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Abstract: 

For investors, the capital market is a means to invest their capital. One area of investment that is in great demand by investors is the 

form of shares in companies that go public, such as leasing finance companies. One of the leasing finance companies in Indonesia, 

namely PT. CIMB Niaga Auto Finance. This study aims to determine the financial performance of companies using the EVA, 

MVA, and FVA approaches and whether EVA, MVA, and FVA have a significant effect on stock prices. The type of research used 

is quantitative using secondary data. The population in this study is the entire financial statements of the Sharia Business Unit of 

PT. CIMB Niaga Auto Finance. The results showed that the company in the calculation of EVA, MVA, and FVA produces positive 

values every year. Economic Value Added (EVA) has a t table value greater than the calculated t value of 6.314 > 0.949. With a 

significance value of 0.517 > 0.05, it means that EVA has no significant effect on stock prices. Market Value Added (MVA) has a 

calculated t value that is greater than t table, namely 7021.076 > 6.314. With a significance value of <.001 which is smaller than 

0.05. meaning that the MVA variabel has a significant influence on stock prices. Financial Value Added (FVA) has a t table value 

greater than the calculated t value (6.314 > 0.422). With a significance value, 0.746 is greater than 0.05, which means that FVA has 

no significant effect on stock prices. 
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Pendahuluan 

Peran perusahaan pembiayaan saat ini sejalan dengan berkembangannya dunia bisnis dan 

persaingan yang ketat, lembaga pembiayaan dapat menjadi alternatif bagi pengembangan beberapa 

sektor usaha. Peranan dari industri jasa pembiayaan adalah menyediakan dana bagi masyarakat 

yang memerlukan sumber dana pembiayaan baik untuk keperluan investasi, modal kerja, atau 

konsumsi, yang diharapkan dapat bermanfaat mendorong perekonomian nasional (Alketbi, 2025; 

Konovalova & Maksimov, 2017). 

Munculnya lembaga leasing, merupakan suatu alternatif yang menarik bagi para pelaku 

bisnis karena saat ini memang sulit mendapatkan pendanaan untuk jangka waktu menengah 

panjang. Sedangkan melalui leasing mereka biasanya memperoleh dana untuk membiayai 

pembelian barang-barang modal dengan jangka pengembalian antara tiga tahun hingga lima tahun 
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atau lebih (Hamzaoui et al., 2024; K. Huang & Shang, 2026). Oleh karena itu, pendanaan yang 

cepat dan dalam sekala besar, serta tempo pengembalian yang cukup lama menjadi faktor menarik 

bagi para pelaku usaha untuk menggunakan jasa leasing (Ren et al., 2023; K. Wang et al., 2024). 

Namun semenjak munculnya pandemi Covid-19 menjadi salah satu momen terberat yang 

memberi pengaruh atau dampak yang cukup signifikan terhadap roda perekonomian. Virus ini 

pertama kali masuk Indonesia sekitar bulan Maret 2020. Berdasarkan berita yang diunggah oleh 

Kompas.com dua kasus pertama pasien positif Covid-19 di Indonesia diumumkan pemerintah pada 

2 Maret 2020. Namun, Pakar Epidemiologi Universitas Indonesia (UI) Pandu Riono menjelaskan 

bahwa Covid-19 disebabkan oleh virus corona jenis SARS-CoV-2 itu sudah masuk ke Indonesia 

mulai awal Januari. Banyak sekali sektor yang terdampak pandemi Covid-19, akan tetapi 

sektor yang sangat terasa mendapatkan dampak dari pandemi ini adalah sektor ekonomi (Chin et 

al., 2023; Ssenyonga, 2021). 

PT CIMB Niaga Auto Finance merupakan salah satu perusahaan pembiayaan atau sering 

disebut dengan leasing ini juga mengalami imbas dari pandemi beberapa tahun belakangan ini. PT 

CIMB Niaga Auto Finance merupakan Unit Usaha Syariah (UUS) yang juga merupakan anak 

perusahaan dari PT Bank CIMB Niaga Tbk. didirikan pada tanggal 10 Desember 1981 dan 

memperoleh izin pendirian perusahaan pada tanggal 16 Agustus 1982 dengan nama PT Saseka 

Gelora Leasing (S. et al., 2025; Sinaga, 2016). 

Pada tahun 2019, total aset Perusahaan tercatat sebesar Rp3,62 triliun, meningkat sebesar 

Rp1,08 triliun atau 42,52% dari Rp2,54 triliun pada tahun 2018. Peningkatan ini terutama 

disebabkan oleh peningkatan pada Piutang Pembiayaan Konsumen-Bersih sebesar Rp1,13 triliun 

atau naik 55,14% dibandingkan tahun lalu. Pencapaian ini terutama disebabkan pada tahun 2019 

Perusahaan berhasil membukukan peningkatan pembiayaan pada segmen mobil baru, mobil bekas, 

dan multiguna sejalan dengan strategi Perusahaan untuk menumbuhkan portofolio pembiayaan. 

Hingga saat ini, PT CIMB Niaga Auto Finance sudah membuka 36 cabang di Indonesia. 

Berdasarkan pendapatan yang dibukukan oleh Perusahaan per 31 Desember 2019 mencapai 

Rp735,16 miliar, turun sebesar Rp6,97 miliar atau 0,94% dari Rp742,13 miliar per 31 Desember 

2018. Penurunan pendapatan sebesar 0,94% terutama disebabkan oleh rata-rata aset yang lebih 

rendah disbanding tahun sebelumnya. Peningkatan aset baru terjadi di kuartal 3 tahun 2019. 

Kemudian perusahaan berhasil membukukan pertumbuhan pendapatan sebesar 5,87% atau 

setara dengan Rp50.150 juta dari Rp854.978 juta pada 2020 menjadi Rp905.128 juta pada 2021. 

Pertumbuhan ini utamanya didukung oleh peningkatan pada pendapatan yang diperoleh dari 

pembiayaan konsumen. 

Dilihat dari kondisi yang terjadi, tentu saja dapat mempengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan. Beberapa alat analisis keuangan digunakan untuk menilai kinerja keuangan suatu 

perusahaan, salah satunya yaitu dengan menggunakan beberapa pendekatan rasio keuangan seperti 

rasio profitabilitas, rasio likuiditas, rasio laverage dan lain-lain. Kinerja keuangan adalah hasil atau 

prestasi yang telah dicapai oleh manajemen perusahaan dalam menjalankan fungsinya mengelola 

asset perusahaan secara efektif selama periode tertentu (Lassala et al., 2017; Purnama et al., 2020). 
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Kinerja keuangan sangat dibutuhkan karena investor akan benar-benar memperhatikan 

kinerja keuangan perusahaan tempat dia berinvestasi. Untuk itu, kinerja keuangan perusahaan 

adalah dasar penilaian signifikan bagi investor, kreditor, manajemen, perbankan atau pemerintahan 

untuk menilai stabilitas pengelolaan keuangan perusahaan. Penilaian kinerja perusahaan umumnya 

dinilai dengan rasio keuangan yang sebenarnya adalah teknik atau metode untuk menganalisis 

laporan keuangan. Kinerja perusahaan yang baik tercermin dari laporan keuangannya yang terdiri 

dari pendapatan, laba kotor, dan laba bersih yang menghasilkan nilai positif di setiap akhir periode 

(Coelho et al., 2023; Hartoyo et al., 2023). 

Di sisi lain penggunaan analisis rasio keuangan memiliki kelemahan. Salah satunya yaitu 

kesulitan dalam memilih rasio yang tepat dapat digunakan untuk kepentingan stakeholder. Rasio 

keuangan hanya berorientasi pada profit oriented, akan tetapi pada saat ini perusahaan dituntut 

untuk tidak hanya berorientasi pada profit saja namun juga harus berorientasi pada value (Chen & 

Ji, 2025; Li et al., 2022). Untuk mengatasi kelemahan dari analisis rasio keuangan, maka 

dikembangkan konsep pengukuran kinerja keuangan berdasarkan nilai tambah (Value Added) yaitu 

Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA), dan Financial ValueAdded (FVA) 

(Masyiyan & Isynuwardhana, 2020; Silvia & Wangka, 2022). 

Berdasarkan uraian di atas maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul 

“Analisis Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA) Dan Financial Value Added 

(FVA) sebagai Alat Pengukur Kinerja Perusahaan Serta Pengaruhnya terhadap Harga Saham 

(Studi Pada PT. CIMB Niaga Auto Finance Periode 2018-2022)”. Rumusan Masalah dalam 

penelitian dilakukan antara lain: 

a. Apakah Economic Value Added (EVA) berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada 

perusahaan PT. CIMB Niaga Auto Finance periode 2018-2022? 

b. Apakah Market Value Added (MVA) berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada 

perusahaan PT. CIMB Niaga Auto Finance periode 2018-2022? 

c. Apakah Financial Value Added (FVA) berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada 

perusahaan PT. CIMB Niaga Auto Finance periode 2018-2022? 

 

Metode Penelitian 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif yaitu jenis pendekatan penelitian yang 

menghasilkan penemuan-penemuan yang dapat dicapai dengan menggunakan prosedur-prosedur 

statistik atau cara-cara lain dari kuantifikasi/pengukuran (Lim, 2025; L. Wang et al., 2025). Adapun 

pendekatan penelitian yang digunakan ialah deskriptif yaitu metode yang bertujuan untuk 

membuat deskripsi secara sistematis, faktual, serta akurat pada fakta dan sifat populasi atau 

daerah tertentu (Tavakol & Sandars, 2025; Villamin et al., 2025; Watson, 2025). Di samping itu, 

beberapa variabel yang digali pada penelitian ini dapat dilihat sebagai berikut: 

Tabel 1. Variabel Penelitian 

No Variabel Definisi 
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1. EVA 

Laba yang diperoleh dari operasi perusahaan setelah 

dikurangi pajak penghasilan, termasuk biaya 

keuangan (financial cost) dan non cash biik in 

gentries. 

2. MVA 
Perbedaan antara nilai pasar dari perusahaan dengan 

total investasi modal kedalam perusahaan. 

3. FVA 

Pertimbangan fixed assets menghasilkan keuntungan 

bersih arus kas mencukupi untuk membayar kembali 

modal yang di investasikan dan memberi tingkat 

pengembalian yang diperlukan. 

 

Setelah data-data didapatkan secara pengolahan kuantitatif melalui pengujian dengan 

statistika, langkah berikutnya ialah penganalisisan data, adapun dalam penelitian ini teknik analisis 

data yang dipergunakan ialah dengan uji asumsi klasik (uji normalitas, uji multikolinearitas dan uji 

heteroskedastisitas) selain itu juga uji regresi linier berganda dan uji hipotesisyaitu (Uji t parsial 

dan uji f simultan) dan yang terakhir yaitu uji koefisiendeterminasi R² (Almusaed et al., 2025a, 

2025b). 

 

Hasil dan Diskusi 

KAJIAN TEORI 

Kinerja Keuangan 

Menurut Keputusan Menteri Keuangan Republik Indonesia No: 740/KMK.00/1989 tanggal 

28 Juni 1989 dalam Andri & Shelby (2026)  yang dimaksud dengan kinerja keuangan perusahaan 

adalah prestasi yang dicapai perusahaan dalam periode tertentu yang mencerminkan tingkat 

kesehatan dari perusahaan tersebut. Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu dasar 

penilaian mengenai kondisi keuangan perusahaan yang dapat dilakukan berdasarkan analisis rasio-

rasio keuangan. 

Sedangakan menurut Daniel & Tim (2024) yang dimaksud dengan kinerja keuangan 

perusahaan adalah pengukuran prestasi yang dapat dicapai oleh perusahaan yang mencerminkan 

kondisi kesehatan dari suatu perusahaan pada kurun waktu tertentu. Pengukuran prestasi pada 

umumnya didasarkan atas laba yang dihasilkan dibandingkan dengan investasi yang ditanam dalam 

perusahaan. 



TRANSCIVILIA: Journal of Multidisciplinary Knowledge and Civilization                                                                      Page | 106 

  

 

VOLUME 01 ISSUE 04   

 

Sewa Guna Usaha 

Berdasarkan keputusan Menteri Keuangan No.1169/KMK.01/1991 menyatakan bahwa 

“Sewa guna usaha adalah kegiatan pembiayaan dalam bentuk penyediaan barang modal, baik 

secara sewa guna usaha dengan hak opsi (finance lease) maupun sewa guna usaha tanpa hak opsi 

(operatinglease) untuk digunakan oleh lessee selama jangka waktu tertentu berdasarkan 

pembayaran secara berkala” (Iswoyo et al., 2022; Syofyan, 2017). 

Sewa guna usaha syariah adalah kegiatan pembiayaan dalam bentuk penyediaan barang 

modal baik secara sewa guna usaha dengan hak opsi maupun tanpa hak opsi yang akan 

digunakan oleh penyewa dalam jangka waktu tertentu berdasarkan pembayaran secara angsuran 

menggunakan prinsip ijarah dan ijarah muntahiyah bittamlik (IMBT). Transaksi yang disebut 

dengan ijarah muntahiyah bittamlik (IMBT) adalah sejenis perpaduan kontrak antara kontrak jual 

beli dan sewa atau lebih tepatnya akad sewa yang diakhiri dengan kepemindahan hak milik di akhir 

masa sewa. Sifat kepemidahan hak milik inilah yang membedakan akad ijarah muntahiyah 

bittamlik dengan akad ijarah biasa (Abriwati et al., 2026; Sari et al., 2022). 

Economic Value Added (EVA) 

Economic Value Added (EVA) merupakan suatu sistem manajemen keuangan untuk 

mengukur laba ekonomi dalam suatu perusahaan yang menyatakan bahwa kesejahteraan hanya 

dapat tercipta jika perusahaan mampu memenuhi semua biaya oprasional (operating cost) dan biaya 

modal (cost of capital) (Erwan et al., 2026; Sapitri & Simon, 2026). 

Pendekatan Economic Value Added (EVA) pertama kali dikembangkan oleh Stewart & 

Stern pada Tahun 1993. Dijelaskan bahwa EVA adalah nilai tambah ekonomis yang diciptakan 

perusahaan dari kegiatan atau strateginya dalam periode tertentu, secara prinsipal EVA 

memberikan sistem pengukuran yang baik untu menilai suatu kinerja keuangan manajemen 

perusahaan karena EVA berhubungan langsung dengan nilai pasar sebuah perusahaan (Ganie et 

al., 2024; Susena, 2025). 

Pengukuran Economic Value Added (EVA) 

 

 

 

Dari perhitungan akan diperoleh kesimpulan dengan interprensi hasil sebagai berikut: 

EVA > 0 

Manajemen berhasil menciptakan nilai tambah ekonomi 

bagi 

perusahaan 

EVA = 0 
Manajemen perusahaan pada posisi titik impas, tidak ada 

mengalami kemajuan dan kemunduran 

EVA = NOPAT – Capital Chargers 
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EVA < 0 
Manajemen perusahaan tidak berhasil menciptakan 

nilai tambah ekonomi 

(Chatterjee et al., 2025; Martin & Riley, 2025) 

 Market Value Added (MVA) 

Market Value Added (MVA) adalah perbedaan antara nilai pasar ekuitas suatu perusahaan 

dengan nilai buku seperti yang disajikan dalam neraca, nilai pasar terhitung dengan mengalikan 

harga saham dengan jumlah saham yang beredar (Ahmad, 2025; C. K. Huang & Lin, 2025). 

Pengukuran Market Value Added (MVA) 

 

 

Keterangan: 

Nilai Pasar Ekuitas = Harga Saham x Jumlah Saham yang Beredar Nilai Buku Ekuitas = Seperti 

yang disajikan dalam neraca. Dari perhitungan akan diperoleh kesimpulan dengan interprensi hasil 

sebagai berikut: 

 

MVA > 0 Manajemen berhasil menciptakan nilai tambahekonomi bagi 

perusahaan 

MVA = 0 Manajemen perusahaan pada posisi titik impas, tidak ada 

mengalami kemajuan dan kemunduran 

MVA < 0 Manajemen perusahaan tidak berhasil menciptakan 

nilai tambah ekonomi 

(S. Huang et al., 2026; Kao et al., 2025) 

 Financial Value Added (FVA) 

Financial Value Added (FVA) merupakan pendekatan baru dalam mengukur kinerja 

keuangan dan nilai tambah perusahaan. FVA merupakan pengukuran kinerja keuangan perusahaan 

yang mengukur nilai tambah finansial perusahaan dengan mempertimbangkan kontribusi aset tetap 

dalam menghasilkan laba bersih perusahaan (Cheng et al., 2025; Siefkes et al., 2025). 

Perhitungan Financial Value Added (FVA) 

 

 

Keterangan: 

FVA = NOPAT – (ED-D) 

MVA = Nilai Pasar Ekuitas – Nilai Buku Ekuitas 
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ED = Equivalent Depretiation 

D = Depresiasi 

Dari perhitungan akan diperoleh kesimpulan dengan interprensi hasil sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

(Blouin & Robinson, 2025; Hu et al., 2025) 

 Harga Saham 

Harga 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. Jika pasar menilai bahwa perusahaan penerbit saham dalam kondisi baik, 

biasanya harga saham perusahaan yang bersangkutan akan naik, sedangkan jika perusahaan dinilai 

rendah oleh pasar, harga saham perusahaan juga akan ikut turun bahkan bisa lebih rendah dari harga 

di pasar sekunder antara investor yang satu dengan investor yang lain sangat menentukan harga 

saham perusahaan (Saini et al., 2025; Sia et al., 2025). 

Hasil Perhitungan Economic Value Added (EVA) 

Tabel 2. Economic Value Added (EVA) 

Tahun EVA (Economic Value Added) 

2018 59.130 

2019 43.737 

2020 51.327 

2021 38.096 

2022 48.146 

Sumber: Data diolah Peneliti, 2023 

 

FVA > 0 
Manajemen berhasil menciptakan nilai tambahekonomi bagi 

perusahaan 

FVA = 0 
Manajemen perusahaan pada posisi titik impas, tidak ada 

mengalami kemajuan dan kemunduran 

FVA < 0 
Manajemen perusahaan tidak berhasil menciptakan 

nilai tambah ekonomi 
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Dari tabel di atas diketahui secara keseluruhan perusahaan menghasilkan nilai Economic 

Value Added (EVA) positif yang menandakan bahwa tingkat pengembalian yang dihasilkan oleh 

perusahaan melebihi biaya modal atau tingkat pengembalian yang diharapkan oleh investor. Nilai 

EVA tertinggi terjadi pada tahun 2018 sebesar 59.130. sedangkan nilai EVA terendah terjadi pada 

tanun 2021 sebesar 38.096. 

 

Hasil Perhitungan Market Value Added (MVA) 

Tabel 3. Market Value Added (MVA) 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Data diolah Peneliti, 2023 

 

Dari tabel diatas diketahui bahwa nilai Market Value Added (MVA) tertinggi yaitu terjadi 

pada tahun 2022 sebesar 14.558.223.447sedangkan nilai Market Value Added (MVA) terendah 

terjadi pada tahun 2020 sebesar 12.808.578.856. 

 

Hasil Perhitungan Financial Value Added (FVA) 

Tabel 4.  Financial Value Added (FVA) 

Tahun FVA (Financial Value Added) 

2018 59.121 

2019 44.460 

2020 51.327 

2021 38.422 

2022 48.922 

Tahun MVA (Market Value Added) 

2018 12.808.578.856 

2019 13.788.377.977 

2020 13.928.180.294 

2021 13.508.535.492 

2022 14.558.223.447 
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Sumber: Data diolah Peneliti, 2023 

 

Dari tabel di atas diketahui bahwa nilai Financial Value Added (FVA) tertinggi yaitu tahun 

2018 sebesar 59.121, sedangkan nilai FVA terendah yaitu tahun 2021 sebesar 38.422. 

 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah data dari variabel terikat dan variabel 

bebas yang diperoleh memiliki distribusi normal atau tidak dengan cara mengukur jika nilai yang 

di hasilkan kurang dari 0,05 maka persebarannya dianggap tidak normal sebaliknya jika hasil yang 

didapat lebih dari 0,05 maka dinyatakan persebarannya normal, dan hasilnya sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Hasil Uji Normalitas Menggunakan Uji Statistik  

K-SOne-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

Sumber: Data diolah Peneliti, 2023 

 

Pada gambar 1 di atas, dapat ditarik kesimpulan bahwa tabel tersebut menunjukkan masing-

masing variabel nilai Asymp, Sig (2-tailed) adalah 0.200 lebih besar dari pada nilai probabilitas 

0,05, yang artinya data residual terdistribusi normal. 
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Uji Multikolinieritas 

Uji ini dilakukan untuk menjelaskan kemungkinan terdapatnya hubungan antara variabel 

bebas dengan variabel bebas yang lain. (Sriningsih et al., 2018) Cara menganalisis asumsi 

multikolinieritas yaitu ketika nilai VIF (Variance Inflation Factor) nilainya < 10 maka tidak terjadi 

masalah multikolinieritas. Namun ketika nilai VIF > 10 maka terjadi masalah multikolinieritas 

dengan hasil pengujiannya sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2. Hasil Uji Multikolinearitas 

Sumber: Data diolah Peneliti, 2023 

 

Berdasarkan gambar 2 di atas dapat diketahui variabel EVA, MVA, dan FVA mempunyai 

nilai tolerance diatas 0,10 dengan nilai masing- masingvariabel Eva sebesar 0,442, MVA sebesar 

0,542, dan FVA sebesar 0,467serta mempunyai nilai VIF < 10 dengan nilai masing masing variabel 

EVA sebesar 2,263, MVA sebesar 1,847, dan FVA sebesar 2,140 artinya EVA, MVA, dan FVA 

bebas dari multikolinieritas. 

 

Uji Heteroskedastisitas 

Uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi tidak terjadi ketidaksamaan 

varian dan residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut homokedasitas dengan 

hasil pengujiannya sebagaimana tertampil pada gambar berikut: 
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Gambar 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Sumber: Data diolah Peneliti, 2023 

 

Berdasarkan gambar 3 di atas dapat diketahui nilai F didapatkan sebesar 30.339.064.472 

dengan signifikasi < 0,001 maka dapat disimpulkan terjadi heteroskedastisitas. 

 

Regresi Linier Berganda 

Analisis ini untuk mengetahui arah hubungan antara variabel independen dengan variabel 

dependen apakah masing-masing variabel independen berhubungan positif atau negatif dengan 

hasilnya sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4. Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

Sumber: Data diolah Peneliti, 2023 

 

Hasil dari data diatas yakni sebagai berikut: 

Y = a + b1X1 + b2X2 + e 

Y = (-0,250) + (0,00000086) + (0,00000007145) + (0,0000003732) + e 

 

Berdasarkan persamaan regresi linier berganda diatas, maka dapat disimpulkan nilai 

konstanta sebesar -0,250 artinya bahwa apabila variabelbebas yaitu Economic Value Added (EVA), 

Market Value Added (MVA), dan Financial Value Added (FVA) tetap atau nol, maka nilai variabel 

terikat atau harga saham yaitu sebesar -0,250. Nilai koefisien regresi variabel X1 sebesar 

0,00000086, variabel X2 sebesar 0,00000007145, dan variabel X3 sebesar 0,0000003732 artinya 
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jika nilai Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA), danFinancial Value Added 

(FVA) meningkat maka harga saham akan mengalami peningkatan. 

 

Uji Hipotesis 

Uji t 

Uji t adalah pengujian koefisien regresi parsial individual yang digunakan untuk 

mengetahui apakah variabel bebas (independent variabel) secara parsial (individual) berpengaruh 

terhadap variabel terikat. Nilai yang didapat dari pengujian uji t dalam penelitian ini merujuk 

kepada kriteria penarikan kesimpulan di bawah, dan adapun untuk hasilnya ialah sebagaimana 

tertampil pada gambar 5. 

• Jika 𝑠𝑖𝑔 < 0,05 atau t hitung > t tabel, maka Ho ditolak (artinya ada pengaruh antara 

variabel X dan Y). 

• Jika 𝑠𝑖𝑔 > 0,05 atau t hitung < t tabel, maka Ho diterima (artinya tidak ada pengaruh 

antara variabel X dan Y). 

 

 

 

Gambar 5. Hasil Uji T 

Sumber: Data diolah Peneliti, 2023 

 

Hasil pengujian hipotesis secara parsial melalui uji t diperoleh nilai t-hitung yang dapat 

dilihat pada gambar 5 di atas sehingga dapat dipahami bahwa pengaruh EVA terhadap Harga 

Saham ialah sebagai berikut: 

 

Jumlah sampel dalam penelitian ini adalah sebanyak 5 dengan jumlah seluruh variabel 4 dan 

Untuk memperoleh t tabel, maka: 

• t = (α; (df = n-k)) t = (0,05:1) 

• t = 6,314 

1.  

Hasil pengujian analisis regresi menunjukan bahwa hasil t hitung variabel independen EVA 

adalah 0,949, sementara nilai t tabel dengan t = (α; (df = n-k)) adalah sebesar 6,314 yang berarti 

bahwa nilai t tabel lebih besar dari nilai t hitung (6,314 > 0,949). Kemudian jika dilihat dari nilai 

signifikansi, EVA menunjukan nilai sebesar 0,517 lebih besar dari 0,05, yang berarti bahwa EVA 

tidak berpengaruh Signifikansi terhadap harga saham. Adapun pengaruh MVA terhadap Harga 

Saham dapat dilihat dari tabel hasil uji t yang menunjukan bahwa t hitung untuk variabel 

independen MVA sebesar 7021,076, yang berarti bahwa nilai t hitung lebih besar dari t tabel yaitu 
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7021,076 > 6,314. Selain itu juga dilihat dari nilai signifikansi yaitu sebesar <,001 yang lebih kecil 

dari 0,05. Hal ini menunjukan bahwa variabel MVA memiliki pengaruh signifikan terhadap harga 

saham. Sedangkan pengaruh FVA terhadap Harga Saham dapat dilihat dari tabel hasil uji t yang 

menunjukan bahwa t hitung untuk variabel independen FVA sebesar 0,422, yang berarti bahwa 

nilai t tabel lebih besar dari nilai t hitung (6,314 > 0,422). Kemudian jika dilihat dari nilai 

signifikansi, FVA menunjukan nilai sebesar 0,746 lebih besar dari 0,05, yang berarti bahwa FVA 

tidak berpengaruh Signifikansi terhadap harga saham. 

 

Uji F 

Uji F digunakan untuk mengetahui apakah variabel independent secara bersama-sama 

berpengaruh terhadap variabel dependen. apabila nilai F hitung > F tabel maka dapat disimpulkan 

bahwa variabel independent secara simultan (bersama-sama) berpengaruh terhadap variabel 

dependen. Uji hipotesis secara simultan menggunakan uji F, ditunjukkan pada gambar berikut: 

 

 

 

 

 

 

Gambar 6. Hasil Uji F 

Sumber: Data diolah Peneliti, 2023 

 

Berdasarkan dari gambar 6 diatas menunjukan bahwa nilai F hitung yaitu sebesar 

30339064,472. Kemudian untuk memperoleh F tabel yaitu dengan cara mencari df = n – k -1 = 5 – 

3- 1 = 1 (df = 1). Jika kita lihat F tabel dengan nilai α = 5% adalah sebesar 215,71. Maka F hitung 

> F tabel (30339064,472 > 215,71). Kemudian juga dilihat dari nilai signifikansi yang 

menunjukan nilai <,001 yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukan bahwa variabel EVA, 

MVA, dan FVA secara bersama-sama mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. 

 

Koefisien Determenasi 

Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengetahui persentase variabel independen 

secara bersama-sama dapat menjelaskan variabel dependen (Kuncoro, 2001: 100). Nilai koefisien 

determinasi adalah di antara nol dan satu. Jika koefisien determinasi (R2) = 1, artinya variabel 

variabel independen memberikan semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi 

variabel dependen adapun hasilnya ialah sebagai berikut: 

 



TRANSCIVILIA: Journal of Multidisciplinary Knowledge and Civilization                                                                      Page | 115 

  

 

VOLUME 01 ISSUE 04   

 

 

 

 

 

 

Gambar 7. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Sumber: Data diolah Peneliti, 2023 

 

Berdasarkan tabel diatas nilai Adjusted R-Square adalah sebesar 1,000. Hal ini menunjukan 

bahwa presentase sumbangan pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen adalah 

sebesar 100%. Yang diartikan bahwa variabel independen yang digunakan dalam model mampu 

mempengaaruhi sebesar 100% terhadap variabel dependennya. 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap Harga Saham 

Untuk menunjukan berapa nilai tambah ekonomis yang telah dicapai oleh perusahaan 

dalam penelitian ini di representasikan dengan menggunakan Economic Value Added (EVA). EVA 

sangat bermanfaat sebagai penilai kinerja perusahaan yang menunjukan sisal aba yang sebenarnya 

setelah laba bersih perusahaan dikurangi dengan seluruh biaya modal termasuk biaya ekuitas. 

Berdasarkan hasil pengujian uji t menunjukan bahwa hasil pengujian secara parsial 

pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap harga saham menunjukan bahwa nilai t tabel 

lebih besar dari nilai t hitung (6,314 > 0,949). Kemudian jika dilihat dari nilai signifikansi, EVA 

menunjukan nilai sebesar 0,517 lebih besar dari 0,05, yang berarti bahwa EVA tidak berpengaruh 

Signifikansi terhadap harga saham. 

Dalam hal ini EVA terhadap harga saham memiliki pengaruh negatif. Yang artinya jika 

nilai EVA perusahaan meningkat, belum tentu harga saham meningkat bisa saja mengalami 

penurunan. EVA yang negatif menandakan bahwa nilai perusahaan berkurang akibat tingkat 

pengembalian yang dihasilkan lebih rendah daripada tingkat pengembalian yang dituntut oleh 

pemodal yang mana perusahaan tidak berhasil menghasilkan pengembalian terhadap si pemodal. 

Hal ini menunjukkan bahwa analisis EVA tidak bisa digunakan sebagai dasar pengambilan 

keputusan bagi investor untuk membeli saham pada perusahaan ini. 

 

Pengaruh Market Value Added (MVA) terhadap Harga Saham 

Untuk mengukur seberapa besar kemakmuran perusahaan yang telah diciptakan untuk 

investornya maka dalam penelitian ini menggunakan proksi Market Value Added (MVA). Nilai 

MVA mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan dan 
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memaksimalkan kekayaan pemegang saham. Semakin besar nilai MVA. Maka nilai perusahaan 

semakin baik. MVA negatif berarti nilai dari investasi yang dijalankan manajemen kurang dari 

modal yang diserahkan kepada perusahaan oleh pasar modal. Berarti kemakmuran tidak terjadi. 

Berdasarkan tabel 3 menunjukkan bahwa hasil pengujian secara parsial pengaruh Market 

Value Added (MVA) terhadap harga saham menunjukkan bahwa nilai t hitung lebih besar dari t 

tabel yaitu 7021,076 > 6,314. Selain itu juga dilihat dari nilai signifikansi yaitu sebesar <,001 yang 

lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukan bahwa variabel MVA memiliki pengaruh signifikan 

terhadap harga saham. Dalam hal ini MVA terhadap harga saham memiliki pengaruh positif. Yang 

berarti perusahaan mampu menciptakan nilai tambah pasar yang dapat memberikan kenaikan 

pendapatan (kekayaan) perusahaan seperti yang diharapkan oleh investor. Karena perusahaan 

mampu menciptakan nilai tambah pasar, maka hasil ini akan menarik investor untuk 

menanamkan modalnya. 

 

Pengaruh Financial Value Added (FVA) terhadap Harga Saham 

Untuk mengukur apakah fixd asset dapat berkontibusi dengan baik untuk menghasilkan 

laba bersih maka dalam penelitian ini menggunakan proksi Financial Value Added (FVA). Nilai 

FVA mencerminkan keberhasilan suatu perusahaan, semakin besar nilai FVA maka manajemen 

telah berhasil meciptakan nilai tambah finansial untuk perusahaan, begitupun sebaliknya jika nilai 

FVA 0 artinya manajemen tidak bisa menviptakan nilai tambah finansial untuk perusahaan. 

Berdasarkan tabel menunjukkan bahwa hasil pengujian secara parsial pengaruh Financial 

Value Added (FVA) terhadap harga saham menunjukan nilait tabel lebih besar dari nilai t hitung 

(6,314 > 0,422). Kemudian jika dilihat dari nilai signifikansi, FVA menunjukan nilai sebesar 0,746 

lebih besar dari 0,05, yang berarti bahwa FVA tidak berpengaruh Signifikansi terhadap harga 

saham. 

 

Pengaruh Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA), dan Financial Falue 

Added terhadap Harga Saham 

Berdasarkan tabel hasil uji F menunjukan bahwa nilai F hitung yaitu sebesar 30.339.064,472. 

Kemudian untuk memperoleh F tabel yaitu dengan cara mencari df = n – k -1 = 5 – 3- 1 = 1 (df = 

1). Jika kita lihat F tabel dengan nilai α = 5% adalah sebesar 215,71. Maka F hitung > F tabel 

(30.339.064,472 > 215,71). Kemudian juga dilihat dari nilai signifikansi yang menunjukan nilai 

<,001 yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukan bahwa variabel EVA, MVA, dan FVA secara 

bersama-sama mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. 

 

Sintesis Kajian Penelitian yang Dilakukan dengan Kajian Terdahulu 

Penelitian-penelitian yang berhubungan dengan masalah tersebut telah dikaji oleh peneliti 

lainnya. Berdasarkan tinjauan pustaka yang telah dilakukan, terdapat beberapa penelitian yang 

dinilai relevan dengan penelitian ini, diantaranya: 
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No Peneliti Hasil Penelitian 
Persamaan dan 

Perbedaan 

 

 

1 

 

Rini & Wifaqul 

(Andika & Witiastuti, 

2017)  

 

Judul:  

Analisis Economic 

Value Added dan 

Market Value Added 

Sebagai Alat Pengukur 

Kinerja Perusahaan 

Serta Pengaruhnya 

terhadap Harga Saham 

(Studi Pada 

Perusahaan Makanan 

dan Minuman yang 

Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 

2012-2015) 

Economic Value Added (EVA) 

dengan Market Value Added 

(MVA) secara bersama-sama 

tidak berpengaruh terhadap 

harga 

saham. Uji T, menunjukkan 

bahwa secara parsial tidak 

berpengaruh antara Economic 

Value Added (EVA) dan 

Market Value Added (MVA) 

terhadap harga saham 

Persamaan: 

Menggunakan variabel harga 

saham dan menggunakan 

pendekatan Economic Value 

Added (EVA), Market Value 

Added (MVA) 

 

Perbedaan:  

Objek penelitian yang 

digunakan oleh peneliti 

sebelumnya yaitu Perusahaan 

Makanan Dan Minuman Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia, sedangkan objek 

penelitian yang digunakan oleh 

peneliti adalah PT CIMB Niaga 

Auto Finance. Selain itu, 

peneliti terdahulu tidak 

menggunakan variabel 

independen MVA, sedangkan 

penelitipenggunakan 

variabel independen MVA 

2 

Wilsa Octaviany dkk. 

(2021)  

 

Judul: 

Pengaruh Economi 

Value Added, Market 

Value Added, 

Likuiditas, dan Ukuran 

Perusahaan terhadap 

Harga Saham 

MVA dan ukuran perusahaan 

berpengaruh terhadap harga 

saham, sedangkan EVA dan 

Likuidita tidak berpengaruh 

terhadap harga saham 

Persamaan:  

Menggunakan Variabel Harga 

Saham, Pendektan Economi 

Value Added (EVA), dan 

Market Value Added (MVA) 

 

Perbedaan:  

Objek penelitian yang 

digunakan yaitu perusahaan 

subsektor pedagang eceran 

yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 
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2016=2019, sedangkan 

penelitian yang digunakan oleh 

peneliti adalah PT CIMB Niaga 

Auto Finance. Selain itu, 

peneliti terdahulu tidak 

menggunakan variabel 

independen MVA 

3 

Ari Sri Wulandari dkk. 

(2022)  

 

Judul:  

Analisis Kinerja 

Keuangan dengan 

Metode EVA, MVA, dan 

FVA Serta Dampaknya 

terhadap Harga Saham 

Secara parsial economi value 

added tidak berpengaruh 

signifikan terhadap haerga 

saham dengan nilai 

signifikansi yang didapatkan 

sebesar 0,905 > 0.05. Market 

Value Added secara parsial 

berpengaruh negatif signifikan 

terhadap harga saham dengan 

nilai signifikansi yang 

didapatkan sebesar 0,001 < 

0,05. Financila value added 

secara parsial berpengaruh 

negatif dan tidak signifikan 

terhadap harga saham dengan 

nilai signifikansi yang 

didapatkan sebesar 0,641> 

0,05. Sementara itu, secara 

simultan economic value 

added, market value added, 

dan financial value added 

berpengaruh signifikn 

terhadaphaerga saham 

diperoleh nilai 

signifikansi 0,010 > 0,05. 

Persamaan:  

Menggunakan variabel harga 

saham dengan pendektan EVA 

dan MVA 

 

Perbedaan:  

Objek penelitian yang 

digunakan oleh pada Peneliti 

terdahulu perusahan properti 

dan real estate yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia, 

sedangkan objek penelitian 

yang digunakan oleh peneliti 

adalah PT CIMB Niaga Auto 

Finance 

 

Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan dari penelitian yang dilakukan menyimpulkan 

bahwa Economic Value Added (EVA) terhadap harga saham memiliki memiliki pengaruh negatif. 

Hal ini dibuktikan nilai t tabel lebih besar dari nilai t hitung (6,314 > 0,949). Kemudian jika dilihat 

dari nilai signifikansi, EVA menunjukan nilai sebesar 0,517 lebih besar dari 0,05, yang berarti 

bahwa EVA tidak berpengaruh Signifikansi terhadap harga saham. Selain itu untuk Market Value 
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Added (MVA) terhadap harga saham memiliki pengaruh positif, yang berarti perusahaan mampu 

menciptakan nilai tambah pasar yang dapat memberikan kenaikan pendapatan (kekayaan) 

perusahaan seperti yang diharapkan investor. Hal ini dibuktikan dengan nilai t hitung lebih besar 

dari t tabel yaitu 7021,076 > 6,314. Kemudian dilihat dari nilai signifikansi yaitu sebesar <,001 

yang lebih kecil dari 0,05, dimana variabel MVA memiliki pengaruh signifikan terhadap harga 

saham. Adapun untuk Financial Value Added (FVA) terhadap harga saham memiliki pengaruh 

negative. Hal ini dibuktikan dengan nilai t tabel lebih besar dari nilai t hitung (6,314 > 0,422). 

Kemudian jika dilihat dari nilai signifikansi, FVA menunjukan nilai sebesar 0,746 lebih besar dari 

0,05, yang berarti bahwa FVA tidak berpengaruh Signifikansi terhadap harga saham.  

Sebagai rekomendasi ke depan diharapkan pihak-pihak terkait disarankan untuk lebih 

cermat dalam mengambil keputusan berinvestasi. Ketika dihadapkan dengan situasi krisis finansial 

yang menyebabkan harga saham jatuh dan berimbas pada nilai Market Value Added (MVA) 

hendaknya tidak terburu-buru melepas saham atau menghindari pembeliannya dikarenakan belum 

tentu indikator kinerja keuangan perusahaan yang bersangkutan juga buruk. Sehingga bagi para 

investor dan calon investor harus lebih cermat dalam menganalisis perusahaan secara fundamental 

mislanya kinerja keuangan. Adapun bagi manajemen perusahaan, sukses tidaknya suatu 

pengukuran kinerja keuangan perusahaan, terutama yang berbasis pada penciptaan nilai, 

mendorong manajemen untuk melaksanakan strategi yang value added karena hal ini 

memungkinkan perusahaan untuk beroprasi dengan baik. Sedangkan bagi peneliti lainnya, 

hendaknya dilakukan penelitian lebih lanjut misalnya dengan menambah alat ukur kinerja, 

memperluas sampel, dan menambah rentang waktu penelitian. 
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