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Abstract: This study uses quantitative research that aims to see whether there is an influence of 

fundamental factors, economic value added, market value added on stock returns. Measuring 

fundamental factors with 5 dimensions, namely: current ratio, return on assets, debt equity ratio, 

price book value, total asset turnover. The population in this study are all manufacturing companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in the 2017-2019 period. The number of research 

samples obtained were 101 companies with purposive sampling method. Data analysis using 

multiple regression using. The results show that the current ratio, debt equity ratio, total asset 

turnover, and market value added have a positive effect on stock returns. Meanwhile, return on 

assets, price book value ,and economic value added have no effect on stock returns. 

Keywords: current ratio, return on asset, debt equity ratio, price book value, total asset turn over, 

economic value added, market value added, and stock return 

 

Abstrak: Penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif yang bertujuan untuk melihat apakah 

ada pengaruh faktor fundamental, economic value added, market value added terhadap return 

saham. Mengukur faktor fundamental dengan 5 dimensi yaitu: current ratio, retun on asset, debt 

equity ratio, price book value, total asset turnover. Populasi dalam penelitian ini adalah semua 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017-2019. 

Jumlah sampel penelitian yang diperoleh adalah 101 perusahaan dengan metode purposive 

sampling. Analisis data menggunakan regresi berganda dengan menggunakan. hasil penelitian 

menunjukkan bahwa current ratio, debt equity ratio, total asset turnover, dan market value added 

memiliki pengaruh positif terhadap return saham. Sedangkan return on asset, price book value, dan 

economic value added tidak memiliki pengaruh terhadap return saham. 

Kata kunci : current ratio, return on asset, debt equity ratio, price book value, total asset turn over, 

economic value added, market value added, and retun saham. 

 

 

I. PENDAHULUAN 

 

Pesatnya perkembangan ekonomi di 

Indonesia dan perkembangan teknologi 

membuat investasi tidak hanya sebatas 

tanah dan emas saja, tetapi juga 

diperdagangkan dalam bentuk saham, 

obligasi, portofolio investasi, dll. Tidak 

hanya itu, investasi saat ini dapat 

dilakukan dimanapun, kapanpun, dan 

dimanapun, selama kita dapat 

mengaksesnya melalui internet tidak 

dibatasi oleh lokasi, usia atau pekerjaan. 

Saat ini banyak orang yang mengetahui 

rencana penggalangan dana, sehingga 

mereka berinvestasi semaksimal 

mungkin dalam persaingan untuk 

menambah pendapatan atau aset daripada 

melakukan pekerjaan utamanya. Pasar 

modal adalah salah satu tempat untuk 

berinvestasi pada aset kami. Pasar modal 

adalah tempat perdagangan saham 

berbagai emiten. Dalam kegiatan 

perusahaan tersebut tidak terlepas dari 

berbagai interaksi antara mereka dengan 

masyarakat sekitar sebagai mata rantai 
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perilaku ekonomi, seperti stakeholders, 

distributor, konsumen, produsen, pesaing 

dan investor, termasuk individu dan 

perusahaan. Entitas, dan pemangku 

kepentingan. Pemerintah yang 

merumuskan kebijakan dan regulasi 

berperan dalam mengendalikan 

pertumbuhan ekonomi. Oleh karena itu, 

dinamika pasar modal tidak terpisah dan 

terisolasi dari kegiatan perekonomian di 

luar pasar modal itu sendiri (Sunardi, 

2018). 

Dengan perkembangan yang pesat 

ini, permintaan akan informasi yang 

relevan juga semakin meningkat ketika 

mengambil keputusan investasi di pasar 

modal. Secara umum, pasar modal adalah 

tempat atau sarana dimana penawaran 

dan permintaan dari instrumen keuangan 

jangka panjang bertemu, biasanya lebih 

dari satu tahun (satu tahun). Pasar modal 

merupakan salah satu indikator 

perkembangan ekonomi suatu negara dan 

mendukung perekonomian negara 

tersebut. Di Indonesia, peran pasar modal 

adalah Bursa Efek Indonesia (BEI). 

“Bursa Efek Indonesia (BEI) 

berkembang sangat pesat, sehingga 

menjadi salah satu alternatif bagi 

perusahaan yang mencari dana 

tambahan. Perkembangan Bursa tidak 

hanya dilihat dari jumlah anggota Bursa 

yang terus bertambah, tetapi juga dari 

trading Perubahan harga dan return 

saham dapat dilihat. Perubahan harga dan 

return saham dapat memberikan petunjuk 

tentang aktivitas yang terjadi di pasar dan 

jual beli investor (Sunardi, 2018). 

Saham merupakan alat investasi 

dengan tingkat pengembalian dan resiko 

yang tinggi, oleh karena itu investor 

membutuhkan banyak informasi untuk 

mengambil keputusan mengenai saham 

perusahaan yang akan dipilih. Saat 

menentukan perusahaan dan departemen 

mana yang akan menjadi pilihan 

investasi yang tepat, investor perlu 

mewaspadai perubahan harga saham 

yang dapat berubah dalam hitungan 

menit atau bahkan detik. Harga dan 

return saham yang tercatat di pasar modal 

(Bursa Efek Indonesia) mencakup tiga 

kategori yaitu harga tertinggi (high 

price), harga terendah (low price) dan 

harga penutupan (closing price). Harga 

saham yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah harga penutupan. Harga 

penutupan adalah harga di akhir waktu 

perdagangan atau hari perdagangan. 

(Sunardi, 2018) 

 Sebagai contoh kasus dapat 

dilihat bahwa Bursa saham domestik 

masih belum lepas dari tekanan. Satu jam 

jelang penutupan perdagangan sesi I, 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

terkoreksi 2%. Hingga penutupan sesi I, 

Kamis ini (27/2/2020), IHSG akhirnya 

minus hingga 2,63% di level 5.539,38. 

Itu merupakan salah satu sektor dari 10 

sektoral di BEI yang mengalami koreksi. 

Dalam satu hari ini sektor manufaktur 

yang terkoreksi 2,16%.  

Sektor manufaktur adalah salah 

satu yang mengalami koreksi dalam 

selama satu tahun berjalan atau (year due 

date), yaitu sebesar 13,57% hingga 

perdagangan Rabu (26/2/2020). Nilai 

kapitalisasi saham sektor manufaktur 

tercatat tergerus Rp 309,13 triliun dari Rp 

2.317,14 triliun di akhir 2019 menjadi Rp 

2.008,01 triliun pada perdagangan Rabu 

kemarin. Secara nominal, penurunan 

nilai kapitalisasi tersebut merupakan 

yang terbesar dari 10 sektor 

(cnnindonesia.com/market). 

Pada dasarnya nilai return 

masing-masing sekuritas berbeda satu 

sama lain. Tidak semua sekuritas dapat 

memberi investor pengembalian yang 

sama. Pengembalian sekuritas 

bergantung pada banyak faktor, seperti 

kinerja perusahaan dan strategi 

manajemen laba perusahaan. Jika suatu 

perusahaan tidak dapat melunasi 

hutangnya pada saat jatuh tempo 

meskipun total asetnya melebihi total 

kewajibannya, maka perusahaan tersebut 

dianggap telah gagal secara finansial. 

Jika perusahaan menghadapi kesulitan 

keuangan yang mengarah pada 



 

 

KALBISIANA : Jurnal Mahasiswa Institut Teknologi dan Bisnis Kalbis Volume 8, No. 3, September 2022 

 

3314 
 

kebangkrutan, situasi yang 

mengkhawatirkan investor dan kreditor. 

Jika perusahaan mengatakan situasi 

keuangannya buruk, itu berarti 

perusahaan tidak dapat memberikan 

pengembalian yang menguntungkan bagi 

investor, dan pada akhirnya harga 

sahamnya akan turun (Supriantikasari, 

2019).  

Analisis return saham dapat 

menggunakan pendekatan dasar analisis 

dasar dan analisis teknis. Analisis 

fundamental lebih tentang 

membandingkan harga pasar dengan 

saham untuk menentukan apakah harga 

pasar saham dapat mencerminkan nilai 

intrinsiknya. Selain itu, juga 

menitikberatkan pada nilai-nilai kunci 

dalam laporan keuangan perusahaan 

yang perlu dipertimbangkan saat 

menghitung apakah harga saham telah 

terapresiasi dengan benar atau tidak. 

Nilai intrinsik ditentukan oleh faktor-

faktor dasar. Metode harga saham BEI 

sangat mempengaruhi pengambilan 

keputusan investor dalam menentukan 

investasinya. Investor membutuhkan 

informasi yang jelas, baik secara individu 

maupun kolektif. Ingatlah bahwa banyak 

perubahan harga saham memerlukan 

identifikasi terperinci dan sumber 

informasi. Apalagi pada harga 

penutupannya, Harga saham adalah 

tempat berpindah tangan untuk terakhir 

kali, dan transaksi selesai. Harga 

penutupan bisa menjadi harga pasar. 

Analisis fundamental mencoba 

mengestimasi harga saham masa depan 

dengan menerapkan hubungan standar 

variabel untuk mengestimasi nilai faktor 

dasar, sehingga diperoleh estimasi harga 

saham (Izuddin, 2020). 

Harga saham menjadi acuan bagi 

investor untuk berinvestasi, karena 

semakin tinggi harga saham maka 

semakin tinggi pula nilai perusahaannya. 

Sebaliknya jika harga saham turun maka 

nilai perusahaan juga ikut turun, oleh 

karena itu setiap perusahaan yang 

menerbitkan saham harus 

memperhatikan harga saham di pasar 

modal. Harga saham seringkali 

berfluktuasi berdasarkan tingkat 

penawaran dan permintaan. Karena harga 

saham berfluktuasi, maka investor yang 

berinvestasi harus mengetahui apakah 

harga saham pasar mencerminkan nilai 

perusahaan yang sebenarnya. Investor 

juga harus lebih aktif mengamati 

perubahan harga saham dan rasio 

keuangan perusahaan. Ini untuk 

menentukan apakah harga saham yang 

dikeluarkan terlalu tinggi (overvalued) 

atau terlalu murah (undervalued) 

(Izuddin, 2020). 

Hasil penelitian sebelumnya 

telah membuktikan bahwa total asset 

turnover (TATO), current ratio (CR), 

debt-to-equity ratio (DER) dan return on 

net asset (ROA) berpengaruh terhadap 

return saham perusahaan manufaktur 

pada saham Indonesia. . Selama 

Exchange 2013-2015. Sebagian hasil uji-

t menunjukkan bahwa variabel total asset 

turnover (TATO) dan return on equity 

(ROA) berpengaruh terhadap return 

saham (Fitri, 2018). Rasio pembayaran 

dividen tidak berpengaruh terhadap 

return saham, sedangkan rasio harga-

pendapatan dan beta berpengaruh 

terhadap return saham. Oleh karena itu, 

investor dapat mempertimbangkan rasio 

harga-pendapatan dan variabel beta 

untuk memprediksi return saham yang 

diharapkan (Devaki, 2017). 

Berdasarkan latar belakang serta 

fenomena yang berhubungan dengan 

penelitian ini, dan juga hasil dari 

penelitian terdahulu yang cukup beragam 

atau tidak konsisten terkait variabel yang 

digunakan, maka peneliti mempunyai 

ketertarikan untuk menguji suatu 

penelitian dengan judul " Pengaruh 

Faktor Fundamental,  Economic Value 

Added Dan Market Value Added 

Terhadap Return Saham ". Adapun 

perbedaan dengan penelitian terdahulu, 

penelitian ini menggunakan periode 

2017—2019 pada perusahaan 
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Manufaktur sector Industri yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. 

 

II. METODE PENELITIAN 

 

A. Tinjauan Pustaka 

Teori Stakeholder (Stakholder 

Theory) 

Teori stakeholder adalah teori 

yang menggambarkan kepada pihak 

mana saja perusahaan bertanggung 

jawab. Stakeholder adalah semua pihak 

baik internal ataupun eksternal yang 

memiliki sifat saling berhubungan satu 

sama lain, baik secara langsung ataupun 

tidak langsung terhadap perusahaan. 

stakeholder perusahaan terdiri dari 

berbagai pihak yaitu pemegang saham, 

investor, kreditur, pemerintah, 

pelanggan, karyawan perusahaan, dan 

masyarakat umum. Stakeholder Theory 

berfokus pada cara-cara yang dapat 

digunakan oleh perusahaan untuk 

mengelola hubungan perusahaan dengan 

stakeholder-nya (Freeman, et al., 2002, p. 

36). 

Salah satu strategi untuk menjaga 

hubungan dengan stakeholder dapat 

dilakukan dengan memberikan informasi 

kinerja perusahaan. kinerja perusahaan 

dapat dianalisis melalui laporan 

keuangan yang diterbitkan tiap 3 kwartal. 

Dengan penerbitan laporan keuangan 

perusahaan dapat memberikan informasi 

yang dibutuhkan oleh stakeholder. 

Kinerja perusahaan yang baik dapat 

memberikan kesan yang baik untuk para 

stakeholder khususnya para investor. 

Kinerja perusahaan yang baik dapat 

memberikan daya tarik bagi investor 

untuk melakukan kegiatan investasi pada 

perusahaan. 

Teori ini berpendapat bahwa jika 

kinerja perusahaan yang dilaporkan 

melalui laporan keuangan baik. Maka 

akan menimbulkan kepuasan untuk para 

stakeholder. Dengan tingkat 

pengembalian saham yang tinggi maka 

stakeholder akan mendapatkan 

memberikan dukungan untuk 

perusahaan. Untuk menghasilkan laporan 

keuangan yang baik dibutuhkan 

fundamental yang menunjukan nilai yang 

baik diasumsikan dengan current ratio  

dan return investment yang baik, maka 

dapat memberikan kepuasan untuk para 

stakeholder khususnya investor. 

Sehingga kelangsungan hidup 

perusahaan akan mendapat dukungan 

dari stakeholder. 

 

Teori Signalling 

Signalling theory menurut Godfrey 

(2010, p. 375 - 376) Jika manajer 

mengharapkan pertumbuhan perusahaan 

tingkat tinggi dimasa depan, mereka akan 

mencoba memberi sinyal kepada investor 

melakui akun. Manajer perusahaan lain 

yang berkinerja baik akan memiliki 

insentif yang sama, dan manajer 

perusahaan dengan berita netral akan 

memiliki insentif untuk melaporkan 

berita positif sehingga mereka tidak 

diduga memiliki hasil yang buruk. 

Manajer perusahaan dengan berita buruk 

akan mendapat insentif untuk tidak 

melaporkan. Namun, mereka juga akan 

memiliki insentif untuk melaporkan 

berita buruk mereka, untuk menjaga 

kredibilitas di pasar yang efektif di mana 

saham mereka diperdagangkan. Dengan 

asumsi insentif ini untuk memberi sinyal 

informasi ke pasar modal, teori 

pensinyalan memprediksi bahwa 

perusahaan akan mengungkapkan lebih 

banyak informasi daripada yang diminta.  

Perusahaan yang berkualitas baik 

dengan sengaja akan memberikan sinyal 

pada pasar, sehingga pasar diharapkan 

dapat membedakan perusahaan yang 

berkualitas baik dan buruk. Dapat 

disimpulkan teori signalling merupakan 

upaya manajemen untuk menunjukkan 

kualitas perusahaannya. Menunjukkan 

kualitas perusahaan dengan cara 

memberi sinyal kepada investor pada saat 

perusahaan melakukan penjualan saham 

di pasar saham dan pada saat 

menerbitkan laporan keuangannya, 

sehingga investor bisa mengetahui 
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perusahaan yang berkualitas atau tidak 

yang bisa mempengaruhi pengambilan 

keputusan para investor. Ketika 

perusahaan mendapatkan tingkat 

pengembalian saham yang rendah secara 

tidak langsung manajemen (agent) 

sedang memberikan sinyal ke para 

stakeholder (principle) bahwa 

perusahaan sedang dalam kondisi yang 

tidak baik. 

 

Return Saham  

Return merupakan hasil yang dapat 

diperoleh dari suatu investasi. Return 

juga dapat berupa return yang sudah 

terjadi realisasi atau return yang belum 

terjadi ekspektasi tetapi akan terjadi di 

masa yang akan datang. Return 

realisasian merupakan return yang telah 

terjadi yang dihitung berdasarkan data 

historis. Return ekspektasian adalah 

return yang diharapkan akan diperoleh 

oleh investor dimasa yang akan datang. 

Return saham dapat dihitung sebagai 

berikut   

 

Return saham:       𝑃𝑡−(𝑡−1)    X 100 % 

         

       (𝑡−1) 

 

Current Ratio 

 Current Ratio (CR) diperoleh 

dengan membandingkan nilai aset lancar 

perusahaan dan kewajiban lancar. Rasio 

lancar yang tinggi menunjukkan bahwa 

terdapat kelebihan kas atau aset lancar 

lainnya dibandingkan dengan kas atau 

aset lancar lainnya yang dibutuhkan saat 

ini. Oleh karena itu, rasio lancar dapat 

menunjukkan sejauh mana aktiva lancar 

menjamin pembayaran kewajiban lancar, 

sehingga mempengaruhi minat investor 

yang menanamkan modalnya pada 

perusahaan. Current Ratio (CR) yang 

disebutkan dalam penelitian ini 

didefinisikan sebagai “rasio, yang 

mengukur sejauh mana aset lancar 

perusahaan dapat membayar hutang 

jangka pendek.” Rasio lancar dapat 

dihitung dengan menggunakan rumus 

berikut:
 

𝐶urrent 𝑅atio  :        𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟  

 

                         h𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑗𝑎𝑛𝑔𝑘𝑎 𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒k  

  

Return On Asset 

 Return on Asset (ROA) adalah rasio 

profitabilitas digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bersih berdasarkan 

tingkat aset tertentu. ROA mengukur 

kemampuan menghasilkan keuntungan 

dari total aset yang digunakan. Setiap 

perusahaan mengupayakan ROA yang 

lebih tinggi. Semakin besar nilai ROA 

maka semakin baik pula kemampuan 

perusahaan dalam menggunakan aset 

untuk menghasilkan keuntungan, dengan 

peningkatan ROA maka profitabilitas 

perusahaan juga semakin meningkat. Hal 

tersebut membuat investor tertarik untuk 

membeli saham perusahaan, dan hal 

tersebut  berdampak pada harga saham 

yang selanjutnya mengakibatkan yield 

saham yang tinggi. ROA dapat dihitung 

menggunakan rumus berikut: 

 

ROA :             Laba Bersih 

    

          Total Aset 

 

Debt Equity Ratio 
Debt to Equity Ratio merupakan 

rasio yang membandingkan total hutang 

dengan total ekuitas perusahaan. Ukuran 

umum yang biasa adalah 100%, yaitu, 

total hutang maksimum sama dengan 

total ekuitas, yang biasanya disebut 

sebagai bag to bag oleh pedagang, dan 

pemilik modal menjaminkan seluruh 

modalnya untuk melunasi hutangnya. 

DER mengukur berapa banyak uang 

yang diperoleh perusahaan melalui 

hutang. Rasio hutang 40%, menunjukkan 

bahwa 40% aset perusahaan dibiayai oleh 

hutang. Hutang bisa buruk atau bagus. 

Ketika tingkat suku bunga tinggi, 

perusahaan dengan rasio hutang yang 

tinggi dapat mengalami masalah 
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keuangan. Sebaliknya, utang yang tinggi 

saat perekonomian membaik akan 

mendorong perusahaan untuk 

berekspansi dan meningkatkan laba 

secara fleksibel. DER bisa digunakan 

menggunakan rumus : 
 

DER:      Total Hutang 

 

Modal 

 

Price Book Value 
Price to book value adalah rasio 

pasar yang digunakan sebagai alat untuk 

mengukur kinerja harga saham relatif 

terhadap nilai buku saham. Harga pasar 

adalah harga saham di bursa pada waktu 

tertentu yang dipengaruhi oleh 

permintaan dan penerbitan saham terkait 

di pasar saham. Nilai buku adalah 

perbandingan atau kalkulasi antara nilai 

pasar dan nilai buku saham. Price to book 

value (PBV) adalah nilai yang digunakan 

untuk membandingkan apakah suatu 

saham lebih murah atau lebih mahal dari 

saham lain. Selain itu, hubungan antara 

nilai buku dan nilai buku mencerminkan 

status nilai pasar keuangan dari 

pengelolaan keuangan organisasi dan 

operasional perusahaan yang terus 

beroperasi. Rumus nilai buku sistem 

adalah sebagai berikut : 
 

𝑩𝒐𝒐𝒌 𝑽𝒂𝒍𝒖𝒆 
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚

𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝑺𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒚𝒂𝒏𝒈 𝑩𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓
           

 

Total Asset Turn Over 

Total Asset Turn Over (TATO) 

adalah rasio total penjualan terhadap total 

aset perusahaan. Total Asset Turnover 

menunjukkan tingkat perputaran total 

aset dalam periode tertentu. Total Asset 

Turnover juga merupakan rasio yang 

menggambarkan tingkat efisiensi total 

aset perusahaan dalam menghasilkan 

penjualan tertentu Total Asset Turnover 

mengukur jumlah penjualan yang dapat 

dihasilkan per rupee aset yang dimiliki 

oleh suatu perusahaan. Total Asset  

Turnover Ratio yaitu rasio yang 

menunjukkan efektivitas dari total aktiva. 

Rumus yang dapat mengukur total asset 

turn over adalah 
 

𝑇𝐴𝑇𝑂 =             𝑁𝑒𝑡 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠  

 

   𝐴𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡  
  

 Economic Value Added  

Economic Value Added (EVA) 

adalah suatu sistem manajemen 

keuangan yang digunakan untuk 

mengukur keuntungan ekonomis suatu 

perusahaan, sistem tersebut 

menunjukkan bahwa keuntungan hanya 

dapat tercipta jika perusahaan dapat 

memenuhi biaya operasional dan biaya 

modal. EVA menunjukkan sisa laba 

setelah dikurangi biaya modal. Nilai 

EVA yang positif menunjukkan bahwa 

perusahaan tersebut menguntungkan 

karena tingkat pengembaliannya 

melebihi biaya modal. EVA mengukur 

nilai tambah yang dihasilkan suatu 

perusahaan dengan caramengurangi 

beban biaya modal (cost of capital) yang 

timbul sebagai akibat investasi yang 

dilakukan Secara matematis, EVA 

dirumuskan sebagai berikut : 

EVA  :       NOPAT – Biaya Modal  
 : NOPAT – (WACC x invested capital) 

 

Market Value Added 
 Market Value Added  (MVA) 

bertujuan untuk mengoreksi kekurangan 

pelaporan akuntansi yang tidak dapat 

mencerminkan nilai pasar sehingga 

kurang memadai untuk mengevaluasi 

kinerja manajemen. Nilai tambah pasar 

adalah rasio yang mengukur keberhasilan 

perusahaan dan memaksimalkan 

kekayaan pemegang saham dengan 

mengalokasikan sumber daya yang 

sesuai.  MVA merupakan konsep 

penilaian kinerja perusahaan berdasarkan 

penilaian pasar modal dalam kurun 

waktu tertentu. MVA juga menjadi tolak 

ukur manajemen bagi manajemen 

perusahaan untuk menghasilkan nilai 

tambah, dan nilai tambah tersebut adalah 

harga saham dan pendapatan saham. 
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MVA :  Equity Market Value – Equity 

Book Value  

 
III. HASIL DAN PEMBAHASAN 
 

A. Analisis Statistik Deskriptuf 

 
Tabel 3.1 Analisis Statistik Deskriptif.  

 

 
 

Sumber: Data Sekunder diolah Menggunakan 

Eviews9,2021 

 

Tabel 3.1 menunjukan nilai rata-

rata, minimum, maximum, standar 

devisiasi  dari 303 objek penelitian. 

Dapat disimpulkan dari hasil perhitungan 

Eviews9 diatas, bahwa: 

1. Variabel independen (X1) yaitu 

current ratio  bedasarkan hasil uji 

analisis deskriptif memiliki nilai 

minimum sebesar 1,79 dan nilai 

maximum sebesar 607,88, nilai rata-

rata (mean) dari current ratio adalah 

9,73, sedangkan standar devisiasi 

current ratio sebesar 38,33. 

2. Variabel independen (X2) yaitu 

ROA bedasarkan hasil uji analisis 

deskriptif memiliki nilai minimum 

sebesar 7,97 dan nilai maximum 

sebesar 95,54, nilai rata-rata (mean) 

dari ROA adalah 5,52, sedangkan 

standar devisiasi ROA sebesar 11,75. 

3. Variabel independen (X3) yaitu DER 

bedasarkan hasil uji analisis 

deskriptif memiliki nilai minimum 

sebesar 4.97 dan nilai maximum 

sebesar 275,79, nilai rata-rata (mean) 

dari DER adalah 1,6, sedangkan 

standar devisiasi DER sebesar 16,65. 

4. Variabel independen (X4) yaitu 

TATO bedasarkan hasil uji analisis 

deskriptif memiliki nilai minimum 

sebesar 0,09 dan nilai maximum 

sebesar 40,56, nilai rata-rata (mean) 

dari TATO adalah  2,62, sedangkan 

standar devisiasi TATO sebesar 6,47. 

5. Variabel independen (X5) yaitu PBV 

bedasarkan hasil uji analisis 

deskriptif miliki nilai minimum 

sebesar 1,79 dan nilai maximum 

sebesar 76,62, nilai rata-rata (mean) 

dari EVA adalah 3,61, sedangkan 

standar devisiasi EVA sebesar 5,85. 

6. Variabel independen (X6) MVA 

bedasarkan hasil uji analisis 

deskriptif memiliki nilai minimum 

sebesar 0,04 dan nilai maximum 

sebesar 17,74, nilai rata-rata (mean) 

dari PBV adalah 1,90, sedangkan 

standar devisiasi PBV sebesar 2,17 

7. Variabel independen (X7) EVA 

bedasarkan hasil uji analisis 

deskriptif memiliki nilai minimum 

sebesar 0,77 dan nilai maximum 

sebesar 9,36, nilai rata-rata (mean) 

dari MVA adalah 1,45, sedangkan 

standar devisiasi MVA sebesar 1,34 

8. Variabel dependen (Y) RS 

bedasarkan hasil uji analisis 

deskriptif  memiliki nilai minimum 

sebesar 7,71 dan nilai maximum 

sebesar 83,25, nilai rata-rata (mean) 

dari RS adalah 2,03, sedangkan 

standar devisiasi RS sebesar 5,38. 
 

B. Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

 
Gambar 3.1 Uji Normalitas.  

 

 
Sumber: Data Sekunder diolah Menggunakan 

Eviews 9,2021 

 
Menurut gambar 3.1 dapat dilihat 

nilai statistik Jarque-Bera sebesar 

5,931356 dengan tingkat probabilitas 
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sebesar 0,051525 dimana tingkat 

probablitias nilai Jarque-Bera lebih besar 

dari tingkat signifikansi 0,05. Dengan 

demikian , dapat disimpulkan bahwa data 

penelitian yang digunakan dalam 

penelitian ini terdistribusi secara normal. 

 

Multikolineatitas 

 
Tabrel 3.2 Uji Multikolinearitas 

 
Sumber Data Sekunder diolah Menggunakan 

Eviews 9,2021 

 

 

Menurut tabel 3.2 , nilai nilai 

Centered VIF tiap variabel lebih besar 

dari nilai 0,010 yaitu variabel Return On 

Asset sebesar 1.027816, variabel Return 

On Equity sebesar 1.008643, variabel 

Suku Bunga sebesar 1.037988, variabel 

Non Performing Loan sebesar 1.003339. 

Dengan ini, dapat disimpulkan bahwa 

tidak adannya multikulinearitas pada 

model regresi ini. 
 

Uji Heterokedastisitas 
 

Tabel 3.3 Uji Heterokedastisitas. 

 

 
Sumber: Data Sekunder diolah Menggunakan 

Eviews 9,2021 

 

Menurut tabel 3.3, dapat dilihat pada 

tabel diatas bahwa nilai Obs R- Square 

sebesar 4.986983 dengan tingkat 

probabilitas 0.4524 dimana dinilai 

tersebut melebihi tingkat 

signifikansi/alfa. Dengan demikian, 

dapat disimpulkan bahwa tidak ada 

permasalahan dalam heterokedastisitas 

dengan data penelitian dalam model 

regresi. 

 

Uji Autokolerasi 
 

Tabel 3.4 Uji Autokorelasi. 

Sumber: Data Sekunder diolah Menggunakan 

Eviews 9,2021 

 

Menurut tabel 3.4, nilai statistik 

Durbin-Watson sebesar 2,04640 dimana 

nilai tabel Durbin-Watson yang diperoleh 

dU sebesar 1,85716 dan nilai 4-dU 

sebesar 2,15086. Nilai statistik Durbin-

Watson berada di antara nilai dU dan 4-

dU yaitu 1,885716< 2,04640 < 2,150086, 

sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi autokorelasi antar nilai residual. 
 

C. Uji Hipotesis 

Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 
 

Tabel 3.5  Uji F 

 
 

Sumber: Data Sekunder diolah Menggunakan 

Eviews 9,2021 

 

 Bedasarkan tabel 3.6, dapat 

dilihat bahwa nilai F-hitung sebesar 
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0,298873 dengan tingkat probabilitas 

sebesar 0,953953 dimana nilai 

probabilitas lebih besar dibandingkan 

dengan tingkat signifikansi/alfa 0,05, 

maka dapat disimpulkan bahwa variabel-

variabel independen dalam peneltian ini 

yakni Current Ratio, Debt Equity Ratio, 

Return On Asset, Total Asset Turn Over, 

Price Book Value, Market Value Added, 

Economic Value Added. secara simultan 

tidak mempengaruhi variabel dependen 

Return saham. 

 

Uji Signifikansi Parsial (Uji T) 
 

Tabel 3.6 Uji T 

 
 

Sumber: Data Sekunder diolah Menggunakan 

Eviews 9,2021 

 

Berdasarkan hasil dari tabel 3.6  maka 

interprestasi dari hasil uji signifikansi 

parsial (uji-t) sebagai berikut:  
1. Current Ratio 

Menurut tabel 3.6, variabel Current 

Ratio yang merupakan dimensi dari 

fundamental ekonomi memiliki nilai t-

hitung sebesar 0.900312 dengan tingkat 

probabilitas 0,0387. Nilai t hitung yang 

diperoleh variabel current ratio  bersifat 

positif. Nilai probabilitas yang dimiliki 

oleh variabel current ratio lebih kecil dari 

tingkat signifikansi/alfa 0,05 yang dapat 

diartikan memiliki pengaruh positif 

sehingga dapat dikatakan bahwa H1 

ditrerima. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa variabel current ratio yang 

merupakan dimensi dari fundamental 

ekonomi berpengaruh positif terhadap 

return saham. Nilai koefisien regresi 

yang diperoleh variabel current ratio   

sebesar 0.171652. dapat diartikan bahwa 

jika nilai current ratio mengalami 

kenaikan 1%, maka variabel retun saham 

akan mengalami peningkatan sebesar 

1,71% dengan faktor lainya dianggap 

konstan. 
 

2. Return On Asset 

Menurut tabel 4.6 variabel Return On 

Asset yang merupakan dimensi dari 

fundamental ekonomi memiliki nilai t-

hitung sebesar 0.225892 dengan tingkat 

probabilitas 0,8214. Nilai t-hitung yang 

diperoleh variabel Return On Asset 

bersifat positif. Nilai probalititas variabel 

Return On Asset  lebih besar dari tingkat 

signifikansi/alfa 0,05 yang dapat 

diartikan bahwa H2 dalam penelitian ini 

ditolak. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa variabel Return On Asset tidak 

berpengaruh terhadap return saham. Nilai 

koefisien regresi yang diperoleh variabel 

Return On Asset sebesar 0.030497. dapat 

diartikan bahwa jika nilai Return On 

Asset mengalami kenaikan 1%, maka 

variabel return saham akan mengalami 

peningkatan sebesar 0,30% dengan 

faktor lainya dianggap konstan. 

 

3. Debt Equity Ratio 

Menurut tabel 4.6 variabel Debt 

Equity Ratio yang merupakan dimensi 

dari fundamental ekonomi memiliki nilai 

t-hitung sebesar 0.313168 dengan tingkat 

probabilitas 0,0444. Nilai t-hitung yang 

diperoleh variabel Debt Equity Ratio 

bersifat positif. Nilai probalititas variabel 

Debt Equity Ratio lebih kecil dari tingkat 

signifikansi/alfa 0,05 yang dapat 

diartikan bahwa H3 dalam penelitian ini 

diterima. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa variabel Debt Equity Ratio 

berpengaruh positif terhadap return 

saham. Nilai koefisien regresi yang 

diperoleh variabel Debt Equity Ratio 

sebesar 0.110608. dapat diartikan bahwa 

jika nilai Debt Equity Ratio mengalami 

kenaikan 1%, maka variabel return 

saham akan mengalami peningkatan 

sebesar 1,10% dengan faktor lainya 

dianggap konstan. 
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4. Total Asset Turn Over 

Menurut tabel 4.6 variabel Total 

Asset Turn Over yang merupakan 

dimensi dari fundamental ekonomi 

memiliki nilai t-hitung sebesar 0.458286 

dengan tingkat probabilitas 0.0471. Nilai 

t-hitung yang diperoleh variabel Total 

Asset Turn Over bersifat positif. Nilai 

probalititas variabel Total Asset Turn 

Over lebih kecil dari tingkat 

signifikansi/alfa 0,05 yang dapat 

diartikan bahwa H4 dalam penelitian ini 

diterima. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa variabel Total Asset Turn Over 

berpengaruh positif terhadap return 

saham. Nilai koefisien regresi yang 

diperoleh variabel Total Asset Turn Over 

sebesar 0.181147. dapat diartikan bahwa 

jika nilai Total Asset Turn Over 

mengalami kenaikan 1%, maka variabel 

return saham akan mengalami 

peningkatan sebesar 1,81% dengan 

faktor lainya dianggap konstan. 

 

5. Price Book Value 

Menurut tabel 4.6 variabel Price 

Book Value yang merupakan dimensi 

dari fundamental ekonomi memiliki nilai 

t-hitung sebesar 0.218959 dengan tingkat 

probabilitas 0.8268. Nilai t-hitung yang 

diperoleh variabel Price Book Value 

bersifat positif. Nilai probalititas variabel 

Price Book Value lebih besar dari tingkat 

signifikansi/alfa 0,05 yang dapat 

diartikan bahwa H5 dalam penelitian ini 

ditolak. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa variabel Price Book Value tidak 

berpengaruh terhadap return saham. Nilai 

koefisien regresi yang diperoleh variabel 

Price Book Value sebesar 0.229578. 

dapat diartikan bahwa jika nilai Price 

Book Value mengalami kenaikan 1%, 

maka variabel return saham akan 

mengalami peningkatan sebesar 2,29% 

dengan faktor lainya dianggap konstan. 

 

6. Market Value Added 

Menurut tabel 4.6, variabel Market 

Value Added memiliki nilai t-hitung 

sebesar 0.740285 dengan tingkat 

probabilitas 0.0297. Nilai t hitung yang 

diperoleh variabel Market Value Added 

bersifat positif. Nilai probabilitas yang 

dimiliki oleh variabel Market Value 

Added lebih kecil dari tingkat 

signifikansi/alfa 0,05 yang dapat 

diartikan memiliki pengaruh positif 

sehingga dapat dikatakan bahwa H6 

ditrerima. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa variabel Market Value Added 

berpengaruh positif terhadap return 

saham. Nilai koefisien regresi yang 

diperoleh variabel Market Value Added 

sebesar 1.243228. dapat diartikan bahwa 

jika nilai Market Value Added 

mengalami kenaikan 1%, maka variabel 

return saham akan mengalami 

peningkatan sebesar 1,24% dengan 

faktor lainya dianggap konstan. 

 

7. Economic Value Added 

Menurut tabel 4.6, variabel 

Economic Value Added memiliki nilai t-

hitung sebesar 0.497393 dengan tingkat 

probabilitas 0.6193. Nilai t hitung yang 

diperoleh variabel Economic Value 

Added bersifat positif. Nilai probabilitas 

yang dimiliki oleh variabel Economic 

Value Added lebih besar dari tingkat 

signifikansi/alfa 0,05 yang dapat 

diartikan tidak memiliki pengaruh 

sehingga dapat dikatakan bahwa H7 

ditolak. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa variabel Economic Value Added 

tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Nilai koefisien regresi yang diperoleh 

variabel Ecomonic Value Added sebesar 

0.207531. dapat diartikan bahwa jika 

nilai Ecomonic Value Added mengalami 

kenaikan 1%, maka variabel return 

saham akan mengalami peningkatan 

sebesar 2,07% dengan faktor lainya 

dianggap konstan. 
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D. Uji KelayakanRegresi Panel 

Uji Chow 
 

Tabel 3.7 Uji Chow 

 

Sumber: Data Sekunder diolah Menggunakan 

Eviews 9,2021 

 

Tabel 3.7 dapat dilihat bahwa nilai 

probabilitas cross section chi-square 

sebesar 0,0000 < 0,05. Maka H0 = ditolak 

dan H1 = diterima, yang artinya dalam 

penelitian ini lebih baik menggunakan 

fixed effect model dibandingkan dengan 

common effect model.  

 

Uji LM test/BP test (Pooled/Common 

VS Random) 
 

Tabel 3.8 Uji Chow 

 

 
Sumber: Data Sekunder diolah Menggunakan 

Eviews 9,2021 

 

Berdasarkan  tabel 3.8 diatas 

menunjukan bahwa nilai LM adalah 

0,0000. Sehingga dapat kita simpulkan 

bahwa nilai 0.0000 < chi square (0,0000 

< 0,05), itu artinya model regresi yang 

paling tepat digunakan dalam penelitian 

ini adalah random effect model. 

 

 

Uji Hausman 
Tabel 3.9 Uji Hausman 

 

Sumber: Data Sekunder diolah Menggunakan 

Eviews 9,2021 
Berdasarkan  tabel 3.9 dapat dilihat 

nilai profitabilitas cross section random 

sebesar 0.3075 < 0.05 dan dapat 

disimpulkan bahwa model yang tepat 

untuk regresi data panel adalah random 

effect model lebih baik dari fixed effect 

model. 

 

IV. SIMPULAN 
 

Penelitian ini bertujuan untuk 

mengetahui pengaruh faktor 

fundamental, economic value added, 

market value added terhadap return 

saham. Dengan mengukur faktor 

fundamental menggunakan 5 dimensi 

yaitu: current ratio, return on asset, debt 

equity ratio, price book value, total asset 

turn over. Bedasarkan penelitian yang 

dilakukan, diperoleh simpulan sebagai 

berikut: 

1. Faktor fundamental 

a. Current ratio yang merupakan 

dimensi dari faktor fundamental  

memiliki pengaruh positif yang 

terhadap return saham. Hal ini 

mengingkatkan return saham 

dengan sejalannya kewajiban 

lancar yang diperoleh 

perusahaan. 

b. Retun on asset yang merupakan 

dimensi dari faktor fundamental 

tidak memiliki pengaruh positif 

terhadap return saham. Hal ini 

menunjukan bahwa tidak 

selamanya efektivitas 

perusahaan dalam 

memanfaatkan seluruh sumber 
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dayanya dapat meningkatkan 

tingkat return saham. 

c. Debt equity ratio yang 

merupakan dimensi dari faktor 

fundamental memiliki pengaruh 

positif terhadap return saham.  

Hal ini mengungkapkan bahwa 

ekuitas dan jumlah hutang tidak 

selamanya membebankan 

perusahaan. Dengan 

menggunakannya secara baik 

dan sesuai kebutuhan 

operasional perusahaan dapat 

meningkatkan return saham. 

d. Price book value yang 

merupakan dimensi dari faktor 

fundamental tidak memiliki 

pengaruh positif terhadap return 

saham. Hal ini dikarenakan price 

book value  hanya mampu 

mengungkapkan nilai harga 

saham yang mahal atau murah. 

Tidak mencakup tingkat retun 

saham untuk sebuah perusahaan. 

e. Total asset turn over yang 

merupakan dimensi faktor 

fundamental memiliki pengaruh 

positif terhadap return saham. 

Hal ini dikarenakan 

menggambarkan nilai perputaran 

aktivitas penjualan dan total 

penjualan  baik secara lancar 

ataupun tetap sehingga dapat 

mempengaruhi tingkat return 

saham. 

 

2. Economic value added tidak 

memiliki pengaruh positif terhadap 

return saham dikarenakan hal ini 

tingkat laba yang dihasilkan oleh 

sebuah perusahaan menjadi tolak 

ukur berinvestasi dengan perusahaan 

yang tidak  mampu memenuhi semua 

biaya operasi dan biaya modal, maka 

tingkat return saham juga akan 

semakin menurun. 

 

3. Market value added memiliki 

pengaruh positif terhadap return 

saham hal ini dikarenakan nilai pasar 

suatu perusahaan yang dilakukan 

dengan memaksimumkan selisih 

antara market value of equity  dengan 

jumlah saham yang ditanamkan 

investor ke dalam perusahaan agar 

kemakmuran pemegang saham 

maksimum, maka tingkat return 

saham akan dipengaruhi oleh ini. 

 

Keterbatasan Penelitian 

 Keterbatasan yang dialami 

penulis dalam melakukan penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Data harga saham penutupan laporan 

tahunan dan laporan keuangan 

perusahaan  yang digunakan untuk 

mengukur EVA dan MVA terdapat 

perbedaan data dari satu sumber 

dengan sumber lainya, sehingga data 

harga saham penutupan beberapa 

perusahaan bersifat subjektif. 

2. Tahun pengamatan yang dilakukan 

oleh peneliti hanya tiga tahun 

 

Saran 

Berdasarkan keterbatasan penelitian 

yang telah disebutkan, berikut terdapat 

beberapa saran bagi penelitian 

selanjutnya : 

1. Untuk peneliti selanjutnya 

diharapkan menggunakan satu 

sumber untuk memperoleh data 

tersebut agar sampel lebih objektif. 

2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat 

melakukan pemanjangan tahun 

pengamatan yang tidak hanya tiga 

tahun 
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