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ABSTRACT 

This study aims to determine the financial performance obtained by analyzing data 
using the Economic Value Added (EVA) method at PT Semen Tonasa for the 2022-
2024 period. The research variable is Economic Value Added (EVA), which is a 
single variable. The population in this study is the financial statements of PT Semen 
Tonasa for the 2022-2024 period, while the sample in this study is the balance sheet 
and income statement of PT Semen Tonasa for the 2022-2024 period. The data is 
based on the financial statements of PT Semen Tonasa on the company's official 
website https://www.sementonasa.co.id/. Data analysis was carried out using the 
Economic Value Added (EVA) method. The results of the analysis using the 
Economic Value Added (EVA) method indicate that the overall financial 
performance of PT Semen Tonasa is good. Where the company has succeeded in 
creating economic added value by generating a positive EVA value (EVA > 0). 

Keywords: Economic Value Added, Financial Performance 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kinerja keuangan yang diperoleh dengan 
analisis data menggunakan metode Economic Value Added (EVA) pada PT Semen 
Tonasa periode 2022-2024. Variabel penelitian ini adalah Economic Value Added 
(EVA) yang merupakan variabel tunggal. Populasi dalam penelitian ini adalah 
laporan keuangan pada PT Semen Tonasa periode 2022-2024, sedangkan sampel 
dalam penelitian ini adalah neraca dan laporan laba rugi PT Semen Tonasa pada 
periode 2022-2024. Data tersebut berdasarkan pada laporan keuangan PT Semen 
Tonasa dalam website resmi perusahaan https://www.sementonasa.co.id/. Analisis 
data dilakukan dengan menggunakan metode Economic Value Added (EVA). Hasil 
analisis dengan menggunakan metode Economic Value Added (EVA) menunjukkan 
bahwa secara keseluruhan kinerja keuangan pada PT Semen Tonasa adalah baik. 
Dimana perusahaan telah berhasil menciptakan nilai tambah ekonomi dengan 
menghasilkan nilai EVA yang Positif (EVA > 0). 
 
Kata kunci: Economic Value Added, Kinerja Keuangan 
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A. Pendahuluan  
Perusahaan didirikan dengan 

tujuan untuk mendapatkan 

keuntungan yang maksimal. Untuk 

mencapai tujuan tersebut, 

perusahaan harus memerhatikan 

kesehatan kinerja keuangannya 

sehingga tidak merugikan pihak yang 

terlibat, baik investor maupun para 

pemangku kepentingan. Penilaian 

terhadap kinerja keuangan 

merupakan proses yang harus 

dilakukan oleh sebuah perusahaan 

untuk memahami kondisi keuangan 

internalnya secara berkala, juga 

sebagai alat bantu bagi manajemen 

perusahaan dalam proses 

pengambilan keputusan terhadap 

perencanaan keuangan di masa 

depan. Kinerja keuangan adalah 

suatu analisis yang dilakukan untuk 

melihat sejauh mana suatu 

perusahaan telah menggunakan 

aturan- aturan pelaksanaan keuangan 

secara baik dan benar (Fahmi, 2020). 

Kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan 

merupakan kunci yang mencerminkan 

keberhasilan suatu perusahaan dalam 

mengevaluasi kinerja keuangan. Hal 

ini sejalan dengan pendapat 

Rengganis et al (2020), yang 

menyatakan bahwa kinerja keuangan 

adalah hasil atau pencapaian 

perusahaan yang dicapai selama 

periode tertentu dalam pengelolaan 

keuangan perusahaan, dan kinerja 

perusahaan yang memperlihatkan 

prestasi dan mewakili kinerja 

perusahaan. 

Economic value Added (EVA) 

merupakan suatu analisis yang sering 

digunakan di Eropa dalam 

menganalisis kinerja keuangan suatu 

perusahaan. EVA pertama kali 

diperkenalkan oleh George Bennet 

Stewart dan Joel M Stern yang 

merupakan Financial Analyst dari 

Sten Stewart Management Series of 

New York, USA, sebagai indikator 

internal perusahaan yang mengukur 

seberapa efisien operasi-operasi 

perusahaan dalam penciptaan nilai 

tambah, perhitungan EVA dapat 

digunakan secara mandiri tanpa 

memerlukan data pembanding seperti 

standar industri atau data perusahaan 

lain sebagai konsep penilaian dengan 

menggunakan analisis rasio. 

Economic Value Added (EVA) 

dihitung dengan cara mengurangkan 

keuntungan operasi perusahaan 

dengan biaya modal perusahaan.. 

Analisis ini dapat digunakan untuk 

mengidentifikasi masalah dalam suatu 

proses untuk memperkirakan sejauh 
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mana bahan baku yang mendapat 

perlakuan mengalami perubahan. 

Dengan menggunakan analisis ini 

para investor dapat memiliki tolak ukur 

untuk menginvestasikan dananya 

pada suatu perusahaan. Nuryani 

(2020:20), menjelaskan bahwa 

analisis kinerja keuangan merupakan 

proses pengkajian secara kritis 

terhadap review data, menghitung, 

mengukur, menginterpretasikan dan 

memberi solusi terhadap keuangan 

perusahaan pada suatu periode 

tertentu. 

Perusahaan yang diteliti oleh 

penulis adalah PT Semen Tonasa, 

yang merupakan sebuah perusahaan 

manufaktur terbesar di Indonesia 

bagian timur yang bergerak di bidang 

produksi semen sejak tahun 1968. 

Dalam melaksanakan aktivitas 

operasinya sebagai perusahaan 

industri semen, perusahaan di 

harapkan mengalami peningkatan 

kinerja keuangan dari tahun ke tahun, 

namun selama periode 2022-2024 PT 

Semen Tonasa mengalami kenaikan 

dan penurunan laba. Hal tersebut 

dapat dilihat dari jumlah laba yang 

disajikan dalam laporan laba rugi pada 

tabel 1.  
 

Tabel 1. Ringkasan Laporan Laba 
Rugi PT Semen Tonasa Pada Tahun 2022-

2024 Dalam Jutaan Rupiah 
 

 

 

 

 
 

Sumber: Annual Report PT Semen Tonasa 
Tahun 2022-2024. 
 

Berdasarkan kenaikan dan 

penurunan laba pada tabel 1, penulis 

tertarik untuk melakukan penelitian 

dengan menggunakan metode EVA 

selama periode 2022-2024 yang 

bertujuan untuk menganalisis kinerja 

keuangan perusahaan pada PT Semen 

Tonasa dengan judul “Economic Value 

Added Sebagai Alternatif untuk Menilai 

Kinerja Keuangan pada PT Semen 

Tonasa”.  

Kinerja keuangan merupakan  

suatu analisis yang dilakukan untuk 

melihat sejauh mana pencapaian suatu 

perusahaan dalam mengelola dan 

mengalokasikan sumber daya dengan 

menggunakan aturan-aturan 

pelaksanaan keuangan secara baik dan 

benar.  

Oktalia (2020:120), menyatakan 

bahwa kinerja keuangan yaitu 

tercapainya suatu prestasi dari 

perusahaan selama periode tertentu atas 

pengelolaan keuangan perusahaan, 
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maka dengan prestasi suatu perusahaan 

bisa menunjukkan bagaimana 

kinerjanya. Hal ini sejalan dengan 

pendapat Rahayu (2020:7) yang 

menyatakan bahwa kinerja keuangan 

merupakan keberhasilan, prestasi atau 

kemampuan kerja perusahaan dalam 

rangka penciptaan nilai bagi perusahaan 

atau pemilik modal dengan cara yang 

efektif dan efisien. 

Berdasarkan pendapat di atas  

dapat disimpulkan bahwa kinerja 

keuangan merupakan hal yang penting 

bagi sebuah perusahaan untuk 

mencapai prestasi dalam mengelola 

keuangan.  

Tahap-tahap Dalam Menganalisis 

Kinerja Keuangan. Secara umum, Ada 5 

tahap dalam menganalisis kinerja 

keuangan suatu perusahaan sebagai 

berikut: 

1) Melakukan review terhadap data 

laporan keuangan. 

2) Melakukan Perhitungan. 

3) Melakukan Perbandingan 

Terhadap Hasil Perhitungan yang 

Diperoleh. 

4) Melakukan Penafsiran 

Interpretasi Terhadap Berbagai 

Permasalahan yang Ditemukan. 

5) Mencari dan Memberikan 

Pemecah Masalah Terhadap 

Berbagai Permasalahan yang 

Ditemukan. Tujuan Kinerja 

Keuangan Hutabarat (2020:4) 

mengemukakan beberapa tujuan 

dari kinerja keuangan sebagai 

berikut:  

1) Untuk mengetahui tingkat 

rentabilitas atau profitabilitas.  

2) Untuk mengetahui tingkat 

likuiditas.  

3) Untuk mengetahui tingkat 

solvabilitas. 

4) Untuk mengetahui tingkat 

stabilitas usaha 

Economic Value Added (EVA) 

didasarkan pada gagasan keuntungan 

ekonomis yang juga dikenal sebagai 

penghasilan sisa (residual income) 

yang menyatakan bahwa kekayaan 

hanya diciptakan ketika sebuah 

perusahaan meliputi biaya operasi 

dan biaya modal (Sa’adah, 2020:56). 

EVA berfokus pada penciptaan nilai 

dari modal yang ditanamkan para 

investor untuk operasional 

perusahaan guna mendapatkan 

pengembalian atas modal yang 

diinvestasikan. Economic Value 

Added (EVA) merupakan ukuran 

keberhasilan manajemen perusahaan 

dalam meningkatkan nilai tambah 

(value added) perusahaan 

(Ramadhanty, Supramono & 

Yudhawati, 2020). 
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Metode EVA ditujukan untuk 

mengukur kinerja investasi suatu 

perusahaan dengan memperhatikan 

kepentingan dan harapan 

penyandang dana baik para kreditur 

maupun para pemangku kepentingan 

lainnya. Dengan metode EVA akan 

diperoleh perhitungan ekonomis yang 

aktual, hal ini dikarenakan EVA 

dihitung berdasarkan biaya modal 

rata-rata tertimbang (Ramadhanty, 

Supramono &  Yudhawati, 2020). 

Berdasarkan pendapat di atas 

dapat disimpulkan bahwa pengertian 

EVA merupakan salah satu alat untuk 

mengukur kinerja keuangan dengan 

menggunakan keuntungan 

operasional setelah pajak, dikurangi 

biaya modal. EVA juga dapat diartikan 

sebagai perangkat finansial untuk 

mengukur keuntungan nyata suatu 

perusahaan.  

Kelebihan dan Kekurangan 
Economic Value Added (EVA) 

Dikutip dari Jurnal Bisnis dan 

UKM terdapat beberapa kelebihan 

yang dimiliki oleh metode Economic 

Value Added (EVA) antara lain 

sebagai berikut: 

1) Dengan menggunakan EVA, 

maka semua unit bisnis jadi 

mempunyai target laba yang 

sama untuk perbandingan 

investasi. 

2) Bila performa suatu pusat 

investasi dinilai dengan 

menggunakan EVA, maka 

berbagai investasi yang bisa 

menghasilkan laba di atas modal 

bisa meningkatkan EVA dan hal 

tersebut sangat menarik untuk 

para manajer. 

3) Tingkat suku bunga yang berbeda 

bisa digunakan untuk jenis aktiva 

yang juga berbeda. 

4) EVA mempunyai korelasi positif 

yang lebih kuat pada berbagai 

perubahan dalam nilai pasar 

perusahaan. 

 Disamping kelebihan yang 

dimiliki oleh EVA, terdapat pula 

beberapa kelemahan EVA sebagai 

berikut: 

1) Analisis EVA tidak akan bisa 

menyelesaikan semua masalah 

yang berhubungan dengan 

perhitungan aktiva tetap. 

2) EVA akan tertekan sementara 

waktu oleh berbagai investasi 

baru karena meningkatnya nilai 

buku bersih untuk beberapa tahun 

awal. 

3) Penerapan EVA memang masih 

sulit dilakukan, karena proses 

perhitungan EVA membutuhkan 
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estimasi atas biaya modal dan 

khususnya untuk perusahaan 

yang belum melantai di bursa 

saham.  

Manfaat Economic Value Added 
(EVA) 

Dikutip dari Jurnal Bisnis dan 

UKM terdapat beberapa manfaat yang 

dapat diperoleh dari perhitungan EVA 

antara lain sebagai berikut: 

1) Penggunaan EVA akan membuat 

seluruh unit usaha mempunyai 

banyak sasaran laba yang serupa 

untuk melakukan perbandingan 

investasi. 

2) Apabila kinerja suatu unit pusat 

investasi diukur menggunakan 

sistem EVA, maka investasi 

lainnya yang menghasilkan laba di 

atas besaran biaya modal akan 

meningkatkan EVA tersebut. 

Maka dari itu, hal ini akan jauh 

lebih menarik di mata manajer 

terkait. 

3) Perbedaan tingkat suku bunga 

dapat digunakan untuk jenis 

aktiva perusahaan yang berbeda-

beda pula. 

4) EVA mempunyai korelasi positif 

yang jauh lebih kuat terhadap 

banyaknya perubahan-perubahan 

di dalam nilai pasar tertentu. 

5) Dengan perhitungan EVA, 

perusahaan akan lebih 

memperhatikan kebijakan terkait 

struktur modalnya.  

Menghitung Economic Value 
Added (EVA) 

Langkah-langkah yang dapat 

dilakukan untuk menghitung EVA 

menurut Tunggal Sari (2017:17) 

adalah sebagai berikut: 

1) Menghitung Net Operating After 

Tax (NOPAT) 

Net Operating After Tax adalah 

laba yang diperoleh dari kegiatan 

operasional perusahaan dikurangi 

pajak penghasilan. Rumus untuk 

mendapatkan NOPAT:  

 

2) Menghitung Invested Capital (IC) 

Invested Capital adalah jumlah 

seluruh pinjaman perusahaan, 

diluar pinjaman jangka pendek 

yang tidak berbunga (non-interest 

bearing liabilities). Seperti utang 

dagang, utang pajak, biaya yang 

masih harus dibayar dan uang 

muka konsumen. Rumus untuk 

mendapatkan IC: 

 

3) Menghitung Weighted Average 

Cost of Capital (WACC) 

Weighted Average Cost of Capital 

adalah tingkat pengembalian 
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investasi minimum untuk meraih 

tingkat pengembalian yang sesuai 

dengan harapan investor atau 

kreditur dan pemegang saham 

(required rate of return). Rumus 

untuk mendapatkan WACC 

adalah: 

 

Perhitungan WACC perusahaan 

harus mengetahui tingkat modal 

(cost of debt), tingkat modal dari 

ekuitas (cost of equity) dan tingkat 

pajak terlebih dahulu. Rumusnya 

adalah sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

4) Menghitung Capital Charges 

 
5) Menghitung EVA 

 

Menentukan Adanya Penciptaan 
Nilai 

Terdapat 3 ketentuan dalam 

mengukur penilaian kinerja dalam 

EVA yaitu: 

1) Nilai EVA > 0 atau EVA bernilai 

positif yang menunjukkan bahwa 

manajemen perusahaan telah 

berhasil menciptakan nilai tambah 

ekonomis bagi perusahaan.  

2) Nilai EVA = 0 menunjukkan bahwa 

manajemen perusahaan berada 

pada titik impas.  

3) Nilai EVA < 0 atau EVA bernilai 

negatif yang menunjukkan bahwa 

tidak terjadi proses penambahan 

nilai tambah ekonomi bagi 

perusahaan. 

B. Metode Penelitian  
Menurut Sugiyono (2022:84) 

“Variabel penelitian adalah 

karakteristik atau atribut dari individu 

atau organisasi yang dapat diukur 

atau diobservasi yang mempunyai 

variasi tertentu yang ditetapkan oleh 

peneliti untuk dijadikan pelajaran dan 

kemudian ditarik kesimpulannya”. 

Adapun variabel yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah laporan 

kinerja keuangan dari PT Semen 

Tonasa pada periode 2022-2024. 

Pendekatan yang digunakan 

dalam penelitian ini bersifat deskriptif 

kuantitatif, yaitu metode yang fokus 

untuk menjelaskan obyek 

penelitiannya yang bertujuan untuk 

mendeskripsikan apa yang terjadi 

sebagaimana mestinya yang dalam 

analisis datanya menggunakan 

angka-angka, rumus atau model 

matematis. Hasil perhitungan analisis 
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kinerja keuangan dengan 

menggunakan metode EVA dalam 

penelitian ini, dapat menentukan 

penciptaan nilai pada perusahaan 

(creating value). 

Penelitian ini dilakukan di PT 

Semen Tonasa yang merupakan anak 

perusahaan dari PT Semen Indonesia 

Tbk. Perusahaan ini bergerak di 

bidang produksi semen dan 

merupakan yang terbesar di Indonesia 

timur. 

C.Hasil Penelitian dan Pembahasan 
1)  Menghitung Net Operating After 

Tax (NOPAT) 
Tabel 2 Net Operating After Tax 

(NOPAT) PT Semen Tonasa Tahun 
2022-2024 

 

 

 
Sumber: Data diolah 2025.  

  Berdasarkan hasil perhitungan 

NOPAT pada tabel 2, dapat dilihat 

bahwa nilai NOPAT pada PT Semen 

Tonasa mengalami fluktuasi, dimana 

nilai NOPAT pada tahun 2022 sebesar 

Rp623.583, di tahun 2023 mengalami 

peningkatan menjadi Rp740.837 dan 

kemudian mengalami penurunan 

menjadi Rp510.964. terjadinya 

fluktuasi akan memengaruhi nilai 

EBIT, dimana peningkatan nilai EBIT 

menunjukkan bahwa perusahaan 

memiliki potensi laba bersih yang lebih 

besar.  

2)  Menghitung Invested Capital 
(IC) 
Tabel 3 Invested Capital (IC) PT Semen Tonasa 

Tahun 2022-2024 

Tahun 

Total 
Hutang + 
Ekuitas 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(a) 

Hutang 
Jangka 
Pendek 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(b) 

IC 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(c) 

(c) = (a) – 
(b) 

2022 
2023 
2024 

8.876.555 
8.748.514 
8.793.034 

2.492.290 
2.161.855 
2.098.901 

6.384.265 
6.586.659 
6.694.133 

Sumber: Data diolah 2025 

  Berdasarkan hasil perhitungan 

Invested Capital (IC) pada PT Semen 

tonasa yang disajikan dalam tabel 3 

selama periode 2022-2024 

mengalami peningkatan setiap 

tahunnya, dimana nilai IC pada tahun 

2022 sebesar Rp6.384.265, di tahun 

2023 mengalami peningkatan sebesar 

Rp202.394 dan pada tahun 2024 

mengalami peningkatan sebesar 

Rp107.474.  

3)  Menghitung Weight Average 
Cost of Capital (WACC) 
Menghitung Tingkat Modal (D) 

Tabel 4 Tingkat Modal Dari Utang (D) PT 
Semen Tonasa Tahun 2022-2024 

Tahun 

Total 
Hutang 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(a) 

Total 
Hutang + 
Ekuitas 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(b) 

Tingkat 
Modal (D) 

Dalam 
Persen 

(%) 
(c) 
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(c) = 
(𝒂)
(𝒃)

×100% 

2022 
2023 
2024 

3.382.450 
3.072.105 
2.816.329 

8.876.555 
8.748.514 
8.793.034 

38% 
35% 
32% 

Sumber: Data Diolah 2025 

Berdasarkan hasil perhitungan 
pada tabel 4 diatas, dapat diketahui 
bahwa tingkat modal dari utang (D) 
pada PT Semen Tonasa mengalami 
penurunan setiap tahunnya. Pada 
tahun 2022 hasil perhitungan tingkat 
modal utang (D) adalah 38%, 
kemudian pada tahun 2023 turun 
sebesar 3% menjadi 35% dan pada 
tahun 2024 kembali turun sebesar 3% 
menjadi 32%. Hal ini disebabkan oleh 
tingginya hasil perhitungan biaya 
ekuitas pada tahun tersebut. 

Menghitung Cost of Debt (Rd) 

Tabel 5 Cost of Debt (Rd) PT Semen 
Tonasa Tahun 2022-2024 

Tahun 

Beban 
Bunga 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(a) 

Total 
Hutang 
Dalam 

Jutaan (Rp) 
(b) 

Cost of 
Debt (Rd) 

Dalam 
Persen (%) 

(c) 
(c) = 

(𝒂)
(𝒃)

×100% 

2022 
2023 
2024 

10.573 
9.481 
6.763 

3.382.450 
3.072.105 
2.816.329 

0,3% 
0,3% 
0,2% 

Sumber: Data diolah 2025 

  Berdasarkan hasil perhitungan 

pada tabel 5, dapat diketahui bahwa 

nilai Cost of Debt (Rd) pada PT 

Semen tonasa mengalami penurunan 

sebesar 1% pada tahun 2024, dimana 

pada tahun 2022 dan 2023 nilai Cost 

of Debt (Rd) adalah 3%. 

Menghitung Tingkat Modal dari 
Ekuitas (E) 

Tabel 6 Tingkat Modal dari Ekuitas (E) PT 
Semen Tonasa Tahun 2022-2024 

Tahun 

Total 
Ekuitas 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(a) 

Total 
Hutang + 
Ekuitas 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(b) 

TM dari 
Ekuitas 

(E) 
Dalam 
Persen 

(%) 
(c) 

(c) = 
(𝒂)
(𝒃)

×100% 

2022 
2023 
2024 

5.494.105 
5.676.409 
5.976.705 

8.876.555 
8.748.514 
8.793.034 

62% 
65% 
68% 

Sumber: Data diolah 2025 

  Berdasarkan hasil perhitungan 

pada tabel 6, dapat diketahui bahwa 

nilai Tingkat Modal dari Ekuitas (E) 

pada PT Semen tonasa periode 2022-

2024 mengalami peningkatan setiap 

tahunnya. Pada tahun 2022 nilai 

tingkat ekuitas (E) adalah 62%, 

kemudian pada tahun 2023 meningkat 

sebesar 3% menjadi 65% dan pada 

tahun 2024 kembali mengalami 

peningkatan sebesar 3% menjadi 8%. 

Hal ini disebabkan oleh meningkatnya 

total ekuitas dan total utang dan 

ekuitas pada perusahaan dari tahun 

ke tahun. 
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Menghitung Cost of Equity (Re) 
Tabel 7 Cost of Equity (Re) PT Semen Tonasa Tahun 

2022-2024 

Tahun 

Laba 
Bersih 

Setelah 
Pajak 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(a) 

Total 
Ekuitas 
Dalam 

Jutaan (Rp) 
(b) 

Cost of 
Equity (Re) 

Dalam 
Persen (%) 

(c) 
(c) = 

(𝒂)
(𝒃)

×100% 

2022 
2023 
2024 

623.583 
740.837 
510.964 

5.494.105 
5.676.409 
5.976.705 

11% 
13% 

9% 
Sumber: Data diolah 2025. 

  Berdasarkan hasil perhitungan 

pada tabel 7, dapat diketahui bahwa 

nilai Cost of Equity (Re) pada PT 

Semen tonasa periode 2022-2024 

mengalami fluktuasi. Dimana pada 

tahun 2022 nilai Cost of Equity (Re) 

adalah 11% kemudian mengalami 

peningkatan sebesar 2% menjadi 13% 

pada tahun 2023 dan mengalami 

penurunan sebesar 4% menjadi 9% 

pada tahun 2024. Hal ini dapat terjadi 

karena laba bersih setelah pajak 

mengalami peningkatan dan 

penurunan nilai pada periode 2022-

2024 sedangkan nilai ekuitas pada 

periode tersebut terus mengalami 

peningkatan. Apabila nilai Cost of 

Equity (Re) semakin tinggi maka hal 

tersebut akan sangat menguntungkan 

bagi para investor. 

 
 
 

Menghitung Tingkat Pajak (Tax) 
Tabel 8 Tingkat Pajak (Tax) PT Semen 

Tonasa Tahun 2022-2024 

Tahun 

Beban 
Pajak 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(a) 

Laba 
Bersih 

Sebelum 
Pajak 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(b) 

Tingkat 
Pajak (Tax) 

Dalam 
Persen (%) 

(c) 
(c) = 

(𝒂)
(𝒃)

×100% 

2022 
2023 
2024 

193.407 
225.119 
153.127 

816.990 
965.956 
664.091 

24% 
23% 
23% 

Sumber: Data diolah 2025 

Menentukan Weight Average Cost 
of Capital 

Tabel 9 Weight Average Cost of Capital 
(WACC) PT Semen Tonasa Tahun 2022- 

2024 

Tahun D 
(%) 

Rd 
(%) 

Tax 
(%) 

E 
(%) 

Re 
(%) 

WACC 
(%) 

2022 38 0,3 24 62 11 6,90 
2023 35 0,3 23 65 13 8,53 
2024 32 0,2 23 68 9 6,16 

Sumber: Data diolah 2025 

Berdasarkan hasil perhitungan 
pada tabel 9, dapat diketahui bahwa 
nilai Weight Average Cost of Capital 
(WACC) pada PT Semen tonasa 
periode 2022-2024 mengalami 
fluktuasi. Pada tahun 2022 nilai 
WACC adalah 6,90% kemudian 
meningkat sebesar 1,63% menjadi 
8,53% pada tahun 2023 dan pada 
tahun 2024 mengalami penurunan 
sebesar 2,37% menjadi 6,16%. Hal ini 
dipengaruhi oleh beberapa faktor 
seperti penurunan pada komponen 
biaya modal serta biaya ekuitas.  
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4)  Menghitung Capital Charges 
(CC) 
Tabel 10 Capital Charges (CC) PT Semen 

Tonasa Tahun 2022-2024 

Tahun 
WACC 

(%) 
(a) 

Invested 
Capital 
Dalam 

Jutaan (Rp) 
(b) 

Capital 
Charges 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(c) 

(c) = (a) x 
(b) 

2022 
2023 
2024 

6,90 
8,53 
6,16 

6.384.265 
6.586.659 
6.694.133 

440.514 
561.842 
412.358 

Sumber: Data diolah 2025 

  Berdasarkan hasil perhitungan 

pada tabel 10, dapat diketahui bahwa nilai 

Capital Charges (CC) pada PT Semen 

tonasa periode 2022-2024 mengalami 

fluktuasi. Pada tahun 2022 Capital 

Charges (CC) perusahaan bernilai 

Rp440.514, kemudian mengalami 

peningkatan sebesar Rp121.328 menjadi 

Rp561.842 pada tahun 2023 dan pada 

tahun 2024 mengalami penurunan 

sebesar Rp149.484 menjadi Rp412.358.  
5)  Menentukan Economic Value 

Added (EVA) 
Tabel 11 Economic Value Added (EVA) PT 

Semen Tonasa Tahun 2022-2024 

Tahun 

NOPAT 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(a) 

Capital 
Charges 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(b) 

EVA 
Dalam 
Jutaan 

(Rp) 
(c) 

(c) = (a) – 
(b) 

2022 
2023 
2024 

623.583 
740.837 
510.964 

440.514 
561.842 
412.358 

183.069 
178.995 

98.606 
Sumber: Data diolah 2025 

Berdasarkan hasil perhitungan 

pada tabel 11, dapat diketahui bahwa 

nilai Economic Value Added (EVA) 

pada PT Semen tonasa periode 2022-

2024 mengalami penurunan. Dimana 

pada tahun 2022 nilai EVA adalah 

Rp183.069 lalu menurun sebesar 

Rp4.074 menjadi Rp178.995 pada 

tahun 2023 dan pada tahun 2024 

kembali mengalami penurunan 

sebesar Rp80.389 menjadi Rp98.606.  

 Penurunan nilai EVA 

disebabkan oleh peningkatan 

produksi dimana pengembalian 

investasi pada penyandang dana tidak 

sesuai dengan apa yang mereka 

investasikan.  Hal ini menunjukkan 

bahwa PT Semen Tonasa 

menghadapi tekanan yang signifikan 

pada profitabilitasnya.  

 Hasil perhitungan nilai EVA 

pada Tabel 11 menunjukkan nilai EVA 

yang positif dimana nilai EVA ˃ 0 

sehingga terjadi penciptaan nilai 

tambah ekonomis pada perusahaan 

E. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil analisis 

kinerja keuangan dengan 

menggunakan metode Economic 

Value Added (EVA) pada PT Semen 

Tonasa periode 2022-2024, maka 

dapat disimpulkan hasil bahwa : 1) 

Hasil analisis menunjukkan 
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kemampuan PT Semen Tonasa 

dalam memperoleh nilai Net 

Operating After Tax (NOPAT) yang 

lebih besar dari nila Capital Charges 

(CC) sehingga dapat dihasilkan nilai 

Economic Value Added (EVA) yang 

baik, dimana perusahaan dapat 

dikatakan mampu untuk 

menghasilkan laba yang cukup untuk 

kompensasi biaya modal operasional. 

2) Berdasarkan hasil perhitungan 

Economic Value Added (EVA) pada 

PT Semen Tonasa diperoleh nilai EVA 

yang positif ( EVA > 0) yang 

menunjukkan bahwa perusahaan 

berhasil menciptakan nilai tambah 

ekonomi. Dimana pada tahun 2022 

nilai EVA yang dihasilkan adalah 

Rp183.069.000.000,-  kemudian pada 

tahun 2023 diperoleh sebesar 

Rp178.995.000.000,- dan pada tahun 

2024 nilai EVA yang dihasilkan adalah 

sebesar Rp98.606.000.000,- 

sehingga dapat dikatakan bahwa 

kinerja keuangan pada PT Semen 

Tonasa adalah baik. 3) Hasil analisis 

dengan menggunakan metode 

Economic Value Added (EVA) 

menunjukkan bahwa secara 

keseluruhan kinerja keuangan pada 

PT Semen Tonasa adalah baik. 

Dimana perusahaan telah berhasil 

menciptakan nilai tambah ekonomi 

dengan menghasilkan nilai EVA yang 

Positif (EVA > 0) pada periode 2022-

2024. Hal ini menunjukkan bahwa PT 

Semen Tonasa dalam mengelola 

kinerja keuangan pada 

perusahaannya mampu membayar 

seluruh kewajiban kepada penyedia 

dana (Investor) dan membayar pajak 

(Pemerintah) serta mampu 

menghasilkan laba yang lebih tinggi 

bagi perusahaan. Dengan terciptanya 

nilai tambah ekonomi harapan 

pemegang saham dapat terpenuhi 

dengan baik. 
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