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ABSTRACT

Economic Value Added and Market Value Added are very important for companies
especially investors because as an investor can judge a company from these two ways
of Value Added because it talks about the true benefits and can see or see measure the
extent to which the company managed to maximize the capital invested by investors in
the company. The method used in this research is descriptive and verification. The unit
of analysis is the Banking Companies in LQ45 listed on the Indonesia Stock Exchange.
Using financial statements for 5 years, namely in 2013—-2017. Verification analysis used
is multiple regression analysis, correlation, coefficient of determination and hypothesis
testing (T-Test and F-Test) with the help of the SPSS 25.0 program for Windows. The
results of the study and discussion indicate that partially Economic Value Added has no
significant effect on the share prices of banking companies in LQ45 index listed on the
Indonesia Stock Exchange. Market Value Added Partially has a significant effect on the
Banking Stock Prices that in LQ45 index are listed on the Indonesia Stock Exchange. But
simultaneously Economic Value Added and Market Value Added significantly influence
the Banking Stock Prices in LQ45 index are listed on the Indonesia Stock Exchange.
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ABSTRAK

Pertambahan Nilai Ekonomis (EVA) dan Pertambahan Nilai Pasar (MVA) sangat
penting bagi perusahaan terlebih lagi untuk para investor karena sebagai investor bisa
menilai suatu perusahaan dari dua cara Pertambahan Nilai (Value Added) ini karena
berbicara keuntungan yang sebenar-benarnya dan dapat melihat atau mengukur sejauh
mana perusahan berhasil memaksimalkan modal yang ditanamkan oleh investor pada
perusahaan tersebut. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah dekriftif dan
verifikatif. Unit analisisnya adalah Perusahaan Perbankan yang masuk Pada LQ45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Menggunakan laporan keuangan selama 5 tahun yaitu
pada tahun 2013 — 2017.analisis verifikatif yang digunakan adalah analisis regresi
berganda, korelasi, koefisien determinasi dan pengujian hipotesis (Uji T dan Uji F)
dengan bantuan program SPSS 25.0 untuk Windows.Hasil penelitian dan pembahasan
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menunjukan bahwa secara parsial Pertambahan Nilai Ekonomis berpengaruh tidak
signifikan terhadap Harga Saham pada perusahaan Perbankan yang masuk Pada LQ45
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Tetapi Pertambahan Nilai Pasar secara Parsial
berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham Perbankan yang masuk Pada LQ45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan secara simultan Pertambahan Nilai
Ekonomis dan Pertambahan Nilai Pasar berpengaruh secara signifikan terhadap Harga
Saham Perbankan yang masuk Pada LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Kata Kunci : EVA, MVA, Harga Saham

PENDAHULUAN

Pada saat ini di negara-negara kawasan Asia Tenggara atau ASEAN sudah
memberlakukan adanya perdagangan bebas dengan adanya perdagangan bebas ini
maka berpengaruh kepada perekonomian negara, perekomonian negara setelah adanya
pasar bebas bisa meningkat ataupun menurun tergantung kepada mampu atau tidaknya
negara kita untuk bersaing. Dengan meningkatnya persaingan para pelaku usaha dituntut
untuk mengembangkan dan meningkatkan kinerja perusahaannya, untuk merealisasikan
hal tersebut tentunya perusahaan membutuhkan modal. Perusahaan dapat memakai
sumber modal sendiri (Internal) maupun modal dari luar perusahaan (Eksternal), tetapi
pada kenyataanya modal internal cenderung terbatas karena hanya mengandalkan
keuntungan dari aktivitas perusahaan saja berbeda dengan modal eksternal yang tidak
terbatas karena berasal dari pihak — pihak yang mau bekerja sama dengan perusahaan.

Salah satu pihak yang sering kali digunakan oleh perusahaan untuk mendapatkan
modal adalah pasar modal. Pasar modal merupakan wadah untuk jual beli berbagai
instrumen keuangan jangka panjang agar menjadi sarana pendanaan untuk perusahaan
yang membutuhkan dana atau modal dan sarana untuk berinvestasi bagi individu atau
organisasi yang mempunyai kelebihan dana yang disebut investor. Salah satu instrument
investasi adalah saham, Saham mempunyai resiko yang lebih tinggi dibanding instrumen
investasi yang lainnya karena jika perusahaan sedang menurun maka pembagian laba
(Deviden) ikut menurun dan harga saham tidak akan terus stabil karena akan mengalami
naik ataupun turun yang dapat dilihat pada Harga Saham.

Dikarenakan investasi saham mempunyai resiko yang lebih tinggi dari pada
instrumen investasi yang lain maka investor ataupun calon investor harus lebih selektif
memilih kapan dan dimana akan menginvestasikan dananya agar mendapat keuntungan
yang diharapkan. Maka ada baiknya sebagai calon investor untuk mencari informasi
keuangan perusahaan yang bisa diperoleh melalui laporan keuangan lalu melakukan
analisis. Hal tersebut bertujuan agar pada investor atau calon investor mengetahui
informasi untuk menganalisa kinerja dan mengetahui kondisi perusahaan maka
dibutuhkan transparasi dari perusahaan.

Ada beberapa alat menganalisi kinerja keuangan tetapi cara yang paling sering
dilakukan adalah mengunakan rasio keuangan seperti rasio likuiditas, rasio profitabilitas,
rasio solvabilitas dan rasio aktivitas tetapi rasio keuangan ini mengabaikan adanya biaya
modal dan rasio keuangan tidak menggambarkan dengan sebenar-benarnya tentang
keberhasilan. Hal tersebut dikarenakan rasio keuangan tidak menunjukan keuntungan
yang sudah didapatkan perusahaan telah memberkan nilai tambah kepada investor atau
tidak.



Dengan adanya kekurangan pada analisis keuangan rasio ini maka ilmu ekonomi
mengembangkan pengukuran kinjera keuangan dengan menggunakan konsep nilai
tambah (Value Added Base) yaitu dengan pengukuran berbasis nilai tambah menuntut
manajemen untuk meningkatkan nilai tambah pada perusahaan diharapkan agar menjadi
salah satu variabel untuk pengambilan keputusan investasi konsep nilai tambah yang
dimaksud adalah Pertambah Nilai Ekonomis (EVA) dan Pertambahan Nilai Pasar (MVA).

Pertambahan Nilai Ekonomis merupakan indikator adanya penambahan nilai dari
satu investasi. EVA yang positif menunjukkan tingkat pengembalian yang lebih tinggi
dari pada tingkat biaya modal, hal ini berarti perusahaan mampu menciptakan nilai
tambah untuk 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.

Pertambahan Nilai Pasar merupakan suatu ukuran yang digunakan untuk
mengukur keberhasilan dalam memaksimalkan modal dari pemegang saham dengan
mengalokasikan sumber-sumber yang sesuai. Pertambahan Nilai Pasar juga merupakan
indikator yang dapat mengukur seberapa besar kekayaan perusahaan yang telah
diciptakan untuk investornya. Nilai pasar mencerminkan pasar keputusan pasar menilai
seberapa sukses kinerja manajer yang sudah dipercayakan oleh investor untuk
mengelola modal yang ditanamkannya. Semakin besar MVA, maka semakin baik nilai
pasar perusahaan dalam menciptakan kekayaan pemilik modal. MVA negatif berarti nilai
dari hasil investasi yang dijalankan manajemen kurang dari modal atau tidak bisa
menutupi modal yang diserahkan kepada perusahaan oleh pasar modal. maka citra
perusahaan di mata pasar modal harus dijaga dengan cara meningkatkan MVA karena
akan banyak permintaan atas perusahaan tersebut maka Harga saham perusahaan akan
meningkat.

Banyak yang mempengaruhi naik dan turunnya harga saham salah satunya
adalah persepsi berbeda-beda dari masing-masing investor tergantung dari informasi
yang didapat, maka dari itu secara umum pengukuran kinerja keuangan perusahaan
mengunakan Pertambahan Nilai Ekonomis (EVA) dan Pertambahan Nilai Pasar (MVA)
dapat mempengaruhi Harga Saham.

Didalam Bursa Efek Indonesia terdapat berbagai macam Indeks salah satunya
adalah Indeks LQ45 yang mana merupakan Indeks yang diperoleh dari perhitungan 45
emiten atau perusahaan yang paling likuiditas dan hanya perusahaan yang memenuhi
syarat tertentu yang bisa masuk kedalam LQ45. Dari banyaknya perusahaan dengan
berbagai sektor yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, salah satunya adalah sektor
perbankan yang pada penelitian ini menjadi objek penelitan, dengan mengambil 6 sampel
perusahaan di Indonesia pada perbankan yang masuk kedalam LQ45 diantaranya Bank
Central Asia Tbk , Bank Rakyat Indonesia Tbk, Bank Mandiri Tbk, Bank Negara Indonesia
Tbk, Bank Tabungan Nasional Tbk dan Bank Danamon Thbk.

TINJAUAN PUSTAKA
Pertambahan Nilai Ekonomis menurut Adler Haymans Manurung (2013:128)
“Sebagai alat mengukur hasil yang diperoleh perusahaan atas tindakan investasi yang
dilakukan, dan ukurannya yaitu investasi yang dilakukan tersebut harus dapat memenubhi
seluruh biaya yang dikeluarkan perusahaan”.
EVA = NOPAT - CAPITAL CHARGE



Pertambahan Nilai Pasar adalah kenaikan nilai pasar perusahaan dari modal
perusahaan diatas modal yang disetor pemegang saham” (Sartono, 2012).

MVA = NILAI PASAR SAHAM - EKUITAS PEMEGANG SAHAM

Harga saham adalah nilai saham yang terjadi akibat diperjual-belikan saham
tersebut di pasar sekunder.

METODE PENELITIAN

Lokasi penelitian ini telah dilakukan di Bursa Efek Indonesia dengan mengambil
informasi data melalui akses situsnya www.idx.co .id sebanyak 6 perusahaan Perbankan
yang termasuk pada indeks LQ45 yang terdaftar di BEI pada tahun 2013-2017, 6
perusahan tersebut merupakan populasi dalam penelitian ini. Metode dalam penelitian
sample menggunkan metode jenuh.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Pada penelitian ini menggunakan 6 sampel perusahaan Perbankan yang masuk
pada indeks LQ45 yang terdaftar di BEI periode 2013-2018. Karena metode penelitian ini
menggunakan metode jenuh maka semua sampel diuji sebanyak 6 perusahaan. Mak
adata tersebut telah lolos uji normalitas

Tabel 1
Persamaan Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant)  3885,083  2254,684 1,723 ,096
EVA ,053 ,000 -,062 -,435 ,667
MVA 3,683 ,000 ,788 5,512 ,000

Tabel di atas memberikan informasi mengenai hasil estimasi regresi linier
berganda antara EVA dan MVA terhadap Harga Saham. Pada tabel di atas, terlihat nilai
konstanta (a) yang diperoleh adalah sebesar 3885,083 dengan nilai koefisien regresi
sebesar 0,053 (X1; EVA) dan 3,683 (X2; MVA),). Berdasarkan nilai-nilai yang diperoleh
dapat dibentuk persamaan regresi linier berganda sebagai berikut:

Y = 3885,083+ 0,53 X1 + 3,683X2
Persamaan regresi linier berganda di atas dapat diinterpretasikan sebagai berikut:
a) Nilai konstanta (a) sebesar 3885,083 menunjukan nilai Harga Saham jika EVA dab

MVA secara simultan bernilai O (nol).



b) Koefisien regresi untuk EVA (b1X1) sebesar 0,053. Jika variabel independen lain
nilainya tetap dan EVA mengalami kenaikan 1%, maka Harga Saham akan
mengalami kenaikan sebesar Rp.0,053. . Koefisien bernilai positif artinya terjadi
hubungan positif antara EVA dengan Harga Saham, semakin naik EVA maka
semakin naik Harga Saham.

c) Koefisien regresi untuk MVA (b2X2) sebesar 3,683 dan bertanda positif. Jika
variabel independen lain nilainya tetap dan MVA mengalami kenaikan 1%, maka
Harga Saham akan mengalami kenaikan sebesar Rp.3,683. Koefisien bernilai
positif artinya terjadi hubungan positif antara MVA dengan Harga Saham, semakin
naik MVA maka semakin naik Harga Saham.

UJI HIPOTESIS
Tabel 2
Pengujian Hipotesis Parsial
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 3885,083 2254,684 1,723 ,096
EVA ,053 ,000 -,062 -,435 ,667
MVA 3,683 ,000 ,788 5,512 ,000

1. Pengaruh Pertambahan Nilai Ekonomis (EVA) terhadap Harga Saham.
Berdasarkan hasil tabel , diketahui bahwa nilai t-hitung yang diperoleh EVA
(X1) adalah sebesar -0435 dan diperoleh nilai t-tabel sebesar 2.052. sesuai
dengan adanya kreteria pad pengujian hipotesis bahwa Ho ditolak dan Ha
diterima, artinya secara parsial EVA berpengaruh terhadap Harga Saham pada
perusahaan Perbankan yang masuk pada LQ45 yang terdaftar di BEI periode
2013-2018.
2. Pengaruh Pertambahan Nilai Pasar (MVA) terhadap Harga Saham
Berdasarkan hasil tabel , diketahui bahwa nilai t-hitung yang diperoleh MVA
(X1) adalah sebesar 5.512 dan diperoleh nilai t-tabel sebesar 2.052. sesuai
dengan adanya kreteria pad pengujian hipotesis bahwa Ho ditolak dan Ha
diterima, artinya secara parsial MVA berpengaruh terhadap Harga Saham pada
perusahaan Perbankan yang masuk pada LQ45 yang terdaftar di BEI periode
2013-2018.



Tabel 3

Pengujian Hipotesis secara Simultan

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 565897808,738 2 282948904,369 18,449 ,000°
Residual 414083657,928 27  15336431,775
Total 979981466,667 29

Berdasarkan hasil tabel , diketahui bahwa nilai F-hitung yang diperoleh
sebesar 18.449 dan diperoleh nilai t-tabel sebesar 3.32 Dari nilai tersebut terlihat
bahwa nilai Fhitung (18.449) > Ftabel (3.32). Sesuai dengan adanya kreteria pada
pengujian hipotesis bahwa Ho ditolak dan Ha diterima, Artinya secara Simultan
EVA dan MVA berpengaruh terhadap Harga Saham pada perusahaan Perbankan
yang masuk pada LQ45 yang terdaftar di BEI periode 2013-2018.

KESIMPULAN

1. Perkembangan Pertambahan Nilai Ekonomis pada perusahaan Perbankan
yang termasuk pada LQ45 yang terdaftar di BEI periode 2013-2018 adalah
cenderung meningkat.

2. Perkembangan Pertambahan Nilai Pasar pada perusahaan Perbankan yang
termasuk pada LQ45 yang terdaftar di BEIl periode 2013-2018 adalah
cenderung meningkat.

3. Perkembangan Harga Saham pada perusahaan Perbankan yang termasuk
pada LQ45 yang terdaftar di BEI periode 2013-2018 adalah cenderung
meningkat.

4. Pengaruh Pertambahan Nilai Ekonomis dan Pertambahan Nilai Pasar pada
perusahaan Perbankan yang masuk pada LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode tahun 2013-2018.

Untuk mengetahui besarnya pengaruh antara variabel tersebut adalah
sebagai berikut:

1. Pengaruh Pertambahan Nilai Ekonomis secara parsial berpengaruh positif
dan tidak signifikan terhadap Harga Saham pada perusahaan Perbankan
yang masuk pada LQA45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2013-2018.

2. Pengaruh Pertambahan Nilai Pasar secara parsial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Harga Saham pada perusahaan Perbankan yang
masuk pada LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun
2013-2018.



3. Pertambahan Nilai Ekonomis dan Pertambahan Nilai Pasar secara simultan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham pada
perusahaan Perbankan yang masuk pada LQ45 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode tahun 2013-2018.

SARAN
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, maka
penulis ingin memberikan saran sebagai berikut:

1. Pertambahan Nilai Ekonomis yang diukur melalui total modal dan laba bersih
dapat menjadi pedoman bagi calon investor sebelum melakukan investasi karena
dengan memperhatikan total modal dan laba bersih tersebut maka investor akan
mendapatkan keuntungan pada investasi yang ditanamkan. Maka jika
Pertambahan Nilai Ekonomis yang tinggi maka kepercayaan investor akan
meningkat pada perusahaan tersebut.

2. Perusahaan harus berusaha untuk meningkatkan nilai perusahaanya melalui
Pertambahan Nilai Ekonomis dan Pertambahan Nilai Pasar.

3. Pertambahan Nilai Pasar berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham oleh
karena itu perusahaan harus dapat meningkatkan Pertambahan Nilai Pasar ini
karena ini adalah nilai di pasar Bursa Efek terhadap perusahaan.

4. Perusahaan juga harus melakukan peningkatan kualitas harga saham sehinga
para investor dapat menanam kan modal nya pada saham walaupun pada pasar
modal banyak resiko, dan Pertambahan Nilai Pasar dari sini para investor dapat
memilih mana yang baik untuk melaukan penanaman modal sehingga perusahaan
tersebut juga akan mendapatkan keutungan atau dividen.
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