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ABSTRAK 

ANALISIS PENGARUH ECONOMIC VALUE ADDED (EVA), RETURN ON 

ASSET (ROA) DAN RETURN ON EQUITY (ROE) TERHADAP STOCK 

RETURN PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR SUB SEKTOR 

MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA (BEI) PERIODE TAHUN 2018-2021 

 

Nama  : Suci Wulandari 

NPM  : 18100092 

Pembimbing I : Eliana,  SE., M.Si 

Pembimbing II : Intan Novia Astutu, SE., M.Si 

 

 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Economic Value 

Added (EVA), Return On Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE) terhadap 

Stock Return pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman 

yang terdaftar di BEI Periode 2018-2021. Permasalahan yang timbul apakah 

Economic Value Added (EVA), Return On Asset (ROA) dan Return On Equity 

(ROE) berpengaruh terhadap Stock Return?. Dengan demikian penelitian ini 

bertujuan untuk mengetahui pengaruh Economic Value Added (EVA), Return On 

Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE) terhadap Stock Return baik secara 

simultan maupun secara parsial. 

 Metode penelitian yang digunakan yaitu Analisis Regresi Linear Berganda. 

Hasil yang diperoleh diharapkan dapat memberikan penjelasan tentang hubungan 

antar variable independen terhadap variable dependen. 

 Populasi pada penelitian ini adalah seluruh perusahaan Manufaktur Sub 

Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di BEI berjumlah 26 perusahaan. 

Sampel penelitian yang terpilih sesuai dengan criteria berjumlah 12 perusahaan 

dengan 4 tahun pengamatan, total pengamatan 48 pengamatan. Teknik 

pengambilan sampel adalah purposive sampling. Variabel-variabel data EVA, 

ROA, ROE, dan Stock Return diperoleh dari laporan keuangan perusahaan. 

Analisis data dengan menggunakan Analisis Regresi Linear Berganda bantuan 

Software SPSS for Windows.  

 Hasil analisis menunjukkan Economic Value Added (EVA), Return On Asset 

(ROA) dan Return On Equity (ROE) berpengaruh secara bersama-sama (simultan) 

terhadap stock return. Sedangkan secara parsial, Economic Value Added (EVA) 

tidak berpengaruh terhadap stock return. Return On Asset (ROA) berpengaruh 

terhadap stock return dan Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap stock 

return pada perusahaan manufaktur sub sector makanan dan minuman yang 

terdaftar di BEI tahun 2018-2021.  

 

 

Kata Kunci: Economic Value Added (EVA), Return On Asset (ROA) dan 

Return On Equity (ROE), Stock Return
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang dan Permasalahan 

Pasar modal (capital market) merupakan tempat jual beli instrument 

keuangan jangka panjang misalnya saham, obligasi, surat berharga waran, right, 

serta berbagai produk lainnya. Perkembangan pasar modal di Indonesia saat ini 

sudah semakin pesat, hal ini dapat dibuktikan dengan semakin banyaknya 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan semakin banyaknya 

investor yang berinvestasi dipasar modal BEI. Tahun 2017, jumlah investor pasar 

modal di Indonesia tercatat hanya 1 juta investor. Namun diakhir 2021, jumlah 

investor meningkat 92,7 % menjadi 7,48 juta investor (Harian Cnb Indonesia, 

2021). Kenaikan jumlah investor dipasar modal juga berimplikasi positif bagi 

indeks saham. 

Pasar modal merupakan sarana untuk melakukan investasi yang 

memungkinkan pemodal untuk melakukan diversifikasi, membentuk portofolio 

sesuai dengan risiko yang bersedia mereka tanggung dan tingkat keuntungan yang 

diharapkan (Sari, 2015). Salah satu investasi yang sangat menjanjikan saat ini 

adalah investasi saham. Saham adalah tanda bukti penyertaan kepemilikan modal 

atau dana pada suatu perusahaan,  kertas yang tercantum dengan jelas nilai 

nominal, nama perusahaan dan diikuti dengan hak dan kewajiban yang dijelaskan 

kepada setiap pemegangnya dan persediaan yang siap untuk dijual (Fahmi, 

2012:81). Menurut Brealey, Myers dan Marcus (2013) nilai pemegang saham

tergantung pada putusan berinvestasi yang baik dan operasi usaha yang 

menguntungkan.  
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Tujuan para investor menanamkan dananya atau berinvestasi pada sekuritas 

adalah untuk mendapatkan pengembalian (return) yang maksimal pada resiko 

tertentu dan untuk memperoleh hasil tertentu pada resiko yang minimal (Hidayat, 

2015). Investor dikatakan baik dalam melakukan investasi apabila investor dapat 

memperkirakan seberapa besar tingkat pengembalian yang diharapkan dari 

investasinya. Menurut Fahmi (2013:152), tingkat pengembalian saham adalah 

keuntungan yang diharapkan oleh seorang investor di kemudian hari terhadap 

sejumlah dana yang telah ditempatkannya.  

Jenis keuntungan yang diinginkan oleh para pemegang saham terdiri dari 

deviden (dividen yield) dan capital gain(Widiawati, 2013). Dividend yield 

digunakan untuk mengukur jumlah dividen per lembar saham terhadap harga 

saham dalam bentuk prosentase. Semakin besar dividend yield, maka investor 

akan semakin tertarik untuk membeli saham tersebut. Disisi lain semakin tinggi 

harga pasar menunjukkan bahwa saham tersebut juga semakin diminati oleh 

investor karena semakin tinggi harga saham akan menghasilkan capital gain yang 

semakin besar pula. Capital gain merupakan selisih antara harga pasar periode 

sekarang dengan harga periode sebelumnya.  

Pada penelitian ini, objek penelitiannya adalah perusahaan makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan makanan dan 

minuman merupakan perusahaan yang memiliki prospek yang sangat tinggi di 

Indonesia. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman lebih sering melakukan 

inovasi dan ekspansi yang berarti perusahaan membutuhkan modal yang lebih 

besar, hal yang paling sering dilakukan untuk mendapatkan modal adalah 

penggunaan aset yang ada pada perusahaan.  
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Berikut ini adalah tabel I.1 perkembangan harga saham selama 4 (empat) 

tahun pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2018 – 2021.  

TABEL I.1 

HARGA SAHAM PERUSAHAAN MAKANAN DAN MINUMAN 

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2018-2021 

(dalam Rupiah) 

No Kode 

 

Harga Saham  

Rata-

Rata 

2018 2019 2020 2021  

1 DLTA           5,500            6,800          4,400          3,740     5,110  

2 ICBP         10,450          11,150          9,575          8,700   9,969  

3 INDF           7,450            7,925          6,850          6,325  7,138  

4 MLBI         16,000          15,500          9,700          7,800  12,250  

5 MYOR           2,018            2,019          2,020          2,021  2,020  

6 SKBM              695               410             324             360  447  

7 STTP           3,800            4,500          9,500          7,550  6,338  

8 ULTJ           1,350            1,680          1,600          1,570  1,550  

Rata-Rata 5,908 6,248 5,496 4,758 5,603 

Sumber  : Bursa Efek Indonesia (2022) 

Berdasarkan dari tabel di atas terlihat bahwa data rata-rata harga saham 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2018-2021 adalah sebesar 5,603. Jika dilihat rata-rata pertahun 3 (tiga) tahun yang 

berada di atas rata-rata yaitu tahun 2018 dan 2019 dan ada 2  tahun di bawah rata-

rata yaitu tahun 2020 dan 2021. Sedangkan jika dilihat dari rata-rata perusahaan, 

perusahaan yang berada di bawah rata-rata yaitu perusahaan DLTA, MYOR, 

SKBMdan ULTJ. Hal ini dikarenakan harga saham perusahaan tersebut 

mengalami penurunan atau minat beli investor pada saham tersebut berkurang. 

Sedangkan perusahaan yang berada diatas rata-rata yaitu perusahaan ICBP, INDF, 

MLBI dan STTP. Hal ini dikarenakan naiknya laba bersih yang akan berdampak 

pada minat investor maupun kreditur untuk berinvestasi yang berguna untuk 

menunjang kegiatan operasional perusahaan dalam meningkatkan laba. 
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Berikut ini adalah tabel I.2, perkembangan stock return selama 4 (empat) 

tahun pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2018 – 2021.  

TABEL I.2 

STOCK RETURN PERUSAHAAN MAKANAN DAN MINUMAN 

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2018-2021 

 

No Kode 
Return Saham 

Rata-Rata 
2018 2019 2020 2021 

1 DLTA 0.1983 0.2364 -0.3529 -0.1500 (0.0171) 

2 ICBP 0.1742 0.0670 -0.1413 -0.0914 0.0021 

3 INDF -0.0230 0.0638 -0.1356 -0.0766 (0.0429) 

4 MLBI 0.1700 -0.0313 -0.3742 -0.1959 (0.1078) 

5 MYOR 0.2970 -0.2176 0.3220 -0.2472 0.0385 

6 SKBM -0.0280 -0.4101 -0.2098 0.1111 (0.1342) 

7 STTP -0.1284 0.1842 1.1111 -0.2053 0.2404 

8 ULTJ 0.0425 0.2444 -0.0476 -0.0188 0.0551 

 Rata-Rata 0.0878 0.0171 0.0215 (0.1093) 0.0043 

Sumber  : Data diolah, 2022 

Berdasarkan dari tabel di atas terlihat bahwa rata-rata stock return 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2018-2021 adalah sebesar 0.0043. Jika dilihat rata-rata pertahun 3 (tiga) tahun 

yang berada di atas rata-rata yaitu tahun 2018, 2019, 2020 dan di bawah rata-rata 

yaitu tahun 2021. Sedangkan jika dilihat dari rata-rata perusahaan, perusahaan 

yang berada di bawah rata-rata dalam memberikan keuntungan (return) atas 

saham yaitu perusahaan DLTA, ICBP, INDF, MLBI dan SKBM. Penurunan stock 

return yang terjadi, dikarenakan harga saham yang menurun, seperti perusahaan 

ICBP atau PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, harga saham 2018 sebesar  

Rp. 10.450/lembar saham, namun harga saham ICBP terus menurun hingga 

sampai Rp. 8.700/lembar saham di tahun 2021.  
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Selain itu, penurunan stock return dikarenakan adanya pandemi COVID-19 

di Indonesia yang terjadi dari tahun 2019 hingga tahun 2021. Siklus harga saham 

pada masa pandemi banyak mengalami penurunan yang sangat drastis seperti 

perusahaan Multi Bintang Indonesia Tbk, nilai harga sahamnya merupakan yang 

terburuk dalam 4 tahun terakhir, saham awal tahun 2018 senilai Rp. 16.000 turun 

menjadi Rp. 7.800 tahun 2021. Dampak dari pandemi COVID-19 di Indonesia 

mengakibatkan beberapa investor berpikir kembali untuk menginvestasikan 

modalnya di perusahaan-perusahaan yang mengalami penurunan pada harga 

saham karena hal tersebut dinilai bahwa dengan menurunnya harga saham maka 

capital gain yang diharapkan tidak sesuai. Karena yang diharapkan seorang 

investor ialah mendapatkan return saham yang baik akan investasi yang 

dijalankan (Nihayah, 2021). 

Sebelum memutuskan untuk berinvestasi para investor akan melakukan 

analisis terhadap informasi akuntansi, investor bisa mengetahui perbandingan 

antara nilai intrinsik saham perusahaan dibanding harga pasar saham perusahaan 

bersangkutan dan atas dasar perbandingan tersebut investor akan bisa membuat 

keputusan apakah membeli atau menjual saham yang bersangkutan untuk 

memperoleh keuntungan (Najmiyah, 2014). 

Dalam penelitian Sukarmiasih, Sinarwati dan Atmaja (2015) yang berjudul 

“Analisis Pengaruh Economic Value Added (EVA) momentum, Net Profit Margin 

(NPM), Basic Earning Power (BEP), Return on Assets (ROA), Return on Equity 

(ROE) Terhadap Return Saham dan Market Value Added (MVA)” diperoleh 

kesimpulan bahwa NPM, BEP, ROA, ROE dan EVA Momentum tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap return saham. Sementara hasil pengujian 
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simultan menunjukkan NPM, BEP, ROA, ROE dan EVA Momentum 

berpengaruh positif terhadap variabel dependen baik return saham maupun MVA. 

Sedangkan dalam penelitian Agan Ananta (2011) mengemukakan bahwa ROA 

dan ROE berpengaruh terhadap return saham yang diasumsikan apabila nilai 

ROA tinggi dan nilai ROE rendah maka nilai return saham akan tinggi begitupula 

sebaliknya. 

Menurut Hartono (2016) ada dua macam analisis yang banyak digunakan 

adalah analisis sekuritas fundamental (fundamental security analysis) dan analisis 

teknis (technical analysis). Analisis fundamental menggunakan data yang 

fundamental, yaitu data yang berasal dari keuangan perusahaan (misalnya laba, 

deviden yang dibayar, penjualan dan lain sebagainya), sedangkan analisis teknis 

menggunakan data pasar dari saham (misalnya harga dan volume transaksi saham) 

untuk menentukan nilai dari saham. 

Salah satu cara untuk menganalisis data fundamental perusahaan adalah 

dengan melihat Economic Value Added (EVA) atau nilai tambah ekonomi. 

Menurut Sumarsan (2013:131), Economic Value Added (EVA) merupakan ukuran 

keberhasilan manajemen perusahaan dalam meningkatkan nilai tambah (value 

added) perusahaan. Menurut Rudianto (2013) EVA adalah suatu sistem 

manajemen keuangan untuk mengukur laba ekonomi suatu perusahaan dan 

menyatakan bahwa kesejahteraan hanya dapat tercipta jika perusahaan mampu 

memenuhi biaya modal (cost of capital) dan biaya operasi (operating cost). Nilai 

EVA yang positif menyatakan bahwa perusahaan memperoleh laba karena tingkat 

pengembalian yang melebihi biaya modalnya. Jika suatu perusahaan memutuskan 

untuk tidak menahan labanya dalam bentuk laba yang ditahan, perusahaan akan 



8 

 

 

 

membagikan labanya sebagai deviden kepada para pemegang saham. Jika 

semakin tinggi laba yang diperoleh perusahaan maka semakin tinggi juga deviden 

yang diperoleh oleh pemegang saham. Dan jika semakin tinggi deviden, maka 

return saham akan semakin tinggi juga karena deviden ini termasuk dalam 

komponen perhitungan return saham. Hal ini menunjukkan pengaruh positif EVA 

terhadap return yang diperoleh oleh pemegang saham.  

Selain itu investor juga dapat menilai harga saham dengan menganalisis 

rasio profitabilitas. Menurut Kasmir (2016:196) rasio profitabilitas merupakan 

rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini 

juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini 

ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. 

Ukuran yang digunakan dalam penelitian ini adalah Returnon Assets (ROA) dan 

Return on Equity (ROE). 

Menurut Sudana (2015:25) Return on Asset (ROA) menunjukkan 

kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk 

menghasilkan laba setelah pajak. Return on Asset digunakan untuk menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktiva yang digunakan 

(Kasmir, 2016). Semakin besar nilai ROA akan menunjukkan kinerja perusahaan 

yang semakin baik pula karena tingkat pengembalian investasi semakin besar. 

Jika ROA naik dan besar mengartikan bahwa kenaikan laba yang diperoleh 

perusahaan juga semakin besar dan kedudukan perusahaan dalam hal pemanfaatan 

asset juga semakin baik (Atidhira dan Yustina, 2017). Sedangkan Returnon Equity 

(ROE) merupakan rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan manajemen 
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suatu perusahaan dalam mengelola modal yang tersedia untuk mendapatkan net 

income (Wijaya, 2019).  

Menurut Hutami (2012) menjelaskan bahwa kenaikan ROE biasanya diikuti 

dengan kenaikan harga saham perusahaan tersebut. Nilai ROE yang tinggi berarti 

perusahaan memiliki kinerja yang baik dalam mengelola modalnya untuk 

menghasilkan laba bagi para pemegang saham. Perusahaan yang menghasilkan 

laba bersih yang tinggi, akan menghasilkan nilai ROE yang tinggi juga. 

Perusahaan yang memiliki nilai ROE yang tinggi, mengindikasikan kinerja 

perusahaan yang baik dalam hal pengelolaan modalnya untuk menghasilkan 

keuntungan bagi pemegang saham. Hal tersebut akan menarik minat investor 

untuk menanamkan modal di perusahaan tersebut. 

Berdasarkan uraian di atas maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian 

khususnya pada perusahaan manufaktur sektor industri dengan judul “Analisis 

Pengaruh Economic Value Added (EVA), Return On Assets (ROA), Return On 

Equity (ROE) Terhadap Stock Return Pada Perusahaan Manufaktur Sub 

Sektor Makanan dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) Periode Tahun 2018-2021.” 

1.2. Masalah Penelitian 

Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah dikemukakan penulis, 

dapat diidentifikasikan masalah penelitian sebagai berikut: 

1. Apakah terdapat pengaruh EVA, ROA dan ROE secara bersama-sama 

(simultan) terhadap stock return pada perusahaan manufaktur sub sector 

makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018-2021? 
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2. Apakah terdapat pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap stock 

return pada perusahaan perusahaan manufaktur sub sector makanan dan 

minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018-2021? 

3. Apakah terdapat pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap stock return pada 

perusahaan manufaktur sub sector makanan dan minuman yang terdaftar di 

BEI tahun 2018-2021? 

4. Apakah terdapat pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap stock return pada 

perusahaan manufaktur sub sector makanan dan minuman yang terdaftar di 

BEI tahun 2018-2021? 

1.3. Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan penelitian pada penelitian ini adalah: 

1. Untuk mengetahui pengaruh EVA, ROA dan ROE secara bersama-sama 

(simultan) terhadap stock return pada perusahaan manufaktur sub sector 

makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018-2021. 

2. Untuk mengetahui pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap stock 

return pada perusahaan manufaktur sub sector makanan dan minuman yang 

terdaftar di BEI tahun 2018-2021. 

3. Untuk mengetahui pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap stock return 

pada perusahaan manufaktur sub sector makanan dan minuman yang terdaftar 

di BEI tahun 2018-2021. 

4. Untuk mengetahui pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap stock return 

pada perusahaan manufaktur sub sector makanan dan minuman yang terdaftar 

di BEI tahun 2018-2021. 
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1.4. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1.4.1. Manfaat Teoritis 

1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat mengembangkan kemampuan 

penulis dalam mengimplementasikan teori akuntansi terkait 

Economic Value Added (EVA), Return on Assets (ROA) dan 

Return on Equity (ROE). 

2. Hasil penelitian ini diharapkan dapat melengkapi temuan empiris 

bagi pengembangan ilmu akuntansi terkait Economic Value Added 

(EVA), Return on Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE). 

1.4.2. Manfaat Praktis 

1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan 

maupun praktisi ekonomi dalam menganalisis pengaruh Economic 

Value Added (EVA), Return on Assets (ROA) dan Return on 

Equity (ROE). 

2. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah ilmu pengetahuan 

dan referensi khususnya bidang akuntansi keuangan. 

1.5. Skop Penelitian 

Penelitian ini mengambil skop pada konsentrasi Akuntansi Keuangan dengan 

unit analisis menguji pengaruh Economic Value Added (EVA), Return On Asset 

(ROA) dan Return On Equity (ROE) terhadap return stock pada perusahaan 

manufaktur sub sector makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018-

2021
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