
 

Perhitungan cost of debt pada PT. Gowa Makassar Tourism 

Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai berikut: 

Tabel 4. 4 Perhitungan Cost of debt PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk. 2017-2022 

Tahun Beban Bunga (1) 
(Rp) 

Total Hutang (2) 
(Rp) 

Rd  
(2:1) 
(%) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

5.251.933.304 

4.178.852.299 

4.649.659.655 

5.895.576.217 

21.142.021.558 

538.877.693.247 

488.790.826.773 

417.348.795.064 

402.384.335.106 

515.861.813.615 

4,25% 

2,96% 

3,43% 

8,76% 

9,38% 
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2022 33.206.172.474 594.503.930.604 14,59% 

Sumber: Laporan Keuangan PT. GMTD,Data Diolah,2024 

Berdasarkan tabel 4.4, cost of debt perusahaan pada 

tahun 2017-2019 mengalami penurunan,dimana pada tahun 2017 

cost of debt sebesar 4,25%, pada tahun 2018 sebesar 2,96 dan 

2019 cost of debt sebesar 3,43%. Penurunan cost of debt terjadi 

karena menurunnya beban bunga dan hutang perusahaan yang 

juga menurun. Kemudian pada tahun 2020-2022 mengalami 

peningkatan nilai cost of debt,dimana pada tahun 2020 dan 2021 

cost of debt sebesar 8,38% dan pada tahun 2022 sebesar 14,59% 

peningkatan yang terjadi dikarenakan meningkatnya beban 

bunga. 

3) Menghitung Tingkat Modal dan Ekuitas 

Tujuan menganalisis tingkat modal dan ekuitas adalah 

untuk mengukur seberapa besar modal perusahaan untuk 

menjalankan kegiatan usaha yang dilakukan oleh PT. Gowa 

Makassar Tourism Development Tbk tahun 2017-2022. Berikut 

perhitungannya: 

E=
Total Ekuitas

Total Hutang dan Total Ekuitas
 

Perhitungan tingkat modal dan Ekuitas pada PT. Gowa 

Makassar Tourism Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu 

sebagai berikut: 
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Tabel 4. 5 Perhitungan Tingkat Modan dan Ekuitas PT. Gowa Makassar 
Tourism Development Tbk 2017-2022 

  

 

 

 

 

sSumber : Laporan Keuangan PT.GMTD Tbk, Data Diolah,2024 

  Berdasarkan tabel 4.5, tingkat modal dan ekuitas pada PT. 

Gowa Makassar Tourism Development Tbk pada tahun 2017-2022 

mengalami fluktuasi pada tahun 2017 tingkat modal dan ekuitas 

sebesar 56,64%, pada tahun 2018 dan 2019 mengalami 

peningkatan, tahun 2018 sebesar 60,99% dan pada tahun 2019 

sebesar 62,32%. Kemudian pada tahun 2020-2022 mengalami 

penurunan secara berurutan yaitu menjadi sebesar 

59,24%,51,92%,48,79%. 

4) Menghitung Cost of Equity (re) 

Tahun Total Ekuitas  
(1) 

(Rp) 

Total Hutang  
(2) 

(Rp) 

E 
(1:2) 
(%) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

703.837.060.697 

764.071.329.249 

690.169.339.803 

584.938.806.990 

557.072.823.084 

566.436.554.528 

538.877.693.247 

488.790.826.773 

417.348.795.064 

402.384.335.106 

515.861.813.615 

594.503.930.604 

56,64% 

60,99% 

62,32% 

59,24% 

51,92% 

48,79% 
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Tujuan menganalisis cost of equity adalah untuk megetahui jumlah 

imbal hasil dari laba bersih terhadap ekuitas yang dinyatakan 

dalam bentuk persen. Berikut adalah cara perhitungannya 

re= 
Laba Bersih  Setelah Pajak

Total Ekuitas
 

Perhitungan cost of equity pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai 

berikut: 

Tabel 4. 6 Perhitungan Cost of Equity PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk 2017-2022 

Sumber : Laporan keuangan PT.GMTD Tbk, Data diolah, 2024 

  Berdasarkan tabel 4.6, cost of equity perusahaan tahun 

2017-2022 mengalami fluktuasi. Pada tahun 2017 cost of  equity 

perusahaan sebesar 9,69%, pada tahun 2018 sebesar cost of 

equity mengalami penurunan menjadi sebesar 8,04%. Kemudian 

pada tahun 2019 sampai dengan tahun 2020 mengalami 

peningkatan secara berurutan sebesar 10,16% dan 18,11%. Pada 

tahun 2021 kembali mengalami penurunan menjadi sebesar 

4,91%. Dan pada tahun 2022 terus mengalami penurunan yaitu 

Tahun 

 
Laba Bersih 

Setelah Pajak 
(1) 

(Rp) 

Total Ekuitas (2) 
(Rp) 

Cost Of Equity 
(re) 
(%) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

68.230.259.472 

61.443.212.441 

70.115.543.661 

105.950.046.766 

27.376.369.761 

8.998.249.188 

703.837.060.697 

764.071.329.249 

690.169.339.803 

584.938.806.990 

557.072.823.084 

566.436.554.528 

9,69% 

8,04% 

10,16% 

18,11% 

4,91% 

1,59% 
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sebesar 1,59%. Penurunan cost of equity terjadi karena 

kemampuan perusahaan dalam mengelola modal kurang 

maksimal terbukti dengan laba perusahaan yang kurang maksimal. 

 

5) Menghitung tingkat Pajak 

 Tujuan menganalisis tingkat pajak adalah untuk mengukur 

seberapa besar pajak yang dikeluarkan oleh PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk atas keuntungan yang diperoleh. 

Adapun cara perhitungannya sebagai berikut: 

  Tax =
Beban Pajak

Laba bersih sebelum pajak
  

Perhitungan tingkat pajak pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai 

berikut: 

Tabel 4. 7 Perhitungan Tingkat Pajak PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk. Tahun 2017-2022 

Tahun Beban Pajak 
(1) 

(Rp) 

Laba sebelum pajak 
(2) 

(Rp) 

Pajak 
(:) 
(%) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

573.206.556 

598.906.539 

599.701.639 

451.221.614 

334.357.652 

389.995.779 
 

68.803.466.028 

62.042.118.980 

69.515.841.972 

105.498.825.152 

27.042.012.109 

9.388.244.967 
 

0,8% 

1,0% 

0.9% 

0,4% 

1,2% 

4,2% 

Sumber : Laporan Keuangan PT. GMTD Tbk, Data Diolah, 2024 

 Berdasarkan tabel 4.7,  untuk tingkat pajak perusahaan PT. 

Gowa Makassar Tourism Development Tbk. Tahun 2017-2022 

mengalami fluktuasi. Di mana pada tahun 2017 tingkat pajak 
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perusahaan sebesar 0,8%, kemudian pada tahun 2018 tingkat 

pajak perusahaan sebesar 1,0% disusul pada tahun 2019 dan 

2020 tingkat pajak perusahaan mengalami penurunan menjadi 

sebesar 0,9% dan 0,4%. Pada tahun 2021 kembali mengalami 

peningkatan sebesar 1,2% dan pada tahun 2022 tingkat pajak 

perusahaan mengalami kembali peningkatan menjadi sebesar 

4,2%.  

6) Analisis Weighted Average Cost of Capital (WACC) 

 Weighted Average Cost of Capital (WACC) merupakan rata 

– rata tertimbang biaya utang dan modal sendiri, menggambarkan 

tingkat pengembalian investasi minimum untuk mendapatkan 

tingkat pengembalian yang diharapkan investor. Adapun 

perhitungannya sebagai berikut: 

 

  

 Perhitungan Invested Capital pada PT. Gowa Makassar Tourism 

 Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai berikut: 

a) Biaya Modal Rata- Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2017 

 

WACC  = [(43,36% × 4,25%) (1-0,8%) + (56,64% × 9,69%)] 

  = ( 0,01843868) (0.9916689) + (0,0549042) 

  = 0,073189 atau 7,32%  

b) Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2018 

WACC =[(39,01% × 2,96%) (1-1,0%) + (60,99% × 8,04%)] 

  =(0,01155203) (0,9903467) + (0,0490422) 

  =0,060483 atau 6,05% 

WACC= [(D x rd) (1-Tax) + (E x re) 
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c) Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2019 

WACC =[(37,68% × 3,43%) (1-0,9%) + (62,32%×10,16%)] 

  =(0,01292047) (0,9913731) + (0,0633087) 

  =0,076118 atau 7,61% 

d) Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2020 

WACC =[(40,76% × 8,76%) (1-0,4) + (59,24%×18,11%)] 

  =(0,0357210) (0,9957229) + (0,10731040) 

  =0,142879 atau 14,29% 

e) Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2021 

WACC =[(48,08% × 9,38%) (1-1,2%) + (51,92% × 4,91%)] 

  =(0,0450789) (0,9876356) + (0,02551541) 

  =0,070037 atau 7,00% 

f) Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2022 

WACC =[(51,21% × 14,59%) (1-4,2%) + (48,79% × 1,59)] 

  =(0,0747292) (0,9584591) + (0,00775082) 

  =0,079376 atau 7,94% 

 Berdasarkan hasil perhitungan tersebut, maka dapat 

disajikan hasil perhitungan biaya modal rata-rata tertimbang 

(WACC) untuk tahun 2017-2022 yaitu sebagai berikut: 

Tabel 4. 8  Perhitungan WACC PT. Gowa Makassar Tourism Development 
Tbk. Tahun 2017-2022 

Tahun D 

(%) 

rd 

(%) 

Tax 

(%) 

E 

(%) 

re 

(%) 

WACC 

(%) 

2017 

2918 

2019 

2020 

43,36% 

39,01% 

37,68% 

40,76% 

4,25% 

2,96% 

3,43% 

8,76% 

0,8% 

1,0% 

0.9% 

0,4% 

56,64% 

60,99% 

62,32% 

59,24% 

9,69% 

8,04% 

10,16% 

18,11% 

7,32% 

6,05% 

7,61% 

14,29% 
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2021 

2022 

Rata-Rata 

48,08% 

51,21% 

43,35% 

9,38% 

14,59% 

7,23% 

1,2% 

4,2% 

1,4% 

51,92% 

48,79% 

56,65% 

4,91% 

1,59% 

8,75% 

7,00% 

7,94% 

8,37% 

Sumber: Laporan Keuangan PT. GMTD Tbk, Data Diolah, 2024 

  Berdasarkan table 4.8, dapat diketahui bahwa nilai WACC 

atau Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang pada PT. Gowa Mkassar 

Tourism Development Tbk Tahun 2017 smpai dengan tahun 2022 

mengalami fluktuasi dengan rata-rata Wighted Average Cost of 

Caiptal (WACC) sebesar 8,37%. Dan rata-rata tingkat modal 

sebesar 43,35%, rata-rata cost of debt 7,23%, rata-rata pajak 

sebesar 1,4%, rata-rata tingkat modal dan ekuitas sebesar 56,65%, 

serta rata-rata cost of equity sebesar 8,75%. 

d. Menghitung Capital Charge 

Capital atau modal merupakan sejumlah dana yang tersedia 

oleh perusahaan untuk perusahaan itu sendiri. Capital Charge adalah 

biaya yang harus dibayar oleh perusahaan atas penggunaan dana 

investasi yang dilakukan oleh perusahaan,baik dana yang berasal dari 

hutang maupun dari para pemegang saham. Capital Charge diperoleh 

dari hasil kali antara biaya modal rata-rata tertimbang (WACC) dan 

Invested Capital. Berikut adalah cara perumusannya: 

  

  

Perhitungan Capital Charge pada PT. Gowa Makassar Tourism 

Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai berikut: 

 

 

Capital Charge = WACC x Invested Capital 
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Tabel 4. 9 Perhitungan Capital Charge PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk Tahun 2017-2022 

Tahun WACC 
(1) 
(%) 

Invested Capital 
(2) 

(Rp) 

Capital Charge 
(1×2) 
(Rp) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

7,32% 

6,05% 

7,61% 

14,29% 

7,00% 

7,94% 

827.348.767.530 

905.201.015.157 

825.779.150.515 

652.202.926.023 

782.565.931.824 

793.984.433.665 

60.552.828.947 

54.749.273.000 

62.856.657.379 

93.186.101.867 

54.808.570.167 

63.023.308.407 

Sumber: Laporan Keuangan PT. GMTD Tbk,Data Diolah,2024 

Berdasarkan tabel 4.9, menunjukkan bahwa nilai capital 

charge pada PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk tahun 

2017 sampai dengan tahun 2022 mengalami fluktuasi. Dimana pada 

tahun 2017 sampai dengan 2018 mengalami penurunan sebesar Rp. 

60.552.828.947 dan Rp. 54.749.273.000. Kemudian pada tahun 2019-

2020 mengalami peningkatan sebesar Rp. 62.856.657.379 dan Rp. 

93.186.101.867. Dan pada dua tahun berikutnya yaitu tahun 2021 dan 

2022 kembali mengalami penurunan sebesar Rp. 54.808.570.167 

pada 2021 dan sebesar Rp. 63.023.308.407 pada tahun 2022. 

e. Menghitung Economic Value Added  (EVA) 

Berdasarkan perhitungan pada Net Operating Profit Margin 

After Tax (NOPAT), modal yang di investasikan (Invested Capital), dan 

biaya modal rata-rata tertimbang (WACC) maka analisis Economic 

Value Added  (EVA) dapat dihitung dengan Rumus sebagai berikut: 
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Bedasarkan Rumus diatas,maka dapat dihitung Economic Value 

Added  sebagai berikut: 

1) EVA Tahun 2017 (Rp) 

EVA  = Rp.73.438.438.547 – Rp. 60.552.828.947 

  = Rp. 12.885.609.600 

2) EVA Tahun 2018 (Rp) 

EVA = Rp. 65.581.725.338  - Rp. 54.749.273.000 

 = Rp. 10.832.452.338 

3) EVA Tahun 2019 (Rp) 

EVA = Rp. 74.714.744.420  - Rp. 62.856.657.379 

 = Rp. 11.858.087.041 

4) EVA Tahun 2020 (Rp) 

EVA = Rp. 111.816.547.623 – Rp. 93.186.101.867 

 = Rp. 18.630.445.756 

5) EVA Tahun 2021 (Rp) 

EVA  = Rp. 48.248.715.130 – Rp. 54.808.570.167 

 = Rp. -6.559.855.037 

6) EVA Tahun 2022 (Rp) 

EVA  = Rp. 40.825.008.668  - Rp. 63.023.308.407 

 = Rp. -22.198.299.739 

Dari hasil perhitungan tersebut dapat diuraikan dalam tabel 

hasil perhitungan Economic Value Added  pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk tahun 2017 sampai tahun 2022 sebagai 

berikut: 

EVA = NOPAT – Capital Charge 
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Tabel 4. 10 Hasil perhitungan Economic Value Added  (EVA) pada PT. Gowa 
Makassar Tourism Development Tbk tahun 2017-2022 

Tahun EVA 
(Rp) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

Rata-Rata 

12.885.609.600 

10.832.452.338 

11.858.087.041 

18.630.445.756 

-6.559.855.037 

-22.198.299.739 

4.241.406.661 

  Sumber : Laporan Keuangan PT. GMTD, Data Diolah,2024 

Berdasarkan tabel 4.10, menunjukkan hasil analisis kinerja 

keuangan dengan menggunakan Economic Value Added  (EVA) pada 

PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk untuk tahun 2017-

2022 mengalami fluktuasi setiap tahunnya. Pada tahun 2017 nilai EVA 

sebesar Rp.12.885.609.600, pada tahun 2018 nilai EVA mengalami 

penurunan sebesar Rp. 10.832.452.338, pada tahun 2019 dan 2020 

nilai EVA mengalami peningkatan sebesar Rp. 11.858.087.041 pada 

tahun 2019 dan sebesar Rp. 18.630.445.756 pada tahun 2020 ini 

disebabkan karena nilai NOPAT pada tahun tersebut terbilang tinggi 

dengan biaya modal yang cukup tinggi, pada tahun 2021 dan 2022 

mengalami penurunan hingga mengalami hasil yang negatif sebesar 

Rp. -6.559.855.037 pada tahun 2021 serta sebesar Rp. -

22.198.299.739 pada tahun 2022 hal ini disebabkan karena pada 

tahun tersebut nilai NOPAT lebih rendah dibanding biaya modal yang 

cukup tinggi akibat segmen real estate mengalami koreksi yang cukup 

parah menyusul tingginya kasus Covid-19 dan Pemberlakuan 

Pembatasan Kegiatan Masyarakat (PPKM) ) itu sedikit banyak juga 
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berdampak pada kawasan wisata Pantai Akkarena yang dikelola 

Perseroan. Kinerja bisnis pengelolaan kawasan wisata ini merupakan 

yang paling terpukul akibat penerapan PPKM. Jadi, Rata-rata nilai EVA 

untuk kinerja keuangan PT. Gowa Makassar Tourism Development 

Tbk tahun 2017-2022 positif sebesar Rp. 4.241.406.661 

Setelah diketahui besarnya EVA dari perhitungan tersebut 

maka dapat diketahui kondisi Economic Value Added  (EVA) PT. Gowa 

Makassar Tourism Development Tbk dapat dikatakan Positif. Dimana 

kinerja keuangan yang dihasilkan pada tahun 2017 s/d 2022 (EVA>0) 

artinya terjadi nilai tambah ekonomis atau perusahaan mampu 

menghasilkan tingkat kembalian operasi yang melebihi biaya modal 

,dengan kata lain perusahaan berhasil menciptakan nilai bagi pemilik 

modal sehingga kinerja keuangan yang baik.  

3. Analisis Financial Value Added  (FVA) 

a. Menghitung Net Operating Profit After Tax (NOPAT)  

Tujuan menganalisis NOPAT adalah untuk mengetahui seberapa 

besar peningkatan laba yang diperoleh laba operasi perusahaan 

setelah dikurangi pajak penghasilan. Dimana dapat melihat 

berdasarkan laporan keuangan khusus laba sebelum pajak dan pajak 

penghasilan PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk untuk 

tahun 2017-2022. Berdasar pada laporan keuangan tersebut,maka 

NOPAT yang diperoleh sebagai berikut: 
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Tabel 4. 11 Perhitungan NOPAT PT. Gowa Makassar Tourism     
Development Tbk Tahun 2017-2022 

Tahun NOPAT 
(Rp) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

73.438.438.547 

65.581.725.338 

74.714.744.420 

111.816.547.623 

48.248.715.130 

40.825.008.668 

  Sumber : Laporan Keuangan PT. GMTD, Data Diolah,2024 

Berdasarkan tabel 4.11, dapat dilihat nilai NOPAT dari tahun 

2017 2022 mengalami fluktuasi. Nilai NOPAT PT. Gowa Makassar 

Tourism Development pada tahun 2017 sebesar Rp.73.438.438.547 

kemudian pada tahun 2018 mengalami penurunan sebesar Rp. 

65.581.725.338. Pada 2 tahun selanjutnya mengalami kenaikan yang 

cukup signifikan, tahun 2019 sebesar Rp.74.714.744.420,pada tahun 

2020 sebesar Rp.111.816.547.623. Dan pada tahun 2021 dan 2022 

kembali mengalami penurunan nilai NOPAT,tahun 2021 sebesar 

Rp.48.248.715.130 kemudian tahun 2022 sebesar 

Rp.40.825.008.668. 

b. Menghitung Total Resource 

Tujuan menganalisis Total Resource adalah untuk mengetahui 

total sumber dana (Capital) dari perusahaan PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk pada tahun 2017-2022. Yang dimana terdiri 

dari hutang jangka panjang dan total ekuitas. Adapun cara dalam 

perhitungannya yaitu sebagai berikut: 
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Perhitungan Total Resource pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk. Pada tahun 2017-2022 yaitu sebagai 

berikut: 

Tabel 4. 12 Perhitungan Total Resource PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk. Tahun 2017-2022 

Tahun Hutang Jangka 
Panjang (d) 

(1) 
(Rp) 

Total Ekuitas (e) 
(2) 

(Rp) 

Total Resource 
(TR) 
(1+2) 
(Rp) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

123.511.706.833 

141.129.685.908 

135.609.810.712 

67.264.119.033 

225.493.108.740 

227.547.879.137 

703.837.060.697 

764.071.329.249 

690.169.339.803 

584.938.806.990 

557.072.823.084 

566.436.554.528 

827.348.767.530 

905.201.015.157 

825.779.150.515 

652.202.926.023 

782.565.931.824 

793.984.433.665 

Sumber : Laporan Keuangan PT.GMTD, Data Diolah,2024 

Berdasarkan tabel 4.12, dapat diketahui bahwa Total Resource 

PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk mengalami fluktuasi. 

Nilai Total Resource pada tahun 2017-2018 mengalami peningkatan 

sebesar Rp. 827.348.767.530 dan menyentuh nilai sebesar Rp. 

905.201.015.157 pada tahun 2018. Kemudian tahun 2019-2020 

kembali mengalami penurunan secara berurutan sebesar Rp. 

825.779.150.515 dan Rp. 652.202.926.023. Dan tahun 2021-2022 

kembali mengalami peningkatan secara berurutan yaitu sebesar Rp. 

782.565.931.824 dan 793.984.433.665. 

 

 

TR = Hutang Jangka Panjang (d) + Total Ekuitas (e) 
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c. Menghitung Weight Average Cost of Capital (WACC) 

1) Menghitung Tingkat Modal (D) 

Tujuan dari menganalisis tingkat modal adalah untuk 

mengatahui tingkat modal dari hutang yang diperoleh dari 

perbandingan antara total hutang dengan jumlah hutang dan 

ekuitas. Adapun cara menghitung tingkat modal yaitu sebagai 

berikut: 

Tingkat Modal= 
 Total Hutang

Total hutang + total ekuitas
 

Perhitungan tingkat modal pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai 

berikut: 

Tabel 4. 13 Perhitungan tingkat modal pada PT. Gowa Makassar Tourism   
Development Tbk. Tahun 2017-2022 

  

Tahun Total Hutang (1) 
(Rp) 

Total Hutang Dan 
Ekuitas (2) 

(Rp) 

Tingkat Modal 
(1:2) 
(%) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

538.877.693.247 

488.790.826.773 

417.348.795.064 

402.384.335.106 

515.861.813.615 

594.503.930.604 

1.242.714.753.944 

1.252.862.156.022 

1.107.518.134.867 

987.323.142.096 

1.072.934.636.699 

1.160.940.485.132 

43,36% 

39,01% 

37,68% 

40,76% 

48,08% 

51,21% 

Sumber: Laporan Keuangan PT.GMTD Tbk, Data Diolah,2024 

Berdasarkan tabel 4.13 tersebut, tingkat modal perusahaan 

tahun 2017-2022 mengalami fluktuasi. Dimana pada tahun 2017-

2019 terjadi penurunan tingkat modal yaitu pada tahun 2017 

sebesar 43,36% ,pada tahun 2018 sebesar 39,01% dan pada 

tahun 2019 sebesar 37,68% ini disebabkan karena menurunnya 
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jumlah modal perusahaan yang diikuti dengan menurunnya hutang 

perusahaan. Kemudian pada tahun 2020-2022 mengalami 

kenaikan tingkat modal, dimana pada tahun 2020 sebesar 40,76%, 

pada tahun 2021 tingkat modal sebesar 48% dan pada tahun 2022 

sebesar 51,21%, kenaikan yang terjadi dikarenakan meningkatnya 

jumlah modal perusahaan,yang diikuti juga meningkatnya hutang 

perusahaan. 

2) Menghitung cost of debt (rd) 

Tujuan dari menganalisis cost of debt yaitu untuk 

mengetahui seberapa besarnya penentuan biaya modal dari 

hutang PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk selama 

tahun 2017-2022. Berikut cara perhitungannya: 

rd:
Beban Bunga

Total Hutang
 

Perhitungan cost of debt pada PT. Gowa Makassar Tourism 

Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai berikut: 

Tabel 4. 14 Perhitungan Cost of debt PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk. 2017-2022 

Tahun Beban Bunga (1) 
(Rp) 

Total Hutang (2) 
(Rp) 

Rd  
(2:1) 
(%) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

5.251.933.304 

4.178.852.299 

4.649.659.655 

5.895.576.217 

21.142.021.558 

33.206.172.474 

538.877.693.247 

488.790.826.773 

417.348.795.064 

402.384.335.106 

515.861.813.615 

594.503.930.604 

4,25% 

2,96% 

3,43% 

8,76% 

9,38% 

14,59% 

Sumber: Laporan Keuangan PT. GMTD,Data Diolah,2024 
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Berdasarkan tabel 4.14 tersebut, cost of debt perusahaan 

pada tahun 2017-2019 mengalami penurunan,dimana pada tahun 

2017 cost of debt sebesar 4,25%, pada tahun 2018 sebesar 2,96 

dan 2019 cost of debt sebesar 3,43%. Penurunan cost of debt 

terjadi karena menurunnya beban bunga dan hutang perusahaan 

yang juga menurun. Kemudian pada tahun 2020-2022 mengalami 

peningkatan nilai cost of debt,dimana pada tahun 2020 dan 2021 

cost of debt sebesar 8,38% dan pada tahun 2022 sebesar 14,59% 

peningkatan yang terjadi dikarenakan meningkatnya beban bunga. 

3) Menghitung Tingkat Modal dan Ekuitas 

Tujuan menganalisis tingkat modal dan ekuitas adalah 

untuk mengukur seberapa besar modal perusahaan untuk 

menjalankan kegiatan usaha yang dilakukan oleh PT. Gowa 

Makassar Tourism Development Tbk tahun 2017-2022. Berikut 

perhitungannya: 

E=
Total Ekuitas

Total Hutang dan Total Ekuitas
 

Perhitungan tingkat modal dan Ekuitas pada PT. Gowa 

Makassar Tourism Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu 

sebagai berikut: 

 

 

 

 

Tabel 4. 15 Perhitungan Tingkat Modan dan Ekuitas PT. Gowa Makassar 
Tourism Development Tbk 2017-2022 
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sSumber : Laporan Keuangan PT.GMTD Tbk, Data Diolah,2024 

Berdasarkan tabel tersebut 4.15, tingkat modal dan ekuitas 

pada PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk pada tahun 

2017-2022 mengalami fluktuasi pada tahun 2017 tingkat modal 

dan ekuitas sebesar 56,64%, pada tahun 2018 dan 2019 

mengalami peningkatan, tahun 2018 sebesar 60,99% dan pada 

tahun 2019 sebesar 62,32%. Kemudian pada tahun 2020-2022 

mengalami penurunan secara berurutan yaitu menjadi sebesar 

59,24%,51,92%,48,79%. 

4) Menghitung Cost of Equity (re) 

Tujuan menganalisis cost of equity adalah untuk megetahui jumlah 

imbal hasil dari laba bersih terhadap ekuitas yang dinyatakan 

dalam bentuk persen. Berikut adalah cara perhitungannya: 

Tahun Total Ekuitas  
(1) 

(Rp) 

Total Hutang  
(2) 

(Rp) 

E 
(1:2) 
(%) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

703.837.060.697 

764.071.329.249 

690.169.339.803 

584.938.806.990 

557.072.823.084 

566.436.554.528 

538.877.693.247 

488.790.826.773 

417.348.795.064 

402.384.335.106 

515.861.813.615 

594.503.930.604 

56,64% 

60,99% 

62,32% 

59,24% 

51,92% 

48,79% 
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re= 
Laba Bersih  Setelah Pajak

Total Ekuitas
 

Perhitungan cost of equity pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai 

berikut: 

Tabel 4. 16 Perhitungan Cost of Equity PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk 2017-2022 

Sumber : Laporan keuangan PT.GMTD Tbk, Data diolah, 2024 

  Berdasarkan tabel tersebut 4.16, cost of equity perusahaan 

tahun 2017-2022 mengalami fluktuasi. Pada tahun 2017 cost of  

equity perusahaan sebesar 9,69%, pada tahun 2018 sebesar cost 

of equity mengalami penurunan menjadi sebesar 8,04%. 

Kemudian pada tahun 2019 sampai dengan tahun 2020 

mengalami peningkatan secara berurutan sebesar 10,16% dan 

18,11%. Pada tahun 2021 kembali mengalami penurunan menjadi 

sebesar 4,91%. Dan pada tahun 2022 terus mengalami penurunan 

yaitu sebesar 1,59%. Penurunan cost of equity terjadi karena 

kemampuan perusahaan dalam mengelola modal kurang 

maksimal terbukti dengan laba perusahaan yang kurang maksimal. 

Tahun 

 
Laba Bersih 

Setelah Pajak 
(1) 

(Rp) 

Total Ekuitas (2) 
(Rp) 

Cost Of Equity 
(re) 
(%) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

68.230.259.472 

61.443.212.441 

70.115.543.661 

105.950.046.766 

27.376.369.761 

8.998.249.188 

703.837.060.697 

764.071.329.249 

690.169.339.803 

584.938.806.990 

557.072.823.084 

566.436.554.528 

9,69% 

8,04% 

10,16% 

18,11% 

4,91% 

1,59% 
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5) Menghitung tingkat Pajak (Tax) 

 Tujuan menganalisis tingkat pajak adalah untuk mengukur 

seberapa besar pajak yang dikeluarkan oleh PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk atas keuntungan yang diperoleh. 

Adapun cara perhitungannya sebagai berikut: 

  Tax = 
Beban Pajak

Laba bersih sebelum pajak
 

Perhitungan tingkat pajak pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai 

berikut: 

Tabel 4. 17 Perhitungan Tingkat Pajak PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk. Tahun 2017-2022 

 

Tahun Beban Pajak 
(1) 

(Rp) 

Laba sebelum pajak 
(2) 

(Rp) 

Pajak 
(:) 
(%) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

573.206.556 

598.906.539 

599.701.639 

451.221.614 

334.357.652 

389.995.779 
 

68.803.466.028 

62.042.118.980 

69.515.841.972 

105.498.825.152 

27.042.012.109 

9.388.244.967 
 

0,8% 

1,0% 

0.9% 

0,4% 

1,2% 

4,2% 

Sumber : Laporan Keuangan PT. GMTD Tbk, Data Diolah, 2024 

 Berdasarkan tabel 4.17,  untuk tingkat pajak perusahaan 

PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk. Tahun 2017-2022 

mengalami fluktuasi. Di mana pada tahun 2017 tingkat pajak 

perusahaan sebesar 0,8%, kemudian pada tahun 2018 tingkat 

pajak perusahaan sebesar 1,0% disusul pada tahun 2019 dan 

2020 tingkat pajak perusahaan mengalami penurunan menjadi 
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sebesar 0,9% dan 0,4%. Pada tahun 2021 kembali mengalami 

peningkatan sebesar 1,2% dan pada tahun 2022 tingkat pajak 

perusahaan mengalami kembali peningkatan menjadi sebesar 

4,2%. 

6) Analisis Weighted Average Cost of Capital (WACC) 

 Weighted Average Cost of Capital (WACC) merupakan rata 

– rata tertimbang biaya utang dan modal sendiri, menggambarkan 

tingkat pengembalian investasi minimum untuk mendapatkan 

tingkat pengembalian yang diharapkan investor. Adapun 

perhitungannya sebagai berikut: 

 

  

 Perhitungan Invested Capital pada PT. Gowa Makassar Tourism 

 Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai berikut: 

a) Biaya Modal Rata- Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2017 

 

WACC  = [(43,36% × 4,25%) (1-0,8%) + (56,64% × 9,69%)] 

  = ( 0,01843868) (0.9916689) + (0,0549042) 

  = 0,073189 atau 7,32%  

b) Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2018 

WACC =[(39,01% × 2,96%) (1-1,0%) + (60,99% × 8,04%)] 

  =(0,01155203) (0,9903467) + (0,0490422) 

  =0,060483 atau 6,05% 

c) Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2019 

WACC =[(37,68% × 3,43%) (1-0,9%) + (62,32%×10,16%)] 

  =(0,01292047) (0,9913731) + (0,0633087) 

  =0,076118 atau 7,61% 

WACC= [(D x rd) (1-Tax) + (E x re) 
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d) Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2020 

WACC =[(40,76% × 8,76%) (1-0,4) + (59,24%×18,11%)] 

  =(0,0357210) (0,9957229) + (0,10731040) 

  =0,142879 atau 14,29% 

e) Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2021 

WACC =[(48,08% × 9,38%) (1-1,2%) + (51,92% × 4,91%)] 

  =(0,0450789) (0,9876356) + (0,02551541) 

  =0,070037 atau 7,00% 

f) Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang (WACC) Tahun 2022 

WACC =[(51,21% × 14,59%) (1-4,2%) + (48,79% × 1,59)] 

  =(0,0747292) (0,9584591) + (0,00775082) 

  =0,079376 atau 7,94% 

 Berdasarkan hasil perhitungan tersebut, maka dapat 

disajikan hasil perhitungan biaya modal rata-rata tertimbang 

(WACC) untuk tahun 2017-2022 yaitu sebagai berikut: 

Tabel 4. 18 Perhitungan WACC PT. Gowa Makassar Tourism Development 
Tbk. Tahun 2017-2022 

 

Tahun D 

(%) 

rd 

(%) 

Tax 

(%) 

E 

(%) 

re 

(%) 

WACC 

(%) 

2017 

2918 

2019 

2020 

2021 

2022 

Rata-Rata 

43,36% 

39,01% 

37,68% 

40,76% 

48,08% 

51,21% 

43,35% 

4,25% 

2,96% 

3,43% 

8,76% 

9,38% 

14,59% 

7,23% 

0,8% 

1,0% 

0.9% 

0,4% 

1,2% 

4,2% 

1,4% 

56,64% 

60,99% 

62,32% 

59,24% 

51,92% 

48,79% 

56,65% 

9,69% 

8,04% 

10,16% 

18,11% 

4,91% 

1,59% 

8,75% 

7,32% 

6,05% 

7,61% 

14,29% 

7,00% 

7,94% 

8,37% 

Sumber: Laporan Keuangan PT. GMTD Tbk, Data Diolah, 2024 
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 Berdasarkan table 4.18, dapat diketahui bahwa nilai WACC 

atau Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk Tahun 2017 smpai dengan tahun 2022 

mengalami fluktuasi dengan rata-rata Wighted Average Cost of 

Caiptal (WACC) sebesar 8,37%. Dan rata-rata tingkat modal 

sebesar 43,35%, rata-rata cost of debt 7,23%, rata-rata pajak 

sebesar 1,4%, rata-rata tingkat modal dan ekuitas sebesar 

56,65%, serta rata-rata cost of equity sebesar 8,75%. 

d. Menghitung Equivalent depreciation 

Tujuan menganalisis Equivalent depreciation yaitu untuk 

mengetahui jumlah biaya-biaya yang setara dengan biaya penyusutan 

yang sebenarnya diberikan pada perusahaan berdasarkan 

penerimaan output untuk investasi aset. Adapun rumus perhitungan 

Equivalen Depreciation adalah sebagai berikut:  

 

 

 Perhitungan tingkat pajak pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk dari tahun 2017-2022 yaitu sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

Tabel 4. 19 Perhitungan Equivalent depreciation Pada PT. Gowa Makassar 
Tourism Development Tbk tahun 2017-2022 

ED = k x TR 
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Tahun WACC (k) 
(1) 

(Rp) 

Total Resource 
(2) 

(Rp) 

Equivalent depreciation 
(1×2) 
(Rp) 

2017 7,32% 827.348.767.530 60.552.828.947 

2018 6,05% 905.201.015.157 54.749.273.000 

2019 7,61% 825.779.150.515 62.856.657.379 

2020 14,29% 652.202.926.023 93.186.10.1867 

2021 7,00% 782.565.931.824 54.808.570.167 

2022 7,94% 793.984.433.665 63.023.308.407 

Sumber : Laporan Keuangan PT.GMTD Tbk,Data Diolah,2024. 

Berdasarkan tabel 4.19 tersebut, nilai equivalent depreciation 

PT. Gowa Makassar Tourism Development tahun 2017-2022 

megalami fluktuasi. Pada tahun 2017 dan 2018 mengalami penurunan 

sebesar Rp. 60.552.828.947 dan Rp. 54.749.273.000 . Kemudian 

2019-2020 mengalami kenaikan sebesar Rp. 62.856.657.379 dan Rp. 

93.186.10.1867 pada tahun 2020. Lalu,kembali mengalami penurunan 

pada tahun 2021 yaitu sebesar Rp. 54.808.570.167 dan tahun 

berikutnya yaitu pada tahun 2022 kembali mengalami peningkatan 

yaitu sebesar Rp. 63.023.308.407.  

e. Menghitung Depreciation  

Tujuan menganalisis Depreciation atau penyusutan adalah 

untuk menilai pengalokasian harga perolehan aktiva menjadi beban 

kedalam periode akuntansi yang menikmati manfaat dari aktiva 

tersebut. Nilai depreciation dapat dilihat pada laporan keuangan PT. 

Berdasarkan laporan keuangan tersebut, maka nilai depreciation yang 

diperoleh yaitu sebagai berikut:  

Tabel 4. 20 Perhitungan Depreciation PT. Gowa Makassar Tourism 
Development Tbk. Tahun 2017-2022  
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Tahun Depreciation 

(Rp) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

12.233.432.454 

12.937.278.052 

13.265.605.526 

13.674.395.036 

10.622.095.077 

11.071.925.247 
 

Sumber: Laporan Keuangan PT.GMTD, Data Diolah,2024 

Berdasarkan tabel 4.20 tersebut,dapat diketahui bahwa nilai 

Depreciation PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk pada 

tahun 2017 sampai dengan tahun 2020 cenderung mengalami 

peningkatan, pada tahun 2021 mengalami penurunan dan kembali 

mengalami peningkatan pada tahun 2022. 

f. Menghitung Financial Value Added  (FVA) 

Financial Value Added  adalah selisih antara laba bersih 

operasi setelah pajak (NOPAT) dengan Equivalent depreciation yang 

telah dikurangi dengan Depreciation atau penyusutan. Adapun cara 

perhitungan Financial Value Added  yaitu sebagai berikut: 

 

 

Berdasarkan rumus tersebut,maka dapat dihitung Financial 

Value Added  (FVA) sebagai berikut: 

 

 

 

1) FVA Tahun 2017 

FVA = 73.438.438.547 – (60.552.828.947- 12.233.432.454) 

FVA = NOPAT – (ED – D) 
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 = 73.438.438.547 - 48.319.396.493 

 = 25.119.042.054 

2) FVA Tahun 2018 

FVA = 65.581.725.338 – (54.749.273.000 -12.937.278.052) 

 =  65.581.725.338 - 41.811.994.948 

 = 23.769.730.390 

3) FVA Tahun 2019 

FVA = 74.714.744.420 – (62.856.657.379 - 13.265.605.526) 

 = 74.714.744.420 - 49.591.051.853 

 = 25.123.692.567 

4) FVA Tahun 2020 

FVA = 111.816.547.623 – ( 93.186.101.867 - 13.674.395.036) 

 = 111.816.547.623 - 79.511.706.831 

 = 32.304.840.792 

5) FVA Tahun 2021 

FVA = 48.248.715.130 – (54.808.570.167 - 10.622.095.077) 

 = 48.248.715.130 - 44.186.475.090 

 = 4.062.240.040 

6) FVA Tahun 2022 

FVA = 40.825.008.668 – (63.023.308.407 - 11.071.925.247) 

 = 40.825.008.668 - 51.951.383.160 

 = -11.126.374.492 

Dari perhitunga tersebutmaka dapat disajikan tabel hasil 

perhitungan FVA pada PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk 

tahun 2017 sampai tahun 2022 yaitu sebagai berikut: 
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Tabel 4. 21 Perhitungan FVA PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk 
Tahun 2017-2022 

Tahun FVA 
(Rp) 

2017 

2018 

2019 

2020 

2021 

2022 

Rata-Rata 

25.119.042.054 

23.769.730.390 

25.123.692.567 

32.304.840.792 

4.062.240.040 

-11.126.374.492 

16.542.195.225 

Sumber: Laporan Keuangan PT.GMTD, Data Diolah,2024 
 

Berdasarkan tabel 4.21, menunjukkan hasil analisis kinerja 

keuangan dengan menggunakan Financial Value Added  (FVA) pada 

PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk tahun 2017 sampai 

tahun 2022 mengalami fluktuasi yang dimana pada tahun 2022 

mengalami penurunan yang cukup signifikan sehingga menghasilkan 

nilai negatif. Pada tahun 2017 nilai FVA sebesar Rp. 25.119.042.054, 

pada tahun 2018 nilai FVA mengalami penurunan sebesar Rp. 

23.769.730.390. Kemudian pada tahun 2019 dan 2020 kembali 

mengalami peningkatan sebesar Rp. 25.123.692.567 dan Rp. 

32.304.840.792, hingga pada tahun 2021 dan 2022 kembali 

mengalami penurunan yang cukup jauh dibanding tahun sebelumnya 

yaitu sebesar Rp. 4.062.240.040 dan mencapai nilai negatif pada 

tahun 2022 sebesar Rp. -11.126.374.492 hal ini disebabkan karena 

pada tahun tersebut nilai NOPAT lebih rendah dibanding nilai 

Equivalent Depreciation  yang cukup tinggi. Nilai NOPAT mengalami 

penurunan karena pada tahun tersebut tingginya angka kasus Covid-

19 yang menyebabkan perseroan menghadapi persaingan yang ketat 



76 
  

 
 

 

di segmen property menengah ke bawah, yang dalam beberapa bulan 

terakhir menjadi fokus pasar produk perseroan.  Namun, dapat dilihat 

nilai rata-rata FVA tahun 2017 sampai dengan tahun 2022 yang 

didapatkan sebesar Rp. 16.542.195.225 memperoleh nilai diatas 0 

atau FVA>0. 

Nilai FVA yang tertinggi yaitu pada tahun 2020 dikarenakan 

nilai NOPAT yang tinggi, diikuti nilai sumber dana atau modal yang 

besar, presentase WACC yang yang rendah sehingga nilai equivalent 

depreciation yang dihasilkan cukup tinggi, dan nilai depreciation yang 

tinggi sehingga mampu menutupi nilai equivalent depreciation yang 

tinggi. Setelah diketahui besarnya FVA dari perhitungan tersebut maka 

dapat diketahui kondisi Financial Value Added  pada PT. Gowa 

Makassar Tourism Development Tbk secara keseluruhan dalam lima 

tahun terakhir dapat dikatakan baik. 

C. Analisis Dan Interpretasi 

 Setelah dilakukan analisis data dengan metode Economic Value 

Added  (EVA) dan Financial Value Added  (FVA). Dimana Economic Value 

Added  (EVA) yang merupakan metode yang menggunakan biaya modal 

dalam perhitungannya dan Financial Value Added  (FVA) yang merupakan 

metode yang mempertimbangkan kontribusi fixed asset dalam menghasilkan 

keuntungan bersih pada PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk. 

1. Analisis Economic Value Added  (EVA) Pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk. 

Berdasarkan tabel 4.10, dapat dilihat bahwa nilai Economic Value 

Added  (EVA) PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk Periode 
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2017 sampai dengan 2022 menghasilkan nilai EVA yang positif. 

Berdasarkan ukuran penilaian kinerja keuangan dalam EVA, bila EVA>0 

(Positif), yang berarti pada posisi ini manajemen perusahaan telah 

berhasil menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan. Berarti 

laba operasi bersih setelah pajak yang diperoleh lebih besar dari total 

biaya modal perusahaan yang dikeluarkan, sehingga kinerja keuangan 

perusahaan tersebut dalam keadaan baik. Kinerja keuangan PT. Gowa 

Makassar Tourism Development Tbk Periode 2017-2022 diukur dengan 

menggunakan metode Economic Value Added  (EVA) hasilnya mengalami 

penurunan maupun peningkatan dalam 5 tahun terakhir dan bernilai 

positif, menunjukkan bahwa kinerja keuangan baik. 

Hasil ini diperkuat oleh salah satu penelitian terdahulu yang 

hasilnya juga menunjukkan bahwa kinerja keuangan baik yaitu, 

berdasarkan ukuran penilaian kinerja keuangan dalam EVA, bila EVA > 0 

(positif) berarti pada posisi ini manajemen perusahaan telah berhasil 

menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan. Berarti laba operasi 

setelah pajak yang diperoleh lebih besar dari total biaya modal 

perusahaan yang dikeluarkan, sehingga kinerja keuangan perusahaan 

tersebut dalam keadaan baik (Fauziah & Agung Widhi Kurniawan, 

Nurman, Anwar, 2022). Namun, tidak selalu mengukur kinerja keuangan 

menggunakan EVA mendapatkan hasil yang positif. Seperti pada 

penelitian terdahulu pada PT. Indocement Tunggal Prakasa Tbk Periode 

2018-2022 yang menghasilkan EVA negatif (EVA<0) yang artinya 

manajemen perusahaan belum mampu menciptakan  nilai tambah 

ekonomis. Nilai EVA negatif diakibatkan karena nilai NOPAT lebih kecil 
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dari capital charge yang artinya laba operasi setelah pajak belum mampu 

menutupi biaya yang harus dikeluarkan perusahaan (Sarapi et al., 2022). 

Hasil Perhitungan Economic Value Added  (EVA) dapat menjadi 

dasar bagi investor untuk mengetahui seberapa besar nilai tambah yang 

dihasilkan perusahaan yang tidak dapat investor ketahui jika hanya 

mengandalkan rasio keuangan. Karena Penggunaan rasio sebagai alat 

ukur analisis kinerja keuangan dianggap tidak optimal karena memiliki 

kelemahan. Kelemahan utama rasio keuangan adalah tidak 

memperhatikan biaya modal dalam perhitungannya. Pengabaian unsur 

biaya modal, berdampak pada sulitnya menentukan dan mengukur nilai 

tambah yang tercipta dari perusahaan. 

2. Analisis Financial Value Added  (FVA) Pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk. 

Berdasarkan data pada table 4.21, dapat dilihat bahwa nilai 

Financial Value Added  (FVA) PT. Gowa Makassar Tourism Development 

Tbk cenderung mengalami fluktuasi. Namun, nilai rata-rata dalam lima 

tahun terakhir bernilai positif. Berdasarkan ukuran penilaian kinerja 

keuangan dalam FVA, Jika FVA > 0. Hal ini menunjukkan terjadinya nilai 

tambah finansial bagi perusahaan, hal ini berarti keuntungan bersih 

perusahaan dan penyusutan mampu menutupi besarnya Equivalent 

depreciation. Kinerja keuangan PT. Gowa Makassar Tourism 

Development Tbk periode 2017-2022 diukur dengan menggunakan 

metode Financial Value Added  (FVA) hasilnya mengalami peningkatan 

dan bernilai positif. Menunjukkan bahwa kinerja keuangan dalam 

penciptaan nilai tambah finansialnya baik. 
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Hasil ini didukung oleh penelitian terdahulu yang menghasilkan 

nilai positif yang berarti perusahaan mampu memberikan nilai tambah 

finansial bagi perusahaan dan bagi para pemegang sahamnya karena nilai 

FVA bernilai positif (FVA>0) sehingga dikatakan berkinerja dengan baik 

(Agustin et al., 2021). Dan salah satu penelitian terdahulu yang 

menghasilkan nilai Financial Value Added  negatif yang artinya kinerja 

keuangan pada perusahaan yang ditelitinya menunjukkan nilai yang 

negatif, yang artinya bahwa secara keseleuruhan nilai FVA pada  

perusahaan tersebut adalah tidak baik (Yambat Maun, Zulfa Sonia, 

Nurjanah Ina, Febri, 2022). 

3. Analisis Perbandingan Metode Economic Value Added  (EVA) dan 

Financial Value Added  (FVA) pada PT. Gowa Makassar Tourism 

Development Tbk Periode 2017-2022 

Hasil perhitungan yang didapatkan pada PT. Gowa Makassar 

Tourism Development Tbk menggunakan metode Economic Value Added  

(EVA) menunjukkan hasil EVA yang bernilai positif. Hal ini menujukkan 

bahwa perusahaan mampu menciptakan nilai tambah ekonomis bagi 

perusahaan sehingga pengembalian yang diharapkan oleh investor atau 

pemegang saham dapat dipenuhi perusahaan. Dan pengukuran kinerja 

keuangan perusahaan menggunakan metode Financial Value Added  

(FVA) menunjukkan hasil FVA yang bernilai positif. Hal ini menunjukkan 

bahwa perusahaan mampu menciptakan nilai tambah finansial. Dalam hal 

tersebut juga menunjukkan bahwa aset tetap yang dimiliki perusahaan 

mampu berfungsi maksimal dan memberikan kontribusi bagi penciptaan 

keuntungan perusahaan. Hasil dari perbandingan antara metode 
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Economic Value Added  (EVA) dan metode Financial Value Added  (FVA), 

diantara kedua metode tersebut menunjukkan bahwa kinerja keuangan 

PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk dalam keadaan baik. 

Karena nilai EVA dan FVA mengalami peningkatan dan berada diatas 0 

atau bernilai positif hal ini menunjukkan terjadi nilai tambah ekonomis dan 

finansial bagi perusahaan.  

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan, metode Economic 

Value Added  dan Financial Value Added  menunjukkan hasil yang 

berbeda. Pada metode Economic Value Added  memfokuskan 

penilaiannya hanya pada penggunaan biaya modal sehingga hasil nilai 

Economic Value Added  yang diperoleh lebih rendah dari Financial Value 

Added  . Sedangkan metode Financial Value Added  memfokuskan 

penilainnya dengan mengintegrasikan seluruh kontribusi aset bagi 

perusahan, dimana nilai depreciation merupakan faktor yang mampu 

menutupi nilai equivalent depreciation yang tinggi sehingga hasil 

perhitungan nilai Financial Value Added  yang diperoleh juga tinggi. 

 

 

 

 

BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

A. Kesimpulan  
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Berdasarkan hasil penelitian untuk mengukur kinerja keuangan 

dengan menggunakan metode Economic Value Added  dan Financial Value 

Added  pada PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk, maka 

kesimpualan dari penelitian ini yaitu: 

1. Kinerja keuangan perusahaan PT. Gowa Makassar Tourism Development 

Tbk yang diukur dengan menggunakan metode Economic Value Added  

(EVA) pada tahun 2017-2022 cenderung mengalami fluktuasi dengan nilai 

di atas 0 atau EVA bernilai positif. Artinya EVA yang mengalami 

peningkatan dan dapat dikatan baik karena perusahaan mampu 

menciptakan nilai tambah ekonomis bagi perusahaan, dan 

memaksimalkan keuntungan bagi perusahaan. 

2. Kinerja keuangan perusahaan PT. Gowa Makassar Tourism Development 

Tbk yang diukur dengan menggunakan metode Financial Value Added  

(EVA) pada tahun 2017-2022 cenderung mengalami peningkatan dengan 

nilai diatas 0 atau FVA bernilai positif. Artinya FVA yang mengalami 

peningkatan dapat dikatakan baik karena aset tetap yang dimiliki 

perusahaan memberikan kontribusi bagi penciptaan keuntungan 

perusahaan.  

 

 

 

 

B. Saran 
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Berdasarkan kesimpulan diatas, penulis akan memberikan beberapa saran 

yang diharapkan berguna bagi pihak perusahan PT. Gowa Makassar Tourism 

Development Tbk. Adapun saran tersebut yaitu sebagai berikut: 

1. PT. Gowa Makassar Tourism Development Tbk sebaiknya lebih efisien 

dalam menggunakan aktiva dan modal perusahaan sehingga dapat 

menekankan biaya modal perusahaan, karena efisiensi terhadap biaya 

modall akan menyebabkan EVA dan FVA menjadi positif dan menciptakan 

nilai tambah ekonomis dan financial bagi perusahaan. 

2. Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan hasil penelitian ini dijadikan referensi 

untuk penelitian selanjutnya sejenis, serta diharapkan bagi peneliti 

selanjutnya dapat mengembangkan variabel terbaru yang berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan. 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

DAFTAR PUSTAKA 

Agustin, D. R., Martini, N. N. P., & Riskiputri, T. D. (2021). Evaluasi Economic 
Value Added  (EVA), Financial Value Added  (FVA) dan Market Value Added 



83 
  

 
 

 

(MVA) dengan Time Series Approach Sebagai Alat Penilaian Kinerja 
Keuangan. ( Pada PT. Garuda Indonesia Tbk Periode 2015-2019). 
Manajerial, 8(03), 294. https://doi.org/10.30587/manajerial.v8i03.2717 

AMARA, F. L. (2022). Analisis Kinerja Keuangan dengan menggunakan metode 
Economic Value Added  (EVA), Market Value Added (MVA), Financial Value 
Added  (FVA) pada perusahaan syariah sektor food and baverage yang 
terdaftar di bursa efek indonesia periode 2016-2020. 

Amin,  widjaja tunggal. (2015). Memahami Konsep Economic Value Added  (EVA) 
dan Value-Based Management (VAM). Harvarindo.Jakarta. 

Bambang supomo,  nur I. (2012). Metodologi Penelitian Bisnis (cetakan ke). 
Yogyakara; Penerbit BFEE UGM. 

Dinah Febrianti Olvionita, Iskandar Iskandar, F. D. (2019). Analisis Kinerja 
Keuangan Berdasarkan Economic Value Added  (EVA) dan Financial Value 
Added  (FVA) Pada PT Intraco Penta Tbk. 

Fauziah*, N., & , Agung Widhi Kurniawan, Nurman, Anwar,  dan A. M. A. (2022). 
Analisis kinerja keuangan dengan menggunakan Economic Value Added  
(EVA) dan Financial Value Added  (FVA) pada PT. Astra Internasional Tbk 
periode 2017-2021. 

Horngren, Charles T., Sundem, Gary L., Burgstahler David., S. J. (2014). 
Pengantar Akuntansi Manajemen (Keenambela). Jakarta: Erlangga. 

Kadim, A., & Sunardi, N. (2020). Penilaian Kinerja Keuangan dengan metode 
Economic Value Added  (EVA), Financial Value Added  (FVA) dan Market 
Value Added (MVA) (Studi Pada Industri Telekomunikasi di Indonesia yang 
Terdaftar di BEI Tahun 2014-2018). Jurnal SEKURITAS (Saham, Ekonomi, 
Keuangan Dan Investasi), 3(2), 187. https://doi.org/10.32493/skt.v3i2.4441 

Kasmir. (2019). Analisis Laporan Keuangan (Revisi). Rajawali Pers. 

Kuncoro. (2013). Metode Penelitian Kuantitatif Kualitattif Dan R&D. Penerbit : 
Erlangga, Jakarta. 

Marginingsih, R. (2020). Analisis Kinerja Keuangan Dengan Menggunakan Metode 
EVA dan MVA Pada PT. Electronic City Indonesia Tbk. 

Masyiyan, R. A., & Isynuwardhana, D. (2019). Analisis Kinerja Keuangan dengan 
Metode Economic Value Added  (EVA), Market Value Added (MVA), dan 
Financial Value Added  (FVA) (Studi pada Perusahaan Sub Sektor 
Pertambangan Batubara yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 
2014-2018). E-Proceeding of Management, 06(1), 68–72. 

Munawir, S. (2014). Analisa laporan keuangan (Ed. 4). Yogyakarta : Liberty 
Yogyakarta. 

Oktavia, S. N., & Hartati, N. (2022). Analisis Kinerja Keuangan Menggunakan 
Metode Economic Value Added  (Eva) Dan Financial Value Added  (Fva) 
(Studi Kasus Pada Rumah Sakit Mitra Keluarga Tahun 2017-2021). Prosiding 



84 
  

 
 

 

Seminar Sosial Politik, Bisnis, Akuntansi Dan Teknik, 4, 20. 
https://doi.org/10.32897/sobat.2022.4.0.1907 

Risalatin, D. (2022). Analisis Laporan Keuangan Untuk Mengukur Kinerja 
Keuangan (PT. Unilever Indonesia Tbk. Periode 2019-2021). 3(2), 82–101. 

Rr. Iramani, & Erie Febrian. (2019). Financial Value Added : Suatu Paradigma 
Dalam Pengukuran Kinerja Dan Nilai Tambah Perusahaan. Jurnal Akuntansi 
Dan Keuangan, 7(1), 1–10. 
http://puslit2.petra.ac.id/ejournal/index.php/aku/article/view/16321 

Rudianto. (2013a). Akuntansi manajemen : Informasi untuk pengambilan 
keputusan strategis (S. Suryadi (ed.); Cet. 1). Jakarta : Erlangga. 

Rudianto. (2013b). Akuntansi manajemen: Informasi untuk pengambilan 
keputusan strategis. Jakarta : Penerbit Erlangga. 

Sarapi, N. M., Pangemanan, S. S., & Gerungai, N. Y. T. (2022). Analisis kinerja 
keuangan dengan menggunakan Economic Value Added  (EVA) dan 
Financial Value Added  pada PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk Periode 
2018-2020. LPPM Bidang EkoSosBudKum (Ekonomi, Sosial, Budaya, Dan 
Hukum), 5(2), 399–406. 

Sugiyono. (2017). Metode penelitian kuantitatif kualitatif dan R&D. Bandung: 
alfabeta. 

Suratno, I. B. (2020). Economic Value Added : Dari Suatu Alat Penilai Kinerja 
Manajemen Menuju Konsep Pemerataan Pendapatan. Jurnal Pendidikan 
Akuntansi Indonesia, 4(2). https://doi.org/10.21831/jpai.v4i2.855 

Wardiyah, L. (2017). Analisis Laporan Keuangan. Pustaka Setia : Bandung. 

Yambat Maun, Zulfa Sonia, Nurjanah Ina, Febri, Y. (2022). Analisis Kinerja 
Keuangan dengan Metode Economic Value Added  (EVA) dan Financial 
Value Added  (FVA) (Studi Pada Industri Batu Bara Yang Terdaftar Di BEI 
Tahun 2016-2020). Kajian Akuntansi, 20(2), 200–210. 
https://doi.org/10.29313/ka.v20i2.4852 

Yusuf, Y. (2021). Analisis Kinerja Keuangan Dengan Metode Economic Value 
Added  Pada Hotel Awana Palopo. 1–65. 
http://repository.umpalopo.ac.id/id/eprint/1148 

 

 

 

 

 

 



85 
  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

LAMPIRAN 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 1 Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba Rugi PT. Gowa 
Makassar Tourism Development Tbk. Tahun 2017 

 



86 
  

 
 

 

 

 



87 
  

 
 

 

 

 

 

 



88 
  

 
 

 

Lampiran 2 Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba Rugi PT. Gowa 
Makassar Tourism Development Tbk. Tahun 2018 

 

 

 

 

 

 



89 
  

 
 

 

 

 



90 
  

 
 

 

Lampiran 3 Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba Rugi PT. Gowa 
Makassar Tourism Development Tbk. Tahun 2019 

 

 

 

 

 



91 
  

 
 

 

 

 

 

 

 

 



92 
  

 
 

 

Lampiran 4 Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba Rugi PT. Gowa 
Makassar Tourism Development Tbk. Tahun 2020 

 

 



93 
  

 
 

 

 

 

 

 

 

 



94 
  

 
 

 

Lampiran 5 Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba Rugi PT. Gowa 
Makassar Tourism Development Tbk. Tahun 2021 

 

 

 

 

  

 

 



95 
  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



96 
  

 
 

 

Lampiran 6 Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba Rugi PT. Gowa 
Makassar Tourism Development Tbk. Tahun 2022 

 

 

 

 

  

 

 



97 
  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 



98 
  

 
 

 

Lampiran 7 Surat Izin Penelitian  

 

  

 



99 
  

 
 

 

Lampiran 8 Surat Permohonan Izin Penelitian 

 

 

 

 

 

 

 



100 
  

 
 

 

Lampiran 9 SK Pembimbing 

 



101 
  

 
 

 

Lampiran 10 Surat Pernyataan Perubahan Judul Skripsi 

 

 



102 
  

 
 

 

Lampiran 11 Hasil Turnitin

 



103 
  

 
 

 



104 
  

 
 

 



105 
  

 
 

 



106 
  

 
 

 



107 
  

 
 

 



108 
  

 
 

 



109 
  

 
 

 



110 
  

 
 

 



111 
  

 
 

 



112 
  

 
 

 



113 
  

 
 

 



114 
  

 
 

 



115 
  

 
 

 

 

 

 

 



116 
  

 
 

 

BIOGRAFI PENULIS 

Mutya Khaerunnisa atau yang akrab disapa Muty 

Lahir di Bulukumba pada tanggal 25 Maret 2003 dari 

pasangan suami istri Bapak Abd. Hafid dan Ibu 

Nuraedah. Peneliti adalah anak keempat dari 4 

bersaudara. Peneliti sekarang bertempat tinggal di 

Desa Singa, Kecamatan Herlang, Kabupaten 

Bulukumba, Sulawesi Selatan. Pendidikan yang ditempuh oleh peneliti yaitu 

SD Negeri 177 Batuasang Lulus Tahun 2014, SMPN 25 Bulukumba lulus 

tahun 2017, SMAN 6 Bulukumba lulus tahun 2020, dan mulai tahun 2020 

mengikuti  Program S1 Fakultas Ekonomi dan Bisnis Program Studi 

Manajemen Kampus Universitas Muhammadiyah Makassar sampai 

dengan sekarang. Sampai dengan penulisan skripsi ini penulis masih 

terdaftar sebagai mahasiswa program S1 Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Program Studi Manajemen Universitas Muhammadiyah Makassar. 

 

 


