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MOTTO 

 

”If You Don’t Find A Way To Make Money While You Sleep,  

You Will Work Until You Die” 

- Warren Edward Buffett - 
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ABSTRAK 

 

MUKHAMAD BIKHAMDI ROBBIKA, 2025. Pengaruh Kinerja 

Keuangan menggunakan metode EVA, MVA, FVA dan CVA 

terhadap Return Saham pada Perusahaan yang tergabung dalam 

Jakarta Islamic Index Tahun 2019-2023. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja 

keuangan menggunakan metode nilai tambah ekonomi, nilai tambah 

pasar, nilai tambah finansial dan nilai tambah tunai terhadap return 

saham secara parsial dan simultan pada perusahaan yang tergabung 

dalam JII tahun 2019-2023. Jenis penelitian dan pendekatan yang 

dipergunakan yaitu penelitian asosiatif dengan pendekatan kuantitatif. 

Populasi dalam penelitian ini yaitu 30 perusahaan yang tergabung 

dalam JII dengan mengimplementasikan metode purposive sampling, 

sehingga didapat 9 perusahaan yang sesuai kriteria. Sumber data yang 

dipergunakan adalah data sekunder. Teknik pengambilan data 

menggunakan teknik dokumentasi. Penelitian ini menggunakan metode 

analisis data uji regresi linier berganda dengan bantuan program SPSS 

23. 

Hasil penelitian memperlihatkan bahwa nilai tambah ekonomi 

secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan pada return saham di 

perusahaan JII tahun 2019-2023. Nilai tambah pasar, nilai tambah 

finansial dan nilai tambah tunai secara parsial berpengaruh positif dan 

signifikan pada return saham di perusahaan JII tahun 2019-2023. 

Kemudian secara simultan, nilai tambah ekonomi, nilai tambah pasar, 

nilai tambah finansial dan nilai tambah tunai berpengaruh positif dan 

signifikan pada return saham di perusahaan JII tahun 2019-2023.  

 

Kata kunci: Nilai Tambah Ekonomi, Nilai Tambah Pasar, Nilai Tambah 

Finansial, Nilai Tambah Tunai dan Return Saham 
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ABSTRACT 

 

MUKHAMAD BIKHAMDI ROBBIKA, 2025. The Effect of 

Financial Performance Using EVA, MVA, FVA, and CVA Methods 

on Stock Returns in Companies Listed on the Jakarta Islamic Index 

from 2019-2023. 

This study aims to determine the effect of financial performance 

using the economic value added, market value added, financial value 

added, and cash value added methods on stock returns partially and 

simultaneously in companies listed on the JII from 2019-2023. The type 

of research and approach used is associative research with a quantitative 

approach. The population in this study consists of 30 companies listed 

on the JII, with a purposive sampling method used to select 9 companies 

that meet the criteria. The data source used is secondary data. The data 

collection technique used is documentation. This study uses multiple 

linear regression analysis with the assistance of SPSS 23 software. 

The results of the study show that economic value added has a 

partial negative and significant effect on stock returns in JII companies 

from 2019-2023. Market value added, financial value added, and cash 

value added have a partial positive and significant effect on stock 

returns in JII companies from 2019-2023. Then, simultaneously, 

economic value added, market value added, financial value added, and 

cash value added had a positive and significant effect on stock returns 

in JII companies from 2019-2023. 

 

Keywords: Economic Value Added, Market Value Added, Financial 

Value Added, Cash Value Added and Stock Return 
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PEDOMAN TRANSLITERASI 

 

Berdasarkan surat keputusan bersama Menteri Agama RI dan 

Menteri Pendidikan dan Kebudayaan RI Nomor: 158/1987 dan 0543 

b/U/1987, tanggal 22 Januari 1998. 

A. Konsonan 

Berikut ini daftar huruf Arab yang dimaksud dan 

transliterasinya dengan huruf latin: 

Tabel Transliterasi Konsonan 

Huruf 

Arab 

Nama Huruf Latin Nama 

 Alif Tidak أ

dilambangkan 

Tidak dilambangkan 

 Ba B Be ب

 Ta T Te ت

 Ṡa ṡ es (dengan titik di atas) ث

 Jim J Je ج

 Ḥa ḥ ha (dengan titik di ح

bawah) 

 Kha Kh ka dan ha خ

 Dal d De د

 Żal ż Zet (dengan titik di atas) ذ

 Ra r er ر

 Zai z zet ز

 Sin s es س

 Syin sy es dan ye ش
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 Ṣad ṣ es (dengan titik di ص

bawah) 

 Ḍad ḍ de (dengan titik di ض

bawah) 

 Ṭa ṭ te (dengan titik di ط

bawah) 

 Ẓa ẓ zet (dengan titik di ظ

bawah) 

 ain ` koma terbalik (di atas)` ع

 Gain g ge غ

 Fa f ef ف 

 Qaf q ki ق

 Kaf k ka ك

 Lam l el ل 

 Mim m em م

 Nun n en ن 

 Wau w we و

 Ha h ha ھ

 Hamzah ‘ Apostrof ء

 Ya y Ye ي

 

B. Vokal  

Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari 

vokal tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong. 

1. Vokal Tunggal 
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Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda 

atau harakat, transliterasinya sebagai berikut: 

Tabel Transliterasi Vokal Tunggal 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Fathah A a ـَ

 Kasrah I i ـِ

 Dammah U u ـُ

 

2. Vokal Rangkap 

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa 

gabungan antara harakat dan huruf, transliterasinya berupa 

gabungan huruf sebagai berikut: 

 

 

Tabel Transliterasi Vokal Rangkap 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Fathah dan ya ai a dan u يَْ...

 Fathah dan wau au a dan u وَْ...

 

Contoh: 

 kataba كَتَبَ   -

 fa`ala فَ عَلَ   -

 suila سُئِلَ   -

 kaifa كَيْفَ   -

 haula حَوْلَ  -
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C. Maddah 

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat 

dan huruf, transliterasinya berupa huruf dan tanda sebagai berikut: 

Tabel Transliterasi Maddah 

Huruf Arab Nama Huruf 

Latin 

Nama 

 Fathah dan alif atau   اَ...ىَ...

ya 

  ā a dan garis di 

atas 

 Kasrah dan ya   ī i dan garis di ىِ...

atas 

 Dammah dan wau   ū u dan garis di وُ...

atas 

     Contoh: 

 qāla قاَلَ   -

 ramā رَمَى   -

 qīla   قِيْلَ  -

 yaqūlu   يَ قُوْلُ  -

D. Ta’ Marbutah 

Transliterasi untuk ta’ marbutah ada dua, yaitu: 

1. Ta’ marbutah hidup 

Ta’ marbutah hidup atau yang mendapat harakat fathah, 

kasrah, dan dammah, transliterasinya adalah “t”. 

2. Ta’ marbutah mati 

Ta’ marbutah mati atau yang mendapat harakat sukun, 

transliterasinya adalah “h”. 

3. Kalau pada kata terakhir dengan ta’ marbutah diikuti oleh kata 

yang menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu 

terpisah, maka ta’ marbutah itu ditransliterasikan dengan “h”. 

Contoh: 

 raudah al-atfāl/raudahtul atfāl   رَؤْضَةُ الَأطْفَالِ  -
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  /al-madīnah al-munawwarah الْمَدِيْ نَةُ الْمُنَ وَّرةَُ   -

    al-madīnatul munawwarah 

 talhah                 طلَْحَةْ   -

E. Syaddah (Tasydid) 

Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan 

dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid, 

ditransliterasikan dengan huruf, yaitu huruf yang sama dengan huruf 

yang diberi tanda syaddah itu. 

Contoh: 

 nazzala   نَ زَّلَ  -

 al-birru البُِّ   -

F. Kata Sandang 

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan 

huruf, yaitu ال, namun dalam transliterasi ini kata sandang itu 

dibedakan atas: 

1. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah 

ditransliterasikan sesuai dengan bunyinya, yaitu huruf “l” diganti 

dengan huruf yang langsung mengikuti kata sandang itu. 

2. Kata sandang yang diikuti huruf qamariyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah 

ditransliterasikan dengan sesuai dengan aturan yang digariskan di 

depan dan sesuai dengan bunyinya. Baik diikuti oleh huruf 

syamsiyah maupun qamariyah, kata sandang ditulis terpisah dari 

kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanpa sempang. 

Contoh: 

 ar-rajulu        الرَّجُلُ  -

 al-qalamu         الْقَلَمُ  -

 asy-syamsu      الشَّمْسُ  -
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 al-jalālu      الَْْلَالُ  -

 

G. Hamzah 

Hamzah ditransliterasikan sebagai apostrof. Namun hal itu 

hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata. 

Sementara hamzah yang terletak di awal kata dilambangkan, karena 

dalam tulisan Arab berupa alif. 

Contoh: 

 ta’khużu تأَْخُذُ  -

 syai’un شَيئ   -

 an-nau’u الن َّوْءُ  -

 inna إِنَّ  -

H. Penulisan Kata 

Pada dasarnya setiap kata, baik fail, isim maupun huruf ditulis 

terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf 

Arab sudah lazim dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf 

atau harkat yang dihilangkan, maka penulisan kata tersebut 

dirangkaikan juga dengan kata lain yang mengikutinya. 

Contoh: 

الرَّازقِِيَْ   إِنَّ الَله فَ هُوَ خَي ْرُ وَ  -  Wa innallāha lahuwa khair ar-

rāziqīn/Wa innallāha lahuwa 

khairurrāziqīn 

سْمِ الِله مََْراَهَا وَ مُرْسَاهَاب -  Bismillāhi majrehā wa mursāhā 

 

 

I. Huruf Kapital 

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak 

dikenal, dalam transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. 

Penggunaan huruf kapital seperti apa yang berlaku dalam EYD, di 

antaranya: huruf kapital digunakan untuk menuliskan huruf awal 

nama diri dan permulaan kalimat. Bilamana nama diri itu didahului 
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oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap 

huruf awal nama diri tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya. 

Contoh: 

 /Alhamdu lillāhi rabbi al-`ālamīn الَْْمْدُ لِله رَبِّ الْعَالَمِيَْ  -

Alhamdu lillāhi rabbil `ālamīn            

لرَّحْْنِ الرَّحِيْمِ ا -  Ar-rahmānir rahīm/Ar-rahmān ar-

rahīm 

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku 

bila dalam tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan kalau 

penulisan itu disatukan dengan kata lain sehingga ada huruf atau 

harakat yang dihilangkan, huruf kapital tidak dipergunakan. 

 Contoh: 

 Allaāhu gafūrun rahīm  اللهُ غَفُوْر  رَحِيْم   -

عًا للِّهِ الأمُُوْرُ  - ي ْ جََِ                     Lillāhi al-amru jamī`an/ 

            Lillāhi al-amru jamī`anv 

J. Tajwid 

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, 

pedoman  transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan 

dengan Ilmu Tajwid. Karena itu peresmian pedoman transliterasi 

ini perlu disertai dengan pedoman tajwid. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Bisnis harus tumbuh dan berkembang pesat di pasar yang 

sangat kompetitif untuk mendukung pertumbuhan dan memastikan 

kelancaran operasional secara efisien dan efektif. Bisnis 

membutuhkan pendanaan dari sumber luar melewati pasar modal 

syariah yang diperoleh di Bursa Efek Indonesia (BEI) (Wahyuni, 

2024). Mencapai Indonesia emas pada tahun 2045, Indonesia tidak 

diragukan lagi sedang mengejar pembangunan ekonomi (Mason & 

Suyatno, 2024).  

Pasar modal merupakan bertemunya mereka yang memilik dan 

membutuhkan dana (Wahyuni, 2024). Pokok kegiatan pasar modal 

adalah kegiatan investasi dengan harapan untuk mendapat 

keuntungan dari hasil penanaman modal di instrument investasi 

seperti saham. Jika seseorang berinvestasi dalam saham, tingkat 

keuntungannya disebut return saham (Sinabang, 2022). Jakarta 

Islamic Index (JII) merupakan sebuah indeks pasar saham yang 

berada di BEI. Sampai saat ini, investasi syariah di BEI yang terkenal 

yaitu JII, berisikan 30 perusahaan syariah yang mempunyai 

likuiditas dan tingkat nilai pasar terbesar (Jabar & Cahyadi, 2020).  

 

Grafik 1.1 Perkembangan Saham Syariah 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: OJK, 2024 

Berlandaskan grafik 1.1 diatas, yang disusun oleh Otoritas Jasa 
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Keuangan (OJK) dengan menggunakan Keputusan-92/D.04/2023, 

telah terjadi peningkatan jumlah saham syariah yang cukup 

signifikan antara tahun 2019-2023 (OJK, 2024). Hal ini diharapkan 

dapat menggugah minat penanam modal yang beragama muslim 

menjadi bertambah bergairah di pasar modal syariah. Potensi 

keuntungan yang besar, pasar ini semakin diminati oleh masyarakat 

umum. Upaya ini dilakukan dengan cara meningkatkan dan 

mengarahkan saham-saham yang sesuai standar syariah Islam. 

Berlandaskan indeks syariah, sejumlah besar perusahaan yang 

tergabung di JII memiliki kinerja yang sangat baik (Amri & 

Ramdani, 2020). 

Return saham merupakan keuntungan yang didapatkan dari 

penanaman modal pada perusahaan. Return saham bisa berbentuk 

keuntungan yang diprediksi (belum terwujud) atau keuntungan 

aktual (telah terwujud). Keuntungan ini digunakan untuk 

menghitung risiko potensial di masa mendatang dan return saham 

yang diharapkan. Investor dalam instrumen keuangan melakukan 

berbagai analisis dan perhitungan kinerja keuangan perusahaan 

untuk memastikan bahwa mereka memperoleh return saham terbaik 

yang sesuai dengan harapan (Ruswandi et al., 2022). Perhitungan 

kinerja keuangan perusahaan biasanya menggunakan analisis rasio 

keuangan, dimanfaatkan untuk penilai keberhasilan operasional 

bisnis. Hasil operasional atau keuntungan dari uang yang 

dikeluarkan dapat digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan 

untuk menggapai tujuannya. Memeriksa laporan keuangan 

perusahaan dan mengetahui keadaan terkininya bermanfaat bagi 

investor dalam mengambil keputusan (Silalahi & Manulang, 2021).  

Rasio keuangan memang dimanfaatkan untuk mengetahui 

seberapa baik finansial perusahaan selama periode tertentu, 

terkadang rasio ini tidak sepenuhnya mencerminkan kinerja yang 

sebenarnya. Hal ini dapat menyebabkan gambaran yang keliru, 

dimana perusahaan terlihat mengalami peningkatan kinerja, padahal 

sebenarnya tidak ada peningkatan atau bahkan kinerjanya menurun. 

Kelemahan utama pengukuran kinerja keuangan dengan pendekatan 

konvensional adalah untuk mengukur penciptaan nilai ekonomis. 
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Biaya modal sering kali diabaikan dan nilai tambah yang diperoleh 

dari biaya modal tersebut tidak diperhitungkan saat mengevaluasi 

kinerja keuangan perusahaan. Hal ini menyebabkan perusahaan 

tidak memperhatikan kepentingan investor yang telah menanamkan 

modal. Penggunaan metode konvensional untuk mengatasi 

kelemahan teknik analisis fundamental, seperti rasio likuiditas, 

rentabilitas, profitabilitas, solvabilitas, dan aktivitas (Siyamto & 

Sumadi, 2018).  

Ada empat cara untuk mengukur kinerja keuangan 

berdasarkan nilai menurut pendekatan manajemen nilai: Nilai 

Tambah Ekonomi (EVA), Nilai Tambah Pasar (MVA), Nilai 

Tambah Finansial (FVA) dan Nilai Tambah Tunai (CVA). Ada 

karakteristik dalam setiap metode ini yang fokus pada perhitungan 

nilai tambah. Keberhasilan perusahaan dapat dinilai menggunakan 

metode EVA, MVA, FVA dan CVA yang dapat menarik investor 

luar untuk membantu mendukung bisnis (Baidla et al., 2022). 

Metrik pertama yang digunakan untuk menghitung nilai 

tambah investasi adalah Nilai Tambah Ekonomi (EVA). EVA 

membuktikan nilai tambah diperoleh perusahaan melalui teknik 

pengurangan biaya modal yang dikeluarkan dari penanaman modal 

yang dilaksanakan. EVA menunjukkan kepada investor bahwa 

bisnis dapat menghasilkan nilai tambah (Ginny & Jasumin, 2019). 

EVA positif memperlihatkan bahwa bisnis tersebut menguntungkan. 

Investor akan menerima keuntungan yang tinggi jika perusahaan 

menghasilkan pendapatan yang tinggi. 

EVA yang tinggi mempresentasikan laba perusahaan yang 

lebih tinggi, investor mungkin lebih suka berinvestasi di perusahaan 

dengan nilai EVA yang tinggi (Silalahi dan Manulung, 2021). Oleh 

karena itu, manajer keuangan yang memperhatikan EVA akan 

membantu mereka menjalankan bisnis mereka dengan konsisten 

agar megoptimalkan keuntungan investor (Ginny & Jasumin, 2019). 

Menurut penelitian yang dilaksanakan oleh Wahyuni (2024) dan 

Lestari (2023) menghasilkan bahwa EVA berpengaruh positif dan 

signifikan pada pengembalian saham secara parsial. Sebaliknya, 

penelitian yang dilaksanakan oleh Rajabi (2025) dan Adisty (2023) 
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menghasilkan bahwa EVA berpengaruh negatif dan tidak signifikan 

pada pengembalian saham secara parsial. 

Metrik kedua untuk mengetahui seberapa besar nilai yang 

tercipta dari sebuah investasi adalah Nilai Tambah Pasar (MVA). 

MVA merupakan perbedaan antara book value dan market value 

perusahaan. MVA yang semakin tinggi merepresentasikan keuangan 

perusahaan yang baik (Silalahi & Manulung, 2021). Penelitian yang 

dilakukan oleh Safitri (2025) dan Saraswati (2024) menghasilkan 

MVA berpengaruh positif dan signifikan pada pengembalian saham 

secara parsial. Sebaliknya, penelitian yang dilakukan Angelica 

(2022) dan Baidla (2022) menghasilkan bahwa MVA berpengaruh 

negatif dan tidak signifikan pada pengembalian saham secara 

parsial. 

Metrik ketiga yang digunakan untuk menghitung nilai tambah 

investasi adalah Nilai Tambah Finansial (FVA). FVA dihitung untuk 

menilai kemampuan keuangan perusahaan melalui perhitungan aset 

tetap untuk mendapatkan net income perusahaan. Ketika laba bersih 

dan depresiasi perusahaan mampu menutupi depresiasi ekuivalen, 

FVA yang positif menandakan perusahaan mempunyai kapasitas 

untuk menghasilkan return saham dari modal investasi yang 

dilakukannya dan sebaliknya (Dasuki et al, 2023). Penelitian oleh 

Saraswati (2024) menghasilkan bahwa FVA berpengaruh positif dan 

signifikan pada pengembalian saham secara parsial. Penelitian yang 

dilakukan Wahyuningsih (2023) dan Wulandari (2022) 

menghasilkan bahwa FVA berpengaruh negatif dan tidak signifikan 

pada pengembalian saham secara parsial. 

 Metrik keempat untuk mengetahui seberapa besar nilai yang 

tercipta dari sebuah investasi adalah Nilai Tambah Tunai (CVA). 

CVA Menilai seberapa baik perusahaan menghasilkan kas dari 

waktu ke waktu. CVA berfokus pada aliran yang mencirikan berapa 

banyak arus kas yang dapat dihasilkan lebih banyak ketimbang yang 

dibutuhkan untuk membiayai operasinya, sambil memperhitungkan 

biaya modal yang diinvestasikan untuk mendapatkan cash flow. 

Cash flow yang lebih besar ditunjukkan dengan angka CVA yang 

tinggi, yang juga menunjukkan laba yang kuat dan harga saham yang 
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meningkat (Andriawan, 2023). Penelitian oleh Saparingga (2024) 

dan Andriawan (2023) menghasilkan bahwa CVA berpengaruh 

positif dan signifikan pada pengembalian saham secara parsial. 

Sebaliknya, penelitian yang dilaksanakan oleh Saroh (2021) 

menghasilkan bahwa CVA berpengaruh negatif dan tidak signifikan 

pada pengembalian saham secara parsial. 

Berlandaskan pada uraian dan perbedaan hasil dari beberapa 

penelitian terdahulu terkait pengaruh EVA, MVA, FVA dan CVA 

terhadap return saham, peneliti tertarik untuk melaksanakan 

penelitian berjudul ”PENGARUH KINERJA KEUANGAN 

MENGGUNAKAN METODE EVA, MVA, FVA DAN CVA 

TERHADAP RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN YANG 

TERGABUNG DALAM JAKARTA ISLAMIC INDEX TAHUN 

2019-2023”. 

B. Rumusan Masalah 

Berlandaskan masalah tersebut, bisa digunakan untuk 

merumuskan masalah penelitian ini: 

1. Apakah EVA mempunyai pengaruh secara parsial pada return 

saham perusahaan yang tergabung di JII selama tahun 2019-

2023? 

2. Apakah MVA mempunyai pengaruh secara parsial pada return 

saham perusahaan yang tergabung di JII selama tahun 2019-

2023? 

3. Apakah FVA mempunyai pengaruh secara parsial pada return 

saham perusahaan yang tergabung di JII selama tahun 2019-

2023? 

4. Apakah CVA mempunyai pengaruh secara parsial pada return 

saham perusahaan yang tergabung di JII selama tahun 2019-

2023? 

5. Apakah EVA, MVA, FVA dan CVA mempunyai pengaruh 

secara simultan pada return saham perusahaan yang tergabung di 

JII selama tahun 2019-2023? 
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C. Tujuan Penelitian  

Tujuan dilaksanakannya penelitian ini yaitu: 

1. Untuk mengidentifikasi dan menganalisis pengaruh parsial EVA 

pada return saham perusahaan yang tergabung di JII selama tahun 

2019-2023. 

2. Untuk mengidentifikasi dan menganalisis pengaruh parsial MVA 

pada return saham perusahaan yang tergabung di JII selama tahun 

2019-2023. 

3. Untuk mengidentifikasi dan menganalisis pengaruh parsial FVA 

pada return saham perusahaan yang tergabung di JII selama tahun 

2019-2023. 

4. Untuk mengidentifikasi dan menganalisis pengaruh parsial CVA 

pada return saham perusahaan yang tergabung di JII selama tahun 

2019-2023. 

5. Untuk mengidentifikasi dan menganalisis pengaruh simultan 

EVA, MVA, FVA dan CVA pada return saham perusahaan yang 

tergabung di JII selama tahun 2019-2023. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

a. Harapannya temuan penelitian memberikan andil secara 

teoritis dengan menambah wawasan keilmuwan dan menjadi 

salah satu literatur bagi peneliti lain. Temuan penelitian dapat 

juga dijadikan acuan atau berbandingan terkait pengaruh 

kinerja finansial perusahaan menggunakan metode EVA, 

MVA, FVA dan CVA terhadap keuntungan investor yang 

telah menanamkan modalnya di perusahaan yang tergabung 

dalam JII selama tahun 2019-2023. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Perusahaan 

Harapannya temuan penelitian dapat dimanfaatkan 

sebagai catatan dan penyesuaian oleh perusahaan yang 

bersangkutan dalam rangka mempertahankan kinerja 

keuangannya, serta bahan untuk pengambilan keputusan dan 

perbaikan jika perusahaan tersebut memiliki kekurangan. 

b. Bagi Investor 
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Harapannya temuan penelitian dapat dimanfaatkan oleh 

pemegang saham, khususnya mereka yang ingin menanamkan 

modalnya di perusahaan syariah, dapat menggunakan data 

penelitian untuk membantu dalam membuat keputusan 

investasi mereka. 

c. Bagi Civitas Akademik 

Harapannya temuan penelitian dapat dimanfaatkan 

sebagai literatur bagi civitas akademik yang akan 

melaksanakan penelitian mengenai kinerja keuangan 

perusahaan, serta sebagai tambahan informasi bagi peneliti 

yang mempelajari tolak ukur kinerja finansial perusahaan 

dengan metode EVA, MVA, FVA dan CVA.  

E. Sistematika Pembahasan 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab pertama berisi representasi pertama peneliti 

melaksanakan penelitian yang membahas latar belakang 

masalah yang berisi alasan dan gambaran peneliti 

mengambil tema tersebut, mengenai Nilai Tambah 

Ekonomi (EVA), Nilai Tambah Pasar (MVA), Nilai 

Tambah Finansial (FVA) dan Nilai Tambah Tunai 

(CVA) terhadap return saham. Rumusan masalah 

menjadi batasan masalah yang disimpulkan dari latar 

belakang masalah. Tujuan penelitian merupakan tujuan 

yang hendak dicapai oleh peneliti. Manfaat penelitian 

berguna dalam memberikan andil secara teoritis dan 

praktis bagi perusahaan, investor dan civitas akademik, 

serta sistematika pembahasan bab I sampai bab V. 

BAB II LANDASAN TEORI 

Bab dua berisi landasan teori yang didalamnya 

menguraikan berbagai teori yang merupakan pemikiran 

dari para ahli dari berbagai sumber yang berkaitan 

dengan Nilai Tambah Ekonomi (EVA), Nilai Tambah 

Pasar (MVA), Nilai Tambah Finansial (FVA) dan Nilai 

Tambah Tunai (CVA) terhadap return saham yang 

memberikan gambaran mendalam dalam menganalisis 
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penelitian. Penelitian terdahulu yang menunjukkan celah 

penelitian, menjadi landasan teoritis dan empiris serta 

memperkuat validitas penelitian. Kerangka berfikir yang 

menjelaskan alur logis penelitian, keterkaitan antar 

variabel, memperjelas arah penelitian dan menjadi dasar 

penyusunan hipotesis serta hipotesis yang merupakan 

dugaan sementara terhadap suatu permasalahan yang 

ada dalam penelitian. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab tiga berisi metode yang digunakan dalam 

penelitian, jenis dan pendekatan, lokasi, populasi, 

sampel, variabel penelitian, teknik pengumpulan 

sampel, sumber data, teknik pengumpulan data dan 

metode analisis data dalam penelitian. 

BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

Bab empat menguraikan analisis pada penelitian, 

mencakup hasil analisis data yang didapat dari sampel 

yang ada dan metode penelitian yang dibutuhkan untuk 

menghasilkan simpulan penelitian tentang diterima atau 

ditolaknya hipotesis. 

BAB V SIMPULAN DAN SARAN 

Bab lima mengulas simpulan, keterbatasan pada 

penelitian dan saran. Selain itu, daftar pustaka dan 

lampiran yang disertakan dalam bab penutup. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Simpulan 

Berlandaskan analisis data dan pembahasan yang dilakukan 

pada bab sebelumnya, simpulan penelitian ini adalah sebagai 

berikut. 

1. Nilai Tambah Ekonomi (X1) secara parsial berpengaruh negatif 

dan signifikan pada return saham di perusahaan yang tergabung 

di JII tahun 2019-2023. Memperlihatkan bahwa EVA 

berpengaruh pada return saham, namun ketika EVA meningkat, 

return saham cenderung menurun dan sebaliknya. Hal ini bisa 

terjadi jika pasar menafsirkan EVA yang tinggi sebagai sinyal 

bahwa perusahaan lebih fokus pada efisiensi internal dari pada 

ekspansi perusahaan atau utang yang lebih besar dari laba 

operasional bersih setelah pajak. Sehingga menurunkan harga 

saham yang berpengaruh pada return saham yang akan menurun. 

2. Nilai Tambah Pasar (X2) secara parsial berpengaruh positif dan 

signifikan pada return saham di perusahaan yang tergabung di JII 

tahun 2019-2023. Memperlihatkan bahwa setiap kenaikan MVA 

akan diikuti dengan kenaikan return saham dan begitupun 

sebaliknya. Hal ini berarti bahwa perusahaan telah memberikan 

pengembalian yang melebihi ekspektasi pasar, yang cenderung 

meningkatkan kepercayaan investor dan menunjukkan 

perusahaan mampu mengelola aset secara efisien serta 

menghasilkan return  yang melebihi biaya modal. Sehingga 

meningkatkan harga saham yang berpengaruh pada return saham 

yang akan meningkat. 

3. Nilai Tambah Finansial (X3) secara parsial berpengaruh positif 

dan signifikan pada return saham di perusahaan yang tergabung 

di JII tahun 2019-2023. Memperlihatkan bahwa setiap kenaikan 

FVA akan diikuti dengan kenaikan return saham dan begitupun 

sebaliknya. Hal ini berarti bahwa perusahaan mampu mengelola 

aset dan modalnya secara efisien serta mampu memenuhi 

depresiasi ekuivalen. Sehingga meningkatkan harga saham yang 

berpengaruh pada return saham yang akan meningkat. 



 

 
 

4. Nilai Tambah Tunai (X4) secara parsial berpengaruh positif dan 

signifikan pada return saham di perusahaan yang tercatat di JII 

tahun 2019-2023. Memperlihatkan bahwa setiap kenaikan CVA 

akan diikuti dengan kenaikan return saham dan begitupun 

sebaliknya. Hal ini berarti perusahaan mampu menggunakan 

modal yang diinvestasikan oleh investor secara efektif dalam 

mengelola arus kas dan belanja modal, yang mencerminkan 

efisiensi operasional dan nilai tambah tunai. Sehingga 

meningkatkan harga saham yang berpengaruh pada return saham 

yang akan meningkat. 

5. Nilai Tambah Ekonomi (X1), Nilai Tambah Pasar (X2), Nilai 

Tambah Finansial (X3) dan Nilai Tambah Tunai (X4) secara 

simultan berpengaruh positif dan signifikan pada return saham di 

perusahaan yang tergabung di JII tahun 2019-2023. 

Memperlihatkan bahwa setiap kenaikan EVA, MVA, FVA dan 

CVA akan diikuti dengan kenaikan return saham dan begitupun 

sebaliknya. Berdasarkan pengaruh variabel independen yaitu 

EVA, MVA, FVAdan CVA mempunyai pengaruh sebesar 16,9% 

pada variabel dependen serta sisanya (83,1%) dipengaruhi oleh 

variabel lain yang tidak terdapat pada penelitian ini.  

B. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini mempunyai keterbatasan dalam pengambilan 

objek penelitian, yaitu perusahaan yang tergabung dalam JII kurun 

waktu tahun 2019-2023 dengan sampel sebanyak 9 sampel 

perusahaan. Peneliti hanya fokus untuk menguji pengaruh metode 

Nilai Tambah Ekonomi (EVA), Nilai Tambah Pasar (MVA), Nilai 

Tambah Finansial (FVA) dan Nilai Tambah Tunai (CVA) pada 

return saham secara parsial dan simultan.  

C. Saran 

Berlandaskan simpulan dan keterbatasan penelitian diatas, 

peneliti memberikan saran-saran yang diharapkan dapat bermanfaat, 

yaitu sebagai berikut. 

1. Bagi perusahaan, temuan penelitian harapannya menjadi sumber 

informatif untuk pengambilan keputusan dan perbaikan kinerja 

perusahaan terutama perusahaan yang tergabung di JII untuk 



 

 
 

bahan pertimbangan kebijakan yang tepat dalam memaksimalkan 

modal yang telah ditanamkan investor sehingga memberikan 

return saham yang optimal sehingga menarik investor lain untuk 

menanamkan modalnya diperusahaan.  

2. Bagi investor, temuan penelitian harapannya menjadi sumber 

informatif untuk membantu pengambilan keputusan investasi 

berlandaskan nilai tambah dari modal yang ditanamkannya di 

perusahaan yang tergabung di JII. 

3. Bagi civitas akademik, temuan penelitian dapat dimanfaatkan 

sebagai literatur bagi civitas akademik yang akan melaksanakan 

penelitian tentang kinerja perusahaan menggunakan metode 

EVA, MVA, FVA dan CVA. Peneliti menyarankan untuk 

menggunakan objek penelitian yang tidak sama dan variabel yang 

tidak sama atau menambahkan variabel independen lainnya untuk 

memperoleh hasil yang bervariasi mengenai pengaruh variabel 

independen pada return saham. 
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