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BAB V 

PEMBAHASAN 

 

A. Pengaruh Economic Value Added dan Return on Asset terhadap Return 

Saham secara Parsial 

 

Secara umum EVA dan ROA dianggap sebagai pengukur dari kinerja suatu 

perusahaan.EVA digunakan untuk menilai kinerja operasional. Karena secara fair 

juga mempertimbangkan required rute of returnyang dituntut oleh para investor 

dan kreditor. Berkaitan dengan EVA sebagai alat ukur kinerja yang 

mempertimbangkan harapan para investor terhadap investasi yang dilakukan, 

maka EVA mengidentifikasikan seberapa jauh perusahaan telah menciptakan 

nilai bagi pemilik perusahaan. 

ROA adalah perbandingan net profittax terhadap average total asset.Rasio 

ini memberikan gambaran seberapa efektif perusahaan menggunakan seluruh aset 

didalamnya menghasilkan keuntungan.Nilai dari rasio keuangan di atas sudah 

tercantum dalam setiap laporan keuangan perusahaan sehingga lebih mudah lagi 

investor dalam menganalisisnya untuk kemudian dijadikan dasar menentukan 

kebijakan portofolio.
1
 Dengan menggunakan rasio keuanganakan memudahkan 

para investor melakukan investasi untuk mendapatkan keuntungan atau return 

sehingga ROA menjadi variabel yang mempengaruhi retun saham. 

                                                             
1Handoko,”Pengaruh Economic Value added (EVA), ROE, ROA, dan EPS Terhadap Perubahan 

Harga Saham Perusahaan Kategori LQ-45 Pada Bursa Efek Jakarta”, (Skripsi--Universitas 

Muhammadiyah, Surakarta,2008), 3. 
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Menurut analisis keuangan dari Stewart & Co.of New York City.EVA 

mengukur nilai tambah dalam suatu periode tertentu. Nilai tambahini tercipta 

apabila perusahaan memperoleh keuntungan (profit) diatas cost of capital 

perusahaan. Secara matematis, EVA dihitung dari laba setelah pajak  dikurangi 

dengan costof capital tahunan. Jika EVA positif,menunjukkan perusahaan telah 

menciptakan kekayaan, maka EVA dijadikan suatu patokan dalam menentukan 

jumlah dana yang akan diinvestasikan.  

Analisis penilaian kinerja dengan menggunakan EVA & ROA jika 

dihubungkan dengan return saham adalah jika kinerja suatu perusahaan semakin 

baik maka return yang dihasilkan oleh suatu perusahaan semakin tinggi sehingga 

harga saham semakin tinggi sehingga resiko yang ditimbulkan semakin kecil. Hal 

ini karena tingkat pengembalian yang dihasilkan suatu perusahaan lebih tinggi 

sehingga dapat meminimalkan resiko menjadi sekecil mungkin. 

Sehingga pada tahap akhir penelitian akan dilihat kecenderungan terhadap 

perubahan yang akan terjadi. Dari hasil perhitungan antara metode EVA & ROA 

dapat dilihat dari segi mana perusahan memperoleh penilain yang baik dan 

penilaian yang masih kurang baik dan juga dapat diketahui bagaimana 

pengaruhnya terhadap return saham. 

Dari penjelasan diatas selanjutnya menjelaskan tentang pengaruh Economic 

Value Added dan Return on Asset Terhadap Return Saham secara parsial, hasil 

uji yang telah dilakukan dengan menggunakan SPSS 20. yaitu: 
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1. Economic Value Added  

Uji hipotesis secara parsial,Dari table diatas terlihat bahwa thitung 

koefisien Economic Value Added 0,986. Sedangkan ttable bisa dihitung pada 

tabel t-test, dengan a = 0,05, karena digunakan hipnotis dua arah, ketika 

mencari ttabel nilai a dibagi 2 menjadi 0,025dan df = 30 (di dapat dar rumus 

n-2, dimana n adalah jumlah data 30-2-1= 27. Didapat ttable adalah 2.052. 

Variabel Economic Value Added memiliki nilai p-value 0,333 (0,333 

> 0,05). Sedangkan thituung > ttabel (0,986 < 2,052) maka hipotesis analissi 

(Ha) ditolak (Ho) diterima, berarti secara parsial tidak ada pengaruh variabel 

independen Economic ValueAdded (X1) terhadap variabel dependen Return 

Saham. 

Economic Value Added adalah ukuran kinerja yang dihitung dengan 

cara mengambil laba bersih operasional dikurangi total biaya modal 

tahunan.
2
 

EVA didasarkan pada gagasan laba ekonomis, yaitu mensyaratkan 

sebuah perusahaan dapat mencapai tidak hanya biaya operasi tetapi juga 

seluruh biaya modal.EVA mengukur perbedaan, dalam pengertian 

keuangan antara pengembalian atas modal perusahaan dan biaya modal.Hal 

tersebut serupa dengan pengukuran keuntungan dalam akuntansi 

konvensional, tetapi dengan satu perbedaan penting EVA mengukur biaya 

seluruh modal”. 

                                                             
2Agus sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi, Edisi Keempat (BPFE-Yogyakarta ; 

Universitas Gajah Mada Yogyakarta, 2012), 103. 
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Hubungan antara EVA dan nilai perusahaan dapat digunakan sebagai 

alat untuk menilai perusahaan, perhitungan EVA tidak hanya pada periode 

masa kini,tetapi juga mencakup periode yang akan datang. EVA dapat 

digunakan untuk mengidentifikasi kegiatan atau proyek yang memberikan 

pengembalian lebih tinggi dari biaya modalnya. Penggunaan EVA dalam 

mengevaluasi proyek akan mendorong para menejer untuk selalu 

melakukan evaluasi atas tingkat resiko proyek yang bersangkutan.Akan 

tetapi sebagai masukan untuk investor, hal ini bukan berarti harus 

diabaikan.Karena salah satu kemampuan perusahaan dalam memberikan dan 

mendapatkan laba, para investor juga harus melihat tinggi rendah laba 

yangdiperoleh suatu perusahaan. Semakin tinggi nilai EVA suatu 

perusahaan tentu saja akan menggembirakan para pemegang saham, karena 

semakin besar laba yang diperoleh akan semakin besar pula laba yang akan 

disediakan untuk para pemegang saham, maka pemegang saham akan 

tertarik untuk membeli saham perusahaan yang angka EVA nya tinggi 

sehingga dapat meningkatkan return saham pula. 

2. Return on Asset  

Dari hasil analisisdiketahui bahwa thitung koefisien Return on 

Asset0,058. Sedangkan ttable bisa dihitung pada tabel t-test, dengan a = 0,05, 

karena digunkan hipnotis dua arah, ketika mencari ttabel nilai a dibagi 2 

menjad 0,025dan df = 30 (di dapat dar rumus n-2, dimana n adalah jumlah 

data 30-2-1= 27. Didapat ttable adalah 2.052. 
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Variabel Return on Assetmemiliki nilai p-value 0,954 (0,954 > 0,05). 

Sedangkan thituung > ttabel (0,058 < 2,052) maka hipotesis analissi (Ha) ditolak 

dan hipotesis nol (Ho) diterima, berarti secara parsial tidak ada pengaruh 

variabel independen Return On Asset (X2) terhadap variabel dependen 

Return Saham (Y). 

Pengukuran kinerja keuangan perusahaan dengan ROA menunjukkan 

kemampuan atas modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva yang 

dimiliki untuk menghasilkan laba.ROA (ReturnOn Asset) adalah rasio 

keuntungan bersih setelah pajak untuk menilai seberapa besar tingkat 

pengembalian dari asset yang dimiliki oleh perusahaan.ROA yang negatif 

disebabkan laba perusahaan dalam kondisi negatif atau rugi.Hal ini 

menunjukkan kemampuan dari modal yang diinvestasikan secara 

keseluruhan belum mampu untuk menghasilkan laba.
3
 

B. Pengaruh Economic Value Added dan Return on asset Terhadap Return 

Saham secara Simultan 

Berdasarkan hasil analisis diketahui bahwa nilai signifikan sebesar 

0,609atau lebih besar dari nilai probabilitas (p-value) 0,05, ini berarti bahwa 

variabel independen yaitu Economic value Added dan Return on Asset tidak 

mempunyai pengaruh yang signifikan secara bersama-sama terhadap Return 

Saham. Hal ini menunjukkan Ho diterima Ha ditolak. 

                                                             
3Hakim,” Perbandingan Kinerja Keuangan Perusahaan Dengan Metode Economic Value Added 

(EVA), Return On Assets (ROA), dan Pengaruhnya Terhadap Return Saham Pada Perusahaan 

yang Tergabung Dalam Indeks LQ-45 di Bursa Efek Jakarta” (Skripsi – FEUII, Yogyakarta, 

2006), 19. 



 

    digilib.uinsby.ac.id  digilib.uinsby.ac.id  digilib.uinsby.ac.id  digilib.uinsby.ac.id  digilib.uinsby.ac.id  digilib.uinsby.ac.id  digilib.uinsby.ac.id   

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

92 

 

 
 

 Pada kedua variabel tersebut tersimpan informasi yang dapat 

mempengaruhi naik turunnya harga saham, seperti pengembalian (return) dan 

informasi laba dari laporan keuangan sehingga wajar bagi para manajer investasi 

untuk mengamati kedua variabel tersebut sebelum menanamkan modalnya pada 

suatu perusahaan. Dan pada akhirnya pendapatn return dan laba yang dicari oleh 

para investor tersebut dapat menjadi tolak ukur atas kenaikan atau penurunan 

harga saham suatu perusahaan. 

Hal ini juga dapat menjadi rujukan bagi para investor yang tertarik untuk 

menanam modalnya pada perusahaan tambang yang terdaftar di Daftar Efek 

Syariah, sehingga penelitian ini dapat bermanfaat bagi semua masyarakat. 

C. Variabel yang paling dominan berpengaruh terhadap Return Saham 

Pada hasil regresi diatas kedua variabel independen tersebut EVA dan ROA 

tidakada yang dominan mempengaruhi return saham. Return saham, bila 

dikaitkan dengan Economic Value Added dan Return on Asset merupakan 

variabel yang mempengaruhi return saham dan return saham adalah salah satu 

patokan dari para pemegang saham untuk menanamkan modalnya dalam 

berinvestasi. Untuk memprediksi return dapat dilihat berdasarkan hasil Economic 

Value Added dan Return on Asset. Maka para pemegang saham harus 

memperhitungkan Economic Value Added dan Return on Asset sehingga akan 

mendapat keuntungan yang lebih baik lagi. Economic value Added dan Return on 

Asset menjadi suatu alat analisis dalam mencapai return yang kurang baik pada 

saat ini. 

 


