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ABSTRAK

Pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap Harga Saham 
Pada Perusahaan LQ45 yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI)

Oleh :

Dcka Safitri

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh Economic Value Added (EVA) 
terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) pada tahun 2008. Populasi dari penelitian ini adalah 45 perusahaan. Metode 
sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Dari 45 
perusahaan, 41 yang dipilih sebagai sampel. Regresi linier sederhana digunakan untuk 
menentukan pengaruh dari EVA terhadap harga saham LQ45. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa EVA berpengaruh positif terhadap harga saham dengan tingkat 
signifikansi 0.001. Namun pengaruhnya tidak terlalu kuat hanya 26.1% variasi harga 
saham yang bisa dijelaskan oleh variasi dari variabel EVA, sedangkan 73.9 % 
dijelaskan oleh sebab-sebab lain diluar model.

Kata kunci: Nilai tambah ekonomis dan harga saham
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ABSTRACT

The Influence of Economic Value Added (EVA) to Company 
Stock Price in LQ45 listed at Indonesia 

Stock Exchange (IDX)

by:

Deka Safitri

The purpose of this research is to know the influence of Economic Value Added 
(EVA) to company stock price in LQ45 listed at Indonesia stock exchange (IDX) in 
2008. The population of this research is 45 companies. Sampling method used in this 
research is purposive sampling. Off 45 companies, 41 companies are selected as 
samples. A single linier regression is used to determine the efTect of Economic Value 
Added (EVA) to LQ45 stock price. The result shows that EVA has positive efTect to stock 
price with a significance level 0.001. However, the influence is not too strong only of 26.1% 
variation in stock prices can be explained by the variation of the variable EVA, while 73.9% 
is explained by other causes outside the model.

Keywords : Economic Value Added and stock price
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Krisis ekonomi tahun 2008 sangat mempengaruhi perekonomian dunia. 

Banyak hal yang menyebabkan terjadinya krisis ekonomi tahun 2008, di antaranya 

penumpukan hutang nasional Amerika Serikat yang mencapai angka 8,98 triliun 

dollar sedangkan PDB hanya 13 triliun dollar, penerapan program pengurangan 

pajak korporasi sebesar 1,35 trilun dollar yang berdampak positif terhadap 

pengurangan pendapatan negara. Selain itu kebangkrutan institusi finansial akibat 

dari kerugian surat berharga property Subprime Mortgage yang berimbas sistemik

terhadap bangkrutnya perusahaan lain seperti Merryl Lynch, Goldman Sachs,

Northern Rock,UBS, dan Mitsubishi UFJ (Kompas 27 Januari 2008).

Krisis ini juga melanda pasar utama Eropa dan Asia sangat berpengaruh

besar pada pasar finansial di Indonesia. Hal ini terbukti dari anjloknya harga-

harga saham di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada perdagangan di lantai bursa

tanggal 6 oktober 2008 tercatat penurunan Indeks Harga Saham Gabungan

(IHSG) sebesar 183,76 poin atau 10,03 % ke posisi 1.648,73 poin. Indeks 45 yang 

paling likuid atau LQ 45 juga anjlok 42,17 (11,42 %) menjadi 326,97 poin.

Penurunan indeks di Bursa Efek Indonesia (BEI) ini tercatat yang paling parah di 

Asia. Perdanganan saham mencatat 209 saham anjlok, 10 saham naik, dan 9

saham stagnan. Transaksi tercatat 65.212 kali, dengan volume 4,578 miliar unit 

saham senilai Rp 4,588 triliun. Hal ini jelas mempengaruhi nilai tuka,
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pada penutupan valas 6 oktober 2008 rupiah melemah 300 point atau 3,23 ^ ke 

titik Rp 9.585 per dollar AS.

Berikut ini adalah Grafik pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) dan volume perdagangan selama tahun 2008:

IDX V1CM-LY STA-ISTICS NOVEMBER 2009 1

!DX Indices Highlights

Indonesia Stock Exchano«
Composite Stock Price lndex and Trading Volume Ccmposite

lndex
2e5D

Tradir-g Vctume 
IMiilicn Shares)
I4.C00

2 55312.200

: 2.25010.200

1.653i8.200

|l , 1 G536.C00 !3 iA' i

I \h i n\ Wv \m > * nIHlyjLij- * ,l.i : 1.353m4.000 iB£ L,i

i jiBiii
Sep Oct NovAugMayf -un JtilFeb Mar AprDec Jan

Gambar 1.1 Grafik pergerakan IHSG dan volume perdagangan selama 
tahun 2008

Sumber: \v\vw.idx.co.id

Kinerja Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Harga Saham Indeks

LQ45 di Bursa Efek Indonesia (BEI) sepanjang tahun 2008 tercatat sebagai tahun

berprestasi sekaligus tahun keterpurukan. Hal ini mendorong BEI mensuspen

perdagangan saham di seluruh pasar. Pada penutupan perdagangan saham di akhir

tahun, IHSG ditutup 1.355,408. Di akhir tahun 2007, IHSG ditutup di 2745,83,

dengan kata lain, selama tahun 2008 ini IHSG mengalami penurunan lebih dari 

50%, penurunan yang signifikan bila dilihat dari angkanya.

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Indeks LQ45 di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) dalam transaksinya akhir tahun ini ditutup menguat. IHSG

2



ditutup menguat 15,362 poin (0.61 persen) ke level 2.534,356. Indeks LQ45 Juga

menguat 2.743 poin (0.55 persen) ke level 498.288. Frekuensi transaksi di seluruh

pasar hanya 63.996 kali pada volume 2.803 juta lembar saham senilai Rp 2.111

triliun.
i

Hal ini juga tentunya akan berpengaruh terhadap harga saham pada

perusahaan LQ 45, berikut adalah Grafik rata-rata pergerakan harga saham indeks

LQ 45 selama tahun 2008:

Gambar 1.2 Grafik rata-rata pergerakan harga saham pada perusahaan 
LQ45

Berdasarkan pada Grafik di atas dapat kita lihat bahwa selama tahun 2008 

harga saham perusahaan yang tergabung dalam indeks. LQ 45 terus mengalami 

penurunan yang mana hal ini juga berdampak dari krisis ekomoni global 

sedang terjadi. Harga pasar saham adalah rnarket elearing prices yang ditentukan

yang

berdasarkan kekuatan permintaan dan penawaran (Pumomo, 1998). Pada dasarnya

harga saham terbentuk dari interaksi antara penjual dan pembeli yang terjadi di 

lantai bursa yang akan bergerak sesuai dengan kekuatan permintaan dan

3



penawaran yang terjadi atas saham di bursa. Sehingga semakin banyak investor 

meminati saham perusahaan LQ 45 maka semakin tinggi pula yang 

ditawarkan. Perkembangan harga saham perusahaan tertentu mencerminkan nilai 

perusahaan tersebut sesuai penilaian para investor. Namun jika hanya dilihat 

kasat mata tanpa dilakukannya analisa secara mendalam lagi, perusahaan 

yang kelihatannya baik bisa juga menjerumuskan para investor dalam mengambil 

keputusan investasi yang keliru, untuk itu perlu dilakukannya pengukuran kinerja 

keuangan pada perusahaan.

Selama ini, pengukuran kinerja keuangan jarang menggunakan 

perhitungan nilai tambah biaya modal yang di tanamkan. Pengukuran kinerja 

keuangan umumnya dilakukan dengan menganalisa laporan keuangan seperti 

rasio profitabilitas. Pengukuran yang hanya menganalisa laporan keuangan

yang

Isecara
!
|
!

.

memiliki kelemahan utama yaitu mengabaikan adanya biaya modal, sehingga sulit

untuk mengetahui apakah suatu perusahaan telah berhasil menciptakan nilai atau

tidak.

Kinerja perusahaan merupakan sesuatu yang dihasilkan oleh suatu 

perusahaan dalam periode tertentu dengan mengacu pada standar yang ditetapkan. 

Selama ini dalam penilaian kinerja suatu perusahaan sebagian besar menggunakan 

analisis rasio keuangan. Analisis rasio keuangan yang lazim dipakai terbagi 

menjadi empat kategori utama, yaitu rasio profitabilitas, rasio aktivitas, rasio 

leverage, dan rasio likuiditas (Hendrata, 2001: 4). Namun, penggunaan analisis 

rasio keuangan memiliki kelemahan antara lain: (1) Rasio keuangan tidak 

disesuaikan dengan perubahan tingkat harga. (2) Rasio keuangan sulit digunakan

4



sebagai pembanding antara perusahaan sejenis, jika terdapat perbedaan metode 

akuntansinya. (3) Rasio keuangan hanya menggambarkan keadaan sesaat, yaitu

pada tanggal laporan keuangan dan periode pelaporan keuangan (Munawir,

2002:110).

Adanya perkembangan pemikiran-pemikiran dibidang manajemen, maka

terciptalah suatu pendekatan atau metode baru untuk mengukur kinerja 

operasional suatu perusahaan yang memperhatikan kepentingan dan harapan 

penyedia dana (kreditor dan pemegang saham), yang disebut dengan teknik 

pengukuran Economic Value Added (EVA). Konsep ini pertama kali 

diperkenalkan oleh G. Bennett Stewart, III, Managing Partner dari Stem Stewart 

& Co, sebuah perusahaan keuangan di Amerika. Stewart & Co, sebuah 

perusahaan keuangan di Amerika meyakini bahwa Economic Value Added (EVA) 

adalah kunci dari penciptaan nilai perusahaan. Hal ini didasarkan pada penelitian 

yang dilakukannya di Amerika Serikat dan beberapa negara lainnya yang berhasil 

menciptakan kekayaan bagi para pemegang sahamnya (Hendrata, 2001: 4).

Dalam menghasilkan nilai tambah ada faktor-faktor yang mempengaruhi 

hasil perhitungan EVA. Salah satu komponen yang dimaksud adalah laba setelah 

pajak yang dihasilkan perusahaan. Berikut ini adalah Grafik rata-rata pergerakan 

laba bersih pada perusahaan indeks LQ 45.
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Gambar 1.3 Grafik rata - rata pergerakan laba bersih pada perusahaan
LQ45

Berdasarkan pada Gambar grafik di atas terlihat bahwa dari tahun 2007- 

2010 rata-rata pergerakan laba bersih perusahaan LQ45 mengalami flukturasi 

(naik dan turun). Apabila kita bandingkan dengan Gambar 1.2 yaitu grafik rata- 

rata pergerakan harga saham perusahaan LQ45 maka terjadi fenomena pada tahun 

2008 yang mana ketika laba bersih meningkat harga saham malah

Stewart (1990) memperkenalkan suatu pendekatan kinerja keuangan 

perusahaan, yaitu disebut dengan Economic Value Added (EVA). The Coca Cola 

company sebelum mengadopsi pendekatan EVA harga saham perusahaan 

berkisan US$.4 per lembar, tetapi setelah mengadopsi pendekatan EVA harga 

sahamnya menlonjak menjadi US$ 42 per lembar. Hal ini berarti jika nilai EVA 

positif berarti perusahaan tersebut dapat menciptakan nilai bagi perusahaan dan 

begitu pula sebaliknya jika EVA bernilai negatif maka perusahaan tersebut tidak 

dapat menciptakan nilai. Namun beberapa peneliti berpendapat berbeda, 

berpendapat bahwa EVA tidak dapat digunakan dalam menentukan nilai dan EVA 

tidak berpengaruh terhadap harga saham karena masih sedikit para calon i

menurun.

mereka

mvestor
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yang mengetahui dan menggunakan EVA dalam mengambil keputusan dalam

berinvestasi.

Menurut Kholis Isa Ansori (2009), Hubungan EVA dan MVA terhadap

harga saham sangat kuat. Begitu pula menurut Raja Raja Lambas J. Panggabean 

(2005), Alfitriady Amries Rusli Tanjung & Edfan Darlis (2010) serta Ucok Saut

Timbul,SE dan Dr. Widyo Nugroho,MM (2009) dalam penelitian mereka

masing-masing bahwa EVA memiliki pengaruh yang lebih besar terhadap harga

saham, tetapi berbeda dengan hasil penelitian dari Noer Sasongko & Nila

Wulandari (2006), serta Gita Evandini Bukit (2003) mereka mengatakan bahwa

sebaliknya EVA tidak berpengaruh terhadap harga saham, dan menurut mereka

EVA tidak dapat digunakan dalam menentukan nilai perusahaan, karena masih

sedikit yang menggunakannya untuk mengukur nilai perusahaan ditimbah lagi 

dengan perhitungan EVA yang panjang dan lebih rumit.

Dari hasil fenomena gap tersebut penelitian ini tertarik dan akan mencoba 

menguji kembali untuk mengungkap fenomena yang sedang terjadi agar 

mendapatkan hasil yang lebih memuaskan. Maka penelitian ini mengambil judul 

"Pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap Harga Saham pada 

Perusahaan LQ 45 yang Terdaftar di BEI”.
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1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka yang menjadi pertanyaan

dalam penelitian ini adalah:

1. Bagaimana pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap harga 

saham pada perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI) tahun 2008?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan permasalahan yang telah dikemukakan di atas, maka tujuan

yang ingin di capai dalam penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap

harga saham pada perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) pada tahun 2008.

1.4. Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis

Untuk memberikan sumbangan pikiran terhadap pengembangan ilmu 

pengetahuan ekonomi mengenai analisis pengaruh rasio keuangan terhadap harga 

saham. Dan dapat digunakan sebagai dasar perluasan penelitian terutama yang 

berhubungan dengan faktor-faktor fundamental lainnya yang dikaitkan dengan 

harga saham pada penelitian selanjutnya.
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2. Manfaat Praktis
■
ia. Bagi Calon Investor

Dapat melakukan analisis saham yang akan diperjual-belikan di pasar 

modal melalui analisis EVA dan MVA perusahaan yang mempengaruhi harga

-

saham, sehingga investor dapat bermanfaat sebagai bahan pertimbangan dalam

pengambilan keputusan untuk membeli atau menjual saham di pasar modal

dengan berdasarkan pedoman harga saham.

b. Bagi Emiten

!Penelitian ini diharapkan dapat memberi masukan yang berharga dalam

mengevaluasi dan sekaligus untuk memperbaiki kinerja manajemen keuangan di

masa yang akan datang.

c. Bagi Akademis

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi landasan berpijak dan referensi 

bagi para peneliti yang tertarik untuk meneliti kajian yang sama untuk waktu yang 

akan datang, serta memperluas dan menambah pengetahuan mengenai konsep 

EVA dan MVA dalam menilai kinerja keuangan perusahaan.
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