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PENGARUH ECONOMY VALUE ADDED DAN KEBIJAKAN DIVIDEN 

TERHADAP RETURN  SAHAM  PADA PERUSAHAAN FOOD AND 

BEVERAGES YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 
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Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta. 

 

Kata kunci : Economy Value Added, Kebijakan Dividen, Return Saham 

 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Economy Value Added dan Kebijakan 

Dividen terhadap Return Saham setelah dihitung dan dianalisis dengan program 

Software SPSS  22.0 dan Microsoft Ecxel, hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa variabel Economy Value Added terhadap Return Saham menunjukkan nilai 

thitung = 2,463 > ttabel (𝑡 
0,05

2
; 37) = 2,02619 dengan nilai signifikansi 0,019 < 0,05, 

maka dapat diinterpretasikan bahwa Economy Value Added (X1) secara parsial 

berpengaruh signifikan terhadap Return Saham dan H1 didukung. Hasil pengujian 

secara parsial antara variabel Kebijakan Dividen (DPR) terhadap Return Saham 

menujukkan nilai thitung  sebesar -1,224 < (𝑡 
0,05

2
; 37) = 2,02619 dengan nilai 

signifikansi 0,229 < 0,05, maka dapat diinterpretasikan bahwa Kebijakan Dividen 

(DPR) secara parsial negatif dan tidak signifikan terhadap Return Saham dan H2 

tidak didukung. Hasil pengujian secara simultan antara variabel Economy Value 

Added dan Kebijakan Dividen (DPR) terhadap Return Saham menujukkan nilai 

Fhitung 3,870 > Ftabel 0,05 ( 2 : 37 ) = 3,24 dengan nilai signifikansi 0,030 < 0,05 

dengan demikian dapat dikatakan bahwa Economy Value Added dan Kebijakan 

Dividen (DPR) secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap Return 

Saham yang berarti H3 diterima. 
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THE EFFECT OF ECONOMY VALUE ADDED AND DIVIDEN PAYOUT 

RATIO ON STOCK RETURN 

 

Final Task. Tier One Program Management Study Program. Faculty of 

Economics and Business, University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. 

Jakarta. 

 

Keywords : Economy Value Added, Dividen Payout Ratio, Stock Return 

 

The results showed that the Economy Value Added and Dividend Policy on Stock 

Return after being calculated and analyzed with SPSS 22.0 and Microsoft Ecxel, 

the results of this study indicate that the Economy Value Added variable on Stock 

Return shows the value of t = 2.463> t table (t 0.05 / 2; 37) = 2,02619 with a 

significance value of 0.019 <0.05, it can be interpreted that Economy Value 

Added (X1) partially has a significant effect on Stock Return and H1 is supported. 

The test results partially between Dividend Policy (DPR) variables on Stock 

Returns show the t-value of -1.224 <(t 0.05 / 2; 37) = 2.02619 with a significance 

value of 0.229 <0.05, it can be interpreted that the Dividend Policy (DPR) 

partially negative and not significant to Stock Return and H2 are not supported. 

Simultaneous test results between Economy Value Added variables and Dividend 

Policy (DPR) on Stock Returns show the value of Fcount 3.870> Ftable 0.05 (2: 

37) = 3.24 with a significance value of 0.030 <0.05 thus it can be said that the 

Economy Value Added and Dividend Policy (DPR) together have a significant 

effect on Stock Return which means H3 is received. 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Industri makanan dan minuman merupakan salah satu sektor industri yang 

terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang memiliki peluang untuk tumbuh dan 

berkembang. Hal itu terlihat karena semakin banyaknya industri makanan dan 

minuman semenjak terjadinya krisis berkepanjangan yang melanda Indonesia 

beberapa tahun terakhir. Sifat masyarakat yang konsumtif dan salah satu sebagai 

pemenuhan bahan pokok membuat industri makanan menjadi sektor penting 

dalam  pertumbuhan produk domestik bruto (PDB).  

Kontribusi industri makanan dan minuman terhadap Produk Domestik Bruto 

(PDB) menjadi sektor penting hal tersebut terlihat daro pendapatan yang dimiliki 

oleh industri makanan dan minuman setiap tahunnya sebesar 34,42 persen dari 

sektor lainnya. Jumlah ekspor industri makanan periode januari – juni 2017 yang 

mencapai US$ 15,4 miliar. Hal ini dibandingkan dengan impor produk Food and 

Beverages (makanan dan minuman) yang memiliki nilai sebesar US$ 4,7 miliar. 

Industri Sektor makanan dan minuman mengalami perkembangan realisasi dari 

investasi sampai triwulan II tahun 2016 sebesar Rp. 21,6 triliun untuk PMDN 

sedangkan untuk PMA sendiri sebesar US$ 1,2 miliar. 

Peluang tersebut dimanfaatkan oleh perusahaan berlomba untuk 

menginvestasikan dananya, Pemilik dana atau investor dapat memperoleh 

dananya dengan salah satu sarana yaitu pasar modal. Para Investor akan 

mendapatkan Keuntungan dari investasinya dipasar modal. konteks ini tingkat 
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keuntungan investasi disebut Return yang terdiri dari capital gain dan Dividen. 

Dividend yield adalah tingkat kembalian yang diterima investor dalam bentuk 

tunai setiap akhir periode pembukuan. disisi lain semakin tinggi harga pasar 

menunjukkan bahwa saham tersebut juga semakin diminati oleh investor karena 

semakin tinggi harga saham akan menghasilkan capital gain yang semakin besar 

pula. Capital gain merupakan selisih antara harga pasar periode sekarang dengan 

harga periode sebelumnya. Return dapat menjadi variabel kunci dalam 

berinvestasi, karena investor dapat menggunakan Return untuk membandingkan 

keuntungan aktual maupun keuntungan yang diharapkan yang disediakan oleh 

berbagai saham pada berbagai tingkat pengembalian yang diinginkan. untuk 

memastikan apakah investasinya akan memberikan tingkat pengembalian yang 

diharapkan, maka calon investor terlebih dahulu mencari informasi keuangan 

perusahaan melalui laporan keuangannya Ansori (2015). 

Rata-rata harga saham mengalami fluktuasi sehingga mengakibatkan naik 

turunnya harga saham. Terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi perubahan 

harga saham yaitu faktor internal dan eksternal perusahaan. menurut Jogiyanto 

(2014:162) faktor internal yaitu, arus kas merupakan salah satu komponen di 

dalam penentuan nilai perusahaan. Sementara itu, faktor eksternalnya adalah 

kebijakan pemerintah, kegiatan perekonomian pada umumnya, fluktuasi nilai 

tukar mata uang, rumor pasar, pergerakan suku bunga dan keadaan bursa saham. 

Saham merupakan salah satu efek perdagangan di pasar modal. Tjiptono, Dkk 

(2013:5) mengemukakan saham merupakan tanda penyertaan atau pemilikan 

seseorang atau  badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Harga 
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saham adalah harga yang terjadi paling akhir dalam satu hari bursa atau yang 

dapat disebut dengan harga penutupan. Harga saham terbentuk dari proses 

permintaan dan penawaran yang terjadi di bursa. Naik turunnya harga saham yang 

diperdagangkan di lantai bursa ditentukan oleh kekuatan pasar. 

 

Gambar 1 

Grafik Return Saham Sektor Makanan dan minuman  

Periode 2013 – 2017 

Sumber : www.idx.co.id, diolah (2013 – 2017) 

Grafik 1.1 menunjukkan bahwa kondisi Return Saham pada sektor makanan 

dan minuman periode 2013-2017 terjadi penurunan. Pada tahun 2013 Return 

Saham pada sektor industri makanan dan minuman sebesar 1,634 Pada tahun 2014 

menurun hingga 446 lalu ditahun 2015 kembali menurun hingga 74, ditahun 2016 

kembali menurun lagi sebesar 49. Pada tahun 2017 mengalami kenaikan mencapai 

51. Fenomena penurunan ini terjadi karena perkembangan ekonomi global yang 

belum stabil. khususnya didalam negeri terdapat permasalahan yang 

mempengaruhi laju Indeks Saham Domestik yaitu dampak kenaikan harga bahan 

bakar minyak (BBM) bersubsidi dan laju inflasi. Nilai tukar yang semakin 

melemah juga berdampak bagi pertumbuhan industri makanan dan minuman 

karena bahan baku utama seperti terigu, gula, susu dan garam masih impor.  
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Tujuan utama perusahaan adalah untuk memaksimalkan kekayaan para 

pemagang sahamnya dan untuk menentukan keberhasilannya dibutuhkan 

pengukuran kinerja keuangan perusahaan. Untuk mencapai tujuan tersebut, 

diperlukan metode pengukuran tertentu salah satu caranya adalah dengan analisis 

pada laporan keuangannya. Metode yang banyak dilakukan perusahaan adalah 

dengan menggunakkan rasio keuangan. Namun metode tersebut tidak dapat 

mengukur kinerja keuangan dari sisi nilai perusahaan. Menurut Jilly Karamoy 

(2013) Penggunaan rasio keuangan sendiri mempunyai kelemahan lain yaitu tidak 

memperhatikan resiko yang dihadapi perusahaan dengan mengabaikan adanya 

biaya modal. Oleh karena itu, pada tahun 1989, Konsultan Stern Steward 

Management Service di Amerika Serikat memperkenalkan konsep Economy Value 

Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) sebagai alat ukur kinerja 

keuangan dan pasar untuk mengatasi kelemahan dari rasio keuangan. 

Penerapan konsep Economic Value Added dalam suatu perusahaan akan 

membuat perusahaan lebih memfokuskan perhatian pada penciptaan nilai 

perusahaan. Hal ini merupakan keunggulan Economic Value Added dibandingkan 

perhitungan yang lain.  Dengan kata lain pengukuran rasio keuangan diatas pihak 

manajemen merasa belum cukup untuk mengetahui apakah telah terjadi nilai 

tambah secara ekonomis dalam perusahaannya. Sedangkan bagi penyandang dana 

belum yakin apakah modal yang ditanamkan dimasa yang akan datang dapat 

memberikan tingkat hasil yang diharapkan. Untuk mengetahui penilaian kinerja 

keuangan yang menyeluruh maka perlu dikembangkan suatu alat analisis 

bekenaan dengan kesehatan kinerja keuangan dengan menggunakan pendekatan 
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analisis Economic Value Added (EVA). EVA menyajikan suatu ukuran yang baik 

mengenai sampai sejauh mana perusahaan telah memberikan tambahan nilai pada 

pemegang saham Brigham & Houston (2013: 69).  

Sebuah perusahaan dapat dilihat nilainya saat membayar dividen dan 

besarnya dividen yang akan dibayarkan dapat mempengaruhi harga saham. Jika 

dividen yang dibayarkan tinggi maka harga saham akan meningkat sehingga nilai 

perusahaan akan meningkat, jika dividen yang dibayarkan kecil, maka harga 

saham perusahaan tersebut juga kecil. Dividen merupakan laba bersih perusahaan 

yang sebagian dibagikan kepada pemegang saham berdasarkan dengan proporsi 

kepemilikan saham yang dimiliki. Besar kecilnya dividen yang dibagikan oleh 

perusahaan kepada pemegang saham tergantung kepada kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba dan kebijakan dividen perusahaan masing-masing Yuli 

Chomsatu  Samrotun (2015). 

Selain capital gain, salah satu kompensasi yang harus diterima oleh para 

pemegang saham adalah Dividen. Pemegang saham berharap memperoleh dividen 

dalam jumlah yang besar atau relatif sama setiap tahun. Sementara itu perusahaan 

juga menginginkan laba ditahan yang relatif besar untuk melakukan reinvestasi 

yang diasumsikan akan menghasilkan keuntungan modal. Oleh karena itu, 

perusahaan harus mampu mengalokasikan laba dengan bijaksana untuk memenuhi 

dua kepentingan tersebut Rachmi Fatin (2017 : 5). 

Kebijakan Dividen berpengaruh dengan penentuan besarnya Dividen Payout 

Ratio, Yaitu besarnya presentase laba bersih setelah pajak yang dibagikan sebagai 

dividen kepada pemegang saham. Keputusan dividen merupakan bagian dari 
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keputusan pembelanjaan perusahaan, khsusnya berkaitan dengan pembelanjaan 

internal perusahaan. Hal tersebut karena besar kecilnya dividen yang dibagikan 

akan mempengaruhi besar kecilnya laba yang akan ditahan Sudana (2015:192).  

Berdasarkan uraian masalah di atas dan berbagai hasil penelitian mengenai 

pengaruh faktor Economy Value Added (EVA) dan Kebjakan Dividen terhadap  

Return saham yang menunjukkan bahwa masih ada kesenjangan antara teori dan 

kenyataan, serta masih adanya ketidakkonsistenan hasil penelitian sebelumnya, 

sehingga masalah ini masih menarik untuk diteliti. Hal inilah yang mendorong 

penulis mengambil judul penelitian “Pengaruh Economic Value Added (EVA) 

dan Kebijakan Dividen terhadap Return saham”.  

1.2 Permasalahan  

1.2.1 Identifikasi Masalah  

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah di jelaskan sebelumnya, maka 

identifikasi masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Apakah Economy Value Added pada sektor makanan dan minuman 

berpengaruh terhadap Return Saham? 

2. Apakah Kebijakan Dividen pada sektor makanan dan minuman berpengaruh 

terhadap Return Saham? 

3. Apakah Economy Value Added dan Kebijakan Dividen pada sektor makanan 

dan minuman berpengaruh terhadap Return Saham? 

1.2.2 Pembatasan Masalah  

Berdasarkan permasalahan yang telah dijelaskan banyak faktor yang dapat 

mempengaruhi Return Saham, maka peneliti melakukan pembatasan masalah 
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sesuai dengan judul penelitian yang meliputi Economy Value Added sebagai (X1) 

dan Kebijakan Dividen sebagai (X2) terhadap Return Saham (Y). Selain itu obyek 

yang diteliti dalam permasalahan ini adalah sektor makanan dan minuman (food 

and beverages) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang menerbitkan laporan 

keuangan sesuai dengan periode penelitian berlangsung dalam jangka waktu 5 

tahun dimulai dari periode 2013-2017.  

1.2.3 Rumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi yang telah diuraikan, maka dapat dirumuskan 

permasalahan penelitian, “Bagaimana Pengaruh Economy Value Added dan 

Kebijakan Dividen Terhadap Return Saham pada Perusahaan Food and Beverages 

(makanan dan minuman) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013 -

2017.” 

1.3 Tujuan Penelitian  

Sesuai dengan rumusan masalah tersebut, penelitian ini bertujuan untuk : 

1. Untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh Economy Value Added terhadap 

Return Saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2013-2017 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen terhadap 

Return Saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) 2013 -2017 

3. Untuk mengetahui Pengaruh Economy Value Added dan Kebijakan Dividen 

terhadap Return Saham pada perusahaan Manufaktur sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2013-2017 
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1.4 Manfaat Penelitian  

Manfaat Penelitian yang dilakukan diharapkan dapat memberikan masukan 

bagi semua pihak yang berkepentingan antara lain : 

1. Bagi penulis  

Diharapkan penelitian ini dapat menambah pengalaman serta sebagai 

pengembagan profesi dan karir dimasa yang akan datang dan penelitian ini 

diharapkan mampu menjadi media penerapan ilmu yang didapat peneliti 

dibangku kuliah kedalam kehidupan praktis. Penelitan ini juga diharapkan 

dapat menjadi referensi bagi penelitian selanjutnya. 

2. Bagi Investor  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada para calon 

Investor yang akan menanamkan modal pada perusahaan industri manufaktur 

terkait dengan faktor yang mempengaruhi Return Saham khususnya faktor 

Economy Value Added (EVA) dan Kebijakan Dividen Sebagai ukuran nilai 

perusahaan. dan Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran 

kepada manajemen tentang kinerja perusahaan yang diukur menggunakkan 

Economy Value Added (EVA) dan Kebijakan Dividen. 

3. Bagi Akademisi 

penelitian ini diharapkan mampu memberikan wawasan dan ilmu pengetahuan 

dibidang keuangan terutama mengenai pasar modal, dan memperkuat hasil 

penelitian sebelumnya. 
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