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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio ,
Economic Value Added dan Market to Book Value terhadap Return saham. Objek penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2015-2019. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor industri
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk jangka waktu lima tahun dari
tahun 2015 sampai 2019 dengan sampel berjumlah 8 perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa secara parsial variabel independen yaitu : variabel Debt to Equity Ratio tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap Return Saham dengan nilai t-statistic DER (0.228772) < t Tabel
(2.028094) dan nilai Prob. 0.8207 > 0,05. Variabel Economic Value Added tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap Return Saham dengan nilai t-statistic EVA (0.790768) < t Tabel
(2.028094) dan nilai Prob. 0.4355 > 0,05. Sedangkan variabel Market to Book Value memiliki
pengaruh positif terhadap Return Saham dengan nilai t-statistic (4.572016) >t Tabel (2.028094)
dan nilai Prob. 0.0001 < 0,05. Dan secara simultan variabel Debt to Equity Ratio , Economic
Value Added dan Market to Book Value memiliki pengaruh signifikan terhadap Return Saham
dengan nilai F-statistic (3.068259) > F Tabel (2.866266) dan nilai Prob. (F-statistic) 0.008867 <
0.05. Dan nilai Adjusted R-squared sebesar 0.346543.

Kata kunci : Debt to Equity Ratio, Economic Value Added, Market to Book Value dan Return
saham
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PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal sangat berperan
dalam pembangunan ekonomi yaitu
sebagai salah satu sumber pembiayaan
eksternal bagi dunia usaha dan wahana
investasi masyarakat. Pasar modal juga
memberikan kesempatan perusahaan
untuk bersaing secara sehat untuk
menarik  minat  investor.  Dalam
meningkatkan  perekonomian  peran
masyarakat dalam melakukan investasi
adalah salah satu kegiatan yang dapat
dilakukan untuk menambah suatu
pendapatan masyarakat dalam kegiatan
ekonomi. Return adalah tingkat
keuntungan yang dinikmati oleh
pemodal atas suatu investasi yang
dilakukannya. Apabila investor
berinvestasi dalam saham, maka tingkat
keuntungan yang diperolehnya
diistilahkan dengan return saham. Salah
satu fenomena yang terlihat adanya
return saham yang fluktuatif pada
perusahaan sektor industri barang
konsumsi sehingga perlu dianalisis
kembali  mengenai  faktor  yang
mempengaruhinya. Berikut ini beberapa
perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang mengalami fluktuasi
return saham terlihat pada tabel berikut

Tabel 1.1
Return Saham Perusahaan
Sektor Industri Barang Konsumsi yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2015-2017

No Kode Retwrn Saham
Perusahaan | 2015 | 2016 | 2017
1 ICBP 3% | 27% | 4%
2 MYOR 46% | 35% | 23%
3 KLBF -28% | 15% | 12%
4| MBI | -31%| 43% | 16%

NiSumber : www.idx.co.id (2020)
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Berdasarkan data pada tabel 1.1
secara garis besar return periode tahun
2015 — 2017 cenderung menurun.
Penurunan return ini terjadi dikarenakan
pergerakan harga saham yang menurun dan
fluktuatif serta terdapat faktor lain yang
mempengaruhinya baik faktor internal
maupun eksternal yang tidak berjalan
sebagaimana mestinya sehingga
mempengaruhi return saham.

Pemilihan sampel sektor industri
barang konsumsi adalah karena di
indonesia  perusahaan  ini  adalah
perusahaan yang berkembang dimana
produknya merupakan kebutuhan sehari -
hari masyarakat.Saham pada perusahaan
sektor industri barang konsumsi dikenal
dengan saham defensive karena apapun
yang terjadi baik kondisi krisis ekonomi
ataupun hal lain tidak akan berpengaruh
dalam operasionalnya.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang

diuraikan  diatas maka  peneliti

merumuskan  permasalahan  dalam
peneliti adalah :

1 Apakah terdapat pengaruh Debt to
Equity Ratio (DER) terhadap
return saham pada perusahaan
sektor industri barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2015-2019
?

2 Apakah terdapat pengaruh
Economic Value Added (EVA)
terhadap return saham pada
perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode
2015-2019?

3. Apakah terdapat pengaruh Market
to Book Value (MBV) terhadap
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return saham pada perusahaan
sektor industri barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2015-
2019?

4. Apakah terdapat pengaruh Debt to
Equity Ratio (DER), Economic
Value Added (EVA) dan Market to
Book Value (MBV) terhadap return
saham secara bersama — sama atau
simultan pada perusahaan sektor
industri  barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2015-2019?

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah
diatas maka tujuan yang hendak dicapai
dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut:

1 Untuk mengetahui pengaruh Debt to
Equity Ratio (DER) terhadap return
saham pada perusahaan sektor
industri  barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2015-2019.

2 Untuk mengetahui pengaruh
Economic Value Added (EVA)
terhadap  return saham  pada
perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2015-
20109.

3. Untuk mengetahui pengaruh Market
to Book Value (MBV) terhadap
return saham pada perusahaan sektor
industri  barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2015-2019.

4. Untuk mengetahui pengaruh Debt to
Equity Ratio (DER), Economic
Value Added (EVA) dan Market to
Book Value (MBYV) secara bersama —
sama atau simultan terhadap return
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saham pada perusahaan sektor
industri  barang konsumsi  yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2015-2019.

KAJIAN PUSTAKA DAN
PENGEMBANGAN HIPOTESIS
A. Landasan Teori

Penelitian ini menggunakan Grand
Theory yang terdiri dari teori signalling,
agency dan didukung dengan teori — teori
lainnya yang akan dipaparkan sebagai
berikut:
1. Signalling Theory

Teori sinyal merupakan suatu
tindakan yang diambil oleh manajemen
suatu perusahaan memberikan petunjuk
kepada investor tentang bagaimana
manajemen menilai prospek perusahaan-
perusahaan tersebut. Informasi-informasi
dalam laporan keuangan merupakan sinyal
perusahaan kepada stakeholder yang dapat
mempengaruhi  pengambilan keputusan.
Semakin baik kinerja perusahaan yang
tercermin  dalam rasio-rasio  laporan
keuangan, menyebabkan investor semakin
tertarik menanamkan sahamnya (Dewi,
2017). Informasi mengenai kondisi suatu
perusahaan disampaikan dengan data
akuntansi berupa laporan keuangan.
2. Laporan Keuangan

Menurut Kasmir (2016), laporan
keuangan adalah ikhtisar — mengenai
keadaan keuangan suatu perusahaan pada
periode yang telah di tentukan. Laporan
keuangan dapat diartikan sebagai media
paling penting untuk menilai prestasi dan
kondisi ekonomis suatu perusahaan.
Laporan keuangan merupakan produk
akhir dari pencatatan atas transaksi —
transaksi bisnis (Harjito dan Martono,
2014).
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3. Analisis Rasio Keuangan

Menurut Riauwaty (2014) analisis
rasio keuangan adalah proses penentuan
operasi yang penting dan karakteristik
keuangan dari sebuah data akuntansi
berupa laporan keuangan. Tujuannya
adalah menunjukkan perubahan dalam
prestasi operasi di masa lalu dan
menggambarkan pola perusahaan
tersebut untuk kemudian menunjukkan
risiko dan peluang yang melekat pada
perusahaan yang bersangkutan (Irham
Fahmi, 2015).

. Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan digunakan untuk
mengukur  Kinerja perusahaan yang
digunakan sebagai bahan dasar untuk
mengambil  keputusan informasi
mengenai  kinerja  keuangan  suatu
perusahaan akan sangat bermanfaat bagi
banyak pihak dalam berbagai proses
pengambilan keputusan baik bagi pihak
ekstern maupun intern perusahaan.

. Pasar Modal

Pasar modal menurut Tandelilin
(2017) menyatakan pasar modal adalah
pertemuan antara pihak yang memiliki
kelebihan dana dengan pihak yang
membutuhkan  dana  dengan cara
memperjual-belikan sekuritas. Dengan
demikian pasar modal juga dapat
diartikan sebagai pasar untuk
memperjual-belikan  sekuritas  yang
umumnya memiliki umur lebih dari satu
tahun, seperti saham, obligasi dan
reksadana.

6. Return Saham
Return merupakan hasil yang
diperoleh atas investasi yang telah
dilakukan. Return saham merupakan
salah satu faktor yang memotivasi
investor dalam  menginvestasikan
sahamnya dan juga merupakan
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imbalan atas keberanian menanggung
risiko atas investasi yang dilakukan
(Afiyati et al., 2018). Dalam dunia
investasi  dikenal hubungan kuat
antara risk dan return yaitu jika risiko
tinggi maka return juga akan tinggi
dan sebaliknya (Fahmi, 2015).

. Debt to Equity Ratio (DER)

Menurut Indah Puspitadewi &
Rahyuda (2016) Debt to Equity Ratio
(DER) adalah salah satu proksi yang
dipakai untuk mengukur Kinerja
perusahaan dari aspek solvabilitas
atau leverage. Debt to equity ratio
merupakan rasio Yyang digunakan
untuk menilai hutang dengan seluruh
ekuitas serta mampu memberikan
petunjuk umum tentang kelayakan dan
risiko keuangan perusahaan.Semakin
besar DER semakin besar pula beban
perusahaan terhadap pihak luar , baik
berupa  pokok  maupun  bunga
pinjaman. Jika beban perusahaan
semakin  berat  maka Kinerja
perusahaan semakin memburuk yang
akan berdampak pada penurunan
harga saham dan return saham
(Parwati & Sudiartha, 2016).

8 Economic Value Added ( EVA)

Economic Value Added (EVA)
pada mulanya digagas oleh consulting
firm  Stern  Stewart &  Co
memperkenalkan konsep EVA untuk
mencoba memenuhi seluruh kriteria
penciptaan nilai perusahaan atau
penilaian Kinerja perusahaan. Menurut
(Tandelilin, 2017) Economic value
added (EVA) adalah  ukuran
keberhasilan manajemen perusahaan
dalam meningkatkan nilai tambah
(value added) bagi perusahaan.
Asumsinya adalah bahwa jika kinerja
manajemen baik/efektif (dilihat dari
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besarnya nilai tambah yang diberikan),
maka akan tercermin pada
peningkatkan harga saham perusahaan.

9. Market to Book Value (MBV)

Menurut Pande & Sudjarni (2014)
rasio lain dalam analisis rasio
keuangan yaitu rasio penilaian pasar.
Market to Book Value (MBV) adalah
rasio pasar yang digunakan untuk
mengukur kinerja harga pasar saham
terhadap nilai bukunya (Diantini,
2016). Nilai pasar berarti nilai yang
tertera pada harga saham yang di
perdagangkan. Sedangkan nilai buku
adalah  perbandingan antara nilai
ekuitas dengan jumlah saham yang
beredar.

B. Penelitian Terdahulu
Penelitian terdahulu yang telah
dilakukan oleh Verawaty , dkk (2015)
hasil penelitian menunjukkan Debt To
Equity Ratio tidak  berpengaruh
terhadap  return saham.  Namun
penelitian tidak searah dilakukan oleh
Fitri Hanifah dan Indra Wijaya (2017)
menyatakan bahwa Debt To Equity
Ratio berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap return saham.
Penelitian lainnya yang dilakukan oleh
Aryanti & Aziz Septiatin (2018) yang
menghubungkan Debt To Equity Ratio
terhadap return saham  hasilnya
menyatakan bahwa Debt To Equity
Ratio berpengaruh positif signifikan
terhadap  return  saham.  Selain
memperhatikan tingkat hutang, sebelum
berinvestasi juga harus memperhatikan
kinerja yang dimiliki oleh perusahaan
tersebut.
Penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Vivi Anggara (2019)
hasilnya menunjukkan bahwa Economic
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Value Added (EVA) berpengaruh positif

terhadap  return  saham.  Penelitian

dilakukan oleh Gentha Putri Wardana dan

Dewa Gede Wirama (2019) menyatakan

bahwa Economic Value Added memiliki

pengaruh negatif terhadap return saham.

Sedangkan penelitian  tidak sejalan

dilakukan oleh Rizka Ayu Kusuma (2018)

yang menyatakan bahwa Economic Value

Added (EVA) tidak berpengaruh signifikan

terhadap return saham.

Penelitian terdahulu terkait Market
to Book Value diantaranya dilakukan oleh
Ni Luh putu dan Ni Nyoman (2016)
menyatakan bahwa Market to Book Value
berpengaruh positif signifikan terhadap
return saham pada perusahaan industri
barang  konsumsi.Penelitian lainnya
dilakukan oleh Dormauli Justina (2017)
hasilnya menyatakan bahwa Market to
Book Value berpengaruh negatif terhadap
return saham.

C. Hipotesis

Berdasarkan kerangka pemikiran
yang telah dipaparkan sebelumnya, hipotesis
penelitian dapat dirumuskan sebagai berikut:
1 Debt to Equity Ratio berpengaruh

positif terhadap return saham pada
perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2015-2019.

2 Economic Value Added memiliki
pengaruh positif terhadap return saham
pada perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2015-2019.

3. Market Book Value berpengaruh positif
terhadap return saham pada perusahaan
sektor industri barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2015-2019.

4. Secara bersama — sama atau simultan
ketiga variabel Debt to Equity Ratio,

69



Economic Value Added, dan Market to
Book Value memiliki  pengaruh
signifikan terhadap Return Saham.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan data
laporan keuangan tahunan perusahaan
manufaktur ~ sektor industri  barang

konsumsi yang terdaftar di BEI tahun 2015

sampai dengan 2019.

Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi yang digunakan dalam

penelitian ini adalah perusahaan
manufaktur ~ sektor industri  barang
konsumsi yang terdaftar di BEI tahun 2015
sampai dengan 2019 yang berjumlah 40
populasi. Pemilihan sampel dilakukan
melalui  metode purposive sampling
dengan tujuan untuk mendapatkan sampel
yang sesuai dengan tujuan penelitian.
Metode purposive sampling merupakan
metode  pengambilan  sampel yang
didasarkan pada beberapa pertimbangan
atau kriteria tertentu. Adapun Kkriteria
pemilihan sampel pada penelitian ini
adalah sebagai berikut:

1 Perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di BEI secara
berturut-turut selama periode 2015-
20109.

2 Perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang menggunakan mata
uang rupiah (Rp) dalam laporan
keuangan selama periode 2015-2019.

3 Perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang menerbitkan laporan
keuangan (annual report) secara
berturut — turut selama periode 2015-
20109.

4. Perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang mengalami laba selama
periode penelitian tahun 2015-2019.
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5 Perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang memiliki informasi data
keuangan yang berkaitan dengan
variabel dalam penelitian.

Berdasarkan  proses  pemilihan
sampel di perolen sampel sebanyak 8
perusahaan yang memenuhi Kkriteria dari
sektor industri barang konsumsi dengan
waktu penelitian 5 tahun maka total
pengamatan diteliti sebanyak 40.

Teknik Pengumpulan Data

Dalam penelitian ini menggunakan
data sekunder berupa laporan keuangan
perusahaan pada perusahaan manufaktur
sektor industri barang konsumsi yang
terdaftar di BEI tahun 2015 sampai dengan
2019.

Sumber data dalam penelitian ini
diperoleh  melalui situs BEIl vyaitu
www.idx.co.id berupa laporan keuangan
tahunan yang telah diaudit secara berturut-
turut selama periode 2015-2019.
Operasional Variabel Penelitian
1. Variabel Dependen

Pada penelitian ini terdapat dua jenis
variabel yaitu variabel independen (bebas)
dan variabel dependen (terikat). Variabel
independen (X) terdiri dari Debt to Equity
Ratio (DER), Economic Value Added
(EVA) mdan Market to Book Value
(MBV). Sedangkan untuk variabel
dependen (Y) yaitu Return Saham.

Untuk menghitung return saham dapat
dihitung dengan rumus sebagai berikut:

 Pt-Pt—1
T TR —1

Sumber : (Hidajat, 2018)

Dimana:
Ri = Return Saham
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Pt =Harga Saham periode tahun Dimana :

sekarang )
Pt-1 =Harga Saham periode tahun NOPAT_‘ EAT + Beban Bunga
sebelumnya WACC = Rata — rata tertimbang

Invested Capital = Seluruh sumber
pembiayaan yang digunakan oleh
perusahaan untuk menghasilkan profit

a. Debt to Equity Ratio (DER) (keuntungan)
Menurut Kasmir (2016) Debt c. Market to Book Value (MBV)
Market to Book Value merupakan

rasio pasar yang menggunakan nilai buku
untuk perhitungannya.Konsep dari MBV
yaitu semakin tinggi nilai  MBV
perusahaan semakin bertambah harta
atau kekayaan yang dimiliki oleh
perusahaan tersebut. Apabila suatu
perusahaan mempunyai nilai yang tinggi
e Total Hutang hmaernuruthpandanggnd_mveitc:rd_, maka

Total Ekuitas ga saham menjadi mahal di pasaran
sehingga berdampak pada peningkatan
return saham.Adapun proksi yang
digunakan untuk menghitung MBV yaitu

2. Variabel Independen

to Equity Ratio (DER) merupakan
rasio keuangan yang dipakai untuk
menilai utang dengan
menggunakan perbandingan
ekuitas perusahaan. DER dapat
dihitung dengan menggunakan
perhitungan sebagai berikut:

e

EVA =NOPAT - (WACC X
Invested Capital )

; . Harga pasar per saham
Dimana : MBV = < 100 %

Nilai buku per saham
Sumber : (Ika Ardina Putri & Ayu

Total Hutang = total seluruh hutang

Total Ekuitas = total seluruh ekuitas Diantini, 2016)
b. Economic Valu.e Added (EVA) Dimana :
Economic value added adalah
nilai tambah ekonomis yang diciptakan Harga pasar per saham = harga per lembar
perusahaan dari kegiatan atau strategi saham

pada periode tertentu. Economic value
added merupakan tolak ukur Kinerja
keuangan dengan mengukur perbedaan

Nilai Buku per saham = perbandingan nilai
ekuitas dengan jumlah saham yang beredar

antara laba atas modal perusahaan dan HASIL DAN PEMBAHASAN

biaya modal (Firdausi et al, 2017). Metode analisis yang digunakan
Adapun  perhitungan EVA  dapat dalam penelitian ini adalah metode analisis
menggunakan perhitungan Sebagai I‘egresi data panel mellputl UJl SignifikanSi
berikut : simultan (uji statistik F), uji signifikansi

parameter individual (uji statistik t). Dan
Uji koefisien determinasi (R2). Persamaan

Sumber : (Wardana, 2019) regres_i_yan_g _digunakan dala_m ]
penelitian ini adalah sebagai berikut:
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Y =a+ biX1+ b2Xote
Hasil Uji Adjusted R-squared (Koefisien Deferminasi)

Keterangan:
Y = Return Saham
a = Konstanta R sqared 051409
bib2 = Koefisien Regresi
X1 = Debt To Equity Ratio Adjusted R-squared (). 346543
. Sumber - Data Dickh. Bvigws 90 (2020
X2 = Economic Value Added e e . 2 _) ]
X3 = Market to Book Value Berdgsa}rkan_ tabel diatas menunjukkan
e = error (tingkat kesalahan) bahwa nllal_AdJusted R-sq_uared sebesar
0.346543 artinya bahwa variasi perubahan
1. HaSlI Dan Pembahasan StatIStIk na|k turunnya Return Saham dapat
Deskriptif . ) dijelaskan oleh Debt to Equity Ratio,
a. Uji Signifikan Simultan (Uji Economic Value Added dan Market to
Statistik F) Book Value sebesar 34,6%. Sementara

Hasil pengujian statistik F ditunjukkan

Lo sisanya yaitu sebesar 65,4% dijelaskan
pada tabel berikut ini:

oleh variabel-variabel lain yang tidak
diteliti dalam penelitian ini.

c. Uji Parsial (Uji t)

Hasil Ui Kelayakan Model (Uji F) Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik t)
Hasil pengujian statistik t ditunjukkan

R-squared 0514096 Mean dependentvar 0.084775 . L

LdustedRsquaed 0346543 SID. dependentyar 0252629 pada tabel berikut ini :

5.E. ofreqression 0204459  Akaike info criterion -0.108482 . .
Sumsquaredresid 1212301 Schwarzcrerion 0355060 Berdasarkan tabel di atas menunjukkan
Loglikelihood 1316964 Hannan-Quinn criter. 0.058446 bahwa:

Prob(F-statistic) 0.008867

, : lerhadap Return Saham
: o M
Sumber  Data Diolh. Eviaws 5.0 (020) Nilai t-statistic Debt to Equity Ratio

Berdasarkan tabel 4.30 menunjukkan (DER) sebesar 0.228772. Sementara t
bahwa nilai F-statistic sebesar 3.068259. Tabel dengan tingkat o= 5%. df (n-k) =

Sementara F Tabel dengan tingkat o = 5%.

dfl (k-1) = 3 dan df2 (n-k) = 36 didapat Hasil Ujit
nilai F Tabel sebesar 2.866266. Dengan
demikian F-statistic (3068259) > F Tabel Varizhle Coefficient  Std. Emor  t-Statistic  Prob.

(2.866266) dan nilai Prob. (F-statistic)

.. C -3.626438 3.567520 -1.016515 0.3178
0.008867 < 0.05 maka dapat disimpulkan oen O
bah_\Na Ha dltenma' yang artlnya Varlabel- EVA 0.104567 0.132235 0.790768 0.4355|
variabel independen dalam penelitian ini VBV o Lo R S
yang terdiri dari Debt to Equity Ratio, Sumber : Data Dioleh. Eviews 9.0 (2020)
Economic Value Added dan Market to Book 36 didapat nilai t Tabel sebesar

2.028094. Dengan demikian t-statistic
Debt to Equity Ratio (0.228772) < t
b. Analisis Adjusted R-squared Tabel (2.028094) dan nila_i _Prop. 0.8_207
Hasil pengujian Adjusted R-squared > 0,05 dengan arah positif dibuktikan
ditunjukkan pada tabel berikut ini : dengan nilai koefisien sebesar 0.088316 .
Maka dapat disimpulkan bahwa variabel

Value secara bersama-sama memiliki
pengaruh terhadap Return Saham.
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Debt to Equity Ratio dalam penelitian ini
tidak memiliki pengaruh terhadap Return
Saham.

. H2 : Pengaruh Economic Value Added
Terhadap Return Saham
Nilai t-statistic Economic Value Added
(EVA) sebesar 0.790768. sementara t
Tabel dengan tingkat o =5%. df (n-k) =
36 didapat nilai t Tabel sebesar
2.028094. Dengan demikian t-statistic
Economic Value Added (0.790768) < t
Tabel (2.028094) dan nilai Prob. 0.4355
> 0,05 dengan arah positif dibuktikan
dengan nilai koefisien sebesar 0.104567.
Maka dapat disimpulkan bahwa variabel
Economic Value Added dalam penelitian
ini tidak memiliki pengaruh terhadap
Return Saham.

. H3 : Pengaruh Market to Book Value
Terhadap Return Saham
Nilai t-statistic Market to Book Value
(MBV) sebesar 4.572016. sementara t
Tabel dengan tingkat o =5%. df (n-k) =
36 didapat nilai t Tabel sebesar
2.028094. Dengan demikian t-statistic
Market to Book Value (4.572016) > t
Tabel (2.028094) dan nilai Prob. 0.0001
< 0,05 dengan arah positif dibuktikan
dengan nilai koefisien sebesar 0.099302.
Maka dapat disimpulkan bahwa variabel
Market to Book Value dalam penelitian
ini memiliki pengaruh positif terhadap
Return Saham.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis dan

pembahasan mengenai pengaruh Debt To
Equity Ratio, Economic Value Added dan
Market To Book Value terhadap return

saham yang telah dijelaskan pada bab

sebelumnya  maka  dapat  diambil

kesimpulan sebagai berikut :

1. Variabel Debt To Equity Ratio tidak
berpengaruh terhadap return saham.

Dynamic Management Journal Vol. 5 No. 1

Hal ini dibuktikan dengan t-statistic
Debt to Equity Ratio memiliki nilai t-
statistic  (0.228772) < t Tabel
(2.028094) dan nilai Prob. 0.8207 >
0,05 dengan arah positif dibuktikan
dengan nilai koefisien sebesar 0.088316
dan menyebabkan H: dalam penelitian
ini ditolak. Secara parsial Debt To
Equity Ratio tidak  berpengaruh
terhadap return saham. Hal ini
disebabkan karena nilai rata-rata
variabel Debt to Equity Ratio sebesar
0.659250 menunjukkan bahwa tingkat
hutang yang dimiliki perusahaan cukup
tinggi. Oleh karena itu minat investor
dalam berinvestasi juga menurun yang
akan  menurunkan  harga saham
perusahaan serta return yang diperoleh.

. Variabel Economic Value Added tidak

berpengaruh terhadap return saham.
Hal ini dibuktikan dengan nilai t-
statistic Economic Value Added Added
(0.790768) < t Tabel (2.028094) dan
nilai Prob. 0.4355 > 0,05 dengan arah
positif  dibuktikan  dengan  nilai
koefisien  sebesar  0.104567 dan
menyebabkan H. dalam penelitian ini
ditolak. Secara parsial Economic Value
Added tidak berpengaruh terhadap
return saham.Tidak berpengaruhnya
EVA terhadap return saham disebabkan
oleh belum banyak investor yang
menggunakan EVA sebagai alat untuk
menganalisis kinerja suatu perusahaan.

. Variabel Market To Book Value

memiliki pengaruh positif terhadap
return saham. Hal in dibuktikan dengan
nilai t-statistic Market To Book Value
(4.572016) > t Tabel (2.028094) dan
nilai Prob. 0.0001 < 0,05 dengan arah
positif  dibuktikan  dengan  nilai
koefisien  sebesar  0.099302 dan
menyebabkan Hz dalam penelitian ini
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diterima. Maka dapat disimpulkan
bahwa variabel Market to Book Value
dalam penelitian ini berpengaruh
positif terhadap Return Saham. Hal ini
menunjukkan bahwa dalam berinvestasi
investor memperhatikan MBV sebagai
salah  satu  pertimbangan  dalam
mengambil  keputusan investasinya.
Perusahaan yang memiliki MBV yang
tinggi menandakan harga saham
perusahaan yang semaki n tinggi dan
saham yang diperdagangkan di pasar
modal meningkat.
. Variabel independen dalam penelitian
ini yang terdiri dari Debt to Equity
Ratio, Economic Value Added dan
Market to Book Value berpengaruh
terhadap return saham yang dibuktikan
dengan uji F yang menghasilkan F-
statistic  (3.068259) > F  Tabel
(2.866266) dan nilai Prob. (F-statistic)
0.008867 < 0,05. Dan nilai Adjusted R-
squared sebesar 0.346543, artinya
bahwa variasi perubahan naik turunnya
Return Saham dapat dijelaskan oleh
Debt to Equity Ratio, Economic Value
Added dan Market to Book Value
sebesar 34,6%. Maka dapat
disimpulkan bahwa variabel-variabel
independen dalam penelitian ini yang
terdiri dari Debt to Equity Ratio,
Economic Value Added dan Market to
Book Value secara bersama-sama
memiliki pengaruh terhadap Return
Saham dan menyebabkan Hs dalam
penelitian ini diterima.
A. Keterbatasan Penelitian
Penelitian yang telah penulis
lakukan ini memiliki banyak
kekurangan dan keterbatasan. Untuk
keterbatasan dari penelitian ini akan
diungkapkan sehingga dapat menjadi
referensi bagi penelitian sejenis di
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kemudian hari dan agar penelitian

selanjutnya dapat lebih baik dan lebih

sempurna. Adapun keterbatasan -
keterbatasan pada penelitian ini adalah
sebagai berikut :

1 Sampel penelitian yang dilakukan
pada penelitian ini hanya pada
perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di BEI
sehingga kurang mewakili untuk
seluruh perusahaan Indonesia.

2 Jangka waktu untuk periode
penelitian ini hanya 5 tahun yaitu
dari tahun 2015 sampai dengan
2019.

3 Dalam  penelitian  ini  hanya
menggunakan Debt to Equity Ratio,
Economic Value Added dan Market
to Book Value sebagai variabel
independen.

4. Jumlah data sampel hanya sebanyak
40 data sampel yang terdiri dari 8
perusahaan.

B. Rekomendasi

Agar penelitian ini dapat
lebih  baik kedepannya maka
berdasarkan keterbatasan penelitian
diatas , peneliti memberikan
beberapa rekomendasi  sebagai
berikut :

1. Bagi Investor
Bagi investor dan calon investor
yang ingin melakukan investasi
saham di sebuah perusahaan
diharapkan dapat memperhatikan
kondisi suatu perusahaan dengan
menggunakan metode penilaian
Kinerja perusahaan.Hal ini perlu
dilakukan agar investor dapat
memprediksi return yang akan
diperoleh atas investasinya tersebut
dan mengambil keputusan
investasi.
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2. Bagi perusahaan

Sebaiknya perusahaan lebih

memperhatikan kelengkapan

informasi data perusahaan untuk
menjamin ketersediaan data
laporan keuangan yang merupakan

kewajiban bagi perusahaan publik .

sehingga memudahkan peneliti

dalam memperoleh dan mengakses
data yang di publikasikan pada
website perusahaan.

3. Bagi Peneliti yang akan datang

a Dapat meneliti semua
perusahaan di Bursa Efek
Indonesia (BEI) sehingga dapat
memperoleh hasil yang lebih
baik.

b. Dapat menambahkan periode
penelitian dalam waktu lebih
dari 5 tahun sehingga dapat
mengetahui  pengaruh  return
yang lebih akurat.

c. Dapat menambah variabel -
variabel lain yang diduga dapat
berpengaruh terhadap return
saham seperti MVA, ROA,
ROE, EPS dan sebagainya dan
dapat menambahkan variabel
dari faktor ekonomi makro
seperti tingkat suku bunga,
inflasi , nilai tukar dan lain —
lain agar didapatkan hasil yang
lebih akurat.
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