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	A B S T R A C T 
Abstract. The purpose of this study is to find out how Economic Value Added (EVA) (X1) and Market Value Added (MVA) (X2) affect Stock Returns (Y). This research is quantitative and uses secondary data as a source of information. The website www.idx.co.id provides research information. Economic Value Added (EVA) (X1) has no visible effect on Stock Return (Y). With the result tcount |1.959| t table 2.01063 and a significance of 0.056 > 0.05 supports this conclusion. Then Market Value Added (MVA) (X2) has no effect on Stock Return (Y). The tcount value is 1.438, the ttable value is 2.01063 and the significance is 0.157 > 0.05 supporting this conclusion. After that Economic Value Added (EVA) (X1) and Market Value Added (MVA) (X2) have no effect on Stock Return (Y) with the results of Fcount 2.200 <3.191 Ftable and a significance of 0.122 > 0.05.
Abstrak. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui bagaimana Economic Value Added (EVA) (X1) dan Market Value Added (MVA) (X2) mempengaruhi Return Saham (Y). Penelitian ini bersifat kuantitatif dan menggunakan data sekunder sebagai sumber informasinya. Website www.idx.co.id menyediakan informasi penelitian. Economic Value Added (EVA) (X1) tidak memiliki dampak yang terlihat pada Return Saham (Y). Dengan hasil thitung |1.959| ttabel 2,01063 dan signifikansi 0,056 > 0,05 mendukung kesimpulan tersebut. Lalu, Market Value Added (MVA) (X2) tidak memiliki pengaruh terhadap Return Saham (Y). Nilai thitung sebesar 1,438 nilai ttabel sebesar 2,01063 dan signifikansi 0,157 > 0,05 mendukung kesimpulan tersebut. Setelah itu, Economic Value Added (EVA) (X1) dan Market Value Added (MVA) (X2) tidak memliki pengaruh terhadap Return Saham (Y) dengan hasil Fhitung 2.200 < 3,191 Ftabel dan signifikansi  0,122 > 0,05.


AKUISISI : Jurnal Akuntansi

Website : http://www.fe.ummetro.ac.id/ejournal/index.php/JA
[image: image15.png]PROGRAM STUDI AKUNTANSI

[ L e

Lr YN
/A "\ \\
iR .«dERN

AKUISISI




This is an open access article distributed under the terms of the Creative Commons Attribution 4.0 International License, which permits unrestricted use, distribution, and reproduction in any medium, provided the original work is properly cited.
* Corresponding author. Telp.: +6282386424513. 

E-mail address: mauriskachairunnisa2@gmail.com
Peer review under responsibility of Akuisisi : Accounting Journal. 2477-2984.

http://dx.doi.org/10.24217
PENDAHULUAN 
Pasar modal adalah pasar untuk instrumen keuangan jangka panjang yang diterbitkan oleh entitas publik dan swasta dan dapat diperdagangkan sebagai modal atau utang. Banyak analisis efisiensi informasi yang mengemuka sehubungan dengan pertumbuhan pasar modal di Indonesia. Hal ini karena pasar modal memiliki kualitas dan daya pikat yang unik. Pasar modal memiliki ketidakpastian nilai perusahaan sebagai salah satu sifatnya, tetapi juga menarik bagi investor karena merupakan sarana untuk menghasilkan modal dan memungkinkan mereka untuk memilih jenis investasi yang paling sesuai dengan kebutuhan mereka. Tujuan utama investor adalah untuk menerima pengembalian investasi yang aman dan terjamin ketika mereka memutuskan untuk menempatkan uang mereka di pasar modal. Pandemi Covid-19 semakin penting akhir-akhir ini, mengingat banyak negara yang terkena dampak penyebarannya telah mengalami krisis multifaset yang membuat mereka rentan di sejumlah area berbeda. Hal ini juga berlaku untuk Indonesia. Indeks saham sektor barang konsumsi mengalami koreksi negatif terbesar di tahun 2019, mencapai maksimal 20,11%. Lebih buruk jika dibandingkan dengan tahun 2018 yang mengalami koreksi 10,21% ytd. Itu berada di 118,4 hingga Oktober 2019, yang merupakan titik terendah dalam dua tahun sebelumnya. Tekanan ini datang dari sisi pangsa pasar, dan datang dari perusahaan seperti PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) yang sahamnya turun 5,73% di tahun 2019, PT HM Sampoerna Tbk (HMSP) yang sahamnya turun 42,59%, PT Gudang Garam Tbk ( GGRM) yang sahamnya turun 36,62%, PT Mayora Indah Tbk (MYOR) yang sahamnya turun 21,76%, dan PT Garud (investasi.contan.co.id).
Kinerja perusahaan FMCG tidak terlalu terpengaruh oleh epidemi sejak pertama kali muncul di Indonesia pada Maret 2020. Dibandingkan dengan industri lain, pergerakan harga sahamnya juga cenderung turun lebih lambat selama pandemi ini. Sementara itu, sub-penurunan tembakau sektor ini disebabkan oleh ketidaksetujuan atas kenaikan harga rata-rata rokok sebesar 12,5% pada tahun 2021. Ketika ekonomi pulih secara perlahan, kenaikan ini akan berdampak signifikan pada beban cukai ke depan. Inflasi yang lebih tinggi dari proyeksi tahun 2020 akan terus membebani sektor stok barang konsumsi. Kenaikan iuran BPJS, cukai rokok, dan retribusi sejumlah jalan tol diantisipasi menjadi penyebab kenaikan inflasi (investasi.contan.co.id).

Berdasarkan konteks di atas, maka permasalahan yang akan dikaji dalam penelitian ini dirumuskan sebagai berikut: 1) Pada tahun 2018 sampai dengan tahun 2021, apakah Economic Value Added (EVA) berdampak pada return saham? 2) Pada tahun 2018 sampai dengan tahun 2021, apakah Market Value Added (MVA) berdampak pada return saham? 3) Pada tahun 2018 sampai dengan 2021, apakah Economic Value Added (EVA) dan  Market Value Added (MVA)  berdampak pada return saham?
a. Landasan Teori 

1. Return Saham
“Hasil dari investasi adalah return saham. Pengembalian dapat berupa pengembalian atas realisasi yang telah terjadi atau pengembalian ekspetasi yang belum terjadi tetapi diantisipasi di masa depan” (Jogiyanto, 2017;263). Perhitungan untuk mencari return saham adalah sebagai berikut (Jogiyanto, 2017;264):
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2. Economic Value Added (EVA)
“Economic Value Added (EVA) adalah suatu cara untuk menilai seberapa baik bisnis beroperasi dan menghasilkan keuntungan sambil mempertimbangkan kepentingan pemiliknya” (Wijaya, 2017;1).
Perhitungan untuk mencari Economic Value Added (EVA) adalah sebagai berikut Rudianto (2013;218):
EVA = NOPAT – Capital Charge

 Keterangan : 

NOPAT 
        = Net operating profit after taxes 

Capital Charges     = Invested x Cost Of Capital 
Terdapat beberapa langkah yang harus dilakukan untuk mengetahui kinerja keuangan suatu perusahaan dengan menggunakan metode EVA yaitu:

1. Menghitung NOPAT (Net Operating After Tax) 

NOPAT= Laba Usaha – Pajak

2. Menghitung Capital Charge
Capital Charges = Invested Capital x WACC

3. Menghitung Invested Capital 

Invested Capital = (Total Utang + Ekuitas) – Utang Jangka Pendek

4. Menghitung WACC (Weighted Average Cost Of Capital) 
WACC = [(D × rd) × (1 - tax) + (E × re)]

Keterangan: 

D 
= Tingkat modal dari hutang 

Rd 
= Biaya hutang jangka pendek/ Cost of Debt 

Tax
= Tingkat pajak penghasilan 

Re
= Tingkat biaya modal/ Cost of Equity 

E 
= Tingkat modal dari ekuitas 

Untuk menghitung WACC suatu perusahaan dapat menggunakan perhitungan yaitu sebagai berikut :
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5. Menghitung EVA 

Rumus : 

EVA= NOPAT – Capital Charges
3. Market Value Added (MVA)
“Market Value Added (MVA) merupakan salah satu alat ukur kinerja keuangan perusahaan dalam menciptakan kekayaan bagi pemilik perusahaan”(Irfani, 2020;230). Perhitungan untuk mencari Market Value Added (MVA) adalah sebagai berikut (Hanafi, 2015;55):
MVA= Nilai Pasar Saham – Nilai Buku Saham

Keterangan:

a) Jumlah saham beredar dikalikan dengan harga pasar saham per saham menghasilkan nilai pasar saham. Harga yang dihasilkan dari permintaan dan penawaran yang sedang berlangsung untuk suatu saham dikenal sebagai harga pasar. Harga penutupan saham berfungsi sebagai harga pasar dalam perhitungan MVA.

b) Jumlah saham beredar dikalikan dengan nilai buku per saham akan menghasilkan nilai buku saham tersebut. Dengan membagi total ekuitas (modal sendiri) dengan jumlah saham beredar, nilai buku per saham ditentukan.
b. Pengembangan Hipotesis
H1 : Economic Value Added (EVA) berpengaruh terhadap Return Saham perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2021.

H2 : Market Value Added (MVA) berpengaruh terhadap Return Saham perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2021.

H3 : Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) secara simultan berpengaruh terhadap Return Saham perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2021.
METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan data sekunder dan metode kuantitatif. Return saham merupakan variabel dependen, sedangkan EVA dan MVA merupakan variabel independen. Perusahaan di sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia merupakan populasi yang dipilih untuk penelitian ini. Industri barang konsumsi memiliki total 58 perusahaan. Sampling adalah teknik yang digunakan peneliti dalam penelitian ini untuk mengumpulkan sampel. Berdasarkan kriteria yang dipilih oleh peneliti, suatu populasi diambil sampelnya. Berikut adalah kriteria yang digunakan peneliti untuk mengumpulkan sampel, khususnya:
Perusahaan pada industri barang konsumsi mempublikasikan laporan keuangannya untuk periode tahun 2018-2021, Perusahaan pada industri barang konsumsi menghasilkan laba pada periode 2018-2021, Perusahaan pada industri barang konsumsi mencantumkan kegiatan laba atau hasil usaha pada laporan keuangan laporan periode 2018-2021, perusahaan-perusahaan di industri barang konsumsi termasuk harga penutupan saham untuk periode 2018-2021 dan perusahaan-perusahaan di industri barang konsumsi termasuk biaya bunga atau beban keuangan untuk periode 2018-2021. 

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini didokumentasikan, berupa laporan keuangan dari perusahaan-perusahaan di sektor industri barang konsumsi, website BEI www.idx.co.id, serta berbagai sumber pendukung penelitian. Metode ini bertujuan untuk memperoleh hasil penelitian yang sesuai dengan tujuan penelitian. Beberapa pengujian yang dilakukan dalam penelitian ini antara lain pengujian asumsi klasik (uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas dan uji autokorelasi). Kemudian dilakukan pengujian hipotesis berupa uji parsial (t), uji simultan (F) dan uji akhir berupa uji koefisien determinasi (R2).
HASIL DAN PEMBAHASAN 
1. Uji Asumsi Klasik

a. Uji Normalitas
“Uji normalitas bertujuan untuk menguji model regresi dan variabel pengganggu atau residual dapat terdistribusi secara normal”. Berikut Hasil uji normalitas data penelitian dalam tabel 4.5 berikut ini.
Tabel 4.5
Hasil Uji Normalitas Sebelum Outlier Data
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	76

	Normal Parametersa,b
	Mean
	.0000000

	
	Std. Deviation
	.65708453

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.241

	
	Positive
	.241

	
	Negative
	-.161

	Test Statistic
	.241

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.000c

	Monte Carlo Sig. (2-tailed)
	Sig.
	.000d

	
	95% Confidence Interval
	Lower Bound
	.000

	
	
	Upper Bound
	.000

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.

	d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 2000000.


Sumber : Output SPSS 22
Hal tersebut ditunjukkan oleh monte carlo. sig. sebesar 0,000 yang bernilai lebih kecil dari angka signifikasi 0,05 yang artinya data belum berdistribusi normal. Untuk memperoleh data yang berdistribusi normal, maka data yang bernilai ekstrem (outlier) perlu dikeluarkan dari data penelitian. 

Saat dilakukan outlier data, ditemukan sebanyak 25 data yang mengganggu penelitian sehingga dibuang dari sampel, sampel tersebut dimiliki oleh 13 perusahan dari tahun 2018-2021. Terdapat pada angka baris 58 yang dimiliki oleh PT ADES, angka baris 59 yang dimiliki oleh PT BUDI, angka baris 3 yang dimiliki oleh PT CAMP, angka baris 5, 62 yang dimiliki oleh PT HOKI, baris angka 6, 25, 44, 63 yang dimiliki oleh PT ICBP, baris angka 7, 26, 64 dimiliki oleh PT INDF, baris angka 8 yang dimiliki oleh PT MYOR, baris angka 13, 32, 51, 70 yang dimiliki oleh PT GGRM, baris angka 52 yang dimiliki pleh PT WIIM, baris angka 53 yang dimiliki oleh PT KAEF, baris angka 54 yang dimiliki oleh PT PYFA, baris angka 36 yang dimiliki oleh PT SIDO dan baris angka 19, 38, 57, 76 yang dimiliki oleh PT UNVR. Hasil uji normalitas setelah dilakukan outlier dapat dilihat pada tabel 4.6.
Tabel 4.6
Hasil Uji Normalitas Setelah Outlier Data
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	51

	Normal Parametersa,b
	Mean
	.0000000

	
	Std. Deviation
	.21028712

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.148

	
	Positive
	.093

	
	Negative
	-.148

	Test Statistic
	.148

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.007c

	Monte Carlo Sig. (2-tailed)
	Sig.
	.199d

	
	95% Confidence Interval
	Lower Bound
	.192

	
	
	Upper Bound
	.207

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.

	d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 299883525.


Sumber : Output SPSS 22

Hasil uji normalitas pada tabel diatas menunjukkan bahwa data telah berdistribusi secara normal yang dibuktikan dengan nilai Monte carlo Sig (2-tailed) sebesar 0,199 > 0,05. Jadi dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan dalam penelitian ini berdistribusi normal dan dapat diteliti lebih lanjut.
b. Uji Multikoloniaritas
“Uji Multikolinieritas bertujuan untuk menguji adanya korelasi antar variabel bebas atau variabel independen”. Adapun hasil uji multikolinieritas dapat dilihat pada tabel 4.7 berikut.
Tabel 4.7
Uji Multikoloniaritas
	Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	
	

	
	Economic Value Added (EVA)
	.855
	1.169

	
	Market Value Added (MVA)
	.855
	1.169

	a. Dependent Variable: Return Saham


Sumber : Output SPSS 22
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel diatas, maka didapatkan hasil bahwa nilai tolerance dan VIF untuk variabel Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) sebesar 0,855 dan 1,169. Karena nilai VIF untuk semua variabel memiliki nilai lebih kecil daripada 10 dan nilai tolerance lebih besar dari 0,10, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala multikolinearitas antar variabel independen. 

c. Uji Heteroskedastisitas

“Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain”. 
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Gambar 4.1

Hasil Uji Heteraskedastisitas

Sumber : Output SPSS 22
Berdasarkan gambar 4.1 diatas dapat diketahui bahwa tidak terjadinya heteroskedastisitas dan nilai telah memenuhi uji asumsi klasik. Sebab, tidak ada pola yang jelas serta titik titik menyebar baik diatas ataupun dibawah angka 0 (nol) pada sumbu Y. maka dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan dalam penelitian ini tidak terjadi gejala heteroskedastisitas dan dapat diuji lebih lanjut lagi.
d. Uji Autokorelasi

“Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Autokorelasi dapat dilihat dengan nilai Durbin Watson (DW)”. Berikut ini hasil uji autokorelasi:
Tabel 4.8
Uji Autokorelasi
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	.290a
	.084
	.046
	.214623
	2.177

	a. Predictors: (Constant), Market Value Added (MVA), Economic Value Added (EVA)

	b. Dependent Variable: Return Saham


Sumber : Output SPSS 22
Dalam model regresi suatu data bisa dikatakan terbebas dari autokorelasi jika nilai Durbin Watson (DW) terletak antara dU dan (4-dU). Nilai Durbin Watson (DW) pada tabel 4.7 diatas diperoleh sebesar 2,177. Nilai dU untuk penelitian ini adalah 1,6309 (diperoleh dari tabel dU dengan k=2 dan jumlah sampel sebanyak 51 sampel) dan nilai dari 4 – dU adalah 2,3691 dan dapat diketahui bahwa 1,6309 < 2,177 < 2,3691. Sehingga dapat disimpulkan bahwa data variabel dependen tidak terjadi autokorelasi. 
2. Regresi Linear Berganda

“Analisis Regresi Linier Berganda digunakan untuk menguji hubungan antara variabel dependen dan variabel independen apakah ada pengaruh atau tidaknya antar variabel tersebut”. Hasil analisis regresi linear bergandanya dapat dilihat pada tabel 4.9 dibawah ini:

Tabel 4.9
Uji Regresi Linear Berganda
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients

	
	B
	Std. Error
	Beta

	1
	(Constant)
	-.007
	.037
	

	
	Economic Value Added (EVA)
	-3.143
	.000
	-.293

	
	Market Value Added (MVA)
	3.758
	.000
	.215

	a. Dependent Variable: Return Saham


Sumber : Output SPSS 22
Dari pengolahan data yang dilakukan dengan menggunakan SPSS, model regresi linear berganda mengukur pengaruh variabel X1 dan X2 terhadap Y. Maka persamaan regresi linear bergandanya adalah:
Y =  -0,007 – 3,143 X1 + 3,758 X2 + e
Dari hasil persamaan regresi linear berganda diatas maka dapat dianalisis sebagai berikut:

1) Nilai konstanta sebesar -0,007 mengindikasikan bahwa, jika variabel independen yaitu Economic Value Added (X1) dan Market Value Added (X2) bernilai nol maka nilai skor Return Saham (Y) sudah ada sebesar konstantanya yaitu -0,007. Nilai konstanta negatif menunjukkan pengaruh negatif variabel independen Economic Value Added (X1) dan Market Value Added (X2).

2) Nilai Economic Value Added (X1) bernilai negatif sebesar 3,143. Hal ini menunjukkan bahwa, jika nilai Economic Value Added (X1) mengalami kenaikan sebesar satu rupiah dengan asumsi Market Value Added (X2) bernilai tetap atau nol maka skor Return Saham (Y) akan mengalami penurunan sebesar 3,143 rupiah.

3) Nilai Market Value Added (X2) bernilai positif sebesar 3,758. Hal ini menunjukkan bahwa, jika nilai Market Value Added (X2) naik satu rupiah dengan asumsi Economic Value Added (X1) bernilai tetap atau nol, maka skor Return Saham (Y) akan mengalami kenaikan sebesar 3,758 rupiah.

3. Uji Hipotesis

a. Uji Parsial (Uji Statistik t)
“Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh suatu variabel penjelas atau indenpenden secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan mengukur nilai profitabilitas signifikansi”.
Tabel 4.10
Uji Statistik t
	Coefficientsa

	Model
	T
	Sig.

	
	
	

	1
	(Constant)
	-.201
	.841

	
	Economic Value Added (EVA)
	-1.959
	.056

	
	Market Value Added (MVA)
	1.438
	.157

	a. Dependent Variable: Return Saham


Sumber : Output SPSS 22
Uji hipotesis pertama (H1) dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel hasil uji-t. Dari hasil pengolahan data diatas diperoleh nilai thitung sebesar |1,959| < nilai ttabel 2,01063 dan signifikansi 0,056 > 0,05. Artinya nilai thitung lebih kecil dari nilai ttabel dan nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Economic Value Added (EVA) tidak berpengaruh terhadap Return Saham. Dengan demikian, hipotesis pertama (H1) ditolak. 
Uji hipotesis kedua (H2) dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel hasil uji-t. Dari hasil pengolahan data diatas diperoleh nilai thitung sebesar 1,438 < nilai ttabel 2,01063 dan signifikansi 0,157 > 0,05. Artinya nilai thitung lebih kecil dari nilai ttabel dan nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Market Value Added (MVA) tidak berpengaruh terhadap Return Saham. Dengan demikian, hipotesis kedua (H2) ditolak.
b. Uji Simultan (Uji Statistik F)
“Uji statistik F menunjukkan apakah semua variabel independen atau bebas dimasukkan dalam model yang mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen atau terikat”. Berikut ini adalah tabel uji simultan (Uji F).
Tabel 4.11
Hasil Uji Simultan (Uji F)
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	Df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	.203
	2
	.101
	2.200
	.122b

	
	Residual
	2.211
	48
	.046
	
	

	
	Total
	2.414
	50
	
	
	

	a. Dependent Variable: Return Saham

	b. Predictors: (Constant), Market Value Added (MVA), Economic Value Added (EVA)


Sumber : Output SPSS 22
Untuk pengujian hipotesis ketiga (H3) pada penelitian ini dapat dilihat pada uji F. Dari hasil analisis pada tabel diatas diperoleh nilai Fhitung sebesar 2,200 < nilai Ftabel 3,191 dan signifikansi 0,122 > 0,05. Artinya nilai Fhitung lebih kecil dari Ftabel dan nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) tidak berpengaruh secara simultan terhadap Return Saham. Dengan demikian, hipotesis ketiga (H3) ditolak.
c. Uji Koefisien Determinasi (R2)

“Penelitian ini menggunakan nilai R2 dikarenakan mempunyai 2 (dua) variabel bebas”. Dari hasil pengolahan data dihasilkan tabel hasil uji koefisien determinasi (R2) sebagai berikut :
Tabel 4.12
Uji Koefisien Determinasi (R2)
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	1
	.290a
	.084
	.046
	.214623

	a. Predictors: (Constant), Market Value Added (MVA), Economic Value Added (EVA)

	b. Dependent Variable: Return Saham


Sumber : Output SPSS 22
Hasil uji koefisien determinasi (R2) dalam penelitian ini adalah diketahui bahwa nilai R Square diperoleh sebesar 0,084 atau 8,4%. Artinya sekitar 8,4% variabel Return Saham dapat dijelaskan oleh variabel Economic Value Added (X1) dan Market Value Added (X2) sedangkan sisanya 91,6% diterangkan oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini seperti Leverage (Anggreni et al., 2017), Cash Value Added  (Larasati et al., 2019) Earning Per Share Sa’adah & Kurniawan (2021) Debt to Equity Ratio dan Basic Earning Power (Irawan, 2021) dan lain – lain yang tidak disebutkan dalam penelitian ini.
a. Pengaruh Economic Value Added (EVA) Terhadap Return Saham 

Menurut pengolahan data dengan menggunakan SPSS versi 22. EVA tidak berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018–2021, Dengan demikian, hipotesis pertama penelitian (H1) terbantahkan, yang menunjukkan bahwa Economic Value Added (EVA) tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. Hasil analisis data pada tabel 4.10 di atas memiliki thitung sebesar |1,959| nilai tabel 2,01063 dan signifikansi 0,056 > 0,05, berikan buktinya. Hal ini menunjukkan bahwa nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 dan nilai thitung lebih kecil dari nilai ttabel.
Hal ini menunjukkan bahwa meskipun economic value added (EVA) perusahaan meningkat, belum tentu investor juga akan meraup return pasar saham yang lebih tinggi dan sebaliknya. Laba bersih setelah pajak dan biaya modal dikurangi untuk menentukan nilai tambah ekonomi (EVA). Economic Value Added (EVA) akan tinggi jika biaya modal dikurangi. Dari sudut pandang pemegang saham, dapat ditentukan bahwa mereka menginginkan tingkat pengembalian saham yang lebih tinggi, karena biaya ekuitas dianggap sebagai biaya yang dikeluarkan untuk membiayai investasi saham . Bagi pemegang saham ini, ekuitas yang tinggi menawarkan peluang untuk pengembalian yang tinggi. Akibatnya, nilai tambah ekonomi (EVA) tidak searah dengan pengembalian pasar saham.
Temuan analisis ini menguatkan penelitian (Sa’adah & Kurniawan, 2021), yang tidak menemukan hubungan antara Economic Value Added (EVA) dan Stock Return. Artinya, meskipun nilai Economic Value Added (EVA) perusahaan naik, belum tentu investor akan melihat kenaikan return-nya, begitu pula sebaliknya.

b. Pengaruh Market Value Added (MVA) Terhadap Return Saham
Menurut pengolahan data menggunakan SPSS versi 22. Market Value Added (MVA) tidak berpengaruh terhadap return saham perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018–2021, Hasilnya, hipotesis kedua (H2) dalam penelitian ini dibantah, menunjukkan bahwa evaluasi Market Value Added (MVA) memiliki kontribusi yang kecil terhadap return saham. Hal ini ditunjukkan dengan hasil analisis data pada Tabel 4.10 di atas, dimana tingkat signifikansi 0,157 > 0,05 dan nilai thitung 1,438 nilai tabel 2,01063. Hal ini menunjukkan bahwa nilai signifikan lebih dari 0,05 dan nilai thitung lebih kecil dari nilai ttabel.

Hal ini menunjukkan nilai tambah pasar (MVA) positif yang menunjukkan bahwa efisiensi operasi perusahaan baik. Jika pengembalian lebih besar dari biaya modal, ini menunjukkan pertumbuhan nilai tambah pasar (MVA). Namun jika Market Value Added (MVA) negatif, berarti nilai bisnis mengalami penurunan yang akan menyebabkan harga saham turun karena tingkat pengembalian lebih rendah dari biaya modal. Oleh karena itu, metrik Nilai Tambah Pasar (MVA) tidak boleh digunakan untuk membantu investor memutuskan apakah akan membeli atau menjual saham perusahaan. Return saham akan berubah karena adanya perubahan harga saham. Investor sering mendapatkan pengembalian saham yang tinggi jika harga saham naik. 
Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian (Larasati et al., 2019) dan (Raja Jefry, 2021) yang menyatakan bahwa Market Value Added (MVA) tidak berpengaruh terhadap Return Saham. 
c. Pengaruh Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) Secara Simultan Terhadap Return Saham

Menurut pengolahan data menggunakan SPSS versi 22. Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) secara bersamaan tidak berpengaruh terhadap Return Saham pada perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018–2021, Sebagai Hasilnya, hipotesis ketiga (H3) dalam penelitian ini terbantahkan, yang menunjukkan bahwa return saham tidak dipengaruhi secara signifikan oleh penilaian Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA).

Temuan penelitian ini menguatkan penelitian (Sa’adah & Kurniawan, 2021) yang menemukan bahwa Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) secara simultan tidak berpengaruh terhadap return saham. Hal ini ditunjukkan dengan nilai R Square yang dihitung sebesar 0,084 atau 8,4%. Variabel Economic Value Added (X1) dan Market Value Added (X2) dapat menjelaskan sekitar 8,4% dari variabel Stock Return, sedangkan faktor lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini dapat menjelaskan sisanya sebesar 91,6%, yaitu Leverage (Anggreni et al., 2017), Cash Value Added  (Larasati et al., 2019) Earning Per Share Sa’adah & Kurniawan (2021) Debt to Equity Ratio dan Basic Earning Power (Irawan, 2021) dan lain – lain yang tidak disebutkan dalam penelitian ini.

KESIMPULAN DAN SARAN 
Penelitian ini menggunakan 19 sampel perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2021. Berdasarkan hasil pengujian yang dilakukan dan pembahasan yang telah dijelaskan pada bab sebelumnya, maka kesimpulannya adalah 1). Hasil pengujian menunjukkan bahwa EVA (X1) tidak berpengaruh terhadap return saham (Y), sehingga hipotesis pertama (H1) ditolak. Hal tersebut dibuktikan dari hasil analisis data uji t yang mana diperoleh nilai nilai thitung sebesar |1,959| < nilai ttabel 2,01063 dan signifikansi 0,056 > 0,05. Artinya nilai thitung lebih kecil dari nilai ttabel dan nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05. 2). Hasil uji menunjukkan bahwa MVA (X2) tidak berpengaruh terhadap Return Saham (Y), sehingga hipotesis kedua (H2) ditolak. Hal ini dibuktikan dengan menggunakan uji t yang menunjukkan nilai nilai thitung sebesar 1,438 < nilai ttabel 2,01063 dan signifikansi 0,157 > 0,05. Artinya nilai thitung lebih kecil dari nilai ttabel dan nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05. 3). Hasil uji menunjukkan bahwa EVA (X1) dan MVA (X2), secara simultan tidak berpengaruh terhadap Return Saham (Y), sehingga hipotesis ketiga (H3) ditolak. Hal ini dibuktikan dengan menggunakan uji F dengan nilai Fhitung sebesar 2,200 < nilai Ftabel 3,191 dan signifikansi 0,122 > 0,05. Artinya nilai Fhitung lebih kecil dari Ftabel dan nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05. 
Berdasarkan hasil dan pembahasan di atas, dapat ditawarkan saran yang diyakini bernilai bagi investor, calon investor dan kajian lebih lanjut, 1). Ketika membuat keputusan investasi, investor dan calon investor disarankan untuk mempertimbangkan variabel tambahan, termasuk elemen internal dan eksternal perusahaan, 2). Peneliti berharap penelitian ini dapat menjadi referensi, inspirasi dan perluasan pengetahuan untuk penelitian selanjutnya. Faktor-faktor lain dapat digunakan dalam penelitian selanjutnya untuk mendapatkan hasil yang lebih beragam.
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