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RINGKASAN

Saham merupakan instrument pasar modal, yang berupa dokumen atau surat
berharga sebagai bukti atas kepemilikan atas aset-aset perusahaan, investor akan memiliki
hak atas pendapatan dan kekayaan perusahaan, sehingga setiap pemegang saham berhak
atas bagian laba yang dibagikan. Setiap investor yang melakukan investasi saham
mengharapkan return saham yang maksimal. Salah satu ukuran untuk menganalisis
return saham adalah rasio keuangan tradisonal maupun rasio keuangan yang lebih
modern. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh antara EVA (Economic
Value Added), Operating Leverage dan ROA (Return On Asset)terhadap return saham
perusahaan Property dan Real Estate pada Bursa Efek Indonesia periode 2011-2014.

Jumlah populasi dalam penelitian ini sejumlah 49 perusahaan. Penelitian ini
menggunakan metode purposive sampling untuk menentukan jumlah sampel. Jumlah
sampel dalam penelitian ini sejumlah 8 perusahaan. Data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dengan metode dokumentasi. Metode
analisis yang digunakan dalam penelitian adalah metode analisis kuantitatif dengan
metode analisis regresi berganda.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa EVA (Economic Value Added),
Operating Leverage dan ROA (Return On Asset) secara parsial maupun secara simultan
tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan Property dan Real
Estate di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2014.

Kata Kunci: Ecoonomic Value Added (EVA) , Operating Leverage (OL), Return on
Asset (ROA), Return Saham.



KATA PENGANTAR

Alhamdulillahirobbil’alamin, segala puji syukur penulis panjatkan
kehadirat Allah SWT, yang telah melimpahkan rahmat, hidayah dan karunia-Nya.
Sholawat serta salam semoga tercurah selalu kepada Rasulullah SAW, keluarga,
para sahabat sehingga peneliti dapat menyelesaikan skripsi dengan judul
“PENGARUH ECONOMIC VALUE ADDED (EVA), OPERATING
LEVERAGE DAN RETURN ON ASSETS (ROA) TERHADAP RETURN
SAHAM PADA PERUSAHAAN PROPERTY DAN REAL ESTATE YANG
TERDAFTAR DI BEI PERIODE 2011-2014".

Penyusunan skripsi dimaksudkan untuk memenuhi sebagian persyaratan
dalam rangka memperoleh gelar Strata Satu Fakultas Ekonomi Universitas
Muhammadiyah Ponorogo.

Penyusunan skripsi tidak terlepas dari bantuan berbagai pihak.Untuk itu
peneliti mengucapkan terimakasih kepada :

1. Drs. H. Sulton, M.Si. selaku Rektor Universitas Muhammadiyah Ponorogo.

2. Titi Rapini, SE., MM. selaku Dekan Fakultas Ekonomi Universitas
Muhammadiyah Ponorogo.

3. Dra. Hj. Khusnatul Zulfa W, MM.,Ak., CA. selaku Wakil Dekan Fakultas
Ekonomi Universitas Muhammadiyah Ponorogo dan selaku dosen
pembimbing | yang telah memberikan bimbingan, arahan, dan masukan
terhadap penulisan dan penyusunan skripsi ini.

4. Dwiati Marsiwi, SE., M.Si., Ak., CA. selaku Ketua Prodi Akuntansi Fakultas

Ekonomi Universitas Muhammadiyah Ponorogo dan selaku dosen



pembimbing Il yang telah memberikan bimbingan, arahan, dan masukan
terhadap penulisan dan penyusunan skripsi ini.

Dosen, seluruh staf administrasi di Fakultas Ekonomi, dan seluruh staf di
perpustakaan Universitas Muhammadiyah Ponorogo yang telah membantu
demi kelancaran penulisan dan penyusunan skripsi ini.

Kedua orang tuaku dan keluarga besar serta orang-orang tersayang yang selalu
memberikan do’a dan dukungan.

. Teman-teman Akuntansi S-1 Angkatan 2012 yang telah memberikan motivasi
tersendiri dalam keseharian dengan penuh kebersamaan

. Semua pihak yang telah membantu dan memperlancar jalannya penelitian ini
dari awal sampai selesainya penyusunan skripsi ini yang tidak dapat peneliti
sebutkan satu per satu.

Akhirnya semoga Allah SWT memberikan karunia, limpahan rahmat dan

berkat-Nya atas semua kebaikan yang telah diberikan kepada peneliti. Harapan

peneliti semoga skripsi ini dapat memberikan manfaat bagi pembaca dan pihak-

pihak yang bersangkutan.

Ponorogo, Juli 2016

Peneliti

Nita Purnamasari



PERNYATAAN TIDAK MELANGGAR

KODE ETIK PENELITIAN

Saya yang bertanda tangan di bawah ini menyatakan bahwa, skripsi ini merupakan
karya asli saya sendiri (ASLI), dan isi dalam skripsi ini tidak terdapat karya yang
pernah diajukan oleh orang lain untuk memperoleh gelar akademis di suatu
Institusi Pendidikan, dan sepanjang pengetahuan saya juga tidak terdapat karya
atau pendapat yang pernah ditulis dan/atau diterbitkan oleh orang lain, kecuali

yang secara tertulis diacu dalam naskah ini dan disebutkan dalam daftar pustaka.

Ponorogo, Juli 2016

Nita Purnamasari

NIM 12440408

Vi



HALAMAN MOTTO \

“ Tidak ada balasan kebaikan kecuali
kebaikan (pula) “

(Surat Ar—-Rahman ayat 60)

“TALK LESS DO MORE “

“ Karena kamu lebih KUAT dari apa yang kamu pikirkan,
lebih HEBAT dari apa yang kamu percaya,

never give up, you can do it «

Vii



DAFTAR ISI

Halaman

Halaman PeNgeSanan ............cccveueiieiiiie e i
ADSTIAK ..o s ii
Kata PENGANTAT ........iiiiiiiie et ii
Pernyataan Tidak Melanggar Kode Etik Penelitian............cccoceviniiiiiciinnne, v
IVIOTEO ...ttt e e n e Vi
DIATTAN IS, s vii
Daftar TADel ..o s Xi
Daftar GamDAr.........cooiiie s Xii
Daftar LamPITan .........ccveieiieiiece et ra e ae e e eneanes Xiii
BAB | PENDAHULUAN ..ot 1
1.1 Latar Belakang ......ccooeeiiiie e s 1
1.2 RUMUSAN MaSalaN .......cc.ooiiiieii e 7
1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian .............cccovveieiiiiieic e 8
1.3.1  Tujuan Penelitian.......cccccooieiieieiieiiese e 8
1.3.2 Manfaat Penelitian...........cccooieiiiiiiii e 8
BAB Il TINJAUAN PUSTAKA . ...ttt 10
2.1 LaNdaSAN TOM ...cuveiiiiiiiieiiisiesieeie ettt bbb 10
2.1.1  Pengertian INVESTASI.........cccueiveruriieiiesieeieseesieeeeseesreeeessee e seesnens 10
2.1.1.1 INVeStasi SANAM .........ccoveriiiieniee s 12

2.1.1.2 INVeStasi ODIQAST .....cevveerieiiiiieiieie e e 14

2.1.2  REUIN SANAM ..ot 17
2.1.3  Laporan KEUANGEAN ........cccviiiuieiiiieiiiee st e st e st sitee e snee e e 19
2.1.3.1 Pengertian Laporan Keuangan .........ccocceevereeneeneeseesieeneennns 19

2.1.3.2 Tujuan Laporan Keuangan ...........ccceeereeeeneeneeniesensieeneennns 21

2.1.4  Kinerja KeUANQAN.......cccieiieieeieeieseesie e seesieeeesseesseeeessae e sneesnes 22
2.1.5 Analisis Rasio Keuangan ..........c.ccccvivereiiienieennsieseesie e see e see e 23
2.1.5.1 LeVerage ratio .....cc.ccooeerenieiienieee e e 25

2.1.5.2 LIQUITILY ratio....cccoeiiieieiiesiiesieee e e 25

2.1.5.3 ACLIVILY FALI0.....eeivieieiieie e 25

viii



2.1.5.4 Profitability ratio........cccoceoeiiininiiiieseeee e 26

2.1.5.5 Market value ratio..........ccccevveenininiieiiee s 26

2.1.6 Value Based Management............ccovvereeienieeneeieeseesee e see e 27
2.1.6.1 Economic Value Added ..........ccevvviiineneninesieeeie 27

2.1.6.2 Formulasi Economic Value Added..........cccccvvveiiiniienienne 30

2.1.6.3 Kelebihan dan kelemahan Economic Value Added.............. 34

2.1.6.4 Ukuran kinerja Economic Value Added ..........c.ccccccvevvennnne. 36

2.1.7  ANAlISIS LEVEIAQE .....civeveivieiteeieeieseesieste e e sie e sreesreenae e sre e nnes 36
2.1.7.1 Operating LeVEIage. .....cccouueieeririe e sieeiesiee st 37

2.1.7.2 Manfaat Operating LEVErage .......cccocvvvveieneeneerie e 40

2.1.8  RELUIN ON ASSEL......ceiiiiiiieeiee e 40
2.1.9 Hubungan Economic Value Added (EVA) dan Return Saham......... 42
2.1.10 Hubungan Operating Leverage dan Return Saham ..............ccccoe..... 43
2.1.11 Hubungan Return On Asset (ROA) dan Return Saham ................... 44

2.2 Penelitian TerdahulU ..o, 45
2.3 Kerangka PemiKiran..........cccccveiiiiiiieeie s 47
2.4 HIPOTESIS ..ottt sttt st et be e b e e b sbe e b e sreenre e 47
BAB 111 METODE PENELITIAN ...oooiiie e 52
3.1 Ruang Lingkup Penelitian...........cccoviveiiiiiiiee e 52
3.2 Populasi dan Sampel Penelitian ..........cccvceieeieiiesieese e 52
3.3 Jenis dan Metode Pengambilan Data ...........ccocceieeiieninin e 53
3.3 1 JEBNIS DALA .ottt 53
3.3.2 Metode Pengambilan Data ...........ccccccevveieiiieiieie e 54

3.4 Definisi Operasional Variabel...........c.cccooviieiiiiiiicc e 31
341 REtUMN SANAM ..ot e 54
3.4.2 Economic Value Added (EVA) ... 55
3.4.3  Operating LEVEIAgE. .....cccveieeierieerie e s esie st see e ste e 59
3.4.4 Return ONn ASSEt (ROA)....c.iiieieeie et 60

3.5 Metode ANAlISIS DALA.........cciieiiiiiiieieiie e 61
3.5.1 Analisis Statistik Deskriptif ...........ccccoooiiiiiininii e, 61
3.5.2  Uji ASUMSH KIASIK .....cvvivveieeieciee e 61



3.5.2.1 UjJi NOrMALITas. .....coouveiiiieiieie e 62

3.5.2.2 Uji AULOKOIEIASI....c.veieiiiiiiieie e 62
3.5.2.3 Uji MUultikolonearitas...........ccccevevvereiieseeieeieseess e 63
3.5.2.4 Uji HeteroskedastiSitas ..........cccververeeiesieenesiieseess e 64
3.5.3 Uji Regresi Berganda ..........ccccooeeiiiinieeienie e 64
3.5.4  Pengujian HIPOESIS......ccueiuiiieriieiirie sttt 65
3.5.4.1 Uji Parsial (Uji T StatistiK) .......ccoevevvriieiiieieeieseese e, 65
3.5.4.2 Uji Simultan (Uji F Statistik)..........ccccoeeviverieeieniienraiennn, 66
3.5.4.3 Koefisien Determinasi .......ccccceuvereeienieseene e 66
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN .....coooiie e 67
4.1 Profil Obyek Penelitian..........ccccoveoiiiieiieiecie s 67
4.2 Deskripsi Populasi dan Sampel.........cccoovoiiiiiiiciciecece e 68
4.3 Analisis Statistik DesKriptif..........ccoooiieiiiiiiie e 71
4.4 UjJi ASUMSH KIBSTK ..o 73
o R O T NN (o 0 )7 SR 73
4.4.2  UjJi AULOKOTEIAST ....ecviivieiiieii et 74
4.4.3  Uji MUItIKOIONEAITTAS .......oeviiiieiiieieeie e 76
4.4.4 Uji HeteroSKedastiSItas. .......ccoveiierierieneeiisie e 77
4.5 Analisis Regresi Linier Berganda ...........ccoovevveveiieiieie e 78
4.6 Pengujian HIPOTESIS ......ccveiiiieiieeiesiese e see e ae e sre e san e nneas 80
4.6.1 Uji Parsial (Uji T StatistiK) ........ccoooerverieiininieenese e 80
4.6.2 Uji Simultan (Uji F Statistik) ........ccoooevveiiininnieeeeecsee e 82
4.6.3  KOefisien DetermMiNaSi.........cccccvrerireniniinieiese e, 83
4.7 Pembahasan Hasil Uji HIPOtESIS.......c.cccvereriieiieieiiesie e see e eie e 84
4.7.1 Pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap Return Saham.. 84
4.7.2 Pengaruh Operating Leverage terhadap Return Saham................... 86
4.7.3 Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap Return Saham.............. 88
4.7.4 Pengaruh Economic Value Added (EVA), Operating Leverage dan
Return On Asset (ROA) terhadap Return Saham............c.cccooeennee. 89
BAB V KESIMPULAN DAN SARAN ...t 92
5.1 KESIMPUIAN ...t ae e nrees 92



5.2 KeterDataSan PeNEIITIAN .........eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e eeeeeeenees

5.3S8aran .......oevvee.
DAFTAR PUSTAKA
LAMPIRAN...............

Xi



Tabel 2.2

Tabel 3.1

Tabel 4.1

Tabel 4.2

Tabel 4.3

Tabel 4.4

Tabel 4.5

Tabel 4.6

Tabel 4.7

Tabel 4.8

Tabel 4.9

Tabel 4.10

Tabel 4.11

Tabel 4.12

Tabel 4.13

DAFTAR TABEL

Halaman
PenelitianTerdahulu ... 46
Kriteria Pengujian AUtOKOrelasi..........ccoovvviiiiiiiiennncecce e 63
Daftar Populasi Perusahnaan.............ccoceriiiiiennenienie e 68
Distribusi Sampel Penelitian ...........ccooeiiiiiiiniiiiese e 70
Daftar Sampel Perusanaan ...........ccocoeeerieiininneeiesie e 71
Deskriptif Statistik Variabel Penelitian.............cccoooniniiiiiiniiennn 72
Hasil Pengolahan Uji Normalitas..........ccccoocevviieniininnieicce e 74
Hasil Pengolahan Uji AUtoKOrelasi ..........coccoovvviiieninnieiiie e 75
Hasil Pengolahan Uji Autokorelasi Dengan Lag .........ccooevvveeivenenne 75
Hasil Pengolahan Uji Multikolonearitas ............ccccooeviiiiinieenee 77
Hasil Pengolahan Uji Heteroskedastisitas...........cccccovvveviiiiicinecnnnnn, 78
Hasil Pengolahan Uji Regresi Linier Berganda ............ccoccevveiveienne. 79
Hasil Pengolahan Uji Parsial (T Statistik)..........ccocvvviiiiiiiiinieeniene 81
Hasil Pengolahan Uji Simultan (F Statistik) ..........cccocoveiiiiiniennne 83
Hasil Pengolahan Koefisien Determinasi..........cccoeeevvevieeieeinecinennn, 84

Xii



DAFTAR GAMBAR

Halaman

Gambar 1.1 Perkembangan Harga Saham Perusahaan Property dan
Real Estate periode 2011-2014.........ccocoiiiiiiieienieseenieeee e 6
Gambar 2.3 Kerangka PemikKiran ..........ccccoeiieiininiieiie e 47

Xiii



DAFTAR LAMPIRAN

Halaman

Lampiran 1 Data Perusahaan Sampel Perusahaan Property dan Real Estate

periode 2011-2014 .......ooveieieiieeee e 101
Lampiran 2 Data Return Saham Perusahaan Sampel..........cccoovvinniniinnnn 102
Lampiran 3 Menghitung NOPAT dan Invested Capital ...........c..ccceevvveiieennne, 104

Lampiran 4 Perhitungan Pd (Tingkat Hutang), kd (cost of debt) dan

Pe (TingKat Modal) .........coviiiiiiieieee e 106
Lampiran 5 Perhitungan T (Tingkat pajak) dan Ke(Cost of Equity).............. 108
Lampiran 6 Perhitungan WACKC ... s 110
Lampiran 7 Perhitungan Capital Charges dan EVA.........ccccccoiiiiiiiin e 111
Lampiran 8 Data Degree of Operating Leverage Perusahaan Sampel ............. 113
Lampiran 9 Data Return On Asset (ROA) Perusahaan Sampel .............ccc.ee... 116
Lampiran 10 Analisis Statistik Deskriptif..........c.ccoooeriniiiiiinieseece e 118
Lampiran 11 Uji NOrmMalitas. .......ccceeiiiiiiiiiiiiesie e e 119
Lampiran 12 Uji AULOKOTEIAST.........ccviiiiiiiiiieciesieeee e e 120
Lampiran 13 Uji Autokorelasi Dengan Lag.......cccoceveririenneninnienesee e 122
Lampiran 14 Uji MUltiKOlONEAritas. .........couevvrrieririieiesie e e 124
Lampiran 15 Uji Heteroskedastisitas ...........ccooeririieieiieieeie e 126
Lampiran 16 Uji Analisis Regresi Berganda...........cccccoeevvenieninninncnie e 128

Xiv



