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ABSTRAK 

 

Motif mendasar pemodal membeli saham adalah menjual saham itu pada 
harga yang lebih tinggi. Harga saham yang bersedia dibayar oleh pemodal 
mencerminkan arus kas bersih yang diharapkan setelah memperhitungkan waktu 
dan resiko investasi. Kinerja sebuah perusahaan lebih banyak diukur berdasarkan 
rasio keuangan selama satu periode tertentu yang mana pengukuran berdasarkan 
rasio keuangan ini sangatlah bergantung pada metode atau perlakuan akuntansi 
yang digunakan dalam menyusun laporan keuangan perusahaan, sehingga 
seringkali kinerja perusahaan terlihat baik dan meningkat yang mana sebenarnya 
kinerja tidak mengalami peningkatan dan bahkan menurun. 

Penelitian ini bertujuan meneliti dan menganalisa pengaruh economic 
value added dan market value added, terhadap harga saham perusahaan yang 
listing di Jakarta Islamic Index. Penelitian ini menggunakan regresi linier 
berganda untuk melihat besar kontribusi masing-masing variabel bebas dalam 
mempengaruhi harga saham. Adapun hipotesis penelitian ini adalah economic 
value added dan market value added mempunyai pengaruh signifikan terhadap 
harga saham. Pengambilan sampel dilakukan dengan metode purposif sampling  
dengan kriteria perusahaan efek yang terdaftar di Jakarta Islamic Index  selama 
tiga tahun berturut-turut tanpa delisting periode 2005 sampai dengan 2007. 

Berdasarkan analisis Regresi Linear didapatkan korelasi antara EVA dan 
MVA terhadap Harga Saham relatif  kuat. Sekitar 71,1% keadaan Harga Saham 
dapat dijelaskan dengan keadaan EVA dan MVA. Berdasarkan hasil t-test, terlihat 
nilai probabilitas EVA sebesar 0,044 maka koefisien regresi EVA signifikan, atau 
dengan kata lain EVA berpengaruh positif signifikan terhadap Harga Saham. Nilai 
probabilitas MVA sebesar 0.000 maka koefisien regresi MVA signifikan, atau 
dengan kata lain MVA berpengaruh positif signifikan terhadap Harga Saham 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Perusahaan merupakan suatu unit kegiatan produksi yang mengelola 

sumber-sumber ekonomi untuk menyediakan barang dan jasa bagi masyarakat 

dengan tujuan untuk memperoleh keuntungan dan agar dapat memasarkan 

kebutuhan masyarakat. Perusahaan bertugas mengolah sumber-sumber 

ekonomi atau sering disebut faktor-faktor produksi. 

Tujuan utama didirikan perusahaan selaku entitas bisnis adalah 

medapatkan keuntungan yang digunakan untuk kelangsungan usaha. Berhasil 

atau tidaknya sebuah perusahaan dalam pencapaian tujuan secara umum 

didukung oleh kemampuan manajemen dalam melihat kemungkinan dan 

kesempatan di masa yang akan datang baik jangka pendek maupun jangka 

panjang. Oleh karena itu, para pengelola perusahaan dituntut untuk 

mengalokasikan sumber-sumber ekonomi tersebut untuk bisa beroperasi 

secara efisien. 

Untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam mengelola modal 

yang disetor oleh para investor dalam rangka kemajuan perusahaan, perlu 

adanya pengukuran terhadap kinerja perusahaan. Berbagai aspek perlu 

dipertimbangkan dalam pengukuran kinerja perusahaan ini, terutama harapan-

harapan dari pihak-pihak yang menginvestasikan dananya. Para investor atau 

pemegang saham tentu saja menginginkan perusahaan terus mampu 
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mengakumulasi kekayaan, sehingga saham-saham yang mereka genggam 

harganya terus naik, yang akhirnya juga menggelembungkan pundi-pundi 

mereka. Akumulasi kekayaan tersebut bersumber pada kemampuan 

perusahaan menampilkan kinerja bagus, rencana bisnis (investasi), serta citra 

dan reputasi perusahaan yang bagus. 

Kinerja keuangan atau prestasi perusahaan dapat dilihat dari analisis 

rasio keuangannya. Namun rasio keuangan juga memiliki kelemahan, seperti 

adanya perbedaan metode akuntansi dan perlu adanya ukuran-ukuran 

pembanding. Untuk mengatasi kelemahan-kelemahan tersebut, maka 

dikembangkan ukuran kinerja keuangan baru yang disebut Economic Value 

Added (EVA) dan Market Value Added (MVA). Kedua metode ini 

diperkenalkan pertama kali, oleh perusahaan konsultan Stern Stewart 

Manajemen Services (SSMS) dari Stern & Stewart Co, New York, Amerika 

Serikat pada tahun  1989. 

EVA disebut sebagai metrik kinerja (performance metric), sedangkan 

MVA lebih merupakan metrik kekayaan (wealth metric) yang mengukur nilai 

perusahaan dari waktu ke waktu. Sementara MVA menggambarkan berapa 

kekayaan yang bisa diciptakan atau dihilangkan sampai saat ini dan EVA 

menggambarkan efisiensi perusahaan dalam periode tertentu.1 

Di bebagai negara, EVA memungkinkan terpenuhinya secara bersama-

sama kepentingan karyawan, manajamen perusahaan dan pemegang saham. 

                                                
1 Kusnan M. Djawahir, “Mengukur Kekayaan Perusahaan,”  SWA, No.26/XXIII (6-18 

Desember 2007), hlm. 30. 
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EVA yang bagus juga mendongkrak harga saham perusahaan.2 EVA 

merupakan indikator tentang adanya penciptaan nilai dari suatu investasi. 

Perusahan berhasil menciptakan nilai bagi pemilik modal ditandai dengan nilai 

EVA yang positif karena perusahaan mampu menghasilkan tingkat 

pengembalian yang melebihi tingkat biaya modal. Salah satu kekuatan 

terbesar EVA adalah kaitan langsungnya dengan harga saham.3 EVA menurut 

beberapa peneliti dianggap mempunyai kemampuan yang lebih baik daripada 

pengukur kinerja yang lain seperti ROE, ROA, ROCE, EPS, Residual Income 

& indikator-indikator kinerja yang lain.4 

Peristiwa di luar kontrol perusahaan bisa berpengaruh pula terhadap 

akumulasi kekayaan perusahaan, seperti lingkungan bisnis yang semakin baik 

karena ada kebijakan pemerintah atau kenaikan harga komoditas di pasar 

internasional. Pendekatan MVA untuk menilai perusahaan boleh dibilang 

lebih komprehensif.5 

MVA  juga merupakan pendekatan yang paling objektif. Sebagai 

contoh, perusahaan yang agresif berinvestasi cenderung memiliki EVA negatif 

karena investasinya tersebut belum membuahkan hasil, tapi bukan berarti 

perusahaan tersebut jelek. Justru bila para pemegang saham menilai investasi 

                                                
2 Taufik, “Penerapan EVA di Mancanegara,” Majalah SWA, No. 20/xvii, (4-17 Oktober 

2001). 

3 Lucky Bani Wibowo, 2005, Pengaruh Economic Value Added dan Profitabilitas 
Perusahaan terhadap Return Pemegang Saham, Skripsi Fak. Ekonomi UII Yogyakarta, hlm. 3-4. 

4 R. Agus Sartono & Kusdhianto Setiawan, “Adakah Pengaruh EVA terhadap Nilai 
Perusahaan & Kemakmuran Pemegang Saham pada Perusahaan Publik?”, Jurnal Ekonomi & 
Bisnis Indonesia, vol. 14, No. 4, (1999), hal. 124. 

5 Kusnan M. Djawahir, Mengukur Kekayaan…, hlm. 30. 



 4 

tersebut dapat membuat perusahaan semakin bagus di masa yang akan datang, 

mereka akan menghargai saham perusahaan tersebut lebih tinggi, sehingga 

nilai perusahaan maupun MVA–nya juga makin tinggi. 

Berdasarkan hal tersebut, penulis mencoba menguji dan menjelaskan 

Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) serta 

pengaruhnya terhadap harga saham. Indonesia yang mayoritas penduduknya 

muslim telah memiliki instrumen pasar modal syari’ah yaitu Jakarta Islamic 

Index. JII merupakan indeks yang terdiri dari 30 saham yang mengakomodasi 

syariat investasi dalam Islam. JII juga digunakan sebagai tolak ukur 

(bencmark) untuk mengukur kinerja suatu investasi saham berbasis syari’ah, 

maka dalam penelitian ini penulis mengambil judul ”Pengaruh Economic 

Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) Terhadap Harga Saham 

Pada Perusahaan-Perusahaan yang Listing di Jakarta Islamic Index (JII). 

 
B. Pokok Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah di atas serta untuk memperjelas 

arah penelitian, maka pokok masalah dalam penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana pengaruh Economic Value Added (EVA) dan Market Value 

Added secara bersama-sama terhadap harga saham perusahaan di Jakarta 

Islamic Index? 

2. Bagaimana pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap harga saham 

perusahaan di Jakarta Islamic Index? 

3. Bagaimana pengaruh Market Value Added (MVA) terhadap harga saham 

perusahaan di Jakarta Islamic Index? 
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C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan pokok permasalahan yang dirumuskan di atas, maka 

tujuan penelitian yang akan dicapai dalam penelitian ini adalah: 

a. Menguji dan menjelaskan pengaruh Economic Value Added (EVA) 

dan Market Value Added (MVA) secara bersama-sama terhadap harga 

saham perusahaan di Jakarta Islamic Index. 

b. Menguji dan menjelaskan pengaruh Economic Value Added (EVA) 

terhadap harga saham perusahaan di Jakarta Islamix Index. 

c. Menguji dan menjelaskan pengaruh Market Value Added (MVA) 

terhadap harga saham perusahaan di Jakarta Islamic Index. 

2. Kegunaan Penelitian 

a. Bagi peneliti diharapkan menambah wawasan mengenai masalah-

masalah yang terjadi dalam praktek kegiatan bisnis khususnya 

”investasi.” 

b. Bagi UIN sunan Kalijaga penelitian ini diharapkan dapat menambah 

referensi perpustakaan khususnya tentang konsep baru pengukuran 

kinerja keuangan perusahaan yakni Economic Value Added (EVA) dan 

Market Value Added (MVA). 

c. Bagi pihak terkait diharapkan penelitian ini dapat menjadi rujukan 

untuk penelitian selanjutnya. 

d. Bagi Investor akan memberikan masukan dalam pengambilan 

keputusan dalam berinvestasi di Jakarta Islamic index (JII). 
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e. Bagi Perusahaan sebagai bahan pertimbangan dalam perbaikan atau 

peningkatan kinerja keuangan perusahaan serta menerapkan alat ukur 

kinerja keuangan perusahaan yang dapat mencerminkan nilai 

perusahaan. 

 
D. Telaah Pustaka 

Beberapa penelitian yang pernah dilakukan tentang pengaruh 

Economic Value Added dan Market Value Added terhadap harga saham antara 

lain adalah penelitian oleh Evadini Bukit tentang pengaruh Economic Value 

Added (EVA) terhadap harga saham yang menyimpulkan adanya korelasi 

yang tinggi antara EVA dan harga saham.6 Penelitian yang dilakukan oleh 

Sujarwo yang menyimpulkan dalam penelitiannya bahwa MVA mempunyai 

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.7 

Dewi menganalisa pengaruh Return On Investment, Economic Value 

Added, dan Market Value Added terhadap Harga Saham pada perusahaan 

Property And Real Estate yang Listed di BEJ dan menyimpulkan bahwa 

secara simultan EVA, ROI, dan MVA berpengaruh terhadap harga saham, 

sedangkan secara parsial menunjukkan adanya pengaruh positif antara MVA 

dan harga saham.8 

                                                
6 Gita Evadini Bukit, Pengaruh Economic Value Added terhadap Harga Saham Pasar 

Modal, Skripsi Fakultas Ekonomi Universitas Widyatama Bandung, 2003. 

7 Sujarwo, Pengaruh Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA) dan 
Rasio Profitabilitas terhadap Harga Saham pada Industri food and Baverages di Bursa Efek 
Jakarta, Skripsi Fak. Ekonomi UAD Yogyakarta, 2007.  

8 Dewi Rahmawati, Analisis Pengaruh Return On Investment, Economic Value Added, 
dan Market Value Added Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Property And Real Estate 
yang Listed di BEJ, Skripsi Fakultas Ekonomi, Universitas Negeri Jember. 
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Hasil yang sebaliknya ditunjukkan Asep dalam penelitiannya yang 

berjudul Analisis Pengaruh Economic Value Added (EVA) dan Market Value 

Added (MVA) Terhadap Harga Saham Perusahaan Plastik dan Packaging 

yang Go Public di BES  menyimpulkan bahwa EVA dan MVA baik secara 

simultan dan parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 9 

Penelitian tentang EVA lainnya juga dilakukan oleh Surifah dan Nuri 

Hidayah, yaitu tentang “Pengaruh Informasi akuntansi perusahaan yang ber-

EVA positif dan ber-EVA negatif terhadap perubahan harga saham”.10 Tulisan 

ini dimuat dalam jurnal Kajian Bisnis yang diterbitkan Sekolah Tinggi Ilmu 

Ekonomi Widya Wiwaha. Penelitian ini menunjukkan tidak adanya pengaruh 

yang signifikan antara EVA dan harga saham. 

 
E. Kerangka Teoritik 

Saham atau stock atau inventory atau share merupakan salah satu 

alternatif instrumen investasi keuangan yang diperjualbelikan di Pasar Modal 

(Capital Market) atau Bursa Efek (Stok Exchange).11 Perusahaan yang Go 

Public merupakan perusahaan yang sudah menjual sahamnya ke masyarakat 

umum. Go Public merupakan proses timbal balik antara perusahaan yang 

membutuhkan modal untuk meningkatkan kegiatan usahanya dengan pemodal 

                                                
9 Asep Saepuloh, Analisis Pengaruh Economic Value Added (EVA) dan Market Value 

Added (MVA) Terhadap Harga Saham Perusahaan Plastik dan Packaging yang Go Public di BES, 
Fakultas Ekonomi, Universitas Muhammadiyah Gresik. 

10 Surifah dan Nuri Hidayah, “Pengaruh Informasi Akuntansi Perusahaan yang Ber-EVA 
Positif  dan Ber-EVA Negatif terhadap Perubahan Harga Saham”, KAJIAN BISNIS, volume 13, 
No. 3 (September 2004), hlm. 345-362. 

11 Tajul Khalwati, Inflasi dan Solusinya, (Jakarta: PT.Gramedia Pustaka Utama, 2000), 
hlm. 256. 
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yang akan menanamkan modalnya kepada perusahaan. Dengan Go Public 

pemodal akan mempunyai kesempatan untuk menanamkan modalnya dengan 

prospek hasil dan ikut serta menentukan kebijakan pengelolaan perusahaan 

tersebut. 

Harga saham yang diperjualbelikan di pasar modal dipengaruhi oleh 

banyak faktor yang akan menimbulkan kenaikan atau penurunan harga saham 

tersebut. Menurut Atmaja faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham 

antara lain adalah:12 

a. Earning Per Share (penghasilan per lembar saham) di masa yang akan 

datang. 

b. Timing dari arus penghasilan yang diproyeksikan. 

c. Risiko dari penghasilan yang diproyeksikan. 

d. Kebijakan deviden. 

e. Kendala ekstern seperti Undang-undang dan peraturan yang ada. 

f. Tahun aktivitas ekonomi. 

g. Pajak. 

h. Kondisi pasar modal. 

 
Kinerja Perusahaan adalah produktifitas perusahaan dalam melakukan 

kegiatan atau kemampuan perusahaan dalam melakukan kegiatan untuk 

menghasilkan produk yang dapat memberikan nilai bagi perusahaan. 

Kemakmuran pemegang saham yang menjadi tujuan utama yang diwujudkan 

                                                
12 Setia Lukas Atmaja, Manajemen Keuangan, (Yogyakarta : Andi Offset, 1994), hlm. 8. 
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dengan harga saham menjadi landasan penting bagi tiap pengambilan 

keputusan. Penilaian perusahaan khususnya kinerja sering dilakukan antara 

lain untuk merger dan akuisisi, restrukturisasi dan pemulihan usaha, untuk 

mengetahui nilai wajar saham yang akan ditawarkan pada publik. 13 

Pada dasarnya investor mengukur kinerja perusahaan berdasarkan 

kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimiliki untuk 

menghasilkan keuntungan. Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba 

dalam kegiatan operasinya merupakan fokus utama dalam penilaian kinerja 

perusahaan, karena laba merupakan indikator kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajibannya kepada para pemegang saham. Jika perusahaan 

memiliki kinerja yang baik maka investor akan menanamkan modalnya, 

karena bisa dipastikan akan memperoleh keuntungan dari penanaman modal 

tersebut.14 

Pengukuran kinerja suatu perusahaan diwujudkan melalui adanya 

penciptaan nilai tambah (value creation) oleh perusahaan. Penelitian ini 

menggunakan konsep value creation sebagai indikator kinerja perusahaan, 

yaitu dengan Economic Value Added dan Market Value Added. 

1. Economic Value Added (EVA) 

Menurut Tunggal, EVA adalah suatu sistem manajemen keuangan 

untuk mengukur laba ekonomis suatu perusahanaan yang menyatakan 

                                                
13 Saiful M. Ruky, Menilai Penyertaan dalam Perusahaan, (Jakarta: Elexmedia 

Komputindo, 1999), hlm. 20. 

14 Agus Sartono, Manajemen Keuangan; Teori dan Aplikasi, (Yogyakarta: BPFE, 2001), 
hlm. 114. 



 10 

bahwa kesejahteraan dapat tercipta jika perusahaan mampu memenuhi 

semua biaya operasi (operating cost) dan biaya modal (cost of capital).15 

Menurut Tandelilin EVA merupakan ukuran kinerja perusahaan 

dalam meningkatkan nilai tambah (Value Added) bagi perusahaan. 

Asumsinya jika kinerja manajemen baik atau efektif (dilihat dari nilai 

tambah yang diberikan) maka akan tercermin pada peningkatan harga 

saham perusahaan dan biasanya akan direspon oleh meningkatnya harga 

saham. Demikian sebaliknya jika negatif, berarti perusahaan mengalami 

penurunan kinerja yang biasanya akan direspon dengan penurunan harga.16 

2. Market Value Added (MVA) 

Menurut Melni K. Harriman, MVA adalah selisih antara nilai 

perusahaan yang merupakan nilai saham beredar ditambah dengan utang 

dan jumlah modal (kapital) yang ditanamkan. Kapital merupakan modal 

sendiri dan utang setelah penyesuaian (adjustment). Penyesuaian 

dilakukan untuk merefleksikan kondisi ekonomi baik atas hasil usaha 

(laba) maupun modal. Penyesuaian yang dilakukan misalnya kelebihan kas 

dikeluarkan dari modal. 17 Taufik seorang Konsultan pada MarkPlus & Co. 

                                                
15 Amien Wijaya Tunggal, EVA: Value Based Management (VBM), (Jakarta: Hervindo, 

2001), hlm. 1. 

16 Eduardus Tandelilin, Analisis Investasi dan Manajemen Portofolio, (Yogyakarta: BPFE, 
2001), hlm. 195 

17 Mellani K. Harriman, “Bagaimana Memeringkat 100 Best Market Value Adding 
Companies?,” Majalah SWA, No 26/XXIII (6 – 18 Desember 2007), hlm. 44. 
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menjelaskan bahwa MVA selalu berkorelasi positif dengan harga saham, 

sementara EVA tidak selalu berkorelasi positif dengan harga saham.18 

Sebelum menjual atau membeli saham investor akan melihat 

kinerja perusahaan berdasarkan kemampuan perusahaan dalam mengelola 

sumber daya untuk menghasilkan keuntungan. Harga Saham akan 

bergerak sesuai dengan kekuatan permintaan dan penawaran yang terjadi 

atas saham tersebut di pasar sekunder. Tinggi rendahnya harga lebih 

banyak dipengaruhi oleh pertimbangan pembeli atau penjual tentang 

kondisi internal dan eksternal perusahaan.19 

 
F. Hipotesis 

Berdasarkan permasalahan yang telah dikemukakan, maka diajukan 

hipotesis sebagai berikut : 

Ha1 = Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) 

berpegaruh signifikan terhadap harga saham. 

Ha2 = Economic Value Added (EVA) berpegaruh signifikan terhadap harga 

saham. 

Ha3 = Market Value Added (MVA) berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham. 

 

 
                                                

18 Taufik, “Penerapan EVA di Mancanegara,” Majalah SWA, No. 20/XVII, (4-17 Oktober 
2001). 

19 Samsul Bachri, “Profitabilitas dan Nilai Pasar Perusahaan Terhadap Perubahan Harga 
Saham pada Perusahaan Go Public di Bursa Efek Jakarta,” Jurnal Persepsi, edisi khusus, hlm. 9. 
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G. Metode Penelitian 

1. Jenis Penelitian 

Penelitian ini jika dilihat dari kegunaan penelitian termasuk dalam 

jenis penelitian terapan (Applied Research). Penelitian terapan dilakukan 

dengan tujuan menerapkan, menguji, dan mengevaluasi kemampuan suatu 

teori yang diterapkan dalam memecahkan masalah-masalah praktis.20 

Adapun sifat penelitian ini adalah eksplanasi. Penelitian eksplanasi yaitu 

penelitian yang dimaksudkan untuk menjelaskan suatu generalisasi sampel 

terhadap populasinya atau menjelaskan hubungan, perbedaan, atau 

pengaruh suatu variabel dengan variabel yang lain.21 

2. Populasi dan Sampel 

Populasi adalah suatu kesatuan individu atau subyek pada wilayah 

dan waktu serta dengan kualitas tertentu yang akan diamati/diteliti.22 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan di Jakarta 

Islamic Index. Sampel adalah bagian dari populasi yang dijadikan subyek 

penelitian sebagai wakil dari para anggota populasi.23 Untuk menentukan 

sampel dalam penelitian ini digunakan metode Purposif Sampling, 

                                                
20 Supardi, Metodologi Penelitian Ekonomi dan Bisnis, cet. I (Yogyakarta: UII Press, 

2005), hlm. 26. 

21 M. Burhan Bungin, Metodologi Penelitian Kuantitatif: Komunikasi, Ekonomi, dan 
Kebijakan Publik serta Ilmu-Ilmu Sosial Lainnya, edisi ke-2, cet. II (Jakarta: Prenada Media 
Group,  2005), hlm. 38. 

22 Supardi, Metodologi Penelitian...., hlm. 101. 

23 Supardi, Metodologi Penelitian...., hlm. 103. 
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merupakan tipe pemilihan sampel secara tidak acak yang informasinya 

diperoleh menggunakan pertimbangan tertentu.24  

Kriteria pemilihan perusahaan yang akan dijadikan sampel dalam 

penelitian ini yaitu:  

a. Perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) 

secara konsisten selama tiga tahun berturut-turut (2005-2007).  

b. Terdapat informasi mengenai laporan keuangan perusahaan dan harga 

saham perusahaan tahunan selama tahun 2005-2007. 

c. Perusahaan tidak dalam proses delisting. 

3. Teknik Pengumpulan Data 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder 

yaitu data penelitian yang diperoleh secara tidak langsung dari sumbernya 

melainkan diperoleh melalui perantara (diperoleh dan dicatat oleh pihak 

lain), umumnya berupa bukti, catatan atau laporan historis yang telah 

tersusun dalam arsip.25 Data yang akan dianalisis diperoleh dari Annual 

Report yang diterbitkan oleh perusahaan index serta dari Indonesian 

Capital Market Directory, ECFIN, PT.BEJ Jakarta. 

4. Definisi Operasional Variabel 

Variabel dalam penelitian ini terdiri dari variabel bebas 

(independen) dan variabel terikat (dependen). Variabel bebas terdiri dari 

                                                
24 Nur Indriantoro dan Bambang Supomo, Metode Penelitian Bisnis (Yogyakarta: BPFE, 

2002), hlm. 131. 
25 Nur Indriantoro dan Bambang Supomo, Metode Penelitian  …, hlm.147. 
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Economic Value Added (X1) dan Market Value Added (X2), variabel terikat 

adalah harga saham (Y). 

a. Harga Saham 

Harga saham adalah nilai dari suatu saham yang 

diperjualbelikan di bursa efek yang diukur dengan nilai mata uang 

(harga), dimana harga saham tersebut akan ditentukan antara demand 

dan supply. Harga saham yang diperjualbelikan di pasar modal 

dipengaruhi banyak faktor yang akan menimbulkan kenaikan atau 

penurunan. Beberapa faktor yang mempengaruhi fluktuasi harga 

saham antara lain: laba per lembar saham yang diharapkan, aliran 

penerimaan laba, risiko laba yang direncanakan, penggunaan hutang, 

kebijakan dividen.26 

b. Economic Value Add (EVA) 

EVA mengukur kinerja operasional perusahaan yang 

mempertimbangkan required rate of return yang diminta oleh investor 

& kreditor. 

EVA = NOPAT – Capital Charges 

Keterangan: 

NOPAT  = Laba bersih operasi setelah pajak 

Capital Charges = WACC x Invested Capital 

 
                                                

26 Brigham, Eugene F, dan Joel F. Houston, Manajemen Keuangan, alih bahasa Dodo 
Suharto dan Herman Wobowo, (Jakarta: Erlangga, 2001), hlm. 25. 
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Keterangan: 

WACC = Biaya modal rata-rata tertimbang 

Invested capital = Seluruh investasi yang digunakan perusahaan 

untuk menjalankan operasinya 

Langkah-langkah sebelum menentukan nilai EVA: 

1) Menghitung biaya hutang (cost of debt) 

Cost of debt  atau rd merupakan rate yang harus dibayar 

perusahaan di dalam pasar pada saat ini untuk mendapatkan hutang 

jangka panjang baru. Besarnya rd dapat dirumuskan: 

Hutang Total
Bunga Biaya

 rd =  

 
2) Menghitung biaya modal sendiri (cost of equity) 

Untuk menaksir biaya modal saham perlu pendekatan 

berdasarkan tingkat pengembalian saham, karena untuk 

menentukan biaya modal  saham harus berdasarkan nilai pasar 

yang berlaku dan bukan nilai buku. Untuk menghitung biaya modal 

sendiri digunakan rumus sebagai berikut: 

P
EPS

re =  

re = biaya modal 

EPS = proyeksi laba per lembar saham 

P = harga pasar perlembar saham sekarang 



 16 

3) Menghitung Tingkat Modal 

Untuk mengetahui komposisi hutang dan komposisi modal 

digunakan rumus: 

Capital Invested
Ekuitas Total

(E) Equitas dari ModalTingkat =  

Capital Invested
Hutang Total

(D) Hutang dari ModalTingkat =  

E = Tingkat Modal dari Ekuitas 

D = Tingkat Modal dari Hutang 

Keterangan: 

Invested Capital = Total Hutang + Ekuitas – Hutang Jangka 

Pendek 

 
4) Menghitung ongkos modal tertimbang/Weight Average Cost of 

Capital (WACC) 

WACC adalah biaya ekuitas (cost of equity) dan biaya 

hutang (cost of debt) yang masing-masing dikalikan dengan 

persentase ekuitas dan hutang dalam struktur modal perusahaan.27 

Rumus menghitung WACC adalah: 

)()}1({ reEtaxrdDWACC ×+−×=
 
Keterangan: 

D = Tingkat Modal dari Hutang 

                                                
27 Lisa Linawati Utomo, “Economic Value Added  Sebagai Ukuran Keberhasilan Kinerja 

Manajemen Perusahaan”, Jurnal Akuntansi dan Keuangan, vol.1, no.1, (Mei 1999), hlm. 38. 
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rd = Biaya Hutang 

E = Tingkat Modal dari Ekuitas 

re = Biaya Modal sendiri 

 
5) Menghitung NOPAT (net operating profit after tax) 

NOPAT merupakan laba usaha setelah pajak, perhitungan 

NOPAT tidak mengikut sertakan faktor non operasional, misalnya 

laba rugi atas penjualan aktiva tetap, penghitungan usaha dan 

penjualan investasi. 

NOPAT = Laba Bersih setelah Pajak + Biaya Bunga 

 
6) Menghitung Capital Charges (Total Cost of Capital) 

Capital charges adalah aliran kas yang dibutuhkan untuk 

mengganti para investor atau risiko usaha dari modal yang 

ditanamkan. 

Capital charges = WACC x Invested Capital 

 
WACC = Biaya modal rata-rata tertimbang 

Invested Capital = Seluruh investasi yang digunakan perusahaan 

dalam menjalankan operasinya 

 = Total Hutang + Ekuitas – Hutang Jangka 

Pendek 
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c. Market value added (MVA) 

MVA menitik beratkan pada nilai pasar perusahaan dan total 

modal yang diinvestasikan sehingga mencerminkan kemakmuran yang 

diperoleh pemegang saham. 

MVA = Nilai Pasar – Invested Capital 

Nilai Pasar = Harga Saham x Jumlah Saham  Beredar 

Invested Capital = Total Hutang + Ekuitas - Hutang Jangka Pendek 

 
5. Analisis Data 

a. Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif merupakan pengumpulan dan peringkasan 

data, serta penyajian hasil peringkasan tersebut dalam bentuk tabel 

maupun persentasi grafis agar terorganisir dengan baik dan teratur. 

b. Analisis Kuantitatif 

Analisis kuantitatif digunakan untuk melihat pola hubungan 

antara variabel independen dengan variabel dependen. Penjelasan 

mengenai pola hubungan tersebut dalam penelitian ini digunakan 

pendekatan analisis regresi linier berganda. Sebelum dilakukan analisis 

regresi linier berganda, untuk menjamin kenormalan distribusi data agar 

hasil analisis penelitian ini tidak bias, maka terlebih dahulu akan 

dilakukan uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik meliputi lima macam uji 

yaitu: 
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1) Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah model 

regresi linear berganda ada korelasi antara kesalahan penganggu 

pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 

(sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinilai telah terjadi 

masalah autokorelasi. Masalah ini timbul karena residual (kesalahan 

pengganggu) tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. 

Pengujian ini dapat dilakukan dengan menggunakan Runs Test. 28 

Runs Test  digunakan untuk menguji apakah antar residual 

terdapat korelasi yang tinggi. Jika antar residual tidak terdapat 

hubungan korelasi maka dikatakan bahwa residual adalah acak atau 

random..29 Runs Test digunakan untuk melihat apakah data residual 

terjadi secara random atau tidak (sistematis) dengan membuat 

hipotesa sebagai berikut: 

Ho : Data residual random (acak). 

Ha : Data residual tidak acak 

Pengambilan keputusan:  

Jika probabilitas > 0,05, maka Ho diterima. 

Jika probabilitas < 0,05 maka Ho ditolak. 

 

 
                                                

28 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SPSS 11, (Semarang: 
Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2005), hlm.95. 

29 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis…, hlm. 97. 
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2) Uji Heteroskedastisitas 

Uji ini bertujuan untuk menguji apakah terjadi 

ketidaksamaan variance dan residual satu pengamatan ke 

pengamatan lain dalam regresi linier. Jika variance dan residual 

dalam satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 

dengan homoskedastisitas dan jika berbeda disebut 

heteroskedastisitas. Model regresi yang baik tidak terjadi 

heteroskedastisitas. Deteksi ada tidaknya gejala heteroskedastisitas 

dapat dilakukan dengan melihat grafik plot antara nilai prediksi 

variabel dependen dengan residualnya. Jika ada pola tertentu pada 

grafik scatterplot, maka mengindikasikan telah terjadi 

heteroskedastisitas. Sebaliknya jika tidak ada pola yang jelas serta 

titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka nol pada sumbu Y, 

maka tidak terjadi heteroskedastisitas.30 Uji statistik untuk 

memperkuat kesimpulan dari grafik scatterplot dilakukan dengan uji 

glejser. Uji glejser dilakukan dengan cara meregresikan nilai absolut 

residual dengan variabel independen. Apabila variabel independen 

signifikan secara statistik mempengaruhi variabel dependen, maka 

mengindikasikan terjadi heteroskedastisitas.31 

 

 
                                                

30 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SPSS 11, (Semarang: 
Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2005), hlm.105. 

31 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis..., hlm.108. 
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3) Uji Multikolinieritas 

Kasus multikolinearitas adalah kejadian adanya korelasi 

antar variabel bebas. Artinya ada korelasi antara X1, X2, ..…Xn.32    

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 

(independen). Model regresi yang baik tidak terjadi korelasi diantara 

variabel bebas. Korelasi antar variabel independen mengakibatkan 

variabel tidak ortagonal. Variabel ortagonal adalah variabel 

independen yang nilai korelasi antar sesama variabel independen 

sama dengan nol. Pengujian terhadap asumsi multikolinieritas dalam 

penelitian ini dilakukan dengan uji VIF. Kriteria untuk mengetahui 

ada tidaknya gejala multikolinieritas adalah jika nilai VIF suatu 

variabel bebas >10 maka terjadi multikolinieritas. Gejala 

multikolinieritas dapat juga dideteksi dengan melihat nilai tolerance. 

Kriteria pengujian adalah jika nilai tolerance < 0.10 maka model 

penelitian mengalami problem multikolinieritas.33 

4) Uji Normalitas 

Uji ini dilakukan untuk mengetahui apakah dalam sebuah 

model regresi variabel dependen, variabel independen atau 

keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak. Model regresi 

                                                
32 Bambang Suharjo, Analisis Regresi Terapan dengan SPSS, (Yogyakarta: Graha Ilmu, 

2008), hlm.98. 

33 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis…, hlm.93. 
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yang baik adalah distribusi data normal atau mendekati normal.34 

Uji normalitas dalam penelitian ini akan menggunakan Kolmogorov-

Smirnov dengan membuat hipotesis: 

Ho : Data residual berdistribusi normal. 

Ha : Data residual tidak berdistribusi normal. 

Pengambilan keputusan:  

Jika probabilitas > 0,05, maka Ho diterima. 

Jika probabilitas < 0,05 maka Ho ditolak. 

 
5) Uji Linieritas 

Uji linieritas digunakan untuk menguji apakah antara 

variabel independen dengan variabel dependen terdapat hubungan 

linier. Model regresi yang baik adalah dengan distribusi data linier. 

Uji linieritas dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan 

uji F dari analisis regresi sederhana. Kriteria pengujiannya adalah 

dengan cara membandingkan antara besarnya nilai F signifikansi 

dengan (�) 0.05. Jika F signifikan > � (0.05) maka variabel 

independen tidak berpengaruh terhadap variabel dependen atau 

hubungan tersebut tidak linier. Sebaliknya jika F signifikan < � 

(0.05) maka variabel independen berpengaruh terhadap variabel 

dependen atau hubungan tersebut linier. 

 

                                                
34 Singgih Santoso, Buku Latihan SPSS Statistik Parametrik (Jakarta: Elex Media 

Komputindo, 2001), hlm. 212. 
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c. Analisis Regresi Berganda 

Kenyataan di lapangan bahwa suatu variabel terikat tidak hanya 

dapat dijelaskan oleh satu variabel bebas sata, tetapi perlu dijelaskan 

oleh beberapa variabel terikat.35 Analisis regresi berganda (multiple 

regression analysis) merupakan model yang digunakan untuk 

menganalisis pengaruh lebih dari satu variabel independen terhadap satu 

variabel dependen. Rumus regresi berganda disesuaikan dengan jumlah 

variabelnya. Persamaan regresi berganda dalam penelitian ini dapat 

dirumuskan sebagai berikut: 

eXXaY +++= 2211 ββ  

Keterangan: Y = variabel dependen (harga saham) 

a = konstanta 

β  = koefisien arah regresi linier 

X1 = variabel independen 1 (EVA) 

X2 = variabel independen 2 (MVA) 

e = Besaran nilai residu (standar error) 

 
d. Pengujian Hipotesis 

Pengujian hipotesis dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat 

pengaruh yang signifikan dari masing-masing variabel independen 

terhadap variabel dependen, sebagaimana yang telah dirumuskan di 

                                                
35 Bambang Suharjo, Analisis Regresi…, hlm.98. 
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awal. Adapun pengujian hipotesis dilakukan dengan cara sebagai 

berikut: 

1) Uji F - Statistik 

Uji F digunakan untuk menguji pengaruh dari seluruh variabel bebas 

secara bersama-sama terhadap variabel terikat. Uji ini dilakukan 

dengan cara membandingkan antara besarnya nilai F signifikansi 

dengan (�) 0,05. Kriteria pengujian yang digunakan untuk menerima 

atau menolak hipotesis nol (Ho) di atas adalah : Jika F signifikan > � 

maka Ho diterima dan Ha ditolak, tetapi jika hasil F signifikan < � 

maka Ho ditolak dan Ha diterima.36 

2) Uji Goodness of Fit (R2) 

Nilai R-Square (R2) menjelaskan besarnya pengaruh kedua variabel 

independen terhadap variabel dependen secara bersama-sama 

Besarnya nilai koefisien determinasi berkisar 0 � R2 � 1. 

Apabila nilai R-Square mendekati satu merupakan indikator yang 

menunjukkan semakin kuatnya pengaruh perubahan variabel-

variabel independen terhadap perubahan variabel dependen. 

3) Uji t - statistik 

Uji ini digunakan untuk mengetahui pengaruh dari masing-masing 

variabel independen terhadap variabel dependen secara individual. 

Nilai t-statistik hitung dapat dicari dengan menggunakan rumus: 

                                                
36 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis..., hlm. 84. 
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)i (bdar deviasS
)regresi (bkoefisien 

thitung
1

1

tan
=  

Pada taraf signifikansi (�) = 5% dan derajat kebebasan atau degree 

of freedom (df) = n-k-1, yang mana n adalah jumlah sampel dan k 

adalah banyaknya variabel independen, maka akan diperoleh 

besarnya nilai ttabel. Selanjutnya pengujian t-statistik dilakukan 

dengan uji satu sisi. Adapun kriteria pengambilan keputusan uji t-

statistik adalah sebagai berikut :37 

Uji sisi kanan: Jika thitung � ttabel berarti Ho diterima dan Ha ditolak. 

 Jika thitung > ttabel berarti Ho ditolak dan Ha diterima. 

 
H. Sistematika Pembahasan 

Skripsi ini menggunakan sistematika pembahasan yang terdiri dari 

lima bab, dan dalam setiap bab terdiri dari sub-sub bab. Adapun sistematika 

pembahasan ini antara lain: 

Bab I : Berisi pendahuluan sebagai pengantar skripsi yang terdiri dari latar 

belakang masalah, pokok masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, 

telaah pustaka, kerangka teoritik, hipotesis, metode penelitian, dan 

sistematika pembahasan. 

Bab II : Berisi landasan teori yang mencakup kajian secara komprehensif 

mengenai penilaian dan pengukuran kinerja keuangan perusahaan, 

                                                
37 Djarwanto dan Pangestu Subagyo, Statistik Induktif, edisi IV, cet. I (Yogyakarta: 

BPFE, 1993), hlm. 197. 



 26 

Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) serta 

saham. 

Bab III : Berisi gambaran umum objek penelitian yag terdiri dari kajian 

mengenai Bursa Efek, Jakarta Islamic Index, serta profil perusahaan 

yang dijadikan sampel penelitian. 

Bab IV : Berisi analisis data penelitian beserta pengujian hipotesa penelitian 

serta uraian hasil penelitian. 

Bab V : Berisi kesimpulan dari hasil penelitian beserta saran-saran dari 

penulis.
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan analisis yang telah dilakukan sebelumnya maka 

didapatkan beberapa hasil sebagai berikut: 

1. Korelasi antara EVA dan MVA terhadap Harga Saham relatif  kuat. Ini 

juga berarti bahwa semakin besar nilai EVA dan MVA, maka 

kecenderungan nilai Harga Saham pun semakin besar, atau sebaliknya. 

Sekitar 71,1% keadaan Harga Saham dapat dijelaskan oleh EVA dan 

MVA. Kemudian sisanya yaitu 28,9% dari Harga Saham dipengaruhi atau 

bisa dijelaskan oleh faktor-faktor yang lain. 

2. Berdasarkan hasil t-test, terlihat nilai probabilitas EVA sebesar 0,044. 

Karena  nilai probabilitas <0,05, maka dapat disimpulkan bahwa koefisien 

regresi EVA signifikan, atau dengan kata lain EVA berpengaruh terhadap 

Harga Saham 

3. Berdasarkan hasil t-test, diperoleh nilai probabilitas MVA sebesar 0.000. 

Karena nilai probabilitas <0,05, maka dapat disimpulkan bahwa koefisien 

regresi MVA signifikan, atau dengan kata lain MVA berpengaruh terhadap 

Harga Saham. 
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B. Saran 

Ada beberapa saran dari hasil penelitian ini dan dapat diharapkan 

sebagai bahan referensi untuk melakukan penelitian selanjutnya yaitu: 

1. Karena keadaan ekonomi yang dinamis maka akademisi harus selalu 

mengembangkan penelitian salah satunya tentang Value Measures yang 

mendasarkan kinerja berdasarkan nilai. Selain dengan Economic Value 

Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) juga dengan menambah 

variabel lain seperti seperti Cash Value Added (CVA) serta Shareholder 

Value (SHV). 

2. Bagi para peneliti yang ingin melakukan analisis kinerja keuangan 

perusahaan yang menggunakan metode EVA dan MVA bisa dengan 

menambah rentang waktu penelitian lebih lama sehingga akan diperoleh 

hasil yang lebih valid. 

3. Selain menambah data uji dengan rentang waktu penelitian yang lebih 

lama juga bisa ditambah daftar perusahaan sampel yang diteliti tidak 

hanya perusahaan di Jakarta Islamic Index saja. 
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DATA ECONOMIC VALUE ADDED (EVA) 

NOPAT – CAPITAL CHARGES 

 

TH NO NAMA 
PERUSAHAAN NOPAT CAPITAL 

CHARGES EVA 

1 ANTM 867.495 475.022 392.473 
2 BUMI 1.974.609 730.747 1.243.862 
3 INCO 2.664.304 317.953 2.346.351 
4 INDF 951.888 535.437 416.451 
5 INTP 1.003.160 508.791 494.369 
6 ISAT 2.888.245 1.679.591 1.208.654 
7 KLBF 719.092 221.780 497.312 
8 LISP 429.042 162.955 266.087 
9 MEDCO 1.244.728 571.411 673.317 

10 PGN 1.113.147 280.411 832.736 
11 PTBA 467.060 249.167 217.893 
12 TLKM 9.171.000 2.556.552 6.614.448 

20
05

 

13 UNTR 1.263.473 556.641 706.832 
14 ANTM 1.694.734 186.422 1.508.312 
15 BUMI 2.934.628 1.271.848 1.662.780 
16 INCO 4.724.195 240.653 4.483.542 
17 INDF 1.477.612 791.721 685.891 
18 INTP 893.830 375.889 517.941 
19 ISAT 2.658.992 1.480.756 1.178.236 
20 KLBF 747.111 218.070 529.041 
21 LISP 378.090 98.132 279.958 
22 MEDCO 776.216 279.212 497.004 
23 PGN 2.141.103 337.362 1.803.741 
24 PTBA 485.670 137.402 348.268 
25 TLKM 12.291.000 2.300.531 9.990.469 

20
06

 

26 UNTR 1.329.219 505.229 823.990 
27 ANTM 5.206.775 1.105.978 4.100.797 
28 BUMI 7.563.121 1.020.932 6.542.189 
29 INCO 10.730.588 153.896 10.576.692 
30 INDF 1.690.402 788.740 901.662 
31 INTP 1.179.337 361.081 818.256 
32 ISAT 3.470.647 1.728.235 1.742.412 
33 KLBF 762.049 227.636 534.413 
34 LISP 636.376 138.652 497.724 
35 MEDCO 712.532 171.929 540.603 
36 PGN 1.982.625 421.282 1.561.343 
37 PTBA 726.211 76.976 649.235 
38 TLKM 14.293.000 2.883.355 11.409.645 

20
07

 

39 UNTR 1.908.318 580.954 1.327.364 
 



 III 

DATA MARKET VALUE ADDED (MVA) 
NILAI PASAR – INVESTED CAPITAL 

 

TH NO PERUSAHAAN NILAI PASAR INVESTED 
CAPITAL MVA 

1 ANTM 6.821.100 5.623.306 1.197.794 
2 BUMI 14.747.040 10.251.076 4.495.964 
3 INCO 100.807.900 15.075.598 85.732.302 
4 INDF 390.082.420 9.998.072 380.084.348 
5 INTP 13.067.550 9.680.538 3.387.012 
6 ISAT 29.725.800 27.180.064 2.545.736 
7 KLBF 10.054.440 3.151.240 6.903.200 
8 LISP 3.230.250 1.782.052 1.448.198 
9 MEDCO 12.936.375 11.774.302 1.162.073 

10 PGN 30.794.700 10.339.786 20.454.914 
11 PTBA 4.147.200 2.366.338 1.780.862 
12 TLKM 118.944.000 43.628.000 75.316.000 

20
05

 

13 UNTR 10.481.100 6.985.664 3.495.436 
14 ANTM 15.264.000 6.111.386 9.152.614 
15 BUMI 17.463.600 15.589.615 1.873.985 
16 INCO 308.388.000 17.415.486 290.972.514 
17 INDF 412.074.000 9.282.159 402.791.841 
18 INTP 21.165.750 8.786.582 12.379.168 
19 ISAT 36.011.250 27.224.833 8.786.417 
20 KLBF 12.085.640 3.416.225 8.669.415 
21 LISP 5.055.600 2.052.022 3.003.578 
22 MEDCO 13.607.150 13.457.491 149.659 
23 PGN 55.134.800 13.071.168 42.063.632 
24 PTBA 8.125.125 2.664.020 5.461.105 
25 TLKM 101.808.000 44.653.000 57.155.000 

20
06

 

26 UNTR 18.674.050 7.151.290 11.522.760 
27 ANTM 42.682.550 10.237.882 32.444.668 
28 BUMI 116.424.000 15.440.007 100.983.993 
29 INCO 956.340.000 15.270.221 941.069.779 
30 INDF 24.318.300 13.026.145 11.292.155 
31 INTP 30.184.200 9.235.394 20.948.806 
32 ISAT 45.881.000 33.349.135 12.531.865 
33 KLBF 12.796.560 3.753.421 9.043.139 
34 LISP 11.022.750 3.104.793 7.917.957 
35 MEDCO 19.739.950 15.006.743 4.733.207 
36 PGN 73.772.100 16.322.662 57.449.438 
37 PTBA 27.648.000 3.220.907 24.427.093 
38 TLKM 102.312.000 48.149.000 54.163.000 

20
07

 

39 UNTR 31.075.900 7.696.034 23.379.866 
 



 IV 

DATA HARGA SAHAM 
TAHUN 2005 – 2007 

 

PERUSAHAAN  2005 2006 2007 

Aneka Tambang (Persero) Tbk. 3.575 8.000 4.475 

Bumi Resources Tbk. 760 900 6.000 

International Nickel Indonesia Tbk. 13.150 31.000 96.250 

Indofood Sukses Makmur Tbk. 910 1.350 2.575 

Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. 3.550 5.750 8.200 

Indosat Tbk. 5.550 6.750 8.600 

Kalbe Farma Tbk. 990 1.190 1.260 

Perusahaan Perkebunan London Sumatera Tbk. 2.950 6.600 10.650 

Medco Energi International Tbk. 3.375 3.550 5.150 

Perusahaan Gas Negara Tbk. 6.900 11.600 15.350 

Perusahaan Tambang Batubara Bukit Asam Tbk. 1.800 3.525 12.000 

Telekomunikasi Indonesia Tbk. 5.900 10.100 10.150 

United Tractor Tbk. 3.675 6.550 10.900 

 
 
 
 
 

DESKRIPSI DATA EVA, MVA DAN SAHAM 
  

Descriptive Statistics 
 

  N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
EVA 39 217893 11409645 2087751,09 2938960,754 
MVA 39 149659 941069779 70317192,13 171894443,902 
SAHAM 39 760 96250 8756,67 15412,661 
Valid N (listwise) 39         
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UJI AUTOKORELASI 

Runs Test

1106,78419
19
20
39
25

1,303
,192

Test Valuea

Cases < Test Value
Cases >= Test Value
Total Cases
Number of Runs
Z
Asymp. Sig. (2-tailed)

Unstandardiz
ed Residual

Mediana. 
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UJI HETEROSKEDASTISITAS 

Regression Standardized Predicted Value
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Dependent Variable: SAHAM

 

 

Coefficientsa 

 

 

 

Coefficients

7,23E-013 1682,625 ,000 1,000
,000 ,001 ,000 ,000 1,000
,000 ,000 ,000 ,000 1,000

(Constant)
EVA
MVA

Model
1

B Std. Error

Unstandardized
Coefficients

Beta

Standardized
Coefficients

t Sig.

Dependent Variable: AbsUta. 
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UJI MULTIKOLINEAR 

Variables Entered/Removedb

MVA, EVAa . Enter
Model
1

Variables
Entered

Variables
Removed Method

All requested variables entered.a. 

Dependent Variable: SAHAMb. 
 

 

ANOVAb

6,4E+009 2 3210549337 44,355 ,000a

2,6E+009 36 72383481,77
9,0E+009 38

Regression
Residual
Total

Model
1

Sum of
Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), MVA, EVAa. 

Dependent Variable: SAHAMb. 
 

 

Coefficientsa

1882,919 1682,625 1,119 ,271
,001 ,001 ,211 2,083 ,044 ,780 1,282

6,49E-005 ,000 ,723 7,134 ,000 ,780 1,282

(Constant)
EVA
MVA

Model
1

B Std. Error

Unstandardized
Coefficients

Beta

Standardized
Coefficients

t Sig. Tolerance VIF
Collinearity Statistics

Dependent Variable: SAHAMa. 
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UJI NORMALITAS 

Histogram 
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One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

39
,0000000

8280,931399
,182
,141

-,182
1,133
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N
Mean
Std. Deviation

Normal Parametersa,b

Absolute
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Negative

Most Extreme
Differences

Kolmogorov-Smirnov Z
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Test distribution is Normal.a. 

Calculated from data.b. 
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UJI LINEARITAS 

Variables Entered/Removedb

MVA, EVAa . Enter
Model
1

Variables
Entered

Variables
Removed Method

All requested variables entered.a. 

Dependent Variable: SAHAMb. 
 

 

Model Summaryb

,843a ,711 ,695 8507,848
Model
1

R R Square
Adjusted
R Square

Std. Error of
the Estimate

Predictors: (Constant), MVA, EVAa. 

Dependent Variable: SAHAMb. 
 

 

ANOVAb

6,4E+009 2 3210549337 44,355 ,000a

2,6E+009 36 72383481,77
9,0E+009 38

Regression
Residual
Total

Model
1

Sum of
Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), MVA, EVAa. 

Dependent Variable: SAHAMb. 
 

 

Coefficientsa

1882,919 1682,625 1,119 ,271
,001 ,001 ,211 2,083 ,044

6,49E-005 ,000 ,723 7,134 ,000

(Constant)
EVA
MVA

Model
1

B Std. Error

Unstandardized
Coefficients

Beta

Standardized
Coefficients

t Sig.

Dependent Variable: SAHAMa. 
 



 X 

UJI REGRESI LINEAR 

Variables Entered/Removedb

MVA, EVAa . Enter
Model
1

Variables
Entered

Variables
Removed Method

All requested variables entered.a. 

Dependent Variable: SAHAMb. 
 

 

Model Summary

,843a ,711 ,695 8507,848
Model
1

R R Square
Adjusted
R Square

Std. Error of
the Estimate

Predictors: (Constant), MVA, EVAa. 
 

 

ANOVAb

6,4E+009 2 3210549337 44,355 ,000a

2,6E+009 36 72383481,77
9,0E+009 38

Regression
Residual
Total

Model
1

Sum of
Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (Constant), MVA, EVAa. 

Dependent Variable: SAHAMb. 
 

 

Coefficientsa

1882,919 1682,625 1,119 ,271
,001 ,001 ,211 2,083 ,044

6,49E-005 ,000 ,723 7,134 ,000

(Constant)
EVA
MVA

Model
1

B Std. Error

Unstandardized
Coefficients

Beta

Standardized
Coefficients

t Sig.

Dependent Variable: SAHAMa. 
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