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ABSTRAK 

 

ANALISIS ECONOMIC VALUE ADDED (EVA) DALAM MENILAI 

KINERJA KEUANGAN  PT ASURANSI JIWA MANULIFE INDONESIA  

(Studi Perbandingan Antara Asuransi Konvensional Dengan Syariah) 

 

Oleh : 

RANI ANGGRAINI 

Penulisan skripsi ini dibawah bimbingan: 

 

Dr. Lily Rahmawati Harahap, S.E.,MM 

Sebagai ketua 

 

RY. Effendi, S.E.,M.Si 

Sebagai Anggota 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui perbandingan kinerja keuangan 

PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah. 

Penelitian ini dilakukan di PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia. Data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu data laporan keuangan 

PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah periode 

tahun 2014 sampai dengan tahun 2020. Alat analisis yang digunakan adalah 

Economic Value Added (EVA) menggunakan bantuan SPSS for Windows versi 24. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa nilai EVA pada PT. Asuransi Jiwa 

Manulife Indonesia konvensional selama tahun 2014-2020 berfluktuasi setiap 

tahunnya dan nilai EVA yang dihasilkan negatif, hal ini menunjukkan bahwa belum 

terjadi penciptaan/proses nilai tambah. Sedangkan PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia Syariah selama tahun 2014-2020 mengalami peningkatan setiap 

tahunnya sehingga nilai EVA yang dihasilkan positif, hal ini menunjukkan bahwa 

sudah terjadi penciptaan/proses nilai tambah.  

Kata Kunci : Kinerja Keuangan, Economic Value Added (EVA). 
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ABSTRACT 

 

ECONOMIC VALUE ADDED (EVA) ANALYSIS IN ASSESSING 

THE FINANCIAL PERFORMANCE OF PT ASURANSI JIWA 

MANULIFE INDONESIA 

(Comparative Study Between Conventional and Sharia Insurance) 

 

By : 

RANI ANGGRAINI 

Writing this thesis under the guidance: 

 

Dr. Lily Rahmawati Harahap, S.E.,MM 

As chairman 

 

RY. Effendi, S.E., M.Si 

As a Member 

 

This study aims to compare the financial performance of PT Asuransi Jiwa 

Manulife Indonesia conventional units and Islamic units. This research was 

conducted at PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia. The data used in this study is 

secondary data, namely the financial report data of PT Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia for the Conventional unit and the Sharia unit for the period 2014 to 2020. 

The analytical tool used is Economic Value Added (EVA) using SPSS for Windows 

version 24. 

The results showed that the EVA value at PT. Conventional Manulife 

Indonesia Life Insurance during 2014-2020 fluctuated every year and the resulting 

EVA value was negative, this indicates that there has not been a creation/added 

value process. While PT. Manulife Indonesia Syariah Life Insurance during 2014-

2020 has increased every year so that the resulting EVA value is positive, this 

indicates that there has been a creation/added value process. 

Keywords: Financial Performance, Economic Value Added (EVA). 



viii 
 

KATA PENGANTAR 

 

Assalamu’alikum Warahmatullahi Wabarakatuh 

Puji dan syukur penulis panjatkan kehadirat Allah SWT atas rahmat hidayah 

dan karunianya sehingga penulis dapat menyelesaikan skripsi dengan judul 

“ANALISIS ECONOMIC VALUE ADDED (EVA) DALAM MENILAI 

KINERJA KEUANGAN PT ASURANSI JIWA MANULIFE INDONESIA 

(Studi Perbandingan Antara Asuransi Konvensional Dengan Syariah)”. 

Penulis menyadari bahwa skripsi ini masih banyak terdapat kekurangan hal 

ini disebabkan masih terbatasnya kemampuan dan pengetahuan yang penulis miliki. 

Skripsi ini ku persembahkan untuk orang-orang yang telah banyak memberikan 

kontribusi dalam bentuk doa, dukungan, perhatian serta motivasi yang tak terhingga 

kepada penulis. Oleh karena itu, sebagai ungkapan rasa hormat yang tulus, penulis 

dengan bangga menyampaikan ucapan terimakasih kepada: 

1. Bapak Dr. Tarech Rasyid, M.Si selaku Rektor Universitas IBA Palembang. 

2. Ibu Dr. Ir. Nurul Husna, M.Si selaku Wakil Rektor I Universitas IBA 

Palembang. 

3. Ibu Dr. Titin Vegirawaty, SE., M.Si.Ak selaku Wakil Rektor II Universitas 

IBA Palembang. 

4. Bapak M. Ardi Kurniawan, S.P., M.P selaku Wakil Rektor III Universitas 

IBA Palembang. 

5. Ibu Sri Ermeila, S.E.,M.Si selaku Pembimbing Akademik dan Dekan 

Fakultas Ekonomi Universitas IBA Palembang. 

6. Ibu Asma Mario, S.E.,M.M sebagai Ketua Program Studi Manajemen 

Fakultas Ekonomi Universitas IBA Palembang. 

7. Ibu Dr. Lily Rahmawati Harahap, S.E.,MM selaku Pembimbing I dan Bapak 

RY. Effendi, S.E.,M.Si selaku Pembimbing II yang telah memberikan 

arahan serta dukungan dalam menyelesaikan skripsi ini. 

8. Ibu Rahmi Aryanti, S.E.,M.E selaku Penelaah dalam Ujian Komprehensif. 

9. Staff Pengajar Universitas IBA Palembang atas Ilmu yang diajarkannya. 



ix 

 

10. Staff Administrasi dan Perpustakaan serta Keuangan Universitas IBA 

Palembang atas segala bantuannya. 

11. Kedua Orang Tuaku, saudara laki-laki, dan keluarga besar yang selalu 

memberikan doa dan dukungannya. 

12. Kepada yang terkasih, Muhammad Sabilillah, yang telah menemani, 

memberikan doa dan dukungan yang tiada hentinya kepada penulis. 

Terimakasih sudah menemani hingga saat ini. 

13. Kepada sahabatku tersayang, Meri Kartika, yang telah memberikan doa dan 

dukungan yang tiada hentinya kepada penulis. 

14. Seluruh rekan-rekan ruangan Accounting Gui Group yang telah 

memberikan motivasi, doa dan dukungan yang tiada hentinya kepada 

penulis. 

15. Seluruh teman-teman Jurusan Manajemen angkatan 2017 sore, sukses untuk 

semuanya. 

16. Terkhusus diri saya sendiri, terimakasih sudah berjuang menyelesaikan 

pendidikan ini. 

17. Serta semua pihak yang tidak bisa saya sebutkan satu persatu yang telah 

banyak memberikan bantuan pada penyusunan skripsi ini. 

Akhir kata semoga skripsi ini dapat bermanfaat bagi seluruh pembaca. 

Penulis menyadari bahwa skripsi ini masih jauh dari kata sempurna, maka dari itu 

penulis dengan segala kerendahan mengharapkan kritik dan saran yang 

membangun. 

Wassalamualaikum warahmatullahi wabarakatuh 

 

 

Palembang, Juni 2021 

Penulis 

 

 

 

Rani Anggraini 



x 

 

DAFTAR ISI 

Halaman 

Halaman Judul  .............................................................................................  i 

Halaman Pengesahan  ...................................................................................  ii 

Halaman Persetujuan Skripsi .........................................................................  iii 

Halaman Pernyataan  ....................................................................................  iv 

Halaman Motto dan Persembahan .................................................................  v 

Abstrak  ........................................................................................................  vi 

Abstract  .......................................................................................................  vii 

Kata Pengantar  .............................................................................................  viii 

Daftar Isi  ......................................................................................................  x 

Daftar Tabel  .................................................................................................  xii 

Daftar Gambar ..............................................................................................  xiii 

 

BAB I  PENDAHULUAN  ...........................................................................  1 

1.1 Latar Belakang Penelitian ..........................................................  1 

1.2 Rumusan Masalah  ....................................................................  8 

1.3 Tujuan Penelitian  ......................................................................  8 

1.4 Manfaat Penelitian  ....................................................................  8 

1.5 Kerangka Pemikiran  .................................................................  9 

1.5.1 Kerangka Teoritis ............................................................  9 

1.5.2 Penelitian Terdahulu ........................................................  11 

1.6 Hipotesis  ..................................................................................  13 

 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA  ..................................................................  15 

2.1 Asuransi  ...................................................................................  15 

2.1.1 Pengertian Umum Asuransi .............................................  15 

2.1.2 Manfaat Asuransi  ............................................................  16 

2.2 Asuransi Konvensional ..............................................................  19 

2.2.1 Pengertian Asuransi Konvensional ...................................   19 

2.2.2 Prinsip Asuransi Konvensional ........................................   21 

2.2.3 Gambaran Asuransi Konvensional ...................................   23 

2.3 Asuransi Syariah .......................................................................  24 

2.3.1 Pengertian Asuransi Syariah ............................................  24 

2.3.2 Prinsip Asuransi Syariah  .................................................   26 

2.3.3 Gambaran Asuransi Syariah .............................................  26 

2.4 Laporan Keuangan ....................................................................  27 

2.4.1 Pengertian Laporan Keuangan .........................................  27 

2.4.2 Tujuan Laporan Keuangan ...............................................   29 



xi 
 

2.4.3 Unsur-Unsur Laporan Keuangan ......................................  31 

2.5 Analisis Laporan Keuangan .......................................................  32 

2.6 Kinerja Keuangan  .....................................................................  33 

2.7 Economic Value Added (EVA)  .................................................  35 

2.7.1 Pengertian Economic Value Added (EVA) .......................  35 

2.7.2 Perhitungan Economic Value Added (EVA) .....................   37 

2.7.3 Kriteria Economic Value Added (EVA) ............................   39 

2.7.4 Keunggulan dan Kelemahan EVA ...................................   41 

 

BAB III METODE PENELITIAN  ...............................................................  43 

3.1 Objek Penelitian ........................................................................  43 

3.2 Desain Penelitian .......................................................................  43  

3.3 Operasionalisasi Variabel ..........................................................  44  

3.4 Metode Penarikan Sampel .........................................................   45  

3.5 Prosedur Pengumpulan Data  .....................................................  45 

3.6 Metode Analisis Data ................................................................  45  

3.6.1 Metode Deskriptif Kuantitatif  .........................................  46 

 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  ...............................  49 

4.1 Gambaran Umum Perusahaan  ...................................................  49 

4.1.1 Visi, Misi dan Nilai-Nilai .................................................  50 

4.1.2 Solusi dan Produk Asuransi  ............................................   51 

4.1.3 Struktur Organisasi  .........................................................   53  

4.2 Analisis Economic Value Added (EVA) Dalam Menilai 

 Kinerja Keuangan PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

 (Studi Perbandingan Antara Asuransi Konvensional Dengan 

 Syariah  .....................................................................................  55  

4.2.1 Menghitung NOPAT........................................................  56  

4.2.2 Menghitung IC ................................................................   58 

4.2.3 Menghitung WACC  ........................................................  60 

4.2.4 Menghitung CC  ..............................................................   70 

4.2.5 Menghitung EVA  ...........................................................   71 

4.3 Analisis Data  ............................................................................  74 

4.4 Pembahasan Analisis Kualitatif  ................................................  78 

 

BAB V SIMPULAN DAN SARAN ..............................................................  79 

5.1 Simpulan  ..................................................................................  79 

5.2 Saran .........................................................................................  80 

 

DAFTAR PUSTAKA  ..................................................................................  81 

LAMPIRAN-LAMPIRAN  ...........................................................................   



xii 
 

DAFTAR TABEL 

 

Nomor Tabel    Judul Tabel            Halaman 

1.   Tabel 1.1   Laba Bersih PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia ................      7 

2.   Tabel 2.1   Pengertian Asuransi Berdasarkan 5 Sudut Pandang ................      16 

3.   Tabel 3.1   Operasionalisasi Variabel ......................................................      44 

4.   Tabel 4.1   Net Operating Profit After Tax (NOPAT) Konvensional ........      56 

5.   Tabel 4.2   Net Operating Profit After Tax (NOPAT) Syariah ..................      57 

6.   Tabel 4.3   Invested Capital (IC) Konvensional .......................................      58 

7.   Tabel 4.4   Invested Capital (IC) Syariah .................................................      59 

8.   Tabel 4.5   Komponen Dalam Menghitung WACC Konvensional ...........      61 

9.   Tabel 4.6   Komponen Dalam Menghitung WACC Syariah .....................      61 

10. Tabel 4.7   Weighted Average Cost of Capital (WACC) Konvensional  ...      65 

11. Tabel 4.8   Weighted Average Cost of Capital (WACC) Syariah..............      69 

12. Tabel 4.9   Capital Charge (CC) Konvensional .......................................      70 

13. Tabel 4.10 Capital Charge (CC) Syariah .................................................      71 

14. Tabel 4.11 Economic Value Added (EVA) Konvensional ........................      72 

15. Tabel 4.12 Economic Value Added (EVA) Syariah ..................................      73 

16. Tabel 4.13 Perbandingan Kinerja Keuangan Metode EVA ......................      74 

17. Tabel 4.14 Output Perbandingan Nilai EVA ............................................      75 

  



xiii 
 

DAFTAR GAMBAR 

 

1.  Gambar 1.1   Kerangka Pemikiran ............................................................      13    

2.  Gambar 4.1   Struktur Organisasi .............................................................      53 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



1 
 

BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang Penelitian 

Asuransi berasal dari bahasa belanda, assurantie yang di dalam hukum Belanda 

disebut dengan verzakering yang berarti pertanggungan. Perusahaan asuransi 

adalah perusahaan yang bergerak di bidang perasuransian dengan cara seseorang 

mengikatkan diri kepada perusahaan untuk mendapatkan perlindungan terhadap 

kerugian dan jiwa mereka di masa yang akan datang. Perkembangan perusahaan-

perusahaan asuransi di luar negeri dapat dikatakan sudah sangat baik karena 

asuransi telah dianggap sebagai gaya hidup masyarakat baik dari kalangan bawah 

maupun kalangan atas, sedangkan di Indonesia asuransi masih dianggap sesuatu 

yang mewah karena sebagian besar pemakai jasa asuransi adalah kalangan 

menengah ke atas. Namun seiring berjalannya waktu dan kesadaran diri masyarakat 

akan pentingnya perlindungan terhadap jiwa mereka menyebabkan berkembangnya 

perusahaan asuransi di Indonesia. 

Pengertian Asuransi menurut Undang-Undang Nomor 1 Tahun 1992 tentang 

Usaha Asuransi adalah sebagai berikut : Asuransi atau pertanggungan adalah 

perjanjian antara dua pihak atau lebih, dengan mana pihak penanggung 

mengikatkan diri kepada tertanggung, dengan menerima premi asuransi, untuk 

memberikan penggantian kepada tertanggung karena kerugian, kerusakan atau 

kehilangan keuntungan yang diharapkan, atau tanggung jawab hukum kepada pihak 

ketiga yang mungkin akan diderita tertanggung, yang timbul dari suatu peristiwa 
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yang tidak pasti, atau untuk memberikan suatu pembayaran yang didasarkan atas 

meninggal atau hidupnya seseorang yang dipertanggungkan. 

Kegiatan usaha asuransi di samping memberikan proteksi kepada masyarakat 

juga merupakan lembaga penghimpun dana yang bersumber dari penerimaan premi 

asuransi (www.manulife.co.id). Dana tersebut diinvestasikan kembali pada sektor-

sektor yang produktif dan aman. Dengan demikian diharapkan industri asuransi 

dapat menjadi salah satu sumber dana pembiayaan pembangunan. Pemahaman 

masyarakat yang semakin baik mengenai pentingnya perlindungan terhadap 

individu dan keluarga masing-masing dengan menggunakan jasa asuransi juga 

mempengaruhi kemajuan bisnis asuransi itu sendiri.  

Perusahaan asuransi merupakan perusahaan yang mempunyai karakteristik 

berbeda dengan perusahaan lain, karena dalam kegiatannya perusahaan asuransi 

mengambil alih risiko dari pihak lain. Selain premi, investasi merupakan sumber 

pendanaan yang dimiliki oleh perusahaan asuransi. Data investasi pada laporan 

keuangan perusahaan asuransi akan memudahkan masyarakat untuk memilih 

perusahaan asuransi serta produk yang ditawarkan. 

Perbedaan paling utama antara asuransi konvensional dan asuransi syariah 

adalah dari konsep pengelolaannya. Proteksi asuransi konvensional memiliki 

konsep pengelolaan transfer risk, yaitu perlindungan dalam bentuk pengalihan 

risiko ekonomis atas meninggal atau hidupnya seseorang yang dipertanggungkan 

ke perusahaan asuransi sebagai penanggung risiko. Atau dengan kata lain peserta 

dengan membeli atau bergabung sebagai peserta asuransi konvensional akan 

ditanggung risiko ekonomisnya oleh perusahaan asuransi. Sedangkan proteksi 
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asuransi syariah memiliki konsep pengelolaan sharing risk, yang menjelaskan 

bahwa para peserta memiliki tujuan sama yakni tolong menolong melalui investasi 

aset atau tabarru. Dimana pola pengembalian untuk menghadapi risiko tertentu 

menggunakan akad yang sesuai dengan syariah yang diwakilkan pengelolaannya 

ke perusahaan asuransi syariah dengan imbalan ujrah (www.manulife.co.id). 

Untuk menjalankan masing-masing konsep tersebut, baik perusahaan asuransi 

konvensional maupun perusahaan asuransi syariah perlu menjaga kinerjanya agar 

dapat beroperasi secara optimal untuk memperoleh profit yang maksimal serta 

mampu terus bertahan. Kinerja keuangan merupakan suatu analisis untuk menilai 

sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan aktivitas sesuai aturan-aturan 

pelaksanaan keuangan secara baik dan benar (Fahmi, 2012). Informasi kinerja 

keuangan suatu perusahaan asuransi dapat dilihat dalam laporan keuangan. 

Untuk mengetahui kinerja suatu perusahaan, laporan keuangan merupakan 

informasi yang sangat penting (Munawir, 2004). Demikian juga halnya dengan 

pengukuran kinerja keuangan perusahaan asuransi konvensional maupun syariah 

dengan melihat hasil laporan keuangannya adalah penting dalam rangka melindungi 

peserta asuransi, terutama yang berkaitan dengan kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi kewajibannya setiap saat. Pengukuran penilaian kinerja keuangan 

merupakan salah satu cara yang dapat dilakukan oleh pihak manajemen agar dapat 

memenuhi kewajibannya terhadap para penyandang dana dan juga untuk mencapai 

tujuan yang telah ditetapkan oleh perusahaan. 

Pengukuran kinerja keuangan merupakan salah satu strategi untuk mengelola 

keuangan agar perusahaan tetap mampu bertahan dan bersaing. Salah satu 
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instrumen yang digunakan untuk mengukur kinerja keuangan adalah rasio 

keuangan. Jumingan (2014) menjelaskan rasio keuangan merupakan instrumen 

analisis perusahaan untuk menunjukkan perubahan kondisi keuangan atau prestasi 

operasi di masa yang lalu. Selain itu juga untuk membantu menggambarkan trend 

pola perubahan tersebut serta menunjukkan risiko dalam peluang yang melekat 

pada perusahaan yang bersangkutan. Analisis rasio keuangan merupakan peralatan 

analisis keuangan yang menjelaskan hubungan tertentu antara angka yang satu 

dengan yang lainnya, dari suatu laporan keuangan perusahaan. Rasio keuangan 

merupakan alat untuk menjelaskan hubungan antara satu faktor dengan faktor yang 

lain dalam laporan keuangan, tetapi analisis rasio keuangan ini memiliki 

kelemahan. Kelemahan penggunaan metode analisis rasio keuangan yaitu dengan 

mengabaikan biaya modal pada perusahaan tersebut. Mengatasi kelemahan 

tersebut, selain menggunakan metode analisis rasio keuangan, maka salah satu 

metode yang digunakan adalah Economic Value Added (EVA). 

Beberapa tujuan dan manfaat analisis laporan keuangan bagi berbagai pihak 

adalah dengan sebagai berikut (Kasmir, 2016): 

a) Untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satu periode tertentu, baik 

harta, kewajiban, modal, maupun hasil usaha yang telah dicapai untuk beberapa 

periode. 

b) Untuk mengetahui apa saja yang menjadi kelemahan perusahaan. 

c) Untuk mengetahui kekuatan-kekuatan yang dimiliki. 

d) Untuk mengetahui langkah-langkah perbaikan apa saja yang perlu dilakukan ke 

depan yang berkaitan dengan posisi keuangan perusahaan saat ini. 



5 
 

e) Untuk melakukan penilaian kinerja manajemen ke depan, apakah perlu 

penyegaran atau tidak karena sudah dianggap berhasil atau gagal. 

f) Dapat juga digunakan sebagai pembanding dengan perusahaan sejenis tentang 

hasil yang mereka capai. 

Pendekatan dengan analisis keuangan Economic Value Added (EVA) 

merupakan salah satu alat ukur kinerja keuangan yang relevan digunakan untuk 

melihat sejauh mana efektivitas perusahaan dalam pengembalian atas investasi 

dilakukan oleh perusahaan dengan menggunakan ukuran kinerja yang dilihat dari 

nilai tambah yaitu EVA. Metode Economic Value Added (EVA) pertama kali 

dikembangkan oleh Stewart & Stern seorang analisis keuangan dari perusahaan 

Stern Stewart & Co pada tahun 1993. Menurut Brigham dan Houston (2010) EVA 

adalah ukuran nilai tambah ekonomis yang dihasilkan perusahaan sebagai akibat 

dari aktivitas atau strategi manajemen. EVA yang positif menandakan perusahaan 

berhasil menciptakan nilai bagi pemilik modal karena perusahaan mampu 

menghasilkan tingkat penghasilan melebihi tingkat biaya modal. Sebaliknya EVA 

yang negatif menunjukkan bahwa nilai perusahaan menurun karena tingkat 

pengembalian lebih rendah daripada biaya modalnya. 

Metode EVA digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan berdasarkan nilai 

atau value, yang dapat dijadikan dasar bagi pihak manajemen dalam 

mengembangkan dan menyempurnakan sistem pengelolaan sesuai dengan tujuan 

pendirian perusahaan, dalam hal ini PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia. Dengan 

metode EVA dapat diukur laba ekonomi perusahaan untuk menciptakan 

kesejahteran melalui kemampuan memenuhi semua biaya operasi (operating cost) 



6 
 

dan biaya modal (cost of capital). Selain itu, metode EVA relevan digunakan untuk 

melihat sejauh mana efektivitas perusahaan dalam pengembalian atas investasi 

yang dilakukan. Kinerja keuangan perusahaan asuransi yang sehat, mampu 

memenuhi kewajibannya kepada peserta asuransi dan memperoleh laba yang besar 

melalui pemilihan investasi yang memaksimumkan tingkat pengembalian dan 

meminimumkan tingkat biaya modal sehingga nilai perusahaan dapat 

dimaksimalkan. 

PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia merupakan bagian dari Manulife 

Financial Corporation, grup penyedia layanan keuangan dari Kanada yang 

beroperasi di Asia, Kanada dan Amerika Serikat. Sebagai grup jasa keuangan 

internasional terkemuka, Manulife Financial Corporation membantu masyarakat 

membuat keputusan finansial menjadi lebih mudah dan hidup lebih baik. PT 

Asuransi Jiwa Manulife Indonesia beroperasi dengan izin usaha berdasarkan 

Keputusan Menteri Keuangan Republik Indonesia No. Kep-020/KM.13/1989 

tertanggal 6 Maret 1989 dan surat Departemen Keuangan Republik Indonesia No. 

S.254/MK.17/99 tertanggal 30 Juni 1999. Beragam produk layanan keuangan yang 

ditawarkan antara lain asuransi jiwa, asuransi kecelakaan dan kesehatan, layanan 

investasi dan dana pensiun kepada peserta individu maupun pelaku usaha di 

Indonesia. PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia terdaftar dan diawasi oleh Otoritas 

Jasa Keuangan (OJK) (www.manulife.co.id). 

Untuk menambah informasi bagi uraian di atas, Tabel 1.1 menyajikan 

perkembangan laba bersih PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional 

dan Syariah dari tahun 2014 sampai dengan tahun 2020 sebagai berikut: 
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Tabel 1.1 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

Laba Bersih Tahun 2014-2020 

(Dalam jutaan rupiah) 

 

Tahun 
Konvensional Syariah 

Laba bersih Naik/(turun) Laba bersih Naik/(turun) 

2014 2.387.756 - 34.771 - 

2015 1.206.782 (49,46%) 46.046 32,43% 

2016 606.056 (49,78%) 42.055 (8,67%) 

2017 2.550.825 320,89% 76.035 80,80% 

2018 655.664 (74,30%) 42.830 (43,67%) 

2019 2.838.494 332,92% 81.948 91,33% 

2020 1.490.576 (47,49%) 71.934 (12,22%) 

Sumber: Asuransi Jiwa Manulife Indonesia Tahun 2014-2020 

Tabel 1.1 menjelaskan pada tahun 2015 PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indoenesia (Konvensional) mengalami penurunan laba bersih sebesar 49,46%, dan 

kembali mengalami penurunan sebesar 49,78% pada tahun 2016. Lalu pada tahun 

2017 mengalami kenaikan yang signifikan sebesar 320,89%. Pada tahun 2018 

kembali mengalami penurunan sebesar 74,30% dan kembali naik secara signifikan 

di tahun 2019 sebesar 332,92%. Pada tahun 2020 kembali mengalami penurunan 

sebesar 47,49%. Untuk PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Syariah) pada tahun 

2015 mengalami kenaikan laba bersih sebesar 32,43%. Selanjutnya  di tahun 2016 

terjadi penurunan sebesar 8,67%. Pada tahun 2017 mengalami kenaikan sebesar 

80,80%. Lalu pada tahun 2018 mengalami penurunan sebesar 43,67%. Tahun 2019 

mengalami kenaikan kembali sebesar 91,33%. Dan pada tahun 2020 mengalami 

penurunan kembali sebesar 12,22%. 

Berdasarkan uraian serta data yang telah dipaparkan di atas, maka penulis akan 

melanjutkan pembahasan tentang Analisis Economic Value Added (EVA) Dalam 

Menilai Kinerja Keuangan PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Studi 

Perbandingan Antara Asuransi Konvensional Dengan Syariah). 
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1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah di uraikan di atas, maka rumusan 

masalah dalam penelitian ini adalah: Bagaimana perbandingan kinerja keuangan 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Konvensional dengan Syariah) dengan 

menggunakan metode Economic Value Added (EVA)? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Penelitian ini dimaksudkan untuk mengetahui perbandingan kinerja keuangan 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Konvensional dengan Syariah) dengan 

menggunakan metode Economic Value Added (EVA). 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan tujuan penelitian di atas, diharapkan penelitian ini dapat 

memberikan manfaat dalam bentuk : 

1. Teoritis 

Memberi tambahan ilmu pengetahuan bagi penulis dan dapat menjadi bahan 

acuan bagi penelitian berikutnya dengan lingkup analisis kinerja keuangan 

menggunakan metode Economic Value Added (EVA) pada perusahaan asuransi. 

Serta sebagai bahan referensi untuk mengetahui kinerja keuangan antara PT. 

Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan Syariah.  

2. Praktis 

Sebagai sarana evaluasi bagi PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia untuk 

terus melakukan perubahan yang lebih baik khususnya pada analisis kinerja 
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keuangan perusahaan asuransi baik unit Konvensional maupun Syariah. Serta 

sebagai bahan pertimbangan bagi nasabah dalam pengambilan keputusan untuk 

berasuransi pada kedua jenis perusahaan asuransi tersebut. 

 

1.5. Kerangka Pemikiran 

Pada penelitian ini, kerangka pemikiran berupa perbandingan kinerja keuangan 

antara PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan Syariah 

dengan menggunakan metode EVA. Didukung oleh data laporan keuangan, kinerja 

keuangan serta alat hitung berupa NOPAT, Invested Capital, WACC, Capital 

Charge dan mencantumkan beberapa penelitian terdahulu dengan topik yang 

mendekati maupun serupa.   

 

1.5.1. Kerangka Teoritis 

Kerangka teoritis yang digunakan dalam penelitian ini adalah teori sinyal 

(signaling theory) yang merupakan salah satu teori untuk memahami manajemen 

keuangan. Gambaran mengenai kinerja keuangan perusahaan dapat diperoleh 

dengan cara melakukan analisis terhadap laporan keuangannya, sehingga laporan 

keuangan tersebut bisa memberikan informasi yang bermanfaat bagi pihak-pihak 

yang berkepentingan dengan perusahaan. 

Metode pengukuran kinerja keuangan PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

adalah dengan menggunakan metode EVA, yaitu nilai tambah ekonomis diperoleh 

dari selisih antara laba operasi bersih setelah pajak (NOPAT) dengan biaya modal. 

Hasil perhitungan EVA yang positif menunjukkan tingkat pengembalian atas modal 
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yang lebih tinggi daripada tingkat biaya modal, hal ini berarti bahwa perusahaan 

mampu menciptakan nilai tambah bagi pemilik perusahaan berupa tambahan 

kekayaan. Sedangkan EVA yang negatif berarti total biaya modal perusahaan lebih 

besar dari pada laba operasi setelah pajak yang diperolehnya, sehingga kinerja 

keuangan perusahaan tersebut tidak baik. 

Hanif dan Darsono (2009) menjelaskan EVA dapat diperoleh dengan 

mengurangkan beban modal (capital charge) dari laba operasi bersih (net operating 

profit). Beban modal diperoleh dari perkalian antara jumlah aktiva yang digunakan 

dengan suatu tingkat tarif (rate). 

Dalam formula atau rumus EVA terdapat beberapa indikator, yaitu: 

a. Net Operating Profit After Tax (NOPAT) 

Menurut David Young dan O’Bryne (2001) NOPAT merupakan laba 

operasi perusahaan yang telah dikurangi pajak dan merupakan pengukuran laba 

yang didapat perusahaan dari operasi yang dijalankan perusahaan. Secara 

sistematis, EVA dihitung dari keuntungan operasi setelah pajak. NOPAT dikurangi 

aliran kas yang dibutuhkan untuk mengganti dana para investor dan kreditor atas 

risiko usaha dari modal yang di tanamkan (capital charge).  

b. Invested Capital (IC) 

Invested capital merupakan penjumlahan keseluruhan pembiayaan 

perusahaan. Invested capital sama dengan penjumlahan ekuitas pemegang saham, 

hutang jangka panjang, hutang jangka pendek, dan hutang jangka panjang lainnya 

(Fraker:2006). 

c. Weighted Average Cost of Capital (WACC) 
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Menurut Rahmani & Joibary (2012) biaya modal rata-rata tertimbang 

adalah biaya ekuitas dan biaya hutang masing-masing dikalikan dengan persentase 

ekuitas serta hutang dalam struktur modal.  

d. Capital Charge (CC) 

Capital charge diperoleh dengan cara mengkalikan weighted average 

cost of capital (WACC) dengan invested capital. Capital charge menunjukkan 

seberapa besar kesempatan modal yang telah di investasikan oleh kreditor. Capital 

charge adalah aliran kas yang dibutuhkan untuk mengganti para investor atas resiko 

usaha dari modal yang ditanamkan. 

 

1.5.2. Penelitian Terdahulu 

Beberapa penelitian terdahulu yang dapat dijadikan sebagai bahan referensi 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1) Damayanti (2018) dalam skripsi yang berjudul Analisis Kinerja Keuangan 

Dengan Menggunakan Metode Economic Value Added (EVA) Pada PT 

Prudential Life Assurance (Komparasi Antara Konvensional dan Syariah) 

Pada Tahun 2011-2016. Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa nilai 

EVA pada PT Prudential Life Assurance (Konvensional) selama tahun 

2011-2016 berfluktuasi setiap tahunnya tetapi nilai EVA yang dihasilkan 

masih positif. Hal ini menunjukkan bahwa sudah terjadi penciptaan atau 

proses nilai tambah pada PT Prudential Life Assurance (Konvensional). 

Sedangkan nilai EVA pada PT Prudential Life Assurance (Syariah) selama 

tahun 2011-2016 juga mengalami peningkatan setiap tahunnya. Walaupun 
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nilai yang dihasilkan tidak sebesar nilai EVA PT Prudential Life Assurance 

(Konvensional). 

2) Sunardi, N. (2018) dalam jurnal umum yang berjudul Analisis Economic 

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

Added (MVA) Dengan Time Series Approach Sebagai Alat Penilaian 

Kinerja Keuangan (Studi Pada Industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia 

Yang Listing di BEI Tahun 2013-2017) menyatakan bahwa Perusahaan PT. 

Adhi Karya (Persero) Tbk, PT. Wijaya Karya (Persero) dan PT. Waskita 

Karya (Persero) dengan nilai EVA adalah negatif ini berarti berkinerja tidak 

baik, sedangkan PT. PP (Persero) Tbk adalah positif berarti berkinerja baik, 

PT. Adhi Karya (Persero) Tbk, nilai rata-rata FVA adalah negatif berarti 

berkinerja tidak baik. Sedangkan nilai rata-rata EVA pada PT. PP (Persero) 

Tbk, PT. Wijaya Karya (Persero), dan PT. Waskita Karya (Persero) adalah 

positif berarti berkinerja baik, PT. Adhi Karya (Persero) Tbk, PT. PP 

(Persero) Tbk, PT. Wijaya Karya (Persero), dan PT. Waskita Karya 

(Persero) nilai rata-rata MVA adalah negatif berarti berkinerja tidak baik, 

kinerja keuangan perusahaan konstruksi (BUMN) di Indonesia secara 

simultan sebesar 2,091 menunjukkan hasil positif berarti berkinerja baik. 

3) Feranti (2017) dalam skripsi yang berjudul Analisis Kinerja Keuangan 

Dengan Menggunakan Metode Economic Value Added (EVA) Pada 

Perusahaan Sektor Pertanian Yang Di ISSI (Studi Kasus Pada PT Astra 

Argo Lestari Tbk, PT BISI International Tbk, PT Inti Agri Resources Tbk, 

PT PP London Sumatra Indonesia Tbk, PT Sampoerna Agro Tbk, PT Salim 
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Ivomas Pratama Tbk) Pada Tahun 2011-2015. Hasil dari penelitian tersebut 

menunjukkan bahwa dengan menggunakan metode Economic Value Added 

(EVA) pada tahun penelitian telah mampu memberikan nilai tambah 

ekonomi perusahaan terbukti dari hasil perhitungan EVA > 0 adalah bernilai 

positif. 

Berdasarkan kerangka teoritis dan penelitian terdahulu di atas, dapat 

digambarkan model alur kerangka berfikir yang digunakan dalam penelitian seperti 

berikut: 

Gambar 1.1 

Kerangka Pemikiran 

 

Sumber: Diolah (2021) 

 

1.6. Hipotesis 

Menurut Sekaran (2005) mendefinisikan hipotesis sebagai hubungan yang 

diperkirakan secara logis di antara dua atau lebih variabel yang diungkap dalam 

bentuk pernyataan yang dapat diuji. Hipotesis merupakan jawaban sementara atas 

pertanyaan penelitian. 

Komparasi

Kinerja Keuangan

Metode Economic Value Added Metode Economic Value Added

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia

Laporan Keuangan Konvensional Laporan Keuangan Syariah
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Berdasarkan kerangka pemikiran di atas, maka dirumuskan hipotesis sebagai 

berikut: 

H0 : Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara kinerja keuangan PT. 

Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah. 

H1 : Terdapat perbedaan yang signifikan antara kinerja keuangan PT. Asuransi 

Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1. Asuransi 

2.1.1. Pengertian Umum Asuransi 

Tidak seorang pun dapat meramalkan apa yang akan terjadi dimasa yang 

akan datang secara sempurna, meskipun dengan menggunakan berbagai alat 

analisis. Risiko dimasa datang dapat terjadi terhadap kehidupan seseorang misalnya 

kematian, sakit atau risiko dipecat dari pekerjaannya. Oleh karena itu, setiap risiko 

yang akan dihadapi harus ditanggulangi sehingga tidak menimbulkan kerugian 

yang lebih besar lagi. Untuk mengurangi risiko maka diperlukan perusahaan yang 

mau menanggung risiko tersebut. Perusahaan asuransi merupakan perusahaan yang 

mau dan sanggup menanggung setiap risiko yang akan dihadapi oleh nasabahnya 

baik perorangan maupun badan usaha. Hal ini disebabkan perusahaan asuransi 

merupakan perusahaan yang melakukan usaha pertanggungan terhadap risiko yang 

akan dihadapi oleh nasabahnya. 

Darmawi (2016) menyebutkan asuransi merupakan bisnis yang unik, yang 

di dalamnya terdapat lima aspek yaitu: 1) Pandangan ekonomi, asuransi merupakan 

suatu metode untuk mengurangi risiko dengan jalan memindahkan dan 

mengkombinasikan ketidakpastian akan adanya kerugian keuangan, 2) Pandangan 

hukum, asuransi merupakan suatu kontrak (perjanjian) pertanggungan risiko antara 

tertanggung dengan penanggung, 3) Pandangan bisnis, asuransi adalah sebuah 

perusahaan yang usaha utamanya menerima/menjual jasa, pemindahan risiko dari 
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pihak lain, dan memperoleh keuntungan dengan berbagi risiko (sharing of risk) di 

antara sejumlah besar nasabahnya, 4) Pandangan sosial, asuransi didefinisikan 

sebagai organisasi sosial yang menerima pemindahan risiko dan mengumpulkan 

dana dari anggota-anggotanya guna membayar kerugian yang mungkin terjadi pada 

masing-masing anggota tersebut, 5) Pandangan matematika, asuransi merupakan 

aplikasi matematika dalam memperhitungkan biaya dan faedah pertanggungan 

risiko. 

Tabel 2.1 

Pengertian Asuransi Berdasarkan 5 Sudut Pandang 

 

Pengertian Asuransi 

Sudut Pandang Objek Teknik Mencapainya 

Ekonomi 
Pengurangan 

Risiko 
Dengan transfer dan kombinasi 

Hukum 
Perjanjian 

Pemindahan Risiko 

Melalui pembayaran premi oleh 

tertanggung kepada penanggung dalam 

suatu kontrak asuransi 

Bisnis Berbagi Risiko 
Dengan memindahkan risiko individu 

ke lembaga penanggung risiko 

Sosial 
Memikul Kerugian 

Secara Kolektif 

Semua anggota membayar iuran yang 

kebetulan diderita oleh salah satu 

anggota 

Matematika 

Memperhitungkan 

& 

Mendistribusikan 

Dengan perkiraan aktuarial yang 

didasarkan atas prinsip-prinsip 

probabilitas 

Sumber: Darmawi (2016) 

 

2.1.2. Manfaat Asuransi 

Manfaat asuransi secara umum adalah untuk membantu para peserta 

asuransi dalam meminimalkan kerugian dari kejadian tak terduga yang mungkin 
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akan terjadi seperti biaya kerugian bencana kebakaran, kecelakaan, biaya rumah 

sakit dan lain sebagainya. Beberapa manfaat asuransi yang dikemukakan oleh 

Darmawi (2016), antara lain: 

1. Melindungi Risiko Investasi 

Asuransi mengambil alih risiko itu. Karena asuransi menghilangkan/ 

mengurangi risiko, maka para usahawan dimungkinkan dan didorong untuk 

mengkonsentrasikan energi dan modal dalam usaha-usaha yang kreatif. 

2. Sebagai Sumber Dana Investasi 

Pembangunan ekonomi memerlukan dukungan investasi dalam jumlah 

memadai yang pelaksanaannya harus berdasarkan pada kemampuan sendiri. 

Oleh karena itu, diperlukan usaha keras untuk mengerahkan dana 

masyarakat melalui lembaga keuangan bank dan non bank. 

3. Untuk Melengkapi Persyaratan Kredit 

Kreditor lebih percaya pada perusahaan yang risiko kegiatan usahanya di 

asuransikan. 

4. Dapat Mengurangi Kekhawatiran 

Bila seseorang telah membayar premi asuransi, mereka telah terbebas dari 

kekhawatiran kerugian besar dengan memikul suatu kerugian kecil. Jadi, 

dengan membayar premi, ia memperoleh kepastian biaya jika ada 

kemungkinan kerugian. 

5. Mengurangi Biaya Modal 

Dalam dunia usaha yang beban risikonya tidak dapat dialihkan kepada pihak 

lain, maka pihak-pihak penanam modal yang telah bersedia menanggung 
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risiko atas modal yang di investasikan tersebut akan menetapkan biaya 

modal yang lebih tinggi. 

6. Menjamin Kestabilan Perusahaan 

Perusahaan-perusahaan dewasa ini menyadari arti pentingnya asuransi 

sebagai salah satu faktor yang menciptakan goodwill antara kelompok 

pimpinan dan karyawan. Perusahaan-perusahaan tersebut telah 

menyediakan polis secara berkelompok untuk para karyawan tertentu 

dengan cara perusahaan membayar keseluruhan atau sebahagian dari premi 

yang telah ditetapkan. 

7. Dapat Meratakan Keuntungan 

Dengan berusaha menentukan biaya-biaya “kebetulan” yang mungkin 

dialami pada masa yang akan datang melalui program asuransi, pihak 

perusahaan akan dapat mempertimbangkan atau memperhitungkan biaya 

tersebut sebagai salah satu elemen dari total biaya untuk produk yang 

dijualnya. Dengan demikian, secara singkat dapat dikatakan bahwa asuransi 

dapat meratakan jumlah keuntungan yang dapat diperoleh dari tahun ke 

tahun. 

8. Dapat Menyediakan Layanan Professional 

Hal ini dilakukan agar perusahaan-perusahaan tersebut dapat melakukan 

operasinya dengan baik dan efisien. 

9. Mendorong Usaha Pencegahan Kerugian 

Dewasa ini perusahaan-perusahaan asuransi banyak melakukan usaha yang 

sifatnya mendorong perusahaan tertanggung untuk melindungi diri dari 
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bahaya yang dapat menimbulkan kerugian. Perusahaan-perusahaan yang 

bergerak dalam bidang usaha menyadari bahwa keberhasilan yang ingin 

dicapai sangat tergantung kepada kemampuan mereka untuk memberikan 

perlindungan dengan biaya yang cukup wajar. 

10. Membantu Pemeliharaan Kesehatan 

Usaha lain yang sangat erat hubungannya dengan usaha-usaha yang 

dilakukan untuk menghindari atau memperkecil penyebab timbulnya 

kerugian adalah kampanye yang dilakukan oleh perusahaan asuransi jiwa 

kepada para pemegang polis khususnya dan masyarakat luas pada 

umumnya. 

 

2.2. Asuransi Konvensional 

2.2.1. Pengertian Asuransi Konvensional 

Asuransi berasal dari bahasa belanda, assurantie yang di dalam hukum 

Belanda disebut dengan verzakering yang berarti pertanggungan. Selanjutnya 

menurut Undang-Undang Nomor 1 Tahun 1992 tentang usaha asuransi adalah 

sebagai berikut : Asuransi atau pertanggungan adalah perjanjian antara dua pihak 

atau lebih, dengan mana pihak penanggung mengikatkan diri kepada tertanggung, 

dengan menerima premi asuransi, untuk memberikan penggantian kepada 

tertanggung karena kerugian, kerusakan atau kehilangan keuntungan yang 

diharapkan, atau tanggung jawab hukum kepada pihak ketiga yang mungkin akan 

diderita tertanggung, yang timbul dari suatu peristiwa yang tidak pasti, atau untuk 
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memberikan suatu pembayaran yang didasarkan atas meninggal atau hidupnya 

seseorang yang dipertanggungkan. 

Definisi Asuransi menurut Pasal 246 Kitab Undang-Undang Hukum 

Dagang (KUHD) Republik Indonesia, atau pertanggungan adalah suatu perjanjian, 

dengan mana seorang penanggung mengikatkan diri pada tertanggung dengan 

menerima suatu premi, untuk memberi penggantian kepadanya karena suatu 

kerugian, kerusakan atau kehilangan keuntungan yang diharapkan, yang mungkin 

akan dideritanya karena suatu peristiwa yang tak tertentu. 

Definisi mengenai asuransi juga dapat dilihat dari Undang-Undang No. 40 

tahun 2014 tentang Perasuransian. Dalam Pasal 1 menyebutkan bahwa asuransi 

adalah perjanjian antara dua pihak, yaitu perusahaan asuransi dan pemegang polis, 

yang menjadi dasar bagi penerimaan premi oleh perusahaan asuransi sebagai 

imbalan untuk: 

1) Memberikan penggantian kepada tertanggung atau pemegang polis karena 

kerugian, kerusakan, biaya yang timbul, kehilangan keuntungan, atau 

tanggung jawab hukum kepada pihak ketiga yang mungkin diderita 

tertanggung atau pemegang polis karena terjadinya suatu peristiwa yang 

tidak pasti; atau 

2) Memberikan pembayaran yang didasarkan pada meninggalnya tertanggung 

atau pembayaran yang didasarkan pada hidupnya tertanggung dengan 

manfaat yang besarnya telah ditetapkan dan/atau didasarkan pada hasil 

pengelolaan dana. 
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Dengan demikian definisi asuransi dalam Undang-Undang No.40 Tahun 

2014 lebih luas jika dibanding definisi asuransi yang ada dalam KUHD. Pasal 246 

hanya melingkupi asuransi kerugian, sedangkan dalam Ketentuan Umum Pasal 1 

Undang-Undang No. 40 Tahun 2014 telah melingkupi asuransi kerugian sekaligus 

juga asuransi jiwa. 

Berdasarkan definisi dari KUHD dan Undang-Undang No. 40 Tahun 2014 

tersebut, maka dalam asuransi terkandung empat unsur yaitu: 

1) Pihak peserta (insured) yang berjanji untuk membayar uang premi kepada 

pihak penanggung, sekaligus atau secara berangsur-angsur. 

2) Pihak penanggung (insurer) yang berjanji akan membayar sejumlah uang 

(santunan) kepada pihak peserta, sekaligus atau secara berangsur-angsur 

apabila terjadi sesuatu yang mengandung unsur tidak tentu. 

3) Suatu peristiwa (accident) yang tidak tentu (yang tidak diketahui 

sebelumnya). 

4) Kepentingan (interest) yang mungkin akan mengalami kerugian karena 

peristiwa yang tidak tentu. 

 

2.2.2. Prinsip Asuransi Konvensional 

Wardana dalam Sunyoto (2017) mengemukakan bahwa terdapat beberapa 

prinsip yang menjadi pedoman dalam mengadakan perjanjian asuransi yang 

meliputi: 

1. Prinsip Kepentingan Yang Dapat Diasuransikan (Insurable Interest) 
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Yaitu seseorang  yang  mengasuransikan harus mempunyai kepentingan 

(interest) atas harta benda (objek) yang dapat diasuransikan (insurable). 

Objek yang diasuransikan juga harus legal dan tidak melanggar hukum serta 

masuk dalam kategori layak. Apabila suatu saat terjadi musibah atau 

masalah yang mengakibatkan objek yang bersangkutan menjadi rusak maka 

pihak yang mengasuransikan akan mendapatkan ganti rugi finansial. 

2. Prinsip Iktikad Baik Yang Sempurna (Utmost Goodfaith) 

Suatu tindakan untuk mengungkapkan secara akurat dan lengkap, semua 

fakta-fakta material mengenai sesuatu yang akan diasuransikan baik diminta 

maupun tidak. Artinya, seorang penanggung harus dengan jujur dan terbuka 

menerangkan secara jelas serta benar atas segala sesuatu tentang objek yang 

diasuransikan. 

3. Prinsip Keseimbangan (Indemnity Principle) 

Suatu mekanisme yang mengharuskan penanggung menyediakan 

kompensasi finansial (ganti rugi) dalam upayanya menempatkan 

tertanggung dalam posisi keuangan yang ia miliki sesaat sebelum terjadinya 

kerugian. Meskipun demikian prinsip asuransi ini juga memiliki ketentuan 

yang menyatakan bahwa pihak perusahaan asuransi tidak berhak 

memberikan ganti rugi lebih besar atau lebih tinggi dari kondisi keuangan 

klien atas kerugian yang dideritanya. 

4. Prinsip Sebab Akibat (Cause Proximate Principle) 

Ketentuan klaim dalam prinsip asuransi ini adalah apabila objek yang 

diasuransikan mengalami musibah atau kecelakaan, maka pertama yang kali 
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harus dan akan dilakukan pihak perusahaan asuransi adalah mencari 

penyebab utama aktif dan efisien yang dapat menggerakan suatu rangkaian 

peristiwa tanpa terputus yang mana akhirnya menimbulkan kecelakaan 

tersebut. Dari pertimbangan tersebut baru dapat ditentukan jumlah klaim 

yang diterima oleh pemegang polis. 

5. Prinsip Subrogasi (Subrogation Principle) 

Yaitu pengalihan hak dari tertanggung kepada penanggung jika si 

penanggung telah membayar ganti rugi terhadap si tertanggung. 

6. Prinsip Kontribusi (Contribution Principle) 

Yaitu bila pihak tertanggung mengasuransikan suatu objek ke beberapa 

perusahaan asuransi, maka akan ada apa yang dinamakan kontribusi dalam 

pemberian proteksi dari masing-masing perusahaan tersebut. 

7. Prinsip Mengikuti Keberuntungan Penanggung Pertama (Follow The 

Fortune Of The Ceding Company) 

Yaitu hanya terbatas pada klaim yang sah dan wajib dibayar oleh 

penanggung pertama sesuai dengan jumlah kerugian sekalipun berdasarkan 

teori dan praktik penanggung ulang dapat diminta untuk menyetujui 

penyelesaian klaim atas dasar kompromi. 

 

2.2.3. Gambaran Asuransi Konvensional 

Secara akuntansi sistem pencatatan laporan keuangan pada asuransi 

konvensional menggunakan accrual basis, yaitu mengakui ketika terjadinya suatu 

transaksi tanpa memperdulikan adanya aliran kas masuk ataupun keluar. 
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Keuntungan yang didapatkan oleh perusahaan pada asuransi konvensional diakui 

sebagai laba perusahaan. Penyajian laporan keuangan asuransi konvensional antara 

lain: neraca, laporan laba rugi, dan catatan atas laporan keuangan. 

Konsep pengelolaan asuransi konvensional berupa transfer risk adalah 

perlindungan dalam bentuk pengalihan risiko ekonomis atas meninggal atau 

hidupnya seseorang yang dipertanggungkan ke perusahaan asuransi sebagai 

penanggung risiko. Atau dengan kata lain Peserta dengan membeli atau bergabung 

sebagai peserta asuransi konvensional akan ditanggung risiko ekonomisnya oleh 

perusahaan asuransi. 

 

2.3. Asuransi Syariah 

2.3.1. Pengertian Asuransi Syariah 

Berdasarkan Fatwa Dewan Syariah Nasional No: 21/DSN-MUI/X/2001 

tentang Pedoman Umum Asuransi Syariah, pengertian Asuransi Syariah (ta’min, 

takaful, tadhamun) adalah usaha saling melindungi dan tolong-menolong diantara 

sejumlah orang/ pihak melalui investasi dalam bentuk asset atau tabarru’ yang 

memberikan pola pengembalian untuk menghadapi risiko tertentu melalui akad 

(perikatan) yang sesuai dengan syariah. Pengertian asuransi syariah menurut 

Keputusan Menteri Keuangan No.18/PMK.010/2010 Asuransi berdasarkan prinsip 

syariah adalah usaha saling tolong menolong (ta’awuni) dan melindungi (takafuli) 

di antara para peserta melalui pembentukan kumpulan dana tabarru’ (tolong 

menolong) yang dikelola sesuai prinsip syariah untuk menghadapi risiko tertentu. 
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Definisi mengenai asuransi syariah juga dapat dilihat dari Undang-Undang 

No. 40 tahun 2014 tentang Perasuransian. Dimana asuransi syariah adalah 

kumpulan perjanjian, yang terdiri atas perjanjian antara perusahaan asuransi syariah 

dan pemegang polis dan perjanjian diantara para pemegang polis, dalam rangka 

pengelolaan kontribusi berdasarkan prinsip syariah guna saling menolong dan 

melindungi dengan cara: 

a) Memberikan penggantian kepada peserta atau pemegang polis karena 

kerugian, kerusakan, biaya yang timbul, kehilangan keuntungan, atau 

tanggung jawab hukum kepada pihak ketiga yang mungkin diderita peserta 

atau pemegang polis karena terjadinya suatu peristiwa yang tidak pasti, atau 

b) Memberikan pembayaran yang didasarkan pada meningkatnya peserta atau 

pembayaran yang didasarkan pada hidupnya peserta dengan manfaat yang 

besarnya telah ditetapkan dan/ atau didasarkan pada hasil pengelolaan dana. 

Jadi dapat disimpulkan bahwa asuransi syariah tidak mengandung hal-hal 

seperti ketidakpastian, perjudian, riba, penganiayaan, suap, barang haram dan 

maksiat. Asuransi syariah tidak hanya melibatkan dua pihak yang bersyariah, yakni 

orang yang saling mengikat dirinya untuk saling menjamin risiko yang diderita 

masing-masing melainkan diperlukan pihak ketiga. Pihak ketiga yang dimaksud 

adalah lembaga atau badan hukum atau perusahaan yang menjamin kegiatan 

kerjasama atau syariah ini terjamin berjalan dengan baik dan tidak termasuk 

kegiatan yang dilarang oleh syariat. 
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2.3.2. Prinsip Asuransi Syariah 

Prinsip asuransi syariah merupakan prinsip hukum islam dalam kegiatan 

perasuransian berdasarkan fatwa yang dikeluarkan oleh lembaga yang memiliki 

kewenangan dalam penetapan fatwa dibidang syariah. Sesuai dengan tujuan 

dibentuknya asuransi syariah, maka asuransi syariah didasarkan pada prinsip: 

1) Prinsip Saling Bertanggung Jawab 

Islam mengajarkan agar manusia mensucikan jiwa mengurangkan sebanyak 

mungkin perasaan mementingkan diri sendiri. Jangan hanya dinikmati 

sendiri, tetapi digunakan juga untuk memenuhi kepentingan masyarakat, 

meringankan beban penderitaan dan meningkatkan taraf hidup mereka. 

2) Prinsip Saling Bekerjasama Atau Saling Bantu Membantu 

Allah memerintahkan agar dalam kehidupan bermasyarakat ditegakkan nilai 

tolong menolong dalam kebajikan dan taqwa. 

3) Prinsip Saling Melindungi Penderitaan Satu Sama Lain 

Islam mengajarkan bahwa keselamatan dan keamanan merupakan tuntutan 

alami dalam hidup manusia, seperti halnya mencari rizki adalah merupakan 

tuntutan alami dalam hidup manusia. 

 

2.3.3. Gambaran Asuransi Syariah 

Secara akuntansi sistem pencatatan laporan keuangan pada asuransi syariah 

menggunakan cash basis, yaitu mengakui pendapatan dan beban saat kas sudah 

benar-benar masuk ataupun keluar atau mengakui apa yang benar-benar dimiliki 

perusahaan. Keuntungan yang didapatkan oleh perusahaan pada asuransi syariah 
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dibagikan berdasarkan rasio pembagian keuntungan yang telah disepakati antara 

perusahaan dan peserta.  

Penyajian laporan keuangan asuransi syariah sama dengan laporan 

keuangan yang harus disajikan dalam asuransi konvensional. Namun, terdapat 

beberapa laporan lainnya yang diperlukan antara lain: laporan surplus defisit 

underwriting dana tabarru, laporan perubahan ekuitas, laporan perubahan dana 

tabarru, laporan arus kas, laporan sumber dan penggunaan dana zakat, dan laporan 

sumber dan penggunaan dana kebajikan. 

Konsep pengelolaan asuransi syariah adalah dimana para peserta memiliki 

tujuan yang sama yakni tolong menolong, yakni melalui investasi aset atau tabarru 

yang memberikan pola pengembalian untuk menghadapi risiko tertentu 

menggunakan akad yang sesuai dengan syariah yang diwakilkan pengelolaannya 

ke perusahaan asuransi syariah dengan imbalan Ujrah. 

 

2.4. Laporan Keuangan 

2.4.1. Pengertian Laporan Keuangan 

Laporan keuangan pada dasarnya merupakan media informasi yang 

merangkum semua aktivitas perusahaan dan biasanya dilaporkan atau disajikan 

dalam bentuk laporan neraca dan laporan laba rugi pada saat tertentu atau waktu 

tertentu, dan pada akhirnya digunakan sebagai alat informasi dalam mengambil 

kebijakan atau keputusan bagi para pemakai laporan keuangan sesuai dengan 

kepentingannya masing-masing. Menurut Kasmir (2016) laporan keuangan adalah 

laporan yang menunjukkan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau dalam 
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suatu periode tertentu. Maksud laporan keuangan yang menunjukkan kondisi 

perusahaan saat ini adalah merupakan kondisi terkini. Kondisi perusahaan terkini 

adalah keadaan keuangan perusahaan pada tanggal tertentu dan periode tertentu. 

Dengan adanya laporan keuangan, dapat diketahui posisi perusahaan terkini setelah 

menganalisis laporan keuangan tersebut dianalisis. 

Selanjutnya Margaretha (2011) mengemukakan bahwa laporan keuangan 

adalah laporan yang memberikan gambaran akuntansi atas operasi serta posisi 

keuangan perusahaan yang meliputi : laporan laba/rugi (income statement), yang 

berisi laporan sistematis tentang pendapatan-pendapatan (revenues) dan biaya-

biaya (expenses) perusahaan selama satu periode tertentu. Neraca (balance sheet) 

berisi laporan sistematis keadaan aktiva (assets), utang (liabilities) dan modal 

sendiri (owners equity). Arus kas (statement of cash flows) laporan arus kas berupa 

laporan atas dampak kegiatan operasi, investasi, dan pembiayaan perusahaan 

terhadap arus kas selama satu periode tertentu. 

Selain itu, laporan keuangan adalah merupakan produk atau hasil akhir dari 

suatu proses akuntansi. Laporan keuangan inilah yang menjadi bahan informasi 

bagi para pemakainya sebagai salah satu bahan dalam proses pengambilan 

keputusan. Disamping sebagai informasi laporan keuangan juga sebagai 

pertanggung jawaban atau accountability. Dan juga dapat menggambarkan 

indikator-indikator kesuksesan suatu perusahaan dalam mencapai tujuan (Susanto 

2017).  

Ikatan Akuntansi Indonesia melalui Standar Akuntansi Keuangan (2012) 

dinyatakan dalam kerangka dasar penyusunan dan penyajian laporan keuangan 
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paragraf 7: Laporan keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan yang 

meliputi neraca, laporan laba-rugi, laporan perubahan posisi keuangan (yang 

disajikan dengan berbagai cara seperti laporan arus kas atau laporan arus dana), 

catatan atau laporan lain serta materi penjelasan yang merupakan bagian integral 

dari laporan keuangan. Disamping itu juga termasuk skedul dan informasi 

tambahan yang berkaitan dengan laporan tersebut, misalnya informasi keuangan, 

segmen industri dan geografis serta pengungkapan pengaruh perubahan harga. 

Munawir (2010) mengemukakan laporan keuangan merupakan 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. Pada waktu akhir ini sudah menjadi suatu kebiasaan bagi 

perusahaan-perusahaan untuk menambahkan daftar ketiga, yaitu daftar surplus atau 

daftar laba yang tidak dibagikan (laba ditahan). 

Berdasarkan pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa laporan keuangan 

untuk perusahaan terdiri dari laporan-laporan yang melaporkan posisi keuangan 

perusahaan pada suatu waktu tertentu, yang dilaporkan dalam neraca dan 

perhitungan laba rugi serta laporan perubahan ekuitas dan laporan arus kas. 

 

2.4.2. Tujuan Laporan Keuangan 

Laporan keuangan secara umum bertujuan untuk memberikan informasi 

keuangan suatu perusahaan pada periode tertentu kepada pihak internal maupun 

pihak eskternal perusahaan yang memiliki kepentingan terhadap perusahaan. 

Tujuan laporan keuangan adalah memberikan informasi secara lengkap tentang 
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kondisi keuangan kepada pihak luar maupun dalam perusahaan, untuk dapat 

mengambil keputusan yang tepat demi perkembangan perusahaan. Menurut Fahmi 

(2016) tujuan laporan keuangan adalah untuk memberikan informasi kepada pihak 

yang membutuhkan tentang kondisi suatu perusahaan dari sudut angka-angka 

dalam satuan moneter. 

Beberapa tujuan pembuatan atau penyusunan laporan keuangan adalah 

(Kasmir 2016): 

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

perusahaan pada saat ini. 

2. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah kewajiban dan modal yang 

dimiliki perusahaan 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. 

Jadi, berdasarkan pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa laporan 

keuangan bertujuan untuk memberikan informasi keuangan suatu perusahaan, baik 
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pada saat tertentu maupun pada periode tertentu. Dan disamping itu, tujuan laporan 

keuangan disusun guna memenuhi kepentingan berbagai pihak yang 

berkepentingan terhadap perusahaan. 

 

2.4.3. Unsur-Unsur Laporan Keuangan 

Ada beberapa unsur yang terdapat dalam laporan keuangan. Menurut Sugiri 

dan Riyono (2002) beberapa unsur yang harus terpenuhi dalam membuat laporan 

keuangan yaitu: 

1. Neraca adalah laporan keuangan yang secara sistematis menyajikan posisi 

keuangan perusahaan pada suatu saat (tanggal) tertentu. Neraca disebut juga 

laporan posisi keuangan. Laporan ini dibuat untuk menyajikan informasi 

keuangan yang dapat dipercaya mengenai aktiva, kewajiban, dan modal 

perusahaan. 

2. Laporan rugi laba adalah laporan keuangan yang secara sistematis 

menyajikan hasil usaha perusahaan dalam waktu tertentu. Laporan rugi laba 

menyajikan pendapat selama satu periode dan biaya-biaya untuk 

memperoleh pendapatan tersebut pada periode yang sama. 

3. Pengeluaran kas selama satu periode tertentu. Dalam laporan aliran kas, 

penerimaan dan pengeluaran kas diklasifikasikan menurut kegiatan operasi, 

kegiatan pendanaan, dan kegiatan investasi. 

4. Laporan gabungan merupakan laporan dari seluruh cabang-cabang bank 

yang bersangkutan baik yang ada di dalam negeri maupun luar negeri. 
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Sedangkan laporan konsolidasi merupakan laporan bank yang bersangkutan 

dengan anak perusahaan. 

 

2.5. Analisis Laporan Keuangan 

Setelah laporan keuangan disusun berdasarkan data yang relevan, serta 

dilakukan dengan prosedur akuntansi dan penilaian yang benar, akan terlihat 

kondisi keuangan perusahaan yang sesungguhnya. Agar laporan keuangan menjadi 

lebih berarti sehingga dapat dipahami dan dimengerti oleh berbagai pihak, perlu 

dilakukan analisis laporan keuangan. Hasil analisis laporan keuangan akan 

memberikan informasi tentang kelemahan dan kekuatan yang dimiliki perusahaan. 

Najmudin (2011) mengemukakan analisis laporan keuangan merupakan suatu 

proses penguraian data (informasi) yang terdapat dalam laporan keuangan menjadi 

komponen-komponen tersendiri, menelaah setiap komponen, dan mempelajari 

hubungan antar komponen tersebut dengan menggunakan teknik analisis tertentu 

agar diperoleh pemahaman yang tepat dan gambaran yang komprehensif tentang 

informasi tersebut. 

Sedangkan Harahap (2013) mengemukakan bahwa analisis laporan keuangan 

adalah menguraikan pos-pos laporan keuangan menjadi unit informasi yang lebih 

kecil dan melihat hubungannya yang bersifat signifikan atau yang mempunyai 

makna antara satu dengan yang lain baik antara data kuantitatif maupun non 

kuantitatif dengan tujuan untuk mengetahui kondisi keuangan lebih dalam yang 

sangat penting dalam proses menghasilkan keputusan yang tepat. 
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Analisis laporan keuangan merupakan suatu metode yang membantu para 

pengambil keputusan untuk mengetahui kekuatan dan kelemahan perusahaan 

melalui informasi yang didapat dari laporan keuangan. Selain itu dapat membantu 

manajemen untuk mengidentifikasi kekurangan atau kelemahan yang ada dan 

kemudian membuat keputusan yang rasional untuk memperbaiki kinerja 

perusahaan dalam rangka mencapai tujuan perusahaan. Analisis laporan keuangan 

juga berguna bagi investor dan kreditor dalam pengambilan keputusan investasi dan 

kredit (Hery, 2014). Selanjutnya Kasmir (2016) memaparkan bahwa analisis 

laporan keuangan dilakukan untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan 

sehingga akan terlihat apakah perusahaan dapat mencapai target yang telah 

direncanakan sebelumnya atau tidak. 

 

2.6. Kinerja Keuangan 

Secara umum kinerja keuangan merupakan usaha yang dilakukan setiap 

perusahaan dalam mengukur dan menilai setiap keberhasilan yang dicapai dalam 

menghasilkan laba, sehingga perusahaan dapat melihat prospek, pertumbuhan, dan 

potensi perkembangan yang telah dicapai pada perusahaan. Pengertian kinerja 

keuangan adalah penentuan ukuran-ukuran tertentu yang dapat mengukur 

keberhasilan suatu organisasi atau perusahaan dalam menghasilkan laba (Sucipto, 

2003). Suatu perusahaan dapat dikatakan berhasil apabila telah mencapai standar 

dan tujuan yang telah ditetapkan. Menurut IAI (2007), kinerja keuangan adalah 

kemampuan perusahaan dalam mengelola dan mengendalikan sumber daya yang 

dimilikinya. Juga merupakan hasil dari banyak keputusan keuangan individual yang 
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dibuat secara terus menerus pada suatu lembaga atau institusi (Husnan & 

Pudjiastuty, 2003).  

Kinerja keuangan adalah  suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh 

mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan 

pelaksanaan keuangan secara baik dan benar. Seperti dengan membuat suatu 

laporan keuangan yang telah memenuhi  standar  dan  ketentuan  dalam  SAK  

(Standar  Akuntansi  Keuangan)  atau  GAAP (General Acepted Accounting 

Principle), dan lainnya. 

Dengan kinerja keuangan, perusahaan dengan lebih mudah dapat mengetahui 

kondisi keuangan perusahaan di setiap periode tertentu baik menyangkut aspek 

penghipunan dana maupun penyaluran dana. Rivai (2013) menjelaskan kinerja 

merupakan suatu fungsi dari motivasi dan kemampuan untuk menyelesaikan tugas 

atau pekerjaan seseorang. Sepatutnya seorang karyawan memiliki derajat dan 

tingkat kemampuan tertentu. Kesediaan dan keterampilan seseorang tidaklah cukup 

efektif untuk mengerjakan sesuatu tanpa pemahaman yang jelas tentang apa yang 

akan dikerjakan dan bagaimana mengerjakannya. Kinerja merupakan perilaku 

nyata yang ditampilkan setiap orang sebagai prestasi kerja yang dihasilkan 

karyawan sesuai dengan perannya dalam perusahaan. Kinerja karyawan merupakan 

suatu hal yang sangat penting dalam upaya perusahaan dalam mencapai tujuan. 

Fahmi (2012) Mengemukakan bahwa kinerja keuangan merupakan suatu 

analisis untuk menilai sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan aktivitas 

sesuai aturan-aturan pelaksanaan keuangan. Kinerja perusahaan merupakan suatu 

gambaran tentang kondisi keuangan suatu perusahaan yang dianalisis dengan alat-



35 

 

alat analisis keuangan, sehingga dapat diketahui mengenai baik buruknya keadaan 

keuangan suatu perusahaan yang mencerminkan prestasi kerja dalam periode 

tertentu. Hal ini sangat penting agar sumber daya digunakan secara optimal dalam 

menghadapi perubahan lingkungan. 

Penilaian kinerja keuangan merupakan salah satu cara yang dapat dilakukan 

oleh pihak manajemen agar dapat memenuhi kewajibannya terhadap para 

penyandang dana dan juga untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan oleh 

perusahaan. Penilaian kinerja keuangan yang ditimbulkan sebagai akibat dari 

proses pengambilan keputusan manajemen, merupakan persoalan yang kompleks 

karena menyangkut efektivitas pemanfaatan modal dan efisiensi dari kegiatan 

perusahaan yang menyangkut nilai serta keamanan dari berbagai tuntutan yang 

timbul terhadap perusahaan. 

Berdasarkan penjelasan di atas dapat ditarik kesimpulan bahwa kinerja 

keuangan adalah usaha formal yang telah dilakukan oleh perusahaan yang dapat 

mengukur keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba, sehingga dapat 

melihat prospek, pertumbuhan, dan potensi perkembangan baik perusahaan dengan 

mengandalkan sumber daya yang ada. Suatu perusahaan dapat dikatakan berhasil 

apabila telah mencapai standar dan tujuan yang telah ditetapkan. 

 

2.7. Economic Value Added (EVA) 

2.7.1. Pengertian Economic Value Added (EVA) 

Metode EVA pertama kali dikembangkan oleh Stewart & Stern, seorang 

analis keuangan dari perusahaan Stern Stewart & Co pada tahun 1993. Model EVA 
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menawarkan parameter yang cukup objektif karena berangkat dari konsep biaya 

modal (cost of capital) yakni mengurangi laba dengan beban biaya modal, dimana 

ini juga mencerminkan tingkat kompensasi atau return yang diharapkan investor 

atas sejumlah investasi yang ditanamkan di perusahaan. Hasil perhitungan EVA 

yang positif merefleksikan tingkat return yang lebih tinggi dari pada tingkat biaya 

modal. Horne (2007) mengemukakan bahwa EVA adalah laba operasional bersih 

setelah pajak (NOPAT) dikurangi beban nilai biaya modal untuk modal yang di 

gunakan. 

Sedangkan menurut Brigham dan Houston (2010) EVA adalah ukuran nilai 

tambah ekonomis yang dihasilkan perusahaan sebagai akibat dari aktivitas atau 

strategi manajemen. Adanya EVA menjadi relevan untuk mengukur kinerja 

berdasarkan nilai ekonomis yang dihasilkan oleh suatu perusahaan. Moeljadi 

(2006) Mengemukakan EVA adalah nilai tambah kepada pemegang saham oleh 

manajemen selama satu tahun tertentu. EVA yang positif menunjukkan penciptaan 

nilai, sedangkan EVA yang negatif menunjukkan penghancuran nilai. 

Dengan penghitungan EVA diharapkan dapat memperoleh hasil 

perhitungan pada upaya penciptaan nilai perusahaan. Tunggal (2008) 

Mengemukakan bahwa EVA adalah suatu sistem manajemen keuangan untuk 

mengukur laba ekonomi dalam suatu perusahaan, yang menyatakan bahwa 

kesejahteraan dapat tercipta jika perusahaan mampu memenuhi biaya operasi dan 

biaya modal. Sedangkan Hanif dan Darsono mengemukakan (2009) EVA dapat 

diperoleh dengan mengurangkan beban modal (capital charge) dari laba operasi 
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bersih (net operating profit). Beban modal diperoleh dari perkalian antara jumlah 

aktiva yang digunakan dengan suatu tingkat tarif (rate). 

Berdasarkan definisi Economic Value Added (EVA) yang dikemukakan 

oleh beberapa ahli tersebut menunjukan bahwa pada dasarnya EVA merupakan alat 

untuk menilai kinerja keuangan perusahaan berdasarkan nilai tambah yang 

memperhatikan adanya biaya modal (cost of capital) yang ditanggung oleh 

perusahaan.  

 

2.7.2. Perhitungan Economic Value Added (EVA) 

Adapun cara dalam menghitung EVA adalah sebagai berikut: 

1) Net Operating Profit After Tax (NOPAT) 

David Young dan O’Bryne (2001) bahwa NOPAT merupakan laba operasi 

perusahaan yang telah dikurangi pajak dan merupakan pengukuran laba yang di 

dapat perusahaan dari operasi yang dijalankan perusahaan. Secara sistematis, EVA 

dihitung dari keuntungan operasi setelah pajak. NOPAT dikurangi aliran kas yang 

dibutuhkan untuk mengganti dana para investor dan kreditor atas risiko usaha dari 

modal yang ditanamkan (capital charge). NOPAT dihitung dengan cara sebagai 

berikut: 

NOPAT = Laba Bersih Setelah Pajak + Biaya Bunga 

 

2) Invested Capital 

Invested capital merupakan penjumlahan keseluruhan pembiayaan 

perusahaan. Invested capital sama dengan penjumlahan ekuitas pemegang saham, 
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hutang jangka panjang dan hutang jangka pendek, dan hutang jangka panjang lainya 

(Fraker, 2006) sehingga dapat di rumuskan sebagai berikut: 

Invested Capital = Total Hutang & Ekuitas – Utang Jangka Pendek 

 

3) Weighted Average Cost of Capital (WACC) 

Rahmani & Joibary (2012) biaya modal rata-rata tertimbang adalah biaya 

ekuitas dan biaya hutang masing-masing dikalikan dengan persentase ekuitas dan 

hutang dalam struktur modal. Adapun rumus untuk menghitung WACC adalah: 

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

Dimana : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Total Hutang  

Tingkat Modal (D) =  x 100% 

Total Hutang dan Ekuitas  

            Bagi Hasil 

Cost of debt (Rd) =   x 100% 

          Total Hutang 

Beban Pajak 

Tingkat Pajak (Tax) =   x 100% 

Laba Bersih Sebelum Pajak 

Total Ekuitas  

Tingkat Modal dan Ekuitas (E) =             x 100% 

Total Hutang dan Ekuitas  

   Laba Bersih Setelah Pajak  

Cost of equity (Re) =                x 100% 

Total Ekuitas  
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4) Capital Charge 

Capital charge adalah biaya modal yang memperhitungkan biaya kewajiban 

yang harus dibayarkan kepada para kreditor, serta biaya ekuitas yang seharusnya 

dibayarkan kepada para pemegang saham. Perhitungannya dilakukan sesuai dengan 

persamaan berikut: 

Capital Charge = WACC x Invested Capital 

 

2.7.3. Kriteria Economic Value Added (EVA) 

Untuk mengetahui apakah dalam perusahaan telah terjadi penciptaan nilai 

atau tidak, dapat ditentukan dengan kriteria yang dikemukakan oleh Widayanto 

(2004) sebagai berikut: 

1. EVA > 0, maka terjadi nilai tambah ekonomis (NITAMI) dalam perusahaan, 

sehingga semakin besar EVA yang dihasilkan, maka harapan para 

penyandang dana dapat terpenuhi dengan baik, yaitu mendapatkan 

pengembalian investasi yang sama atau lebih dari yang diinvestasikan dan 

kreditur mendapatkan bunga. Keadaan ini menunjukan bahwa perusahaan 

berhasil menciptakan nilai bagi pemilik modal sehingga menandakan bahwa 

kinerja keuangannya baik. 

2. EVA < 0, maka menunjukan tidak terjadi proses NITAMI bagi perusahaan, 

karena laba yang tersedia tidak bisa memenuhi harapan pada penyandang 

dana terutama pemegang saham yaitu tidak mendapatkan pengembalian 

yang setimpal dengan investasi yang ditanamkan dan kreditur tetap 

mendapatkan bunga. Sehingga dengan tidak ada nilai tambah 

mengindikasikan kinerja keuangan kurang baik. 
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3. EVA = 0, maka menunjukan posisi impas karena semua laba yang telah 

digunakan untuk membayar kewajiban kepada penyandang dana baik 

kreditur maupun pemegang saham. 
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2.7.4. Keunggulan Dan Kelemahan Economic Value Added (EVA) 

Sebagai salah satu instrument untuk menilai kinerja perusahaan, EVA 

memiliki keunggulan dan kelemahan. Adapun keunggulan yang dimiliki adalah:  

1. EVA memfokuskan penilaian pada nilai tambah dengan memperhitungkan 

beban sebagai konsekuensi investasi. 

2. Konsep EVA adalah alat perusahaaan dalam mengukur harapan yang dilihat 

dari segi ekonomis dalam pengukurannya yaitu dengan memperhatikan 

harapan penyandang dana secara adil dimana derajat keadilan dinyatakan 

dengan ukuran tertimbang dari struktur modal yang ada dan berpedoman 

pada nilai pasar dan bukan pada nilai buku. 

3. Perhitungan EVA dapat dipergunakan secara mandiri tanpa memerlukan 

data pembanding seperti standar industri atau data perusahaan lain sebagai 

konsep penilaian. 

4. Konsep EVA dapat digunakan sebagai dasar penilaian pemberian bonus 

pada karyawan terutama pada devisi yang memberikan EVA lebih sehingga 

dapat dikatakan bahwa EVA menjalankan stakeholders satisfaction 

concepts. 

5. Pengaplikasian EVA yang mudah menunjukan bahwa konsep tersebut 

merupakan ukuran praktis, mudah dihitung dan mudah digunakan sehingga 

merupakan salah satu bahan pertimbangan dalam mempercepat 

pengambilan keputusaan bisnis. 

Selain berbagai keunggulan, konsep EVA juga memiliki kelemahan-

kelemahan yang harus diketahui: 
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1. EVA hanya mengukur hasil akhir (result), konsep ini tidak mengukur 

aktivitas-aktivitas penentu. 

2. EVA terlalu bertumpu pada keyakinan bahwa investor sangat 

mengandalkan pendekatan fundamental dalam mengkaji dan mengambil 

keputusan untuk menjual atau membeli saham tertentu padahal faktor-faktor 

lain terkadang justru lebih dominan. 

3. Konsep ini sangat tergantung pada transparansi internal dalam perhitungan 

EVA secara akurat. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

3.1. Objek Penelitian 

Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia yang beralamat di Sampoerna Strategic Square, South Tower, Jl. Jenderal 

Sudirman Kav. 45-46, Jakarta 12930. Telp (021) 2555 7777 / Fax : (021) 2555 2226. 

Website: www.manulife.co.id. Penelitian difokuskan pada Analisis Economic 

Value Added (EVA) Dalam Menilai Kinerja Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia (Studi Perbandingan Antara Asuransi Konvensional Dengan Syariah). 

Adapun pertimbangan penulis memilih PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

adalah sebagai berikut: 

1) PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia terdaftar dan diawasi oleh Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK). 

2) PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia merupakan salah satu perusahaan 

asuransi terbesar di Indonesia dan merupakan bagian dari Manulife Financial 

Corporation, grup penyedia layanan keuangan dari Kanada yang beroperasi di 

Asia, Kanada dan Amerika Serikat. 

 

3.2. Desain Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian komparatif, yaitu 

membandingkan kinerja keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit 

Konvensional dengan Syariah. Desain penelitian menggunakan pendekatan 
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deskriptif kuantitatif, dimana deskriptif kuantitatif adalah menganalisis data yang 

memberikan penjelasan dan gambaran secara terperinci terhadap suatu keadaan 

tanpa ada perlakuan yang beda terhadap objek yang diteliti. Dalam penelitian ini, 

peneliti mengumpulkan data yang didukung oleh teori laporan keuangan, kinerja 

keuangan serta alat hitung berupa NOPAT, Invested Capital, WACC, Capital 

Charge dan mencantumkan beberapa penelitian terdahulu dengan topik yang 

mendekati maupun serupa kemudian data yang diperoleh dianalisis dengan 

menggunakan statistik spss versi 23. 

 

3.3. Operasionalisasi Variabel 

Operasionalisasi variabel diperlukan guna menentukan jenis dan indikator dari 

variabel-variabel yang terkait dalam penelitian serta bertujuan untuk menentukan 

skala pengukuran dari masing-masing variabel, sehingga pengujian hipotesis 

dengan menggunakan alat bantu dapat dilakukan dengan tepat. 

Tabel 3.1 

Operasionalisasi Variabel 

 

Variabel Konsep Variabel Indikator Skala 

Kinerja 

Keuangan 

Menurut Fahmi (2012) 

kinerja keuangan 

merupakan suatu 

analisis untuk menilai 

sejauh mana suatu 

perusahaan telah 

melaksanakan aktivitas 

sesuai aturan-aturan 

pelaksanaan keuangan. 

1. NOPAT = Laba (rugi) usaha - 

pajak 

 

2. Invested Capital = Total utang 

& ekuitas - utang jangka pendek 

 

3. WACC = {(D x rd) x (1 x 

Tax)} + (E x re) 

 

4. Capital Charge = Invested 

Capital x WACC 

 

5. EVA = NOPAT – Capital 

Charge  

Rasio 
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3.4. Metode Penarikan Sampel 

Sampel dalam penelitian ini adalah laporan keuangan pada PT. Asuransi Jiwa 

Manulife Indonesia unit Konvensional dan Syariah. Metode penarikan sampel 

menggunakan metode purposive sampling diambil dari tahun 2014 sampai dengan 

tahun 2020. 

 

3.5. Prosedur Pengumpulan Data 

Prosedur pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan beberapa 

cara sebagai berikut: 

1) Studi Pustaka 

Merupakan studi literatur dan bahan pustaka seperti artikel, buku, jurnal, dan 

skripsi yang berhubungan dengan kinerja keuangan asuransi konvensional dan 

asuransi syariah menggunakan metode EVA. 

2) Studi Dokumenter 

Dalam penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan PT. 

Asuransi Jiwa Manulife Indonesia dari tahun 2014 sampai dengan tahun 2020 

yang diperoleh dari website www.manulife.co.id. 

 

3.6. Metode Analisis Data 

Metode analisis data adalah cara atau teknik dalam mengkaji data yang 

terkumpul dalam hubungannya dengan hipotesis. Data atau informasi yang 

diperoleh dari perusahaan yang berhubungan dengan penelitian ini dianalisis agar 

http://www.manulife.co.id/
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dapat memecahkan masalah dan membuktikan kebenaran hipotesis yang telah 

diajukan sebelumya. Adapun analisis yang digunakan untuk melengkapi 

kekurangan yang dimiliki analisis rasio keuangan yaitu Economic Value Added 

(EVA). 

 

3.6.1. Metode Deskriptif Kuantitatif 

Metode deskriptif kuantitatif merupakan metode yang digunakan untuk 

menyajikan data dalam bentuk angka. Pada penelitian ini akan menggunakan 

Independent sample t-test dengan dua sampel. Independent sample t-test adalah 

jenis uji statistika yang bertujuan untuk membandingkan rata-rata dua grup yang 

tidak saling berpasangan atau tidak saling berkaitan. Perhitungan uji beda dilakukan 

dengan menggunakan alat bantu statistik yaitu SPSS IBM versi 23. 

Uji Independent sample t-test: 

H0: Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara kinerja keuangan PT. 

Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah. 

H1: Terdapat perbedaan yang signifikan antara kinerja keuangan PT. 

Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah. 

Dimana: 

Kriteria pengujian (berdasarkan signifikansi) 

- Jika level signifikansi > 0,05 maka H0 diterima dan H1 ditolak. 

- Jika level signifikansi < 0,05 maka H0 ditolak dan H1 diterima. 
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Selanjutnya, langkah-langkah dalam perhitungan analisis Economic Value 

Added (EVA) adalah sebagai berikut: 

1) Net Operating Profit After Tax (NOPAT) Perusahaan Konvensional 

Rumus: 

NOPAT = Laba (Rugi) Usaha – Beban Pajak 

 

Net Operating Profit After Tax (NOPAT) Perusahaan Syariah 

Rumus: 

NOPAT = Laba Bersih Setelah Pajak + Bagi Hasil 

 

2) Invested Capital 

Rumus: 

Invested Capital = Total Utang & Ekuitas – Utang Jangka Pendek 

 

3) Weighted Average Cost Of Capital (WACC) 

Rumus: 

WACC = [(D x Rd) x (1-Tax)] + (E x Re) 

Keterangan: 

D = Tingkat Modal 

Rd = Cost Of Debt 

Tax = Tingkat Pajak 

E = Tingkat Modal & Ekuitas 

Re = Cost Of Equity 
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Untuk menghitung WACC suatu perusahaan perlu diperhitungkan sebagai 

berikut: 

a) Tingkat Modal  =  

b) Cost Of Debt  = 

c) Tingkat Pajak  = 

d) Tingkat Modal & Ekuitas =  

e) Cost Of Equity  = 

 

4) Capital Charge 

Rumus: 

Capital Charge = WACC x Invested Capital 

 

5) Economic Value Added (EVA) 

Rumus: 

EVA = NOPAT – Capital Charge 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

4.1. Gambaran Umum Perusahaan 

PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia berdiri pada tahun 1985 dan merupakan 

bagian dari Manulife Financial Corporation, sebuah grup penyedia layanan 

keuangan dari Kanada yang beroperasi di Asia, Kanada dan Amerika Serikat. 

Manulife Indonesia beroperasi dengan izin usaha berdasarkan Keputusan Menteri 

Keuangan Republik Indonesia No. Kep-020/KM.13/1989 tertanggal 6 Maret 1989 

dan surat Departemen Keuangan Republik Indonesia No. S.254/MK.17/99 

tertanggal 30 Juni 1999. Manulife Financial Corporation merupakan grup jasa 

keuangan internasional terkemuka yang membantu masyarakat membuat keputusan 

finansial lebih mudah dan hidup lebih baik. 

PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia menawarkan beragam layanan keuangan 

termasuk asuransi jiwa, asuransi kecelakaan dan kesehatan, layanan investasi dan 

dana pensiun kepada nasabah individu maupun pelaku usaha di Indonesia. Melalui 

jaringan lebih dari 9.000 karyawan dan agen profesional yang tersebar di 25 kantor 

pemasaran, Manulife Indonesia melayani lebih dari 2,5 juta nasabah di Indonesia. 

PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia terdaftar dan diawasi oleh Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK). 
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4.1.1. Visi, Misi dan Nilai-nilai 

Adapun visi, misi dan nilai-nilai PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia, 

yaitu: 

 Visi 

Menjadi penyedia jasa keuangan yang paling professional di dunia dengan 

menyediakan solusi yang tepat, dapat diandalkan, terpercaya dan terdepan 

bagi keputusan penting perencanaan keuangan nasabah. 

 Misi 

Untuk menjadi penyelenggara jasa keamanan finansial yang terdepan bagi 

masyarakat Indonesia. 

 Nilai-nilai 

Serangkaian pemandu yang membantu menentukan cara kami bekerjasama 

dan beroperasi. 

 Kecintaan Terhadap Nasabah 

Mencari tahu kebutuhan para nasabah dan mengerahkan segala 

kemampuan demi kenyamanan mereka. 

 Berpikir Luas 

Tidak ada yang tidak mungkin. Selalu belajar dan bersemangat untuk 

mencari solusi terbaik.  

 Miliki Seutuhnya 

Fokus pada hal yang penting, kami mengambil keputusan dan bertindak 

untuk menciptakan solusi berdasarkan wawasan serta pertimbangan. 

 Lakukan Hal Yang Benar 
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Melakukan apa yang kami ucapkan dengan integritas.  

 Gotong-Royong 

Dengan dikelilingi oleh tim yang luar biasa, senantiasa berkolaborasi satu 

sama lain demi kesuksesan bersama. 

 Bhinneka Tunggal Ika 

Lingkungan kerja yang beragam, penuh toleransi, suportif, dan selalu 

berkembang. 

 

4.1.2. Solusi dan Produk Asuransi 

Solusi keuangan yang inovatif untuk memenuhi kebutuhan setiap nasabah, 

baik individu maupun korporasi dengan berbagai pilihan produk asuransi. 

1) Proteksi Jiwa 

 Proteksi Seumur Hidup 

Asuransi jiwa seumur hidup adalah produk yang menawarkan 

perlindungan jiwa sampai seumur hidup, untuk melindungi Anda dan 

keluarga dari risiko kehidupan. Rencanakan secara matang 

perlindungan jiwa sejak dini dengan mempersiapkan asuransi jiwa 

seumur hidup. 

 Proteksi Berjangka 

Asuransi jiwa berjangka atau asuransi term-life adalah produk yang 

memberikan perlindungan jiwa optimal dalam jangka waktu tertentu, 

untuk wujudkan semakin hari semakin baik. 

2) Kesehatan 
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 Asuransi Kesehatan 

Dengan memiliki asuransi kesehatan memungkinkan kita hidup 

semakin hari semakin baik, dengan ketenangan pikiran tanpa khawatir 

keuangan terganggu akibat biaya kesehatan yang semakin tinggi. 

 Penyakit Kritis 

Asuransi penyakit kritis merupakan solusi kesehatan yang memberikan 

solusi perlindungan finansial terhadap risiko penyakit kritis sehingga 

Anda dan keluarga dapat fokus terhadap proses penyembuhan untuk 

semakin hari semakin baik. 

3) Perlindungan dan Tabungan 

 Pensiun 

Masa pensiun adalah masa keemasan. Siapkan dana pensiun mulai kini, 

untuk dinikmati nanti. 

4) Proteksi dan Investasi 

 Premi berkala 

Solusi Proteksi dan Investasi merupakan solusi perencanaan keuangan 

untuk Anda yakni pilihan produk asuransi yang dilengkapi dengan 

investasi. Optimalkan manfaat proteksi Anda dengan disiplin 

melakukan pembayaran premi secara berkala. 

5) Korporasi 

 Asuransi Jiwa dan Kesehatan 

 Group Savings 

 Pensiun 
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4.1.3. Struktur Organisasi PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

Setiap perusahaan ataupun instansi harus memiliki struktur organisasi yang 

bertujuan agar wewenang dan tanggung jawab para karyawan suatu perusahaan 

terlihat jelas. 

Berikut ini struktur organisasi dari PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

yaitu sebagai berikut: 

Gambar 4.1 

Struktur Organisasi 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: https://www.manulife.co.id 

Berikut ini penjelasan dari struktur organisasi di atas yaitu sebagai berikut: 

1) President Director (CEO) 

Fungsi: 

Mengendalikan seluruh kegiatan yang berhubungan dengan perusahaan. 

Tugas, wewenang dan tanggung jawab: 

 Menetapkan kebijaksanaan perusahaan mengani operasi perusahaan 

sesuai dengan tujuan yang telah ditetapkan. 

President Director 

(CEO) 

Company Secretary 

Executive Vice President 

and Chief Agency Officer 

Senior Vice President 

Group and Pansion 

Executive Vice President 

and Chief Financial 

Officer 
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 Mengendalikan dan mengawasi semua kegiatan perusahaan agar sesuai 

dengan kebijaksanaan umum yang telah ditetapkan oleh perusahaan. 

 Menilai, menganalisa dan mengevaluasi secara periodik kegiatan dan 

perkembangan perusahaan serta mengambil tindakan perbaikan. 

2) Company Secretary 

Tugas dan tanggung jawab: 

 Mengelola rapat dewan. 

 Mendokumentasikan seluruh agenda perusahaan. 

 Bertanggung jawab atas pelatihan dan pengembangan tim dewan 

direksi. 

3) Executive Vice President and Chief Agency Officer 

Fungsi: 

Mengevaluasi laporan yang diberikan dan memberikan laporan 

pertanggung jawaban kepada President Director yang membawahi: 

 IT, Administration dan Collection Director.  

 Claim, Legal dan Reinsurance. 

 Underwriting Assistant Director. 

4) Senior Vice President Group and Pansion 

Fungsi: 

Penanggung jawab tertinggi atas group department. 

Tugas, wewenang dan tanggung jawab: 

 Merencanakan, mengorganisir dan mengontrol administrasi internal di 

group departement. 
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 Merancang produk baru dan menetapkan kebijaksanaan. 

5) Executive Vice President and Chief Financial Officer 

Tugas dan tanggung jawab: 

 Mengawasi pelaksanaan keuangan perusahaan. 

 Kebendaharaan. 

 Strategi ekonomi dan forecasting. 

 

4.2. Analisis Economic Value Added (EVA) Dalam Menilai Kinerja Keuangan 

PT Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Studi Perbandingan Antara 

Asuransi Konvensional Dengan Syariah) 

Economic Value Added (EVA) merupakan tolak ukur kinerja keuangan yang 

mencoba menyusun nilai tambah (value creation) yang dihasilkan suatu 

perusahaan. Penilaian kinerja keuangan dengan menggunakan EVA menyebabkan 

perhatian manajemen sesuai dengan kepentingan pemegang saham. Dengan EVA, 

para manajer akan berpikir sesuai dengan kepentingan pemegang saham, yaitu 

memilih investasi yang memaksimumkan tingkat pengembalian dan 

meminimumkan tingkat biaya modal sehingga nilai perusahaan dapat 

dimaksimumkan. Jadi bisa dikatakan EVA menghitung semua biaya modal 

sehingga dari pengukuran tersebut akan terlihat kemampuan riil perusahaan dalam 

menciptakan nilai tambah. Dalam pengukuran EVA, biaya modal yang dimiliki 

oleh perusahaan tersebut dihitung dengan dikurangkan laba operasi bersih setelah 

pajak sehingga diperoleh nilai riil dari perusahaan tersebut. 
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Langkah-langkah analisis data yang harus dilakukan untuk menghitung 

Economic Value Added (EVA) adalah sebagai berikut: 

4.2.1. Menghitung Net Operating Profit After Tax (NOPAT) 

NOPAT merupakan laba yang diperoleh dari operasi perusahaan setelah 

dikurangi pajak penghasilan. Laba (rugi) usaha adalah laba operasi perusahaan dari 

suatu current operating yang merupakan laba setelah bunga. Pajak yang digunakan 

dalam perhitungan EVA adalah pengorbanan yang dikeluarkan oleh perusahaan 

dalam penciptaan nilai tersebut. Rumus yang digunakan dalam menghitung 

NOPAT yaitu sebagai berikut: 

 Rumus menghitung NOPAT untuk perusahaan konvensional: 

 

 Rumus menghitung NOPAT untuk perusahaan syariah: 

 

 

Hasil perhitungan NOPAT dengan menggunakan rumus di atas dapat dilihat 

pada Tabel 4.1 dan Tabel 4.2 berikut ini: 

Tabel 4.1 

Net Operating Profit After Tax (NOPAT) 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Konvensional) 

Periode 2014-2020 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Tahun 
Laba sebelum 

pajak 
Beban pajak NOPAT Naik/(turun) 

2014 1.297.886 - 1.297.886 - 

2015 2.087.325 144.728 1.942.597 49,67 % 

2016 204.837 185.572 19.265 (99,01 %) 

2017 604.664 193.282 411.382 2035,39 % 

2018 3.015.531 220.887 2.794.644 579,33 % 

2019 790.333 261.440 528.893 (81,07 %) 

2020 1.107.801 217.904 889.897 68,26 % 

NOPAT = Laba (Rugi) Usaha - Beban Pajak 

NOPAT = Laba (Rugi) Setelah Pajak + Bagi Hasil 
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Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

Dari hasil perhitungan Tabel 4.1 NOPAT PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia unit Konvensional tahun 2015 mengalami peningkatan sebesar 49,67% 

dari tahun 2014, tahun 2016 mengalami penurunan menjadi 99,01% dari tahun 

2015. Pada tahun 2017 dan 2018 mengalami peningkatan masing-masing sebesar 

2035,39% dan 579,33%. NOPAT mengalami penurunan kembali di tahun 2019 

menjadi 81,07%. Pada tahun 2020 NOPAT mengalami peningkatan kembali 

sebesar 68,26%. 

 

Tabel 4.2 

Net Operating Profit After Tax (NOPAT) 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Syariah) 

Periode 2014-2020 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Tahun 
Laba setelah 

pajak 
Bagi hasil NOPAT Naik/(turun) 

2014 34.771 2.003 36.774 - 

2015 46.046 2.997 49.043 33,36 % 

2016 42.055 2.724 44.779 (8,69 %) 

2017 71.703 1.921 73.624 64,42 % 

2018 47.522 (5.078) 42.444 (42,35 %) 

2019 75.201 8.426 83.627 97,03 % 

2020 65.681 6.319 72.000 (13,90 %) 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

 

Dari hasil perhitungan Tabel 4.2 NOPAT PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia unit Syariah tahun 2015 mengalami peningkatan sebesar 33,36% dari 

tahun 2014, tahun 2016 mengalami penurunan menjadi 8,69% dari tahun 2015. 

Pada tahun 2017 mengalami peningkatan sebesar 64,42%, tahun 2018 mengalami 

penurunan menjadi 42,35%. Tahun 2019 mengalami peningkatan kembali sebesar 

97,03%, namun pada tahun 2020 mengalami penurunan kembali menjadi 13,90%. 
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4.2.2. Menghitung Invested Capital (IC) 

Invested Capital (IC) adalah jumlah seluruh pinjaman perusahaan diluar 

pinjaman jangka pendek tanpa bunga (non-interest bearing liabilities) seperti 

hutang dagang, biaya yang masih harus dibayar, hutang pajak, dan sebagainya. 

Total hutang dan ekuitas menunjukkan beberapa bagian dari setiap rupiah modal 

sendiri yang dijadikan jaminan utang. Pinjaman jangka pendek merupakan 

pinjaman yang digunakan perusahaan yang pelunasan maupun pembayarannya 

akan dilakukan dalam jangka pendek (satu tahun) dengan menggunakan aktiva 

lancar yang dimiliki perusahaan, seperti utang usaha, utang pajak, dan lain-lain. 

Rumus yang digunakan dalam menghitung invested capital sebagai berikut: 

 

 

Hasil perhitungan Invested Capital (IC) dengan menggunakan rumus di atas 

dapat dilihat pada Tabel 4.3 dan Tabel 4.4 berikut ini: 

Tabel 4.3 

Invested Capital (IC) 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Konvensional) 

Periode 2014-2020 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Tahun 
Total Hutang 

dan Ekuitas 

Hutang Jangka 

Pendek 
IC Naik/(turun) 

2014 36.525.106 1.466.584 35.058.522 - 

2015 36.751.228 1.669.118 35.082.110 0,07 % 

2016 40.130.811 1.927.621 38.203.190 8,90 % 

2017 45.637.074 2.186.058 43.451.016 13,74 % 

2018 45.704.853 2.116.088 43.588.765 0,32 % 

2019 51.009.132 2.514.494 48.494.638 11,25 % 

2020 57.279.397 3.170.242 54.109.155 11,58 % 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 
 

 

Invested Capital = Total Hutang + Ekuitas - Hutang Jangka Pendek 
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Dari hasil perhitungan Tabel 4.3 Invested Capital (IC) PT. Asuransi Jiwa 

Manulife Indonesia unit Konvensional tahun 2015 sampai tahun 2017 mengalami 

peningkatan masing-masing sebesar 0,07%, 8,90%, dan 13,74% dari tahun 2014. 

Pada tahun 2018 IC mengalami penurunan menjadi 0,32%. Sedangkan untuk tahun 

2019 dan tahun 2020 IC mengalami peningkatan menjadi 11,25% dan 11,58%. 

 

Tabel 4.4 

Invested Capital (IC) 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Syariah) 

Periode 2014-2020 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Tahun 
Total Hutang 

dan Ekuitas 

Hutang Jangka 

Pendek 
IC Naik/(turun) 

2014 158.410 46.056 112.354 - 

2015 222.030 62.591 159.439 41,91 % 

2016 194.075 150.098 43.977 (72,42 %) 

2017 869.682 224.795 644.887 1366,42 % 

2018 894.859 186.817 708.042 9,79 % 

2019 942.307 100.640 841.667 18,87 % 

2020 1.069.809 108.066 961.743 14,27 % 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

 

Dari hasil perhitungan Tabel 4.4 Invested Capital (IC) PT. Asuransi Jiwa 

Manulife Indonesia unit Syariah tahun 2015 mengalami peningkatan sebesar 

41,91% dari tahun 2014, tahun 2016 mengalami penurunan menjadi 72,42% dari 

tahun 2015. Pada tahun 2017 mengalami peningkatan yang signifikan sebesar 

1366,42%. Pada tahun 2018, 2019 dan 2020 IC mengalami peningkatan masing-

masing sebesar 9,79%, 18,87% dan 14,27%. 

 

  



60 

 

4.2.3. Menghitung Weighted Average Cost of Capital (WACC) 

WACC (Weighted Average Cost of Capital) merupakan rata-rata tertimbang 

biaya utang dan modal sendiri, menggambarkan tingkat pengembalian investasi 

minimum untuk mendapatkan tingkat pengembalian yang diharapkan oleh investor. 

Rumus yang digunakan dalam menghitung WACC sebagai berikut: 

 

 

Keterangan: 

D = Tingkat Modal 

Rd = Cost of debt 

Tax = Tingkat Pajak 

E = Tingkat Modal dan Ekuitas 

Re = Cost of equit

WACC = {(D x Rd) x (1 – Tax)} + (E x Re) 
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Tabel 4.5 

Komponen-komponen dalam Menghitung WACC 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Konvensional) 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Keterangan 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Total Hutang Jangka Pendek 1.466.584 1.669.118 1.927.621 2.186.058 2.116.088 2.514.494 3.170.242 

Total Hutang 30.234.140 29.253.480 31.818.352 34.773.790 34.451.064 36.916.849 41.705.262 

Total Ekuitas 6.290.966 7.497.748 8.312.459 10.863.284 11.253.789 14.092.283 15.574.135 

Total Hutang & Ekuitas 36.525.106 36.751.228 40.130.811 45.637.074 45.704.853 51.009.132 57.279.397 

Beban Bunga 134.472 172.473 133.877 131.338 124.333 206.534 116.779 

Beban Pajak - 144.728 185.572 193.282 220.887 261.440 217.904 

Laba Sebelum Pajak 1.297.886 2.087.325 204.837 604.664 3.015.531 790.333 1.107.801 

Laba Setelah Pajak 1.169.091 1.942.597 19.265 411.382 2.794.644 528.893 889.897 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia  

Tabel 4.6 

Komponen-komponen dalam Menghitung WACC 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Syariah) 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Keterangan 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Total Hutang Jangka Pendek 46.056 62.591 150.098 224.795 186.817 100.640 108.066 

Total Hutang 49.151 65.074 157.187 257.754 233.726 155.801 162.599 

Total Ekuitas 105.974 152.020 194.075 250.460 293.650 375.238 447.173 

Total Hutang & Ekuitas 158.410 222.030 625.278 869.682 894.859 942.307 1.069.809 

Beban Bunga (Bagi Hasil) 2.003 2.997 2.724 1.921 (5.078) 8.426 6.319 

Beban Pajak 2.137 2.845 1.414 4.332 4.138 4.758 4.205 

Laba Sebelum Pajak 36.908 48.891 43.469 76.035 51.660 79.959 69.886 

Laba Setelah Pajak 34.771 46.046 42.055 71.703 47.522 75.201 65.681 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia  
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Berikut ini adalah hasil perhitungan WACC pada PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia (Konvensional) periode tahun 2014-2020. 

 

Tahun 2014 =  

 

 

 

 

 

 

30.234.140

36.525.106

29.253.480

36.751.228

31.818.352

40.130.811

34.773.790

45.637.074

34.451.064

45.704.853

36.916.849

51.009.132

41.705.262

57.279.397
Tahun 2020 = x 100 % = 72,81%

Tahun 2018 = x 100 % = 75,38%

Tahun 2019 = x 100 % = 72,37%

Tahun 2016 = x 100 % = 79,29%

Tahun 2017 = x 100 % = 76,20%

Tahun 2014 = x 100 % = 82,78%

Tahun 2015 = x 100 % = 79,60%

134.472

30.234.140

172.473

29.253.480
Tahun 2015 = x 100 % = 0,59%

Tahun 2014 = x 100 % = 0,44%

Total Hutang  

Tingkat Modal (D) =  x 100% 

Total Hutang dan Ekuitas  

          Beban Bunga 

Cost of debt (Rd) =   x 100% 

          Total Hutang 
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133.877

31.818.352

131.338

34.773.790

124.333

34.451.064

206.534

36.916.849

116.779

41.705.262

Tahun 2019 = x 100 % = 0,56%

Tahun 2020 = x 100 % = 0,28%

Tahun 2017 = x 100 % = 0,38%

Tahun 2018 = x 100 % = 0,36%

Tahun 2016 = x 100 % = 0,42%

-

1.297.886

144.728

2.087.325

185.572

204.837

193.282

604.664

220.887

3.015.531

261.440

790.333

217.904

1.107.801
Tahun 2020 = x 100 % = 19,67%

Tahun 2018 = x 100 % = 7,32%

Tahun 2019 = x 100 % = 33,08%

Tahun 2016 = x 100 % = 90,59%

Tahun 2017 = x 100 % = 31,97%

Tahun 2014 = x 100 % = 0,00%

Tahun 2015 = x 100 % = 6,93%

Beban Pajak 

Tingkat Pajak (Tax) =   x 100% 

Laba Bersih Sebelum Pajak 
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6.290.966

36.525.106

7.497.748

36.751.228

8.312.459

40.130.811

10.863.284

45.637.074

11.253.789

45.704.853

14.092.283

51.009.132

15.574.135

57.279.397

Tahun 2019 = x 100 % = 27,63%

Tahun 2020 = x 100 % = 27,19%

Tahun 2017 = x 100 % = 23,80%

Tahun 2018 = x 100 % = 24,62%

Tahun 2015 = x 100 % = 20,40%

Tahun 2016 = x 100 % = 20,71%

Tahun 2014 = x 100 % = 17,22%

1.169.091

6.290.966

1.942.597

7.497.748

19.265

8.312.459
Tahun 2016 = x 100 % = 0,23%

Tahun 2014 = x 100 % = 18,58%

Tahun 2015 = x 100 % = 25,91%

Total Ekuitas  

Tingkat Modal dan Ekuitas (E) =             x 100% 

Total Hutang dan Ekuitas  

   Laba Bersih Setelah Pajak  

Cost of equity (Re) =                x 100% 

Total Ekuitas  
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Tabel 4.7 

WACC (Weighted Average Cost of Capital)  

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Konvensional) 

Periode 2014-2020 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Tahun D Rd 1-Tax E Re WACC 

2014 82,78 % 0,44 % 1 –   0,00 % 17,22 % 18,58 % 3,57 % 

2015 79,60 % 0,59 % 1 –   6,93 % 20,40 % 25,91 % 5,72 % 

2016 79,29 % 0,42 % 1 – 90,59 % 20,71 % 0,23 % 0,08 % 

2017 76,20 % 0,38 % 1 – 31,97 % 31,97 % 3,79 % 1,41 % 

2018 75,38 % 0,36 % 1 –   7,32 % 24,62 % 24,83 % 6,37 % 

2019 72,37 % 0,56 % 1 – 33,08 % 27,63 % 3,75 % 1,31 % 

2020 72,81 % 0,28 % 1 – 19,67 % 27,19 % 5,71 % 1,72 % 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

 

Dari hasil perhitungan Tabel 4.7 WACC PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia unit Konvensional tahun 2014 dan tahun 2015 mengalami peningkatan 

masing-masing sebesar 3,57% dan 5,72%. Pada tahun 2016 WACC mengalami 

penurunan menjadi 0,08%. Pada tahun 2017 dan tahun 2018 mengalami 

peningkatan masing-masing menjadi 1,41% dan 6,37%. Namun pada tahun 2019 

dan tahun 2020 WACC mengalami penurunan menjadi 1,31% dan 1,72%. 

  

411.382

10.863.284

2.794.644

11.253.789

528.893

14.092.283

889.897

15.574.135
Tahun 2020 = x 100 % = 5,71%

Tahun 2018 = x 100 % = 24,83%

Tahun 2019 = x 100 % = 3,75%

Tahun 2017 = x 100 % = 3,79%
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Berikut ini adalah hasil perhitungan WACC pada PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia (Syariah) periode tahun 2014-2020. 

 

Tahun 2014 =  

 

 

 

 

 

 

49.151

158.410

65.074

222.030

157.187

625.278

257.754

869.682

233.726

894.859

155.801

942.307

162.599

1.069.809
Tahun 2020 = x 100 % = 15,20%

Tahun 2018 = x 100 % = 26,12%

Tahun 2019 = x 100 % = 16,53%

Tahun 2016 = x 100 % = 25,14%

Tahun 2017 = x 100 % = 29,64%

Tahun 2014 = x 100 % = 31,03%

Tahun 2015 = x 100 % = 29,31%

2.003

49.151

2.997

65.074
Tahun 2015 = x 100 % = 4,61%

Tahun 2014 = x 100 % = 4,08%

Total Hutang  

Tingkat Modal (D) =  x 100% 

Total Hutang dan Ekuitas  

            Bagi Hasil 

Cost of debt (Rd) =   x 100% 

          Total Hutang 
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2.724

157.187

1.921

257.754

(5.078)

233.726

8.426

155.801

6.319

162.599

Tahun 2019 = x 100 % = 5,41%

Tahun 2020 = x 100 % = 3,89%

Tahun 2017 = x 100 % = 0,75%

Tahun 2018 = x 100 % = (2,17%)

Tahun 2016 = x 100 % = 1,73%

2.137

36.908

2.845

48.891

1.414

43.469

4.332

76.035

4.138

51.660

4.758

79.959

4.205

69.886
Tahun 2020 = x 100 % = 6,02%

Tahun 2018 = x 100 % = 8,01%

Tahun 2019 = x 100 % = 5,95%

Tahun 2016 = x 100 % = 3,25%

Tahun 2017 = x 100 % = 5,70%

Tahun 2014 = x 100 % = 5,79%

Tahun 2015 = x 100 % = 5,82%

Beban Pajak 

Tingkat Pajak (Tax) =   x 100% 

Laba Bersih Sebelum Pajak 
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105.974

158.410

152.020

222.030

194.075

625.278

250.460

869.682

293.650

894.859

375.238

942.307

447.173

1.069.809

Tahun 2019 = x 100 % = 39,82%

Tahun 2020 = x 100 % = 41,80%

Tahun 2017 = x 100 % = 28,80%

Tahun 2018 = x 100 % = 32,82%

Tahun 2015 = x 100 % = 68,47%

Tahun 2016 = x 100 % = 31,04%

Tahun 2014 = x 100 % = 66,90%

34.771

105.974

46.046

152.020

42.055

194.075
Tahun 2016 = x 100 % = 21,67%

Tahun 2014 = x 100 % = 32,81%

Tahun 2015 = x 100 % = 30,29%

Total Ekuitas  

Tingkat Modal dan Ekuitas (E) =             x 100% 

Total Hutang dan Ekuitas  

   Laba Bersih Setelah Pajak  

Cost of equity (Re) =                x 100% 

Total Ekuitas  
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Tabel 4.8 

WACC (Weighted Average Cost of Capital)  

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Syariah) 

Periode 2014-2020 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Tahun D Rd 1-Tax E Re WACC 

2014 31,03 % 4,08 % 1 – 5,79 % 66,90 % 32,81 % 23,14 % 

2015 29,31 % 4,61 % 1 – 5,82 % 68,47 % 30,29 % 22,01 % 

2016 25,14 % 1,73 % 1 – 3,25 % 31,04 % 21,67 % 7,15 % 

2017 29,64 % 0,75 % 1 – 5,70 % 28,80 % 28,63 % 8,45 % 

2018 26,12 % (2,17 %) 1 – 8,01 % 32,82 % 16,18 % 4,79 % 

2019 16,53 % 5,41 % 1 – 5,95 % 39,82 % 20,04 % 8,82 % 

2020 15,20 % 3,89 % 1 – 6,02 % 41,80 % 14,69 % 6,69 % 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

Dari hasil perhitungan Tabel 4.8 WACC PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia unit Syariah tahun 2014 dan tahun 2015 mengalami peningkatan masing-

masing sebesar 23,14% dan 22,01%. Pada tahun 2016 sampai tahun 2020 WACC 

mengalami fluktuatif dilihat dari tahun 2016 mengalami penurunan menjadi 7,15%, 

pada tahun 2017 mengalami peningkatan menjadi 8,45%. Tahun 2018 mengalami 

penurunan menjadi 4,79%, pada tahun 2019 mengalami peningkatan menjadi 

8,82%. Dan pada tahun 2020 mengalami penurunan menjadi 6,69%. 

 

71.703

250.460

47.522

293.650

75.201

375.238

65.681

447.173
Tahun 2020 = x 100 % = 14,69%

Tahun 2018 = x 100 % = 16,18%

Tahun 2019 = x 100 % = 20,04%

Tahun 2017 = x 100 % = 28,63%



70 

 

4.2.4. Menghitung Capital Charge (CC) 

Setelah mencari Weighted Average Cost of Capital (WACC) dan telah 

mengetahui nilainya maka selanjutnya mengalikan nilai WACC dengan nilai 

invested capital. Untuk menghitung capital charge (CC) dapat digunakan rumus 

sebagai berikut: 

 

 

Hasil perhitungan capital charge dengan menggunakan rumus di atas dapat 

dilihat pada Tabel 4.9 dan Tabel 4.10 berikut ini: 

Tabel 4.9 

Capital Charge  

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Konvensional) 

Periode 2014-2020 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Tahun WACC 
Invested 

Capital 
Capital Charge Naik/(turun) 

2014 3,57 % 35.058.522 1.251.221 - 

2015 5,72 % 35.082.110 2.007.595 60,45 % 

2016 0,08 % 38.203.190 30.326 (98,49 % ) 

2017 1,41 % 43.451.016 611.046 1914,92 % 

2018 6,37 % 43.588.765 2.775.146 354,16 % 

2019 1,31 % 48.494.638 634.221 (77,15 %) 

2020 1,72 % 54.109.155 929.260 46,52 % 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

Dari hasil perhitungan Tabel 4.9 Capital Charge PT. Asuransi Jiwa 

Manulife Indonesia unit Konvensional tahun 2015 mengalami peningkatan sebesar 

60,45% dari tahun 2014, tahun 2016 mengalami penurunan menjadi 98,49% dari 

tahun 2015. Pada tahun 2017 dan tahun 2018 mengalami peningkatan yang 

signifikan sebesar 1914,92% dan 354,16%. Pada tahun 2019 mengalami penurunan 

Capital Charge = WACC x Invested Capital 
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kembali menjadi 77,15%. Dan pada tahun 2020 capital charge mengalami 

peningkatan kembali sebesar 46,52%. 

Tabel 4.10 

Capital Charge  

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Syariah) 

Periode 2014-2020 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Tahun WACC 
Invested 

Capital 
Capital Charge Naik/(turun) 

2014 23,14 % 112.354 26.000 - 

2015 22,01 % 159.439 35.092 34,97 % 

2016 7,15 % 43.977 3.143 (91,04 %) 

2017 8,45 % 644.887 54.513 1634,32 % 

2018 4,79 % 708.042 33.905 (37,80 %) 

2019 8,82 % 841.667 74.248 118,99 % 

2020 6,69 % 961.743 64.385 (13,28 %) 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

Dari hasil perhitungan Tabel 4.10 Capital Charge PT. Asuransi Jiwa 

Manulife Indonesia unit Syariah tahun 2015 mengalami peningkatan sebesar 

34,97% dari tahun 2014, tahun 2016 mengalami penurunan menjadi 91,04% dari 

tahun 2015. Pada tahun 2017 mengalami peningkatan yang signifikan sebesar 

1634,32%, tahun 2018 mengalami penurunan menjadi 37,80%. Pada tahun 2019 

kembali mengalami peningkatan sebesar 118,88%, namun pada tahun 2020 

mengalami penurunan menjadi 13,28%.  

 

4.2.5. Menghitung Economic Value Added (EVA) 

Setelah semua komponen yang dibutuhkan dalam perhitungan EVA sudah 

diketahui, maka selanjutnya adalah menghitung nilai EVA dari PT. Asuransi Jiwa 

Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah. EVA diperoleh dengan 

mencari selisih antara NOPAT dengan biaya modal. Biaya modal (capital charge) 
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diperoleh dari perkalian antara WACC dengan jumlah modal yang diinvestasikan 

(IC) oleh perusahaan, sehingga kenaikan dan penurunan biaya modal ini 

dipengaruhi oleh WACC dan modal yang diinvestasikan perusahaan. Apabila 

WACC dan IC tinggi maka biaya modal juga akan tinggi tetapi menghasilkan nilai 

EVA yang semakin kecil dikarenakan biaya modal sendiri sebagai pengurang 

NOPAT. Rumus yang digunakan dalam menghitung EVA adalah sebagai berikut: 

 

 

Hasil perhitungan EVA dengan menggunakan rumus di atas dapat dilihat 

pada Tabel 4.11 dan Tabel 4.12 berikut ini: 

Tabel 4.11 

Economic Value Added (EVA) 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Konvensional) 

Periode 2014-2020 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Tahun NOPAT Capital Charge EVA Naik/(turun) 

2014 1.297.886 1.251.221 46.665 - 

2015 1.942.597 2.007.595 (64.998) (239,29 %) 

2016 19.265 30.326 (11.061) (82,98 %) 

2017 411.382 611.046 (199.664) 1705,11 % 

2018 2.794.644 2.775.146 19.498 (109,77 %) 

2019 528.893 634.221 (105.328) (640,19 %) 

2020 889.897 929.260 (39.363) (62,63 %) 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

Dari hasil perhitungan Tabel 4.11 EVA PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia unit Konvensional tahun 2015 dan tahun 2016 mengalami penurunan 

sebesar 239,29% dan 82,98% dari tahun 2014. Pada tahun 2017 mengalami 

peningkatan yang signifikan sebesar 1705,11%. Sedangkan untuk tahun 2018 

sampai dengan tahun 2020 mengalami penurunan kembali menjadi 109,77%, 

EVA = NOPAT - Capital Charge 
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640,19% dan 62,63%. Nilai EVA < 0 (negatif), menjelaskan bahwa kinerja 

keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional belum bekerja 

dengan baik karena belum mampu menciptakan nilai tambah bagi perusahaan. 

 

Tabel 4.12 

Economic Value Added (EVA) 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (Syariah) 

Periode 2014-2020 

(dalam jutaan rupiah) 

 

Tahun NOPAT Capital Charge EVA Naik/(turun) 

2014 36.774 26.000 10.774 - 

2015 49.043 35.092 13.951 29,49 % 

2016 44.779   3.143 41.636 198,45 % 

2017 73.624 54.513 19.111 (54,10 %) 

2018 42.444 33.905   8.539 (55,32 %) 

2019 83.627 74.248   9.379 9,84 % 

2020 72.000 64.385   7.615 (18,81 %) 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

Dari hasil perhitungan Tabel 4.12 EVA PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia unit Syariah tahun 2015 dan tahun 2016 mengalami peningkatan sebesar 

29,49% dan 198,45% dari tahun 2014. Pada tahun 2017 dan tahun 2018 EVA 

mengalami penurunan masing-masing menjadi 54,10% dan 55,32%. Pada tahun 

2019 EVA mengalami peningkatan kembali sebesar 9,84%. Sedangkan pada tahun 

2020 EVA mengalami penurunan kembali menjadi 18,81%. Nilai EVA > 0 

(positif), menjelaskan bahwa kinerja keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia unit Syariah sudah bekerja dengan baik karena telah mampu menciptakan 

nilai tambah bagi perusahaan. 
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4.3. Analisis Data 

Berikut ini data hasil perhitungan nilai Economic Value Added (EVA) dari PT. 

Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah periode 

2014-2020. 

Tabel 4.13 

Perbandingan Kinerja Keuangan Metode EVA 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

Periode 2014-2020 

(dalam jutaan rupiah) 

Tahun 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

Konvensional Syariah 

EVA EVA 

2014   46.665 10.774 

2015   (64.998) 13.951 

2016   (11.061) 41.636 

2017 (199.664) 19.111 

2018   19.498   8.539 

2019 (105.328)   9.379 

2020   (39.363)   7.615 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

Berdasarkan Tabel 4.13 dapat dijelaskan bahwa PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia unit Syariah memiliki nilai tambah ekonomis yang lebih besar daripada 

PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional. 

Dalam penelitian ini, penulis menggunakan metode uji beda Independent 

Sample T-Test atau uji beda dua rata-rata yang digunakan untuk menguji dua rata-

rata dari dua kelompok data yang independen. 

Tujuan dari uji ini adalah untuk menguji hipotesis yang telah diajukan, yaitu: 

H0 : Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara kinerja keuangan PT. 

       Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah. 

H1 : Terdapat perbedaan yang signifikan antara kinerja keuangan PT. Asuransi 
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       Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah. 

Sebelum dilakukan uji beda dua rata-rata maka dilakukan uji-F (uji 

homogenitas), artinya jika varian sama maka uji-t menggunakan nilai Equal 

Variance Assumed (diasumsikan varian sama) dan jika varian berbeda 

menggunakan Equal Variance Not Assumed (diasumsikan varian berbeda). 

Berikut ini output hasil olah data antara nilai EVA PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah. 

Tabel 4.14 

Output Perbandingan Nilai EVA 

Group Statistics 

 
Konv_Syariah N Mean Std. Deviation Std. Error Mean 

EVA Konvensional 7 -50607.29 83152.816 31428.810 

Syariah 7 15857.86 12028.184 4546.226 

 

Independent Samples Test 

 

Levene's Test for 

Equality of 

Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df 

Sig. (2-

tailed) 

Mean 

Difference 

Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of 

the Difference 

Lower Upper 

EVA Equal 

variances 

assumed 

2.358 .124 3.093 12 .058 -66465.143 31755.917 -135655.343 2725.057 

Equal 

variances not 

assumed 

  3.093 6.251 .079 -66465.143 31755.917 -143419.045 10488.759 

Sumber : Data diolah (2021) 

 

Langkah-langkah uji F sebagai berikut: 

1) Merumuskan hipotesis 
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H0 : Kelompok data nilai EVA antara unit konvensional dan unit syariah 

memiliki varian yang sama. 

H1 : Kelompok data nilai EVA antara unit konvensional dan unit syariah 

memiliki varian yang berbeda. 

2) Kriteria pengujian (berdasarkan signifikansi) 

Jika Signifikansi > 0,05 maka H0 diterima. 

Jika Signifikansi < 0,05 maka H0 ditolak. 

3) Membuat kesimpulan 

Berdasarkan output di atas, diperoleh nilai signifikansi dari uji-F sebesar 0,124 

> 0,05. Dengan demikian H0 diterima, yang berarti kelompok nilai EVA antara 

unit Konvensional dan unit Syariah memiliki nilai varian yang sama sehingga 

uji-t (Independent Sample T Test) dilakukan dengan menggunakan nilai Equal 

Variance Assumed. 

Langkah-langkah uji t sebagai berikut: 

a. Merumuskan hipotesis 

H0: Tidak ada perbedaan nilai EVA antara unit Konvensional dan unit 

Syariah. 

H1: Ada perbedaan nilai EVA antara unit Konvensional dan unit Syariah. 

b. Menentukan t hitung 

Dari output di atas diperoleh nilai t-hitung (equal variance assumed) 

sebesar 3,093. 

c. Menentukan t tabel 
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Nilai t-tabel dapat dilihat pada tabel statistik dengan tingkat signifikansi 

0,05 dengan uji 2 sisi dan derajat kebebasan (df) n-2 atau 14-2 = 12. Hasil 

yang diperoleh untuk t-tabel sebesar 2,179. 

d. Kriteria pengujian 

 Jika t tabel > t hitung maka H0 diterima. 

 Jika t tabel < t hitung maka H0 ditolak. 

 Jika signifikansi > 0,05 maka H0 diterima. 

 Jika signifikansi < 0,05 maka H0 ditolak. 

e. Membuat kesimpulan 

Berdasarkan output di atas, diperoleh nilau t hitung sebesar 3,093 dan t 

tabel sebesar 2,179 maka t-hitung > t-tabel (3,093 > 2,179). Dengan 

demikian  dapat disimpulkan bahwa H0 ditolak, yang berarti terdapat 

perbedaan nilai EVA antara PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit 

Konvensional dan unit Syariah. 

Dari Tabel 4.14 diketahui bahwa PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

unit Syariah memiliki nilai rata-rata sebesar 15.857,86, sedangkan nilai 

rata-rata unit Konvensional sebesar minus 50.607,29. Hasil ini 

menyimpulkan bahwa nilai tambah ekonomis PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia unit Syariah lebih besar dari pada nilai tambah ekonomi unit 

Konvensional. 

  



78 

 

4.4 Pembahasan Analisis Kualitatif  

Berdasarkan data yang telah di olah bahwa terdapat kinerja yang baik maupun 

kurang baik. Hasil analisis EVA pada PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia baik 

konvensional maupun syariah untuk periode tahun 2014-2020, rata-rata nilai EVA 

dari 7 (tujuh) tahun periode penelitian mengalami fluktuasi. Hal ini berarti PT. 

Asuransi Jiwa Manulife Indonesia konvensional memiliki kinerja keuangan yang 

bisa dikatakan kurang baik karena nilai EVA untuk yang konvensional cenderung 

memiliki nilai negatif karena memiliki nilai NOPAT yang lebih kecil jika 

dibandingkan dengan capital charge. Hal tersebut bisa diartikan bahwa perusahaan 

tidak mampu menutupi biaya modal yang dikeluarkan oleh perusahaan dengan laba 

usaha setelah pajak (NOPAT). Sedangkan untuk PT. Asuransi Jiwa Manulife 

Indonesia Syariah dikatakan baik karena nilai EVA memiliki nilai positif karena 

memiliki nilai capital charge lebih besar dibandingkan dengan NOPAT. Hal 

tersebut bisa diartikan bahwa perusahaan sudah mampu menutupi biaya modal yang 

dikeluarkan oleh perusahaan dengan laba usaha setelah pajak. 
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1. SIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan pada bab sebelumnya, maka 

dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Berdasarkan hasil analisis EVA pada PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia 

baik konvensional maupun syariah untuk periode tahun 2014-2020, rata-rata 

nilai EVA dari 7 (tujuh) tahun periode penelitian mengalami fluktuasi. Hal ini 

berarti PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia (konvensional dan syariah) 

memiliki kinerja keuangan yang bisa dikatakan sedang atau tidak baik dan 

juga tidak buruk akan tetapi nilai EVA untuk yang konvensional cenderung 

memiliki nilai negatif karena memiliki nilai NOPAT yang lebih kecil jika 

dibandingkan dengan capital charge. Hal tersebut bisa diartikan bahwa 

perusahaan tidak mampu menutupi biaya modal yang dikeluarkan oleh 

perusahaan dengan laba usaha setelah pajak (NOPAT). 

2. Berdasarkan hasil penelitian, diperoleh nilai t hitung sebesar 3,093 dan t-tabel 

sebesar 2,179 maka t-hitung > t-tabel (3,093 > 2,179). Dengan demikian  

dapat disimpulkan bahwa terdapat perbedaan nilai EVA antara PT. Asuransi 

Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah. Dimana nilai 

tambah ekonomis PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Syariah lebih 

besar dari pada nilai tambah ekonomis unit Konvensional. 
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3. PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional memiliki nilai 

rata-rata sebesar minus 50.607,29. Sedangkan unit Syariah memiliki nilai 

rata-rata sebesar 15.857,86. Ini menunjukkan bahwa PT. Asuransi Jiwa 

Manulife Indonesia unit Syariah mampu memberikan nilai tambah 

ekonomis yang lebih besar dibandingkan unit konvensional. 

 

5.2. SARAN 

Berdasarkan hasil kesimpulan di atas, maka peneliti memberikan beberapa 

saran, sebagai berikut: 

1. Untuk PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit 

Syariah sebaiknya lebih memperhatikan aspek-aspek mana yang sangat 

mempengaruhi kondisi kinerja keuangan perusahaan saat masing-masing 

menurun. Perusahaan hendaknya memperbaiki kondisi kinerja keuangan 

tersebut dengan cara seperti meningkatkan aktiva lancar dari keseluruhan total 

aktiva, mengurangi jumlah pinjaman baik jangka pendek maupun jangka 

panjang, mengurangi biaya-biaya perusahaan agar meningkatnya laba bersih. 

2. PT. Asuransi Jiwa Manulife Indonesia unit Konvensional dan unit Syariah juga 

bisa menggunakan alat analisis lain selain dari EVA untuk mendukung bahwa 

kinerja keuangan perusahaan baik. 
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