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ABSTRAK

Nama : Arbainah

Program Studi . Akuntansi

Judul . Pengaruh Market Value Added, Earning Per Share dan Price
Earning Ratio Terhadap Return Saham Studi Pada Perusahaan
Subsektor Batubara Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
Periode 2013-2021.

Penelitian ini menguji pengaruh Market Value Added, Earning Per Share dan Price
Earning Ratio Terhadap Return Saham baik secara parsial maupun simultan.
Metode yang digunakan dalam penelitian ini yaitu metode kuantitatif dengan
analisis statistik deskriptif. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan
subsektor batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dengan kriteria yang
ada, pengambilan sampel dengan menggunakan teknik purposive sampling dengan
jumlah sampel yaitu 17 perusahaan yang memenuhi kriteria. Metode yang analisis
data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Uji Multikolinearitas, Uji
Heteroskedastisitas, Uji Autokorelasi, Analisis Regresi Linier Berganda, Uji F
(Simultan), dan Uji t (Parsial). Hasil penelitian ini menujukkan bahwa secara
simultan variabel market value added, earning per share dan price earning ratio
berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham dengan nilai Fhitung 1,665<Ftabel
2,665, sedangkan secara parsial hanya variabel market value added yang
mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham dengan nilai thiung
2,103>twanel 1,975, dan secara parsial variabel earning per share dengan nilai thiung
0,088<tnel 1,975 yang artinya EPS berpengaruh namun tidak signifikan terhadap
return saham begitupun dengan price earning ratio dengan nilai thitung 0,433<ttapel
1,975 yang artinya PER berpengaruh namun tidak signifikan terhadap return
saham.

Kata Kunci: Market Value Added, Earning Per Share, Price Earning Ratio, Return
Saham
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ABSTRAK

Name : Arbainah
Study Program  : Accountancy

Tilte . Effect of Market Value Added, Earning Per Share and Price
Earning Ratio Against Stock Return Study on Coal Subsector
Companies Registered on the Indonesia Stock Exchange for
the 2013-2021 period.

This study examines the effect of Market Value Added, Earning Per Share and Price
Earning Ratio on Stock Returns either partially or simultaneously. The method used
in this study is a quantitative method with descriptive statistical analysis. The
population in this study are coal sub-sector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange. With the existing criteria, the sample was taken using a purposive
sampling technique with a total sample of 17 companies that met the criteria. The
data analysis method used in this study is the Multicollinearity Test,
Heteroscedasticity Test, Autocorrelation Test, Multiple Linear Regression
Analysis, F Test (Simultaneous), and T Test (Partial). The results of this study
indicate that simultaneously the variables market value added, earnings per share
and price earning ratio have no significant effect on stock returns with Fcount
1.665 <Ftable 2.665, while partially only market value added variables have a
significant effect on stock returns with a value tcount 2.103> ttable 1.975, and
partially the earnings per share variable with a tcount value of 0.088<ttable 1.975
which means that EPS has an effect but not significant on stock returns as well as
the price earning ratio with a tcount value of 0.433<ttable 1.975 which means PER
has an effect but not significant on stock returns.

Keywords: Market Value Added, Earning Per Share, Price Earning Ratio, Stock

Returns.



1.1

BAB |
PENDAHULUAN

Latar Belakang

Menurut Wastam, (2019) pasar modal (capital market) merupakan
pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang dapat
diperjualbelikan, baik surat utang (obligasi), ekuiti (saham), reksa dana,
instrumen derivatif maupun instrumen lainnya. Pasar modal adalah pasar
untuk instrumen Kkeuangan jangka panjang yang diterbitkan oleh
pemerintah, perusahaan swasta, maupun public authorities, yang bisa
diperjualbelikan dalam bentuk obligasi atau saham. Pasar modal merupakan
sarana pendanaan bagi perusahaan maupun institusi lain (misalnya
pemerintah), dan sebagai sarana bagi kegiatan berinvestasi.

Konsep Pengukuran kinerja perusahaan yang digunakan yaitu
Market Value Added (MVA). MVA merupakan perbedaan antara nilai pasar
dari ekuitas dan nilai buku perusahaan yang terdapat dalam neraca dengan
nilai pasar yang dihitung dengan mengalikan harga saham dengan jumlah
saham yang telah beredar (Brigham, 2018). Perusahaan yang memiliki nilai
MVA tinggi mencerminkan bahwa perusahaan tersebut mampu
menciptakan nilai dari modal perusahaan sendiri. Hal ini dapat berdampak
pada meningkatnya permintaan saham di pasar modal karena tingginya nilai
MVA mengindikasikan bahwa perusahaan beroperasi dengan baik.
Kemudian tingginya permintaan dapat menyebabkan harga saham di pasar
modal ikut meningkat sehingga jika nillai MVA tinggi, maka harga saham
juga akan semakin tinggi.

Kinerja perusahaan dapat diukur menggunakan analisis
fundamental dimana analisis tersebut dapat membantu para investor
memberikan keputusan untuk jual beli saham meliputi perhitungan nilai
wajar harga saham menggunakan metode rasio-rasio keuangan. Tinggi

rendahnya harga saham juga merupakan refleksi dari keputusan



investasi, keputusan pendanaan dan pengelolaan aset suatu perusahaan.
Dalam rangka melihat besar keuntungan yang bisa diperoleh dari
pertumbuhan  perusahaan, investor dapat mempertimbangkan hasil
perhitungan earnings per share (EPS) perusahaan.

Perusahaan batubara merupakan salah satu hasil tambang yang
terbesar di Indonesia. Seperti pada umumnya perusahaan tambang memiliki
tujuan untuk memperoleh keuntungan dari aktivitas tambang yang akhirnya
dijual pada pelanggan dan memperoleh laba. Tujuan ekonomis pendirian
perusahaan berkaitan dengan upaya perusahaan dalam mendapatkan
pelanggan, melakukan pengembangan produk, dan menciptakan laba.
Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan serta
mensejahterakan pemilik perusahaan atau pemegang saham. Semakin tinggi
nilai perusahaan maka menggambarkan semakin sejahtera pula para
pemiliknya. Dengan nilai perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan
kemakmuran bagi para pemegang saham, sehingga para pemegang saham
tertarik untuk menginvestasikan modalnya pada perusahaan tersebut. Di sisi
lain nilai perusahaan merupakan persepsi dari para investor yang sering
dikaitkan dengan harga saham (Ikin Solikin. Dkk, 2015).

Rahmawati, (2017) menyatakan jika nilai laba per saham semakin
kecil kemungkinan akan semakin kecil pula perusahaan membagikan
dividen. Maka dapat dikatakan investor akan lebih meminati saham yang
memiliki earning per share tinggi dibandingkan saham yang memiliki
earning per share rendah. Tak hanya itu, Earning Per Share (EPS) juga
berfungsi sebagai komponen utama yang digunakan untuk menghitung
penilaian Price Earning Ratio (PER).

Gitman, (2015) menjelaskan bahwa setiap perusahaan yang
memiliki price earning ratio yang tinggi berpeluang untuk meningkatkan
pertumbuhan, dan bisa menjadi ketertarikan para investor untuk membeli
saham di perusahaan tersebut dan meningkatkan harga saham, apabila

terjadi peningkatan harga saham, maka perusahaan akan mendapatkan



respon positif dari investor, karena mereka juga akan mendapatkan capital
gain.

Salah satu cara perusahaan memperoleh keuntungan yakni dengan
menginvestasikan modal atau dananya. Investasi dalam perusahaan dapat
dilakukan dengan berbagai macam cara, salah satunya yaitu menanamkan
dana atau modal perusahaan dengan investasi saham. Ariyani et al., (2018).

Salah satu altenatif yang dapat digunakan manajer keuangan untuk
memenuhi kebutuhan dana perusahaan yaitu dengan menerbitkan surat
berharga dan menjualnya di pasar modal. Fahmi, (2015) menyatakan bahwa
tempat yang bisa digunakan perusahaan untuk menjual saham dan obligasi
yaitu pasar modal. Hasil penjualan yang diperoleh dari pasar modal
biasanya digunakan suatu perusahaan sebagai tambahan dana dan bisa juga
untuk memperkuat modal dari suatu perusahaan.

Sebelum investor menginvestasikan dana atau modalnya, investor
harus jeli dalam melakukan analisis terhadap perusahaan yang akan dipilih
untuk investasi, apakah perusahaan memiliki prospek yang bagus dan
perusahaan mana yang akan dipilih untuk diinvestasikan dana atau
modalnya. Salah satu cara yang bisa dilakukan seorang investor yakni
dengan analisis fundamental yang biasanya terdapat pada rasio keuangan.
Rasio yang digunakan dalam penelitian ini yaitu rasio nilai pasar yang dapat
digunakan untuk mengukur kondisi di pasar dan juga untuk menerapkan
kebijakan yang akan dilaksanakan serta risikonya pada masa yang akan
datang (Kariza, 2017; Djajadi, 2018).

Penelitian ini merujuk pada penelitian yang pernah dilakukan
sebelumnya dengan topik yang paling mendekati dan bisa dijadikan sebagai
acuan dalam penelitian diantaranya yaitu: oleh Khairaningrum Mulyanti,
(2021) dengan judul Pengaruh Earning Per Share (EPS) Dan Price Earning
Ratio (PER) Terhadap Return Saham Pada Perusahaan LQ45 Periode 2017-
2019 Hasil penelitian ini menunjukkan baik secara parsial maupun simultan
variabel earning per share dan variabel price earning ratio tidak memiliki

pengaruh yang signifikan terhadap return saham. Sedangkan penelitian



yang dilakukan oleh Ida Gede, (2018) Pengaruh, ROA, firm size, EPS, dan
PER terhadap return saham pada sektor manufaktur di BEI. Hasil penelitian
adalah hanya EPS berpengaruh terhadap return saham. Firm size dan PER
tidak berpengaruh sedangkan secara simultan ROA, firm size, EPS, dan PER
berpengaruh terhadap return saham

Terdapat persamaan yang dimiliki dari kedua penelitian tersebut
dalam variabel independen dan variabel dependen yaitu menggunakan EPS
dan PER dan untuk variabel dependen sama-sama menggunakan Return
Saham. Adapun perbedaan dari kedua penelitian tersebut yaitu pada
penelitian yang dilakukan oleh Khairaningrum Mulyanti pada tahun 2021
variabel independen secara simultan tidak memiliki pengaruh terhadap
variabel dependen, sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Ida Gede pada
tahun 2018 hanya variabel EPS yang berpengaruh secara parsial terhadap

Variabel dependen.

Perusahaan pertambangan menurut Afida, (2018) merupakan salah
satu penopang pembangunan ekonomi suatu negara, karena perannya
sebagai penyedia sumber daya energi yang sangat diperlukan bagi
pertumbuhan perekonomian suatu negara. Potensi yang kaya akan sumber
daya alam akan dapat menumbuhkan terbukanya perusahaan-perusahaan
untuk melakukan eksploitasi pertambangan sumber daya tersebut. Dan
alasan peneliti memilih perusahaan subsektor batubara sebagai objek
penelitian karena jika dilihat dari pergerakan harga saham batubara selama
periode 2013-2021 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengalami
kenaikan yang signifikan pada tahun 2021 walaupun pada tahun 2013-2020
sempat mengalami naik turunnya harga saham karena mengikuti

perkembangan ekonomi global yang belum stabil.

Dapat dilihat dalam grafik yang menunjukkan harga saham yang
nilai rata-ratanya sempat mengalami ketidakstabilan harga saham pada
tahun 2013-2020 dan kenaikan yang signifikan pada tahun 2021. Dari 30



perusahaan subsektor batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2013-2021 adalah sebagai berikut:

Perkembangan Harga Saham Subsektor
Batubara Periode 2013-2021
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Gambar 1.1 Grafik Harga Saham Perusahaan Subsektor Batubara

Grafik diatas menunjukan rata-rata harga saham dari 22 perusahaan,
karena 8 perusahaan 7 diantaranya tanggal IPO yang diatas 2013, 1
diantaranya tidak menunjukkan harga saham selama periode 2013-2021
perusahaan tersebut yaitu PT. Trada Alam Minera Tbk (TRAM). Pada tahun
2013 menunjukkan rata-rata harga saham yaitu senilai Rp 2.986 dan pada
tahun 2014 mengalami penurunan senilai Rp 778 menjadi Rp 2,208 dan
pada tahun 2015 masih mengalami penurunan senilai Rp 734 menjadi Rp
1.474 dan pada tahun 2016 rata-rata harga saham mengalami kenaikan
senilai Rp 443 menjadi Rp 1.917, dan pada tahun 2017 masih mengalami
kenaikan senilai Rp 1.135 menjadi Rp 3.052, pada tahun 2018 harga saham
masih mengalami kenaikan senilai Rp 226 menjadi Rp 3.278, dan pada
tahun 2019 harga saham kembali mengalami penurunan senilai Rp 836
menjadi Rp 2.442, di tahun 2020 mengalami kenaikan kembali senilai Rp
448 menjadi Rp 2.890 dan tahun 2021 mengalami kenaikan dua kali lipat
dibandingkan pada tahun 2020 menjadi Rp 6.066. Harga saham tersebut

diperoleh dari (www.idx.co.id).
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1.2

1.3

Berdasarkan latar belakang di atas, maka peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian lebih lanjut terhadap return saham pada Perusahaan
subsektor batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan judul
“Pengaruh Market Value Added, Earning Per Share Dan Price Earning
Ratio Tehadap Return Saham” (Studi Pada Perusahaan Subsektor Batubara
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2021) .

Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka rumusan

masalah yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1) Apakah Market Value Added (MVVA), Earning Per Share (EPS) dan
Price Earning Ratio (PER) mempunyai pengaruh yang signifikan
secara simultan terhadap return saham perusahaan subsektor batubara
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2021?

2) Variabel manakah diantara Market Value Added (MVA), Earning Per
Share (EPS) dan Price Earning Ratio (PER) yang mempunyai

pengaruh dominan terhadap return saham perusahaan subsektor
batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2021?

Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini adalah:

1) Untuk mengetahui apakah Market Value Added (MVA), Earning Per
Share (EPS) dan Price Earning Ratio (PER) mempunyai pengaruh
yang signifikan secara simultan terhadap return saham perusahaan
subsektor batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode
2013-2021.

2) Untuk mengetahui variabel mana diantara Market Value Added (MVA),
Earning Per Share (EPS) dan Price Earning Ratio (PER) yang
mempunyai pengaruh dominan terhadap return saham perusahaan
subsektor batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode
2013-2021.



1.4 Manfaat Penelitian

Hasil Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat, baik secara teoristis

maupun praktis yaitu:

141

1.4.2

Manfaat Teoristis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan
dan ilmu pengetahuan mengenai keuangan khususnya pasar modal
dan investasi saham untuk penelitian di masa depan serta dalam
rangka mendokumentasikan dan menginformasikan hasil
penelitian ini di program studi Akuntansi, Fakultas Ekonomi dan
Bisnis khususnya di Universitas Nahdlatul Ulama Kalimantan
Selatan. Dan sebagai referensi bagi pihak yang berkepentingan
dalam melaksanakan penelitian-penelitian selanjutnya.
Manfaat Praktis

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi
kepada calon pemegang saham terkait dengan faktor yang
mempengaruhi return saham khususnya Market Value Added
(MVA) ) sebagai alat ukur kinerja keuangan, Earning Per Share
(EPS) untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam
memberikan keuntungan bagi perusahaan maupun para investor,
dan Price Earning Ratio (PER) untuk mengukur kemampuan
perusahaan menghasilkan laba bersih, sehingga dapat mengambil
keputusan untuk berinvestasi pada saham perusahaan yang mampu

memberikan pengembalian (return) yang menguntungkan.



BAB V

Kesimpulan dan Saran

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Market Value Added

(MVA), Earning Per Share (EPS), dan Price Earning Ratio (PER) baik

secara simultan maupun parsial terhadap Return Saham pada perusahaan

pertambangan subsektor batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

periode 2013-2021. Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan maka dapat

disimpulkan sebagai berikut:

1)

2)

Hasil statistik untuk variabel MVA, EPS dan PER secara simultan
menunjukkan nilai Fniung Sebesar 1,665 yang lebih kecil dari Frapel
sebesar 2,665 (1,665<2,665) dengan perhitungan probabilitas signifikan
sebesar 0,177 yang berarti lebih dari 0,05 (0,177>0,05). Nilai koefisien
determinasi menunjukkan bahwa diperolenh R2 (R Square) 0,032 atau
sebesar 3,2% variabel Return Saham dapat dijelaskan oleh Variabel
MVA, EPS dan PER. Sedangkan sisanya yaitu sebesar 96,88%
dijelaskan oleh faktor lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini. Dari
hasil analisis statistik tersebut, maka dapat disimpulkan bahwa MVA,
EPS dan PER secara simultan berpengaruh tidak signifikan terhadap
Return Saham pada perusahaan pertambangan subsektor barubara yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2021, sehingga hipotesis
pertama ditolak.

Variabel Market Value Added (MVA) secara parsial mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan
subsektor batubara. Hal ini dibuktikan berdasarkan perhitungan dengan
alat bantu SPSS yang diperoleh bahwa thiung Sebesar 2,103 Variabel
Market Value Added (MVA) lebih besar daripada tiape Sebesar 1,975. Hal
ini diperkuat lagi dengan perhitungan probabilitas signifikan sebesar
0,004 yang berarti kurang dari 0,05 (0,004<0,05), yang artinya Market
Value Added (MVA) mempunyai pengaruh signifikan terhadap return
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5.2

3)

4)

55

saham pada perusahaan subsektor batubara yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Variabel Earning Per Share (EPS) secara parsial mempunyai pengaruh
tidak signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan subsektor
batubara. Hal ini dibuktikan berdasarkan perhitungan dengan alat bantu
SPSS yang diperoleh bahwa thitung Sebesar 0,088 Variabel lebih kecil
daripada tiwper 1,975 yang diperoleh dengan DF = 149. Hal ini diperkuat
lagi dengan perhitungan probabilitas signifikan sebesar 0,930 yang
berarti lebih dari 0,05 (0,930>0,05).

Variabel Price Earning Ratio (PER) secara parsial dapat disimpulkan
bahwa PER berpengaruh tidak signifikan terhadap Return saham. Hal ini
dibuktikan berdasarkan perhitungan dengan alat bantu SPSS yang
diperoleh bahwa thiung Sebesar -0,433 lebih kecil daripada tanel Sebesar
1,975 yang diperoleh dengan DF = 149. Hal ini diperkuat lagi dengan
perhitungan probabilitas signifikan sebesar 0,666, (0,666>0,05).

Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki keterbatasan yang dapat dijadikan bahan
pertimbangan untuk penelitian selanjutnya agar hasilnya lebih maksimal.
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan sebelumnya, penelitian

ini memiliki keterbatasan sebagai berikut:

1)  Penelitian ini hanya meneliti Market Value Added, Earning Per

Share, dan Price Earning Ratio sebagai variabel bebas dalam
menjelaskan Return saham. Masih ada faktor lain yang dapat
mempengaruhi Return Saham, misalnya: Return on Equity, Net

Profit Margin, Return on Investment, Debt Equity ratio, dll.

2)  Penelitian ini hanya dilakukan pada salah satu sub-sektor

pertambangan dari beberapa sub-sektor, sehingga penelitian kurang
dapat digeneralisasikan untuk perusahaan pada sub-sektor dan sektor

lainnya.



5.3
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3) Periode pengamatan dalam penilian ini hanya 9 tahun yaitu pada
tahun 2013-2021.
Saran

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan yang telah diuraikan diatas,

dapat disampaikan beberapa saran agar menjadi bahan pertimbangan pada

perusahaan subsektor batubara yang tercatat di Bursa Efek Indonesia dan

juga penelitian selanjutnya diharapkan bisa memperoleh hasil yang lebih

baik yaitu sebagai berikut:

1.

Bagi penelitian selanjutnya disarankan untuk menambah variabel-
variabel yang belum dimasukkan dalam model penelitian ini sebagai
variabel independen dan lebih memiliki pengaruh terhadap return
saham.

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan bisa meneliti perusahaan sektor
batubara atau sektor lainnya.

Bagi peneliti selanjutnya disarankan melakukan penelitian dengan
menambah periode dalam penelitiannya.

Bagi investor, Market Value Added (MVA) dapat dijadikan sebagai
dasar pengambilan keputusan investasi karena MVA mengukur
kinerja perusahaan yang fokusnya pada perbandingan nilai pasar dan
ekuitas untuk mengetahui  keberhasilan perusahaan dalam
meningkatkan kesejahteraan pemegang saham.

Bagi perusahaan sebaiknya lebih meningkatkan kinerja keuangannya
agar dapat menghasilkan laba yang terus mengalami kenaikan setiap
periode, sehingga menarik investor untuk menanamkan modalnya

pada perusahaan.
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