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PENDAHULUAN

Perkembangan perusahaan yang semakin pesat serta tingkat daya saing yang semakin tinggi
menuntut perusahaan selalu menghasilkan produk yangberkualitas sebagaibentuk daya saingdi pasaran.
Jumlah perusahaan yang semakin bertambah dan semakin ketatnya persaingan yang mengharuskan
perusahaan selalu menjaga keunggulan kompetitif (competitive advantage) agar terhindar dari
kebangkrutan dan dapat meningkatkan nilaiperusahaan (Sitorus et al., 2020). Salah satunya perusahaan
manufakturyangmerupakan industriterkemuka di Bursa Efek Indonesia karena tercatat memiliki jumlah
emiten terbanyak. Perusahaan manufaktur sektorbarangbaku merupakan salah satu sektor manufaktur
yang memproduksi bahan baku dasar dan bahan kimia menjadi barang jadi. Atas dasar data yang
diperoleh dari www.kemenperin.go.id sektor barangbaku dapat dikatakan sebagaisektoryangbertumbuh
karena permintaan setiap tahunnyaakan terusberubah (Syafitri & Sari, 2020).

Nilai perusahaan berhubungan dengan penilaian investor mengenai kinerja manajer apakah
berhasil dalam pengelolaan sumberdayayangbiasanya dikaitkan dengan harga saham yangdipercayakan
kepadanya (Octavianus & Mala, 2020). Nilai perusahaan mengenaipersepsi investor tentangkemampuan
perusahaan untuk menggunakan dan membuang sumber daya perusahaan. Persepsi investor sangat
penting karena goyahnya kepercayaan investor akan menyebabkan dampak buruk pada harga saham
sehingga akan menurunkan nilai perusahaan. Atas dasar data dari www.kemenperin.go.id ta hun 2021,
sektor manufaktur masih memimpin dengan sumbangsih yang tinggi mencapai 17,33% terhadap
perekonomian nasional. Faktoryang mendasariperusahaan manufakturmengalamipertumbuhan dapat
disebabkan beberapa hal mulai dari kemampuan perusahaan dalam meningkatkan laba, kemampuan
dalam menjagakinerja baik perusahaan, dan nilaiperusahaan.

Tujuan kegiatan operasional dalam perusahaan yaitu memaksimalkan nilai perusahaan. Kata lain
dari memakasimalkan yaitu meningkatkan harga saham yangmenjadikan kesejahteraan bagi pemegang
saham. Nilai perusahaan sebagai penilaian investor mengenai kinerja suatu perusahaan yang bisa
dimanfaatkan untuk memprediksi return untuk para investor atas modal yang telah ditanamkan
berdasarkan beberapaaspek didalamnya antara lain Return on Sale, Earning per Share, Economic Value
Added, dan Market Value Added. Salah satu sektor perusahaan manufaktur yang menunjukkan
pertumbuhan dominan dalam kurun tahun 2019-2021 adalah sektor barangbaku.
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Gambar1.Pertumbuhan Sektordi Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2021

Berdasarkan data yang diperoleh dari www.kemenperin.go.id sektor barang baku memiliki
peranan penting dengan mencatatkan performa positif bagi pertumbuhan ekonomi khususnya sektor
manufaktur. Sektorbarangbaku sempat mengalamipenurunan padatahun 2019-2020 dari8,86% menjadi
6,34%, sementara pada tahun 2021 sektor ini mampu menununjukkan Kinerja positif ditandai dengan
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terjadinya pertumbuhan sebesar 9,52%. Data diatas menunjukkan adanya ketidakkonsistenan kinerja
perusahaan dalam menciptakan nilai perusahaan. Hal tersebut akan berakibat pula pada penurunan
peforma perusahaan. Melemahnya Kkinerja perusahaan bisa saja menjadi akibat penurunan tingkat
kepercayaan parainvestor maupun masyarakat terhadap perusahaan. Atas dasardata yangdidapatkan dari
www.kontan.co.id. tahun 2020, indeks sektor barang baku menjadi salah satu sektor yang mengalami
penurunan terdalam hingga 21,24%. Dari sektor barang baku salah satunya ada saham PT. Semen
Baturaja (SMBR)yangterkoreksi hingga 37,12%.

Sebagaiwujud untuk meningkatkan nilai perusahaan, Return on Sale yangmerupakan proporsi
profitabilitasbisa dimanfaatkan untuk melihat kondisiserta prospek masa depan suatu perusahaan. Retum
on Sale merupakan proporsi profitabilitas lainnya yang bertujuan untuk menunjukkan keuntungan
perusahaan dari penjualan setelah dikurangi biaya-biaya variabel (Sanoto, 2022). Indikator ini penting
bagi investor untuk mengetahui sejauh mana usaha yang telah dilakukan dalam suatu perusahaan,
sehingga investor dapat memprediksi return yangakan diterima apakah sesuaidenganyang diharapkan
investor (Sanoto, 2022). Meningkatnya Return on Sale menunjukkan perusahaan lebih efisien sehingga
peningkatan juga akan terjadi pada nilai perusahaan, sementara penurunan Return on Sale merupakan
gambaran terjadi permasalahan keuangan atau keuangan perusahaan yang memburuk yang
mengakibatkan nilaiperusahaan juga akan mengalamipenurunan.

Rasio profitabilitas lainnya yang bisa dimanfaatkan untuk melihat kondisi perusahaan adalah
Earning per Share yang bisa digunakan untuk memperkirakan Kkinerja perusahaan serta sebagai
pertimbangan bagi para investor dalam pengambilan keputusan invesstasi (Susanto & Viriany, 2020).
Earning per Share penting untuk proporsi profitabilitas yang dimanfaatkan sebagai penilaian kapasitas
perusahaan dalam menciptakan manfaat yangdiperuntungkan padapemegangsaham atas dasar saham
yang diinvestasikan oleh investor (Sitorus et al., 2020). Berdasarkan rasio ini, para investor bisa melihat
pertumbuhan perusahaan dan potensi pendapatan per lembar saham yang dihasilkan perusahaan
(Innafisah etal., 2019). Peningkatan laba perusahaan yangditandaidengan nilai saham yang meningkat
menunjukkan bahwa terjadi meningkatnya Earning per Share sehingga nilai perusahaan juga akan
meningkat, dan sebaliknya dengan asumsi terjadi pengurangan pada Earning per Share maka akan
mengakibatkan penururnan juga pada nilaiperusahaan.

Memperkirakan nilai perusahaan dapat dilakukan menggunakan Ecomomic Value Added yang
digunakan untuk penilaian sistem manajemen suatu perusahaan yang ditentukan untuk menentukan
kemampuan perusahaan dalam meningkatkan kesejahteraan perusahaan. Economic Value Added menjadi
instrumen untuk memperkirakan kinerja perusahaan memiliki kelebihan yaitu dapat menyajikan laba
ekonomis dengan benar dibandingkan dengan konsep lain yang hanya menggunakan laba akuntansi
(Sobahietal.,, 2019). Economic Value Added dengan nilai positif mencerminkan kemampuan perusahaan
dalam memaksimalkan nilaiperusahaan bagipemilik modaldengan persentase pengembalianyang lebih
tinggi daripada tingkat modalnya begitupun sebaliknya

Salah satu konsep yang diperlukan untuk memberikan penilaian mengenai kinerja perusahaan
apakah mampu menciptakan nilaitambah untuk pemegangsaham adalah Market Value Added (Syafitri &
Sari, 2020). Market Value Added dengan nilai positif mencerminkan bahwa kinerja keuangan yang baik
pada perusahaan dan telah berhasil menciptakan insentif tambahan bagi investor, sedangkan Market
Value Added menunjukkan nilaiyangnegatif menunjukkan bahwa nilaiusaha yangdikelolamanajemen
lebih rendah daripada modalyangdiserahkan oleh pendukungkeuangan ke pemegangsaham oleh pasar
modal (Sani & lrawan,2021).

Calon investor mendapatkan informasi yang lebih baik yang didapat dari pihak internal
perusahaan dinaman untuk menaikkan nilai perusahaan yang menggunakan laporan keuangan.
Manajemen perusahaan sebagaipengelola modalbisa memberiinformasi kepada investor perihal kondisi
dan prospek suatu perusahaan. Sehingga investor bisa memastikan perusahaan mempunyai nilai
perusahaan dan keadaan keuangan yang bagus dan mendapatkan profit banyak untuk investor
(Octavianus & Mala, 2020).

250



Dyah Puspita Ayu Lativa Fatariska, Wlkan Isthika: Pengaruh Return on Sale, Earning Per Share, Economic Value Added, dan Market Value Added
Terhadap Nilai Perusahaan (Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Baku yang Terdaftar di BEI Periode 2019-2021)

Tinjauan Pustaka
Teori Sinyal

Teori sinyal muncul karena asumsi bahwa adanya ketidaksamaan informasi yang didapatkan
manajemen perusahaan dengan golongan orang yang membutuhkan informasi. Sinyal yang dimaksud
adalah suatu halyangdilakukan manajerberupa informasiyangdibutuhkan untuk memenuhi keinginan
pemilik. Perusahaan menggunakan informasi agar dapat memberikan sinyal positif maupun negatif
terhadap pembawanya. Teori sinyal dipakai guna menggambarkan sebuah informasi yang bisa
dipergunakan oleh perusahaan sebagai sinyal positif ataupun negatif untuk yang menggunakan. Teori
sinyal memiliki dasarpemikiran bahwa manjemen akan memberikan informasibaik sehubungan dengan
perusahaan kepada pemegangsaham sepertipeningkatan nilaiperusahaan. Teori sinyal itu sendiri berarti
isyaratyangdiberikan manajemen perusahaan mengenaikondisi dan prospek perusahaandimasa depan
sebagaipetunjuk bagi pemegangsaham (Brigham & Houston, 2016).

Cara untuk meningkatkan nilaiperusahaan yangmenggunakan laporan keuangan, calon investor
mendapatkan informasi yang lebih baik yang didapat dari bagian internal perusahaan. Signaling theory
membuat manajemen perusahaan cakap dalam memberikan informasike investor tentang keadaan dan
kinerja perusahaan. Keuntungan besar yang diperoleh investor dapat ditentukan jika perusahaan
mempunyai keadaan keuangan dan nilai perusahaan yang baik. Penilaian kinerja perusahaan, investor
membutuhkan rasio profitabilitas berupa Return on Sale dan Earning per Share yang merupakan
indikatoruntuk menilai prospek perusahaan dan sebagaiaspek yangpenting yangharusdipertimbangkan
untuk pengambilan keputusan usaha. Pengukuran kinerja keuangan juga dapat diperkirakan melalui
Economic Value Added serta Market Value Added yang dapat memberikan standar baik mengenai
kesanggupan perusahaan dalam menghasilkan nilai manfaat yangdiperuntungkan untuk pemegangsaham
(Syafitri & Sari, 2020).

Kinerja keuangan adalah pencapaian darisuatu target perusahaan yangmenggambarkan kualitas
perusahaan yangsebelumnya telah ditentukan selama periode tertentu. Apabila kinerja keuangan se makin
baik akan lebih baik juga laporan keuangannya dikarenakan mempunyai informasi yang baik untuk
penggunanya. Jika kinerja keuangan perusahaan meningkat calon investor akan melihat kemudian
menanamkan modalnyasecara lebih maka harga saham menjaditinggi yang membuatnilai perusahaan
meningkat. Hal ini searah dengan teori sinyal bahwa dengan harga saham yangtinggi dapatmenjadikan
profitabilitas perusahaan semakin besar yang mengakibatkan profit yang tersedia juga akan lebih besar
untuk dibagikan ke pemegang saham. Sehingga halini bisa memberi sinyal ke publik maka perusahaan
tidak gampangterjadikebangkrutan yangakhirnya nilaiperusahaan dapat meningkat

Nilai Perusahaan

Nilai Perusahaan dikatakan sebagai cerminan nilai terkini dari penghasilan yang diinginkan di
masa mendatang untuk menetapkan keputusan manajemen keuangan pada harga saham perusahaan
(Sitorus et al., 2020).

Return on Sale

Return on Sale dapatdidefinisikan sebagaipengukurkinerja perusahaan atasdasarkeuntungan
atau laba yang dihasilkan. Sebagai salah satu rasio profitabilitas, Return on Sale dapat menunjukkan
keuntunganyangdiperoleh perusahaan dariaktivitas penjualan periode tertentu (Kasmir, 2016).

Earning per Share

Pengadaan Earning per Share untuk proporsi profitabilitas yang dapat dimanfaatkan untuk
menggambarkan kapasitas perusahaan dalam memperoleh keuntungan bersih yang bermanfaat bagi
investor sebagai imbalan atas penawaran yangdikontribusikan (Syafitri & Sari, 2020).
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Economic Value Added

Economic Value Added merupakan rasio yang dipergunakan untuk menilai kinerja keuangan
perusahaan dengan memusatkan perhatian pada modal yang dimasukkan investor dalam operasional
perusahaan untuk penciptaan nilaiperusahaan (Mahasari & Binastuti, 2021).

Market Value Added

Market Value Added dikatakan sebagai selisih beda nilai pasar di sebuah perusahaan
dibandingkan nilai buku yangterdapat padaneraca, nilai pasarekuitasberdasarkan indikatorharga saham
dan keseluruhan saham perusahaan (Octavianus & Mala, 2020).

Kerangka Konseptual

Return on Sale
(X1)

Earning per Share
(X2)

Nilai Perusahaan

(Y)

Economic Value
Added
(X3)

Market Value Added
(X4)

Gambar2. Kerangka Konseptual

Pengaruh Return on Sale Terhadap Nilai Perusahaan

Nilai Return on Sale dapat menunjukkan kondisikeuangan perusahaan sebagaipatokan apakah
kinerja keuangan perusahaan tersebut positif atau negatif. Berdasarkan teorisinyal, Returnon Sale dapat
dijadikan alat untuk mengukur kapasitas perusahaan dalam menghasilkan nilai manfaat dari kegiatan
transaksi. Peningkatan pada Return on Sale mencerminkan laba perusahaan yangsemakin meningkat.
Semakin tinggi nilai Return on Sale berarti kinerja perusahaan juga semakin membaik yang otomatis
memaksimalkan kemakmuran pemegang saham dari return saham yang diterima (Kasmir, 2016). Hal
tersebut yang memotivasi manajemen untuk memikirkan bagaimana cara untuk memaksimalkan laba
sebagai cerminan nilai perusahaan yang meningkat, sehingga dapat memberikan sinyal baik kepada
investor mengenai kondisi terkini dan prospek masa depan perusahaan. Penelitian Syafitri & Sari (2020)
dan Sanoto (2022) menunjukkan jika Return on Sale berdampak pada nilaiperusahaan.

H1:Return on Sale berpengaruh signifikan terhadap nilaiperusahaan.

Pengaruh Earning per Share Terhadap Nilai Perusahaan

Earning per Share marupakan rasio yang dimanfaatkan untuk menilai apakah manajemen
berhasil mencapai mencapai keuntungan bagi investor (Kasmir, 2016). Teori sinyal menyatakan bahwa
Earning per Share mampu mengukur kapasitas perusahaan dalam memperoleh laba atas lembar saham
yang diinvestasikan oleh investor. Earning per Share bernilai tinggi untuk setiap penawaran
menunjukkan pula kinerja baik perusahaan dalam memaksimalkan kemakmuran pemegang saham.
Peningkatan pada Earning per Share dapat dijadikan sinyalbaik bagipemegang saham yang menandakan
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bahwa perusahaan dalam fase berkembangyangakan berdampak meningkatnya kemakmuran pemegang
saham. Atasdasarsinyalbaik yangdiberikan manajemen kepada pemegangsaham akan meningkatkan
minat investor melakukan investasi yang sekaligus akan meningkatan nilai perusahaan (Octavianus &
Mala, 2020). Penelitian Innafisah et al., (2019) dan Sitorus et al., (2020) menunjukkan jika Earning per
Share berdampak pada nilaiperusahaan.

H2: Earning per Share berpengaruh signifikan terhadap nilaiperusahaan

Pengaruh Economic Value Added Terhadap Nilai Perusahaan

Economic Value Added dapat dijadikan sebagai faktor penentu yang mempengaruhi nilai
perusahaan karena dimanfaatkan untuk memperkirakan kinerja investasi perusahaan bersamaan dengan
tetap memperhatikan kepentingan para investor untuk mendapatkan kesejahteraan yang diharapkan
(Sobahi et al., 2019). Menurut teori sinyal, Economic Value Added dapat menjadialat untuk mengtahui
sejauh mana kemampuan perusahaan untuk dapat mengelola kinerja perusahaan untuk mengoptimalkan
laba. Economic Value Added digunakan sebagaiaspek untuk memperkirakan kinerja keuangan sebagai
wujud keberhasilan manajer dalam memaksimalkan nilaiperusahaan. Nilai Economic Value Added yang
maksimal dapat dijadikan sinyal baik manajemen untuk pemegang saham sebagai petunjuk mengenai
kondisi perusahaan dan sebagai faktor untuk pertimbangan dalam mengambil keputusan penanaman
modal. Kondisi perusahaan yang baik dapat mempengaruhi pendapat para investor untuk melakukan
investasi yang sekaligus akan berpengaruh pada peningkatan nilai perusahaan (Sani & Irawan, 2021).
Penelitian Syahirah & Lantania (2016) serta Sani & Irawan (2021) menunjukkan jika Economic Value
Added berdampak pada nilaiperusahaan.

H3: Economic Value Added berpengaruh signifikan terhadap nilaiperusahaan

Pengaruh Market Value Added Terhadap Nilai Perusahaan

Market Value Added didefinisikan sebagai alat yang digunakan sebagai penilaian Kkinerja
perusahaan dalam memaksimalkan kekayaan perusahaan (Syahirah & Lantania,2016). Berdasarkanteori
sinyal, Market Value Added dapat memberi gambaran mengenai kesanggupan perusahaan untuk
mengelola modal dari investor dengan komponen utama yang melibatkan harga saham (Octavianus &
Mala, 2020). Peningkatan Market Value Added akan meningkatkan minat investor untuk berinvestasi
karena haltersebut menunjukkan kapasitas perusahaan untuk menghasilkan kekayaan bagipara investor.
Market Value Added yang positif merupakan sinyal baik yang diberikan manajemen untuk pemegang
saham yang menandakan terjadi peningkatan pada nilai perusahaan, sehingga diharap kan perusahaan
dapat memberikan hasil yang maksimal kepada pemegang saham (Sani & Irawan, 2021). Penelitian
Syahirah & Lantania (2016), Syafitri & Sari (2020), Octavianus & Mala (2020), Sani & Irawan (2021),
Suharna & Puryanto (2021), Mahasari & Binastuti (2021) menunjukkan jika Market Value Added
berdampak pada nilaiperusahaan.

METODE

Definisi Operasional

Pengukuran variabel dilakukan untuk menetapkan angka terhadap karakteristik suatu objek
menggunakan aturan tertentu untuk menunjukkan kualitas faktor-faktor yangditeliti. Pengukuran variabel
penelitian ini berdasarkan indikator sebagaiberikut:

Tabel 1. Variabel dan Definisi Operasional

No. Variabel Definisi Operasional Indikator Rasio
1 Return on | Rasio yang| - Laba
Sale (ROS) | dimanfaatkan untuk Bersih
(X1) melakukan penilaian | - Total
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terhadap kesanggupan Penjualan Laba Bersih
perusahaan  dalam ROS = Total Penjulan
memperoleh
keuntungan  bersih (Hery, 2016)
dari aktivitas
transaksi (Sanoto,
2022).
Earning Rasio yangdigunakan Laba
per Share | sebagai proporsi Bersih
(X2) kapasitas perusahaan Setelah
dalam  memperoleh Pajak EPS — Laba Bersih Setelah Pajak
laba bersih per lembar Jumlah Jumlah Saham Beredar
saham .yang bereda'r Saham (Kasmir, 2016)
(Syafitri &  Sari, yang
2020). Beredar
Economic | Rasio yang berfungsi Net
Value untuk  menganalisis Operating
Added kesanggupan Profit After
(X3) perusahaan  dalam Tax
menciptakan  nilai (NOPAT) | EVA = NOPAT - Capital Charge
tambah ekonomisdari Capital (Rudianto,2013)
aktivitas manajemen Charge
(Sani & lrawan,
2021).
Market Rasio untuk Market
Value memperkirakan Value of
Added kinerja pasar Equity
(X4) perusahaan dengan (MVE)
melibatkan harga Total
saham yang mampu Ekuitas MVA = MVE - Total Ekuitas Saham
menggambarkan Saham
kemampuan (Brigham & Houston, 2016)
perusahaan atas
kepemilikan  modal
dari investor
(Octavianus & Mala,
2020).
Nilai Perkiraan kinerja Harga
Perusahaa | keuangan perusahaan Saham
() untuk Nilai Buku Harga Saham
menggambarkan baik Saham PBV

buruknya manajemen
dalam mengelola
kekayaan perusahaan.
(Octavianus & Mala,
2020).

- Nilai Buku Saham
(Setianto, 2016)
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Populasi dan Sampel

Populasi menampilkan seluruh objek pada suatu penelitian yang dapat dijadikan sumber data

dalam penelitian. Populasi penelitian ini berasal dari perusahaan manufaktur sektor barang baku yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021. Metode yang dipakai untuk proses pemilihan
sampel adalah purposive sampling. Purposive sampling dapat didefinisikan sebagai salah satu teknik
pemilihan sampel yang menggunakan pertimbangan khusus (Sugiyono, 2018). Sampel diambil dari
sebagian populasi dengan jumlah 51 perusahaan manufaktur sektorbarangbaku. Penetapan sampel pada
penelitian ini memiliki ketentuan sebagaiberikut:

1

2)
3)

Perusahaan manufaktur sektor barang baku yang listing di Bursa Efek Indonesia selama tahun
2019-2021 dan melaporkan annualreport yangdapat diakses di www.idx.co.id.

Perusahaan manufaktursektorbarangbaku yangmemperoleh laba daritahun 2019 -2021.
Perusahaan manufaktur barang baku dasar yang teratur menerbitkan laporan keuangan
menggunakan matauangrupiah daritahun 2019-2021.

HASIL DAN DISKUSI

Statistik Deskriptif

Tabel 2. Hasil Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics
N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation

Y_PBV 153 2.20 8.12 4.8478 1.11527
X1_ROS 153 -7.82 -81 -3.2325 1.27393
X2_EPS 153 -6.73 3.15 -1.3959 1.81571
X3_EVA 153 24.09 28.86 28.6432 50007
X4_MVA 153 25.80 38.13 32.4572 2.12379
Valid N (listwise) 153

Sumber: datadiolah SPSS 23

Analisis nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata, dan standart deviasi masing-masing

variabelsebagai berikut:

1)

2)

3)

4)

5)

Variabel nilai perusahaan (Y) memiliki nilai minimum 2,20; sedangkan nilai maksimumnya
adalah 8,12. Untuk nilai rata-rata variabelini adalah 4,8478 dan standart deviasiyang dihasilkan
adalah 1,11527.

Variabel Return on Sale (X1) memiliki nilai minimum -7,82; sedangkan nilai maksimumnya
adalah -0,81. Untuk nilai rata-rata variabel ini adalah -3,2325 dan standart deviasi yang
dihasilkanadalah 1,27393.

Variabel Earning per Share (X2) memiliki nilai minimum -6,73; sedangkan nilai maksimumnya
adalah 3,15. Untuk nilai rata-rata variabel ini adalah -1,3959 dan standart deviasi yang
dihasilkanadalah 1,81571.

Variabel Economic Value Added (X3) memiliki nilai minimum 24,09; sedangkan nilai
maksimumnya adalah 28,86. Untuk nilai rata-rata variabel ini adalah 28,6432 dan standart
deviasi yangdihasilkan adalah 0,50007.

Variabel Market Value Added (X4) memiliki nilai minimum 25,80; sedangkan nilai
maksimumnya adalah 38,13. Untuk nilai rata-rata variabel ini adalah 32,4572 dan standart
deviasi yangdihasilkan adalah 2,12379.
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Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas
Tabel 3. Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual
N 153
Normal ParametersaP Mean .0000000
Std. Deviation .73643190
Most Extreme Differences | Absolute 076
Positive 076
Negative -037
Test Statistic 076
Asymp. Sig. (2-tailed) .030¢
Monte Carlo Sig. (2- Sig.
tailed) 3167
99% Confidence Lower Bound 304
Interval Upper Bound 328

Sumber: datadiolah SPSS 23

Atas dasaruji normalitas Monte Carlo yang ditunjukkan oleh tabel diatasdiketahuinilai Monte
Carlo Sig (2-tailed) adalah 0,316 > 0,05. Maka hal ini menunjukkan bahwa informasi penelitian ini
beredar normal dan model regresi pantas digunakan sebagai pengantisipasi variabel dependen yaitu nilai
perusahaan mengingat kontribusivariabel independen yaitu Return on Sale, Earning per Share, Economic
Value Added, dan Market Value Added.

Uji Multikolinieritas
Tabel 4. Hasil Uji Multikolinieritas

Coefficients?
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 X1_ROS 521 1921
X2_EPS 443 2.255
X3_EVA 738 1.356
X4 MVA 844 1.184

Sumber: datadiolah SPSS 23

Atas dasar uji multikolinieritas pada tabel diatas terlihat bahwa besarnya nilai VIF seluruh
variabel < 10 dan nilai Tolerance > 0,10. Hal ini menunjukkan bahwa tidak terdapat hubungan yang
terlalu tinggi diantara variabel independen, sehingga dapat diambil kesimpulan ba hwa model penelitian
ini terbebasdari multikolinieritas.
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Uji Heteroskedastisitas
Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Correlations
Unstandardized
Residual
X1_ROS .096
Spearman's| X2 EPS 342
rho X3_EVA 286
X4_MVA .608

Sumber: data diolah SPSS 23
Atas dasar uji heteroskedastisitas terlihat pada tabel diatas cenderung nilai signifikansi masing-
masing variabel independen lebih besar dari 0,05. Menurut kriteria pengujian menggunakan uji
Sperman’s Rho, hal tersebut dapat dilakukan jika terpenuhi anggapan heteroskedastisitas yang
ditunjukkan dengan nilaiSig. > 0,05 berarti data terbebas dariheteroskedastisitas.
Uji Autokorelasi

Tabel 6. Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 7512 564 552 74632 2.054

Sumber: datadiolah SPSS 23

Atas dasaruji autokorelasisesuaitabel diatas, terlihat nilai Durbin Watson adalah 2,054. Seluruh
sampelvalid dalam penelitian ini yaitu 153 (n=153) dan variabelindependen dengan jumlah 4 (k=4). Jika
nilai dL (batasbawah)1,6824; nilai dU (batasatas)1,7896; dan nilai4-dU 2,2104. Oleh karena itu, basis
autokorelasi dipenuhi dengan dU<DW<4-dU. Artinya data pengujian bebas dari masalah autokorelasi,
artinya tidak ada hubungan antara residual pengamatan dengan residualpengamatan lainnya.

Analisis Regresi Linier Berganda

Tabel 7. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Coefficients?
Unstandardized Coefficients
Model B Std. Error
1 (Constant) -17.208 4.451
X1 ROS .001 .066
X2_EPS -.189 .050
X3_EVA 287 141
X4_MVA 418 031

Sumber: datadiolah SPSS 23

Berdasarkan uji regresi linier berganda sesuai tabel diatas didapat persamaan regresi sebagai
berikut:

Y =-17,208+ 0,001 X; — 0,189 X2 + 0,287 X3+ 0,418 X4 + €
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Adapun penjelasan rumusdiatas adalah sebagaiberikut:

1

2)

3)

4)

5)

Konstanta memiliki nilai sebesar -17,208 dapat dartikan bahwa Return on Sale, Earning per
Share, Economic Value Added, dan Market Value Added jika nilainya nol maka tingkat nilai
perusahaan sebesar-17,208.

Koefisien regresi Return on Sale bernilai positif 0,001 artinya apabila Return on Sale perusahaan
meningkat satu satuan, maka nilaiperusahaan cenderungakan meningkat sebesar0,001.
Koefisien regresi Earning per Share bernilai negatif -0,189 artinya apabila Earning per Share
perusahaan meningkat satu satuan, maka nilai perusahaan cenderung akan menurun sebesar -
0,189.

Koefisien regresi Economic Value Added sebesar 0,287 artinya apabila Economic Value Added
perusahaan meningkat satu satuan, maka nilai perusahaan cenderung akan meningkat sebesar
0,287.

Koefisien regresi Market Value Added sebesar 0,418 artinya apabila Market Value Added
perusahaan meningkat satu satuan, maka nilai perusahaan cenderung akan meningkat sebesar
0,418.

Uji Simultan (Uji F)

Tabel 8. Hasil Uji F

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 106.628 4 26.657 47.859 .000P
Residual 82.434 148 557
Total 189.062 152

Sumber: data diolah SPSS 23

Tabel uji F menunjukkan hasil uji statistik nilai signifikansi setiap model adalah 0,000 < 0,05

yangartinya Return on Sale, earning per Share, Economic Value Added, dan Market Value Added secara
bersama-sama mempunyaipengaruh atas nilai perusahaan.

Uji Koefesien Determinasi (R?2)

Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate

1 7512 564 552 74632
Sumber: datadiolah SPSS 23

Tabel uji koefisien determinasi menunjukkan hasil uji statistic dengan nilai AdjustR Square pada

persamaan adalah 0,552. Artinya, variabel independen dapat menjelaskan variasi sebesar 55,2% dari
variabeldependen yaitu nilai perusahaan. Sisanya sebesar44,8% dijela skan oleh faktor-faktor lain.
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Uji Parsial (Uji t)
Tabel 10. Hasil Uji t

Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.

1 (Constant) -17.208 4.451 -3.866 .000
X1_ROS .001 .066 .001 .009 993
X2 EPS -.189 .050 -.308 -3.780 .000
X3_EVA 287 141 129 2.034 044
X4 _MVA 418 031 797 13.489 .000

Sumber: datadiolah SPSS 23

Berdasarkan hasil uji t pada tabel diatas diketahui bahwa berpengaruh atau tidaknya variabel
independen atasvariabeldependen adalah sebagaiberikut:

1) Variabel Return on Sale dengannilai Sig. 0,993 > 0,05 sehingga dapatdibuktikan bahwa Return
on Sale tidak berpengaruh terhadap nilaiperusahaan.

2) Variabel Earning per Share dengan nilai Sig. 0,000 < 0,05 sehingga dapat dibuktikan bahwa
Earning per Share berpengaruh terhadap nilaiperusahaan.

3) Variabel Economic Value Added dengan nilai Sig. 0,044 < 0,05 sehingga dapat dibuktikan
bahwa Economic Value Added berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

4) Variabel Market Value Added dengan nilai Sig. 0,000 < 0,05 sehingga dapat dibuktikan bahwa
Market Value Added berpengaruh terhadap nilaiperusahaan.

Pengaruh Return on Sale Terhadap Nilai Perusahaan

Akibat dari spekulasi atau hasil hipotesis pertama memperlihatkan bahwa Return on Sale tidak
serta merta mempengaruhinilai perusahaan manufaktur sektorbarangbaku yangtercatat di Bursa Efek
Indonesia periode 2019-2021. Jika terjadipeningkatan pada Return on Sale di suatu perusahaan berakibat
pada nilai perusahaan yangtidak akan bertambah. Halini bertentangan atas dasarteorisinyal menjelaskan
bahwa Return on Sale dapatdijadikan sebagaitolak ukurkemampuan perusahaan dalam menciptakan
manfaat daripelaksanaan penjualan (Kasmir,2016). Hasil eksplorasi tidak mendukungteori sinyal, salah
satunya karena adanya kenaikan Return on Sale yang tidak sebanding dengan peningkatan nilai
perusahaan.

Pengaruh Earning per Share Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji penelitian yang dijalankan, didapati Earning per Share mempengaruhi
nilai perusahaan manufaktursektorbarangbaku yangtercatat pada Bursa Efek Indonesia periode 2019 -
2021. Mengingat konsekuensi dari pengujian ini, dipandang bahwa dengan asumsi ada peningkatan
manfaat Earning per Share di sebuah perusahaan, maka nilai perusahaan tersebut akan benar-benar
berkurang. Keadaan tidak selaras dengan teori sinyal yang menjelaskan bahwa semakin tinggi
kemampuan perusahaan dalam memperoleh manfaat per saham bagipemiliknya, maka produktivitasnya
juga akan meningkat dan menarik minat terhadap perusahaan tersebut (Syafitri & Sari, 2020). Hasil
penelitian tidak mendukungteori sinyal, salah satu alasannyaadalah karenadata manfaat yang muncul
melalui Earning per Share tidak mencerminkan harga saham yangmenjadialasan untuk memastikan nilai
perusahaan. Penjelasan lain yang dapat dihubungkan atas hasil pengujian diatas adalah dengan alasan
bahwa tingkat manfaat yangtergambardalam Earning per Share cukup kecil, sehingga tidak menambah
pendapatan para investor dalam memasukkan sumber daya ke dalam porsinya (Octavianus & Mala,
2020).

259



Jurnal Ekonomi dan Bisnis (JEKOBS) Vol. 2,No. 4,2023, pp: 248-261

Pengaruh Economic Value Added Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan pengujian dalam eksplorasi ini, didapati Economic Value Added mempunyai
pengaruh atas nilai perusahaan manufaktur sektor barang baku yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
periode 2019-2021. Economic Value Added yang Positif akan memikat investor untuk berkontribusi,
sehingga dapatberdampak baik pada peningkatkan nilaiperusahaan (Sani& lrawan, 2021). Halini sesuai
akanteorisinyal yang menjelaskan bahwa peningkatan Economic Value Added dapat menjadidaya pikat
bagi investor untuk memaksimalkan penanaman modal pada perusahaan. Economic Value Added yang
besarakan menjadipertanda baik bagipara investor sebagaipenanda keadaan perusahaan yangdijadikan
sebagai bahan pertimbangan dalam memilih pilihan pendanaan. Kondisi perusahaan yang baik akan
menjadidaya pikat para investorkeuangan dalam pengelolaan keuangan yangjuga akanberimbas pada
kenaikan nilai perusahaan (Sani& Irawan, 2021).

Pengaruh Market Value Added Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan pengujian pada penelitian ini, didapatkan Market Value Added mempunyai
pengaruh atas nilai perusahaan manufaktur sektor barang baku yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
periode 2019-2021. Apabila Market Value Added di sebuah perusahaan meningkat, berakibat pada nilai
perusahaan yang juga meningkat (Syafitri & Sari, 2020). Hal ini selaras atas dasar teori sinyal yang
menjelaskan bahwa Market Value Added digunakan untuk menggambaran kemampuan organisasidalam
mengawasipermodalan yangdimulaidari para investor keuangan dengan bagian utamanyaadalah harga
saham (Octavianus dan Mala, 2020). Market Value Added yang positif merupakan pertanda baik bagi
investor karena menunjukkan peningkatan nilai perusahaan sebagaimana dianggap normal untuk
memberikan hasil yangpaling maksimalkepada investor (Sani & Irawan,2021).

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan
Mengingat hasil uji pada penelitian ini dengan metode analisis regresi linier berganda, maka
dapatdisimpulkan sebagaiberikut:
1) Hasil penelitian secara simultan menunjukkan Return on Sale, Earning per Share, Economic Value
Added, dan Market Value Added berpengaruh signifikan terhadap nilaiperusahaan.
2) Secara parsial dapatdisimpumpulkan bahwa:
a) Return onSale tidak berpengaruh terhadap nilaiperusahaan.
b) Hasil penelitian menyatakan bahwa Earning per Share berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.

¢) Hasil penelitian menyatakan bahwa Economic Value Added berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

d) Hasil penelitian menyatakan bahwa Market Value Added berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Saran

Diharapkan peneliti selanjutnya agar dapat melakukan pengembangan penelitian dengan
menambah atau mengganti beberapa variabel, seperti kebijakan deviden dan kepemilikan manajerial.
Peneliti juga berharap agar penelitian selanjutnya tidak hanya menggunakan perusahaan manufaktur
sektor barangbaku tetapibisa dilakukan dengan berbagaiperusahaan lainnya.
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