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 BAB II
 KAJIAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS
 A. Tinjauan Penelitian Terdahulu
 Untuk lebih memperkuat penelitian ini maka akan diambil sebagai acuan
 dan perbandingan dari penelitian terdahulu yang dilakukan oleh:
 Penelitian Sonia R et al (2014) yang berjudul “Analisis Pengaruh EVA,
 MVAdan ROI Terhadap Harga Saham (studi kasus pada perusahaan propety dan
 real estate yang terdaftar di BEI tahun 2009-20112)”. Tujuan dari penelitian ini
 adalah untuk mengetahui pengaruh dari Economic Value Added (EVA),Market
 Value Added (MVA) dan Return On Invesment (ROI) terhadap harga saham
 Perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
 Penelitian ini dilakukan dengan metode analisis inferensial, analisis deskriptif,
 analisis linear berganda dan pengujian berpengaruh signifikan terhadap harga
 saham. Jenis penelitian yang dilakukan adalah explanatory research. Kesimpulan
 hasil penelitian adalah terdapat pengaruh signifikan bersama-sama terhadap harga
 saham. Perbedaan penelitian terdahulu dengan penulis adalah pada populasi dan
 sampel dalam penelitian. Persamaan penelitian terdahulu dengan penulis adalah
 sama-sama menggunakan variabel dependen meliputi harga saham dengan
 variabel independen yaitu Economic Vale Added (EVA) dan Market Value Added
 (MVA).
 Penelitian Rahman (2016) dengan judul “Pengaruh EVA,MVA terhadap
 Harga Saham Pada Perusahaan Sektor Keuangan yang Terdaftar di Bursa Efek
 Indonesia tahun 2011-2014” Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui

Page 2
                        

9
 9
 pengaruh EVA, MVA terhadap harga saham pada perusahaan sektor keuangan
 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Kesimpulan dari penelitian ini adalah
 bahwa berdasarkan hasil hipotesis pada penelitian ini menunjukan variabel EVA
 dan MVA berpengaruh positif signifikan. Perbedaan penelitian terdahulu dengan
 penulis adalah pada populasi dan sampel dalam penelitian. Persamaan penelitian
 terdahulu dengan penulis adalah sama-sama menggunakan variabel dependen
 meliputi harga saham dengan variabel independen yaitu Economic Vale Added
 (EVA) dan MarketValue Added (MVA).
 Penelitian Kemala (2017) dengan judul “Pengaruh Economic Value Added
 (EVA) Terhadap Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman
 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2010-2014“. Tujuan dari
 penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh nilai Economic Value Added
 (EVA) terhadap harga saham pada Perusahaan makanan dan minuman selama
 tahun 2012-2014. Teknik pengumpulan data dari penelitian ini menggunakan data
 sekunder berupa laporan keuangan dan harga saham masing-masing lembaga.
 Teknik analisis yang digunakan adalah regresi linear sederhana, koefisien
 determinasi dan uji t. Hasil dari penelitian ini adalah berdasarkan pengujian
 regresi menunjukan EVA secara parsial berpengaruh signifikan terhadap harga
 saham sedangkan berdasarkan pada hasil uji koefisien determinasi menunjukan
 bahwa kemampuan variabel EVA dalam menjelaskan harga saham sangat kecil
 dan terbatas. Perbedaan penelitian terdahulu dengan penulis adalah pada populasi,
 sampel dan variabel independen yaitu Economic Vale Added (EVA) sedangkan
 penulis menggunakan dua variabel independen yaitu EVA dan MVA. Persamaan
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 penelitian terdahulu dengan penulis adalah sama sama menggunakan variabel
 dependen meliputi harga saham.
 Penelitian Alam (2017) yang berjudul “Pengaruh EVA, MVA,ROE,TATO
 Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Food and Beverage”. Tujuan dari
 penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh MVA, ROE, TATO terhadap
 harga saham pada perusahaan food dan beverage. Kesimpulan dari hasil penelitian
 ini adalah bahwa EVA berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham dan
 MVA berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham di food and beverage.
 Perbedaan penelitian terdahulu dengan penulis adalah pada populasi, sampel dan
 variabel independen yaitu EVA, ROE, TATO sedangkan penulis menggunakan dua
 variabel independen yaitu EVA dan MVA. Persamaan penelitian terdahulu dengan
 penulis adalah sama sama menggunakan variabel dependen meliputi harga saham.
 A. Tinjauan Pustaka
 1. Teori Persinyalan (Signalling)
 Menurut Jama’an (2008) Teori Sinyal merupakan bagaimana sebuah
 perusahaan harus memberi sinyal kepada pengguna laporan keuangan yang berupa
 informasi tentang kegiatan manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik.
 Sinyal tersebut dapat berupa promosi atau informasi yang menyatakan bahwa
 perusahaan tersebut lebih baik daripada perusahaan lainnya. Teori sinyal
 membantu para pihak seperti perusahaan dan pemilik dan pihak diluar perusahaan
 untuk mengurangi asimetri informasi dengan menghasilkan kualitas informasi
 laporan keuangan untuk memastikan pihak-pihak yang berkepentingan percaya
 terhadap keandalan informasi keuangan yang disampaikan oleh pihak perusahaan,
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 misal pemegang saham harus selalu mengetahui kondisi keuangan perusahaan
 untuk memantau harga saham, untuk mengetahui kondisi tersebut maka
 diperlukan informasi tentang kinerja laporan keuangan dari perusahaan.
 Menurut Jogiyanto (2014) Informasi yang dipublikasikan akan memberikan
 sinyal bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. Pada saat informasi
 diumumkan pelaku pasar terlebih dahulu menganalisis informasi tersebut sebagai
 sinyal baik atau buruk, jika informasi tersebut baik maka investor akan tertarik
 untuk melakukan perdagangan saham. Jenis informasi yang dikeluarkan oleh
 perusahaan yang akan menjadi sinyal baik bagi investor adalah laporan tahunan,
 informasi yang berkaitan dengan laporan keuangan atau informasi lainnya yang
 dibutuhkan oleh masyarakat.
 Teori signal menjelaskan tentang dorongan perusahaan untuk memberikan
 informasi laporan keuangan kepada pihak eksternal perusahaan guna untuk
 memberikan informasi antara pihak eksternal dengan perusahaan. Pihak eksternal
 kemudian menilai sebagai fungsi mekanisme signalling yang berbeda-beda,
 kurangnya informasi untuk pihak luar tentang perusahaan menyebabkan mereka
 melindungi diri dengan memberikan harga yang rendah untuk perusahaan,
 Pandangan seperti ini akan merugikan perusahaan.
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 2. Investasi
 Menurut Awat & Muljadi (1996:24) Investasi adalah suatu kegiatan
 melepaskan dana sekarang yang diharapakan untuk memperoleh keuntungan pada
 masa yang akan datang selama jangka waktu tertentu. Berbagai bentuk investasi
 yaitu pada aktiva nyata misal: pendirian bangunan pabrik, hotel, perkebunan dan
 tempat hiburan lain-lain, Serta bisa pula investasi dalam bentuk aktiva keuangan
 seperti pembelian surat-surat berharga berupa saham.
 Investor yang menanamkan dananya untuk membeli saham, berarti investor
 itu berhak atas sebagian perusahaan tersebut. Dengan demikian sifat investasi
 nyata dan investasi saham. Aktiva nyata dapat dibicarakan dalam dua situasi yaitu
 investasi dalam keadaan pasti dan tidak pasti, karena investasi yang ditanamkan
 sekarang diharapkan mendapat keuntungan di masa yang akan datang, harapan itu
 tidak selamanya bisa terwujud, karena berbagai risiko dan tantangan yang
 dihadapi oleh perusahaan.
 Menurut Fahmi (2011: 1) Investasi merupakan bentuk pengelolahan dana
 untuk memberi keuntungan dengan cara menempatkan dan pada lembaga atau
 perusahaan yang di harapkan dapat memberi keuntungan.
 a. Tujuan Investasi
 Tujuan Investasi adalah untuk mencapai efektivitas dan efisiensi
 dalam suatu keputusan dan tujuan yang diharapkan. Tujuan tersebut
 antara lain:
 1) Terciptanya kemakmuran bagi para investor
 2) Turut memberikan andil dalam pembangunan negara
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 3) Terciptanya keberlanjutan dalam investasi
 4) Terciptanya profit atau keuntungan yang tinggi.
 b. Bentuk-Bentuk Investasi.
 Dalam aktivitasnya, secara umum ada dua bentuk investasi yaitu:
 1). Investasi Nyata
 Investasi nyata melibatkan aset berwujud, seperti tanah dan pabrik.
 2). Investasi Keuangan
 Investasi keuangan melibatkan kontrak tertulis, seperti saham dan
 obligasi.
 c. Tipe-Tipe Investasi
 1). Investasi Langsung
 Investasi langsung merupakan investor yang memiliki dana
 dapat langsung berinvestasi dengan membeli secara langsung aset
 keuangan perusahaan yang dapat dilakukan melalui perantara.
 Beberapa macam investasi langsung sebagai berikut:
 a). Investasi Langsung Yang Tidak Dapat Diperjualbelikan:
 Tabungan
 Deposito
 b). Investasi Langsung Dapat Diperjualbelikan :
 - Investasi Langsung di Pasar Uang
 T-Bill
 Deposito yang dapat dinegosiasikan
 - Investasi Langsung di Pasar Modal
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 Surat berharga pendapatan tetap
 T-bond.
 Federal agency securities
 Municipal bond
 Corporate bond
 Convertible bond.
 - Saham-Saham
 Saham preferen
 Saham biasa
 c). Investasi Langsung di Pasar Turunan.
 Opsi
 - Warant
 - Opsi put
 - Opsi Cal
 Fiture contract
 2). Investasi Tidak Langsung
 Investasi tidak langsung adalah investor yang memiliki modal
 dapat melakukan investasi dengan tidak terlibat langsung saat
 pembelian cukup hanya dalam memegang yaitu saham atau
 obligasi. Investor yang melakukan kebijakan tersebut umunya
 cenderung tidak terlibat dalam pengambilan keputusan.
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 d. Proses Investasi
 Setiap melakukan investasi tentu saja memerlukan proses.
 Proses tersebut memberikan gambaran pada setiap tahap yang akan
 ditempuh. Secara umum ada lima langkah investasi yaitu :
 1). Menetapkan Sarana Investasi
 Melakukan keputusan yang fokus untuk menepatkan
 sasaran terhadap yang diinvestasikan. Penetapan sasaran
 investasi disesuaikan dengan apa yang ditunjukan, Jika sasaran
 dalam bentuk penyaluran kredit, maka investasi tersebut dalam
 lembaga perbankan dan sejenisnya.
 2). Membuat Kebijakan Investasi
 Bagaimana perusahaan mengelola dana yang berasal dari
 saham untuk didistribusikan ke tempat yang dibutuhkan, Pada
 saat pendistribusian harus berhati-hati karena berbagai hal
 dapat timbul pada saat dana tidak bisa ditarik kembali.
 3). Memilih Strategi Portofolio
 Hal ini menyangkut keputusan yang diambil oleh pihak
 perusahaan apakah berisifat aktif atau pasif. Pada saat
 melakukan investasi aktif maka semua kondisi perusahaan
 cepat tergambarkan di pasar saham. Sementara secara pasif
 dapat dilihat pada indeks rata-rata atau reaksi pasar saja.
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 4). Memilih Aset
 Pihak perusahaan berusaha memilih aset yang
 nantinya akan memberi imbal hasil yang paling tinggi yaitu
 keuntungan yang akan diperoleh.
 5). Mengukur dan Mengevaluasi Kinerja
 Tahap terakhir adalah revaluasi perusahaan untuk
 melihat kembali apa yang telah dilakukan selama ini dan
 tindakan yang dilakukan selama ini benar-benar maksimum
 atau belum. Jika belum, sebaiknya perusahaan melakukan
 perbaikan agar kerugian tidak terjadi kedepannya nanti.
 3. Harga Saham
 a. Pengertian Harga Saham
 Menurut Ito alfin (2017) Harga saham merupakan tanda penyertaan
 atau kepemilikan dalam suatu perusahaan. Harga saham merupakan nilai
 sekarang dari arus kas yang akan diterima oleh pemilik saham dikemudian
 hari.
 Menurut Anoraga & Pakarti ( 2001: 100) Harga saham adalah
 uang yang dikeluarkan untuk memperoleh bukti pemilikan suatu
 perusahaan. Harga saham merupakan harga yang terbentuk di bursa
 saham, secara umum harga saham diperoleh untuk menghitung nilai
 sahamnya.
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 b. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Harga Saham.
 Menurut Arifin (2004)Faktor yang mempengaruhi harga saham
 sebagai berikut:
 1). Kondisi Fundamental emiten
 Faktor Fundamental merupakan faktor yang berkaitan dengan
 dengan emiten, semakin baik kinerja emiten maka semakin besar
 pengaruhnya terhadap kenaikan harga saham begitupun
 sebaliknya jika kinerja emiten tidak baik maka pengaruh ke harga
 saham menjadi menurun. Untuk mengetahui kinerja itu baik atau
 buruk diperlukan berbagai analisis seperti rasio keuangan, EVA
 dan MVA.
 2). Faktor Teknikal
 Menurut Halim (2003) Analisis ini dimulai dengan
 memperhatikan perubahan saham dari waktu kewaktu, harga
 suatu saham ditentukan oleh supply dan demand terhadap saham
 tersebut, asumsi dasar dalam analisis ini adalah :
 a). Harga pasar saham ditentukan oleh interaksi supply dan
 demand,
 b). Perubahan harga saham cenderung bergerak mengikuti trend,
 c). Supply dan demand itu sendiri dipengaruhi oleh banyak
 faktor, baik rasional maupun irisional.
 d). Trend tersebut dapat berubah dengan bergesernya supply dan
 demand.

Page 11
                        

18
 18
 3). Hukum Permintaan dan Penawaran
 Faktor kedua ini berkaitan dengan faktor fundamental
 dimana permintaan dan penawaran dipengaruhi oleh faktor
 fundamental, karena begitu investor mengetahui kondisi
 fundamental perusahaan tentunya mereka akan melakukan
 transaksi jual beli, transaksi inilah yang mempengaruhi fluktuasi
 harga saham.
 4). Tingkat Suku Bunga
 Tingkat pengembalian hasil investasi akan mengalami
 perubahan yang dipengaruhi oleh suku bunga, karena investor
 akan menjual sahamnya dan dananya akan ditempatkan di bank,
 penjualan saham secara serentak mengakibatkan penurunan
 harga saham secara signifikan.
 5). Valuta Asing
 Mata uang Dollar merupakan mata uang terkuat di dunia,
 Apabila Dollar naik maka investor asing akan menjual
 sahamnya dan di tempatkan di bank dalam bentuk dollar
 sehingga menyebabkan harga saham akan turun.
 6). Dana Asing dibursa
 Mengamati jumlah dana investasi asing merupakan hal
 yang penting, Karena besarnya dana yang ditanamkan hal ini
 menandakan bahwa kondisi investasi di Indonesia sedang
 kondusif, tentunya saja kinerja emiten baik untuk mencetak
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 laba, sebaliknya jika investasi asing berkurang ada
 pertimbangan bahwa mereka ragu terhadap Indonesia, Baik
 dalam keadaan politik dan lainya, Jadi besar kecilnya investasi
 asing akan berpengaruh terhadap harga saham.
 7). Indeks harga saham
 Kenaikan indeks harga saham menggambarkan kondisi
 investasi baik, sebaliknya jika turun berarti iklim investasi
 buruk. Kondisi ini akan mempengaruhi turunya harga saham di
 bursa Efek.
 8). News dan Rumors
 Semua berita dan isu yang beredar di masyarakat
 menyangkut hal baik seperti masalah ekonomi, politik, sosial
 dan lainnya, Dengan adanya berita tersebut investor bisa
 memprediksi seberapa kondusif keadaan Negeri ini sehingga
 kegiatan investasi dapat dilaksanakan, Ini akan berdampak
 pada pergerakan harga saham.
 4. Kinerja Keuangan
 a. Pengertian Kinerja Keuangan
 Menurut Sawir (2005: 6) Kinerja keuangan merupakan alat untuk
 menilai kondisi perusahaan dalam aspek keuangan dan prestasi
 perusahaan. Analisis kinerja keuangan memerlukan beberapa tolak ukur
 yang digunakan seperti, rasio keuangan dan indeks, Menghubungkan
 data keuangan yang satu dengan yang lainnya.
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 b. Pengukuran Kinerja Keuangan
 Pengukuran kinerja keuangan digunakan untuk melakukan evaluasi
 dan perbaikan oleh perusahaanatas kegiatan operasionalnya yang bertujuan
 agar dapat bersaing dengan perusahaan lain.
 c. Tujuan Kinerja Keuangan
 Tujuan kinerja keuangan menurut Munawir (2004:31) sebagai berikut:
 a. Mengetahui Tingkat Stabilitas
 Stabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi
 usaha yang stabil yang diukur dengan mempertimbangkan
 kemampuan perusahaan membayar hutang dan beban bunga tepat
 pada waktunya.
 b. Mengetahui Tingkat Rentabilitas
 Rentabilitas dapat disebut juga dengan profitabilitas yang
 berguna untuk memberitahukan bagaimana pengelolahan laba dalam
 periode tertentu.
 c. Mengetahui Tingkat Solvabilitas
 Solvabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk
 memberitahukan tentang kewajiban keuangannya.
 d. Mengetahui Tingkat Likuiditas
 Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
 kewajiban keuangan yang harus segera dilunasi ketika waktunya tiba.
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 d. Analisis Kinerja Keuangan
 Menurut Jumingan (2006: 242)Kinerja keuangan dapat dinilai
 dengan beberapa alat analisis, berdasarkan tekniknya kinerja keuangan
 dibedakan sebagai berikut:
 1). Analisis Perbandingan Laporan Keuangan
 Teknik analisis yang membandingkan laporan keuangan selama
 dua periode atau lebih yang menunjukan perubahaan, Baik dalam
 jumlah dan persentase.
 2). Analisis Trend
 Teknik analisis yang digunakan untuk mengetahui keadaan
 kenaikan dan penurunan keuangan.
 3). Analisis Persentase Per-kompenen
 Teknik analisis yang digunakan untuk mengetaui persentase
 investasi pada masing-masing aktiva terhadap keseluruhan total aktiva
 serta hutang.
 4). Analisis Sumber dan Penggunaan Modal Kerja
 Teknik analisis yang digunakan untuk mengetahui seberapa besar
 sumber dan pengguna modal dengan dua periode yang dibandingkan.
 5). Analisis Sumber dan Penggunaan Kas
 Teknik analisis yang digunakan untuk mengetahui kondisi kas dan
 sebab terjadinya perubahan pada kas pada saat periode tertentu.
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 6). Analisis Rasio Keuangan
 Teknik analisis yang digunakan untuk mengathui hubungan
 antara pos pos tertentu dalam laporan laba rugi dan neraca baik
 dengan cara individu atau bersama sama.
 7). Analisis Perubahan Harga Kotor.
 Teknik analisis yang digunakan untuk mengetahui posisi laba
 dan akibat perubahan pada laba.
 8). Analisis Break Event
 Teknik analisis ini digunakan untuk mengetahui persentase
 penjualan yanag harus dicapai agara perusahaan tidak rugi.
 Alat ukur kinerja keuangan perusahaan tidak hanya seperti yang
 disebutkan di atas, tetapi ada teknik analisis yang mefokuskan terhadap pemegang
 saham yaitu:
 1). Analisis Economic Value Added (EVA)
 Menurut Houston & Brigham (2010) Teknik analisis ini digunakan untuk
 memberikan ukuran yang lebih terhadap nilai kepada pemegang saham.
 Perhitungan EVA diharapkan dapat mendukung penyajian laporan keuangan
 sehingga dapat mempermudah para pemakai laporan keuangan.
 2). Analisis Market Value Added (MVA)
 Menurut Winarto (2005) Teknik analisis ini digunakan untuk menilai
 kinerja keuangan perusahaan melalui sudut pandang eksternal yang
 memperhitungkan antara selisih nilai pasar saham dengan nilai buku saham.
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 5. Economic Value Added (EVA)
 a. Pengertian Economic Value Added (EVA)
 Menurut Dessy (2017) Metode EVA pertama kali dikembangkan pada tahun
 1989 oleh Joel Stern dan Bennett Stewart yang merupakan pendiri perusahaan
 konsultan Stern Stewart & Company sebagai alat ukur kinerja keuangan dan pasar
 untuk mengatasi kelemahan metode akuntasi tradisional atau rasio keuangan
 sebelumnya. Model EVA menawarkan parameter yang cukup objektif karena
 berangkat dari konsep cost of capital yaitu mengurangi laba dengan beban biaya
 modal, dimana biaya modal ini menunjukan tingkat resiko perusahaan.
 Menurut Houston & Brigham (2010) EVA merupakan estimasi laba
 ekonomi usaha yang sebenarnya untuk tahun tertentu jauh berbeda dengan laba
 bersih akuntansi dimana laba akuntansi tidak dikurangi dengan biaya ekuitas
 sementara dalam EVA biaya ini dikeluarkan.
 Rumus perhitungan EVAmenurut Husnan ( 2012 : 68) sebagai berikut :
 Rumus EVA = NOPAT – (WACC x Invested Capital)
 Keterangan : NOPAT = Net Operating Profit After Tax
 WACC = Weighted Average Cost Capital
 1). Menghitung NOPAT (Net Operating After Tax)
 NOPAT merupakan laba operasi perusahaan setelah
 dikurangi pajak. Perhitungan NOPAT menurut Brigham &
 Houston (2006) sebagai berikut:
 Rumus : (Laba / Rugi usaha + Beban bunga) – Beban pajak
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 2). Menghitung WACC (Weighted Average Cost Of Capital)
 WACC merupakan tingkat pengembalian investasi
 minimum untuk mendapatkan tingkat pengembalian yang
 maksimum, WACC mencakup perhitungan perkompenen, yaitu
 biaya modal utang, biaya modal saham, serta proporsi masing-
 masing struktur modal perusahaan. Menurut Tunggal (2001)
 perhitungan WACC sebagai berikut: [(D x rd) (1-tax) + e x re)]
 Rumus :
 1. Total Hutang
 Tingkat Modal (D) = —————————- x 100 %
 Total Hutang dan Ekuitas
 Beban bunga
 2. Cost of Debt (rd) = ———————– x 100 %
 Total Hutang
 Total Ekuitas
 3. Tingkat Modal / Ekuitas (E) = ——————————- x 100 %
 Total Hutang dan Ekuitas
 Laba bersih setelah pajak
 4. Cost of Equity (re) = ———————————- x 100 %
 Total Ekuitas
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 Beban pajak
 5. Tingkat Pajak (Tax) = ———————————– x 100 %
 Laba Bersih sebelum pajak
 Menghitung-Invested Capital
 Invested Capital adalah jumlah hutang diluar pinjaman jangka
 pendek tanpa bunga, seperti hutang dagang, biaya yang masih harus
 dibayar, hutang pajak dan sebagainya. Selain itu Invested Capital
 merupakan jumlah modal yang diinvestasikan oleh kreditur dan
 investor dan modal yang diinvestasikan dalam aktiva oprasional atau
 non oprasional. Rumus Invested Capital sebagai berikut:
 Rumus Invested Capital =
 Total Hutang dan Ekuitas – Hutang Jangka Pendek.
 b. Tujuan Economic Value Added (EVA).
 EVA memberikan ukuran yang lebih baik terhadap nilai tambah yang
 diberikan perusahaan kepada investor, Oleh karena itu pihak manajer
 mefokuskan kepada pemegang saham.
 Perhitungan dari EVA diharapkan dapat mendukung penyajian
 laporan keuangan sehingga dapat mempermudah para pemakai laporan
 keuangan seperti investor, Kreditur dan pihak yang berkepentingan
 lainnya.

Page 19
                        

26
 26
 c. Manfaat Economic Value Added (EVA)
 Menurut Utama (1997) manfaat EVA sebagai berikut:
 a). Digunakan sebagai penilai kinerja perusahaan yang mefokuskan
 terhadap penciptaan nilai.
 b). Mefokuskan pihak manajemen kepada para pemegang saham
 c). Para manajer dapat berpikir dan bertindak untuk memilih investasi dan
 memaksimumkan tingkat pengembalian dan meminimumkan tingkat
 biaya modal.
 d). Dapat digunakan untuk menggambarkan kegiatan yang dapat memberi
 kembalian lebih tinggi dari biaya modal.
 e). Dengan EVA, Para manajer harus membandingkan tingkat
 pengembalian dengan biaya modal.
 d. Keunggulan dan Kelemahan Economic Value Added (EVA).
 Sebagai penilaian kinerja suatu perusahaan Economic Value Added
 (EVA) memiliki beberapa keunggulan sebagai berikut :
 a) Dapat digunakan secara mandiri tanpa menggunakan data pembanding
 sebagaimana konsep penilaian dengan menggunakan rasio keuangan.
 b) Mefokuskan penilaiannya terhadap nilai tambah yang
 memperhitungkan biaya modal sebagai konsekuensi investasi.
 c) Perhitungan EVA relatif mudah, hanya saja perhitungan biaya modal
 memerlukan lebih banyak data dan analisis yang mendalam.
 Dengan berbagai keunggulan Economic Value Added (EVA) juga
 mempunyai beberapa kelemahan yaitu sebagai berikut:
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 a). Economic Value Added (EVA) hanya mengukur hasil akhir, tidak
 mengukur aktifitas penentu lainnya.
 b). Terlalu bertumpu kepada keyakinan bahwa investor sangat
 mengandalakan pendekatan fundamental, padahal faktor lain dapat
 lebih dominan.
 6. Market Value Added (MVA)
 a. Pengertian Market Value Added (MVA)
 Menurut Anggraeni (2017) MVA adalah suatu pengukuran kinerja untuk
 menilai sukses atau tepat suatu perusahaan dalam menciptakan kekayaan bagi
 pemiliknya.
 Menurut Winarto (2005: 4) MVA merupakan perbedaan modal yang
 ditanam oleh investor sepanjang waktu terhadap keuntungan yang dapat diambil
 sekarang, yang didapat dari selisis antara nilai pasar dengan nilai buku dari
 keseluruhan modal. MVA harus menjadi tujuan utama perusahaan, Karena
 mefokuskan kemakmuran para investor. Pada dasarnya MVA adalah suatu konsep
 yang digunakan untuk menilai kinerja keuangan melalui sudut pandang eksternal
 yang memperhitungkan antara selisih nilai pasar saham dengan nilai buku saham.
 Rumus perhitungan MVAmenurut Brigham & Houston F. Joel,
 (1999)sebagai berikut:
 ( Saham yang beredar ) x ( Harga Saham ) – Total Ekuitas saham biasa
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 b. Tujuan Market Value Added (MVA)
 Menurut Rahayu & Dana (2016) Tujuan Market Value Added adalah
 sebagai alat pengukur nilai tambah guna meningkatkan kemakmuran investor.
 c. Manfaat Market Value Added (MVA)
 Menurut Rahayu & Dana (2016) Manfaat Market Value Adedd (MVA)
 dapat digunakan sebagai tindakan antisipasi keputusan investasi dengan cara
 dianalisis.
 d. Keunggulan Market Value Added (MVA)
 Menurut Baridwan & Legowo (2002) keunggulan MVA adalah ukuran
 yang dapat berdiri sendiri dapat dikatakan ukuran tunggal yang tidak
 membutuhkan analisis lainnya seperti, trend maupun lainnya, Sehingga pihak
 manajemen dan investor lebih mudah dalam mengukur kinerja suatu perusahaan.
 e. Kelemahan Market Value Added (MVA)
 Menurut Baridwan & Legowo (2002) kelemahan MVA adalah hanya dapat
 diaplikasikan pada semua perusahaan melainkan yang sudah go publik saja.
 B. Perumusan Hipotesis
 1).Pengaruh Economic Value Added Terhadap Harga Saham
 Kinerja perusahaan merupakan suatu gambaran tentang kondisi keuangan
 sebuah perusahaan yang dianalisis dengan alat analisis keuangan guna untuk
 mengetahui baik buruknya keadaan keuangan yang merupakan cerminan prestasi
 kinerja perusahaan pada waktu tertentu. Penilaian kinerja keuangan adalah salah
 satu cara bagi pihak manajemen untuk memenuhi kewajiban kepada para
 penyandang dana dan untuk mencapai tujuan yang diinginkan oleh perusahaan.
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 Cara untuk menilai suatu kinerja keuangan perusahaan menggunakan metode
 Economic Value Added (EVA) merupakan indikator keberhasilan dari manajemen
 mengelola sumber dana perusahaan yang berpengaruh terhadap kinerja
 perusahaan dan harga saham.
 Jika selisih laba dengan biaya modal menunjukan negatif yang artinya biaya
 lebih besar daripada modal dapat dikatakan tingkat kembalian atau deviden ke
 investor rendah dan mengalami kerugian, sedangkan jika laba dengan biaya lebih
 besar laba maka tingkat pengembalian ke investor tinggi atau untung. Hal ini
 berarti kinerja keuangan perusahaan menunjukan nilai tambah yang baik dalam
 mengelolah modalnya yang mengahasilkan keuntungan kepada investor. Seorang
 investor harus mengetahui kondisi keuangan perusahaan sebelum melakukan
 investasi seperti dividen yang akan didapat. Dividen merupakan alat ukur untuk
 mengetahui kondisi keuangan perusahaan bagaimana mengelolah perusahaannya
 dengan baik sehingga dividen yang didapat tinggi, Seorang Manajer harus
 memberi informasi kepada para pengguna laporan agar mengetahui kondisi
 keuangan perusahaan seperti yang dijelaskan pada teori sinyal, seorang manajer
 harus memberikan informasi yang baik mengenai kinerja keuangan kepada
 pengguna laporan, maka para investor menilai bahwa perusahaan tersebut baik
 hal ini akan membuat investor tertarik untuk menginvestasikan dananya di
 perusahaan yang mempengaruhi volume permintaan saham meningkat dan
 berpengaruh terhadap harga saham juga meningkat.
 Penelitian dari Sonia R et al. (2014) yang berjudul “Analisis Pengaruh EVA,
 MVA dan ROI Terhadap Harga Saham (Studi Kasus Pada Perusahaan Property
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 dan Real Estase yang Terdaftar Di BEI Tahun 2009-2012” hasil dari penelitian ini
 menyatakan bahwa variabel independen yang berupa EVA, MVA dan ROI
 berpengaruh positif signifikan terhadap variabel dependen yaitu harga saham
 dengan jumlah sebesar 36% dan Dessy (2017) yang berjudul “Pengaruh EVA
 Terhadap Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang
 Terdaftar di BEI periode 2010-2014” hasil dari penelitian ini menyatakana bahwa
 variabel independen yang berupa EVA berpengaruh positif signifikan terhadap
 variabel dependen yaitu harga saham dengan hasil sebsar 9,45%.
 H1: Economic Value Added (EVA) berpengaruh positif signifikan terhadap Harga
 saham Perusahaan LQ45 di BEI.
 2). Pengaruh Market Value Added Terhadap Harga Saham
 Kinerja Keuangan Perusahaan juga dapat diukur dengan menggunakan
 Market Value Added (MVA) merupakan perbedaan modal yang ditanam oleh
 investor sepanjang waktu terhadap keuntungan yang dapat diambil sekarang, yang
 didapat dari selisish antara nilai pasar dengan nilai buku dari keseluruhan modal.
 Perubahan pada Economic Value Added (EVA) diikuti oleh berubahnya Market
 Value Added (MVA). Nilai pasar mencerminkan keputusan mengenai pasar, Pihak
 manajer Harus memberi informasi yang baik terhadap pengguna laporan
 keuangan. Manajer yang sukses dapat mengembalikan modal yang lebih dari nilai
 investasinya.
 Perusahaan yang baik menunjukan nilai MVA positif hal ini dikarenakan
 saham perusahaan tersebut dinilai besar oleh investor dari nilai perlembar
 sahamnya sehingga dapat meningkatkan minat investor untuk menanamkan
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 sahamnya di perusahaan, Semakin besar MVA nilai tambah untuk investor
 semakin besar pula volume beli terhadap saham yang menyebabkan harga saham
 juga meningkat, hal ini didukung dengan teori sinyal, jika informasi yang di
 berikan oleh manajer baik maka seorang investor akan menilai perusahaan
 tersebut baik dan membuat investor tertarik untuk menanamkan modalnya di
 perusahaan tersebut, maka volume permintaan saham akan meningkat dan harga
 saham juga meningkat. Sehingga jika EVA bernilai positif maka MVA juga
 bernilai positif.
 Hal ini didukung oleh penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Alam
 (2017) yang berjudul “ Pengaruh EVA, MVA, ROE, TATO Terhadap Harga Saham
 Pada Perusahaan Food And Beverage” yang menyatakan bahwa variabel
 independen berupa EVA dan MVA berpengaruh positif signifikan terhadap
 variabel dependen yaitu harga saham dengan jumlah nilai sebesar 54%.
 H2: Market Economic Value (MVA) berpengaruh positif signifikan terhadap harga
 saham Perusahaan LQ45 di BEI.
 Dari penjelasan Hipotesis di atas maka dapat dibuat rerangka berpikir dan
 hipotesis sebagai berikut:
 C. Rerangka berpikir
 X1 H H1
 H2
 X2
 Gambar 2.1 Kerangka Konseptual
 Harga Saham (y)
 Economic Value Added (EVA)
 Market Value Added (MVA)
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