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ABSTRAK

Sebuah perusahaan besar pasti membutuhkan modal yang besar untuk ekspansi.
Kebutuhan tambahan modal yang besar tidak dapat ditanggung oleh dana pemilik
usaha sehingga membutuhkan bantuan dana modal dari pihak lain. Untuk menarik
minat investor untuk investasi di perusahaan tersebut, perusahaan harus mampu
mempresentasikan forecast atau perkiraan dari hasil yang didapat dan yang dibagikan
kepada para investor. Hal ini dapat meyakinkan investor atas hasil timbal balik dari
hasil penanaman modal di perusahaan. Dalam melakukan analisa dan penilaian,
investor membutuhkan beberapa instrumen yang mampu menilai perusahaan.
Beberapa instrument yang dapat digunakan diantaranya yaitu Value Creation
Measures dan Accounting Measures. Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh
Value Creation Measures (MVVA)dan Accounting Measures (ROA dan EPS) terhadap
Shareholder Return perusahaan.

Metode pengumpulan data dengan menggunakan metode purposive sampling
dengan kriteria perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan
membagikan dividen kepada pemilik saham selama 5 tahun berturut-turut dari
2009-2013. Sebanyak 18 perusahaan digunakan sebagai sampel dan metode analisis
dari penelitian ini menggunakan regresi berganda.

Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa variabel MVA, ROA, maupun EPS
tidak berpengaruh terhadap Shareholder Return Perusahaan.

Kata Kunci : Value Creation, Accounting Measures, MVA, ROA, EPS,
Shareholder Return
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ABSTRACT

A large company definitely requires a large capital for expansion. Large
additional capital requirement can not covered by the fund business owners and
requires capital funding from others. To attract investors to invest in the company, the
company must be able to present a forecast or estimate of the results obtained and
distributed to investors. It can reassure investors over the results pay off the
investment in the company. In conducting the analysis and valuation, investors
requires some instruments that are able to assess the company. Some instruments that
can be used among which Value Creation Measures and Accounting Measures. This
study aimed to examine the effect of Value Creation Measures (MVA) and
Accounting Measures (ROA and EPS) of the company Shareholder Return.

Data were collected by using purposive sampling method with criteria companies
listed in Indonesia Stock Exchange and pay dividends to shareholders for 5
consecutive years from 2009-2013. A total of 18 companies used as sampling and
methods of analysis of this study using multiple regression.

The results of this study indicate that the variable MVVA, ROA, and EPS does not
affect the Company's Shareholder Return.

Keywords: Value Creation, Accounting Measures, MVA, ROA, EPS,
Shareholder Return
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Sebuah perusahaan besar pasti membutuhkan modal yang besar untuk ekspansi.
Kebutuhan tambahan modal yang besar tidak dapat ditanggung oleh dana pemilik
usaha sehingga membutuhkan bantuan dana modal dari pihak lain. Pasar modal
merupakan salah satu sumber dana yang dimanfaatkan perusahaan untuk memenuhi
kebutuhan penambahan dana.

Untuk menarik minat investor untuk investasi di perusahaan tersebut, perusahaan
harus mampu mempresentasikan forecast atau perkiraan dari hasil yang didapat dan
yang dibagikan kepada para investor. Hal ini dapat meyakinkan investor atas hasil
timbal balik dari hasil penanaman modal di perusahaan. Tingkat pengembalian atau
return adalah hal yang penting bagi investor karena mereka tidak ingin dana yang
ditanamkan di perusahaan tidak berkembang atau bahkan turun. Perusahaan
diharapkan dapat memberikan return yang tinggi kepada investor. Investor dapat
melakukan analisis perusahaan secara berkala untuk mengambil keputusan
penanaman modal kepada suatu perusahaan dan memastikan bahwa perusahaan
berkembang baik sehingga dapat memberikan return kepada investor seperti yang
diharapkan.

Dalam melakukan analisa dan penilaian, investor membutuhkan beberapa

instrumen yang mampu menilai perusahaan. Beberapa instrument yang dapat



digunakan diantaranya yaitu Value Creation Measures dan Accounting Measures.
Alasan kenapa penggunakan Value Creation Measures dan Accounting Measures
karena keduanya sama-sama memiliki tujuan untuk meningkatkan kesejahteraan
investor sehingga mempengaruhi return yang diberikan oleh perusahaan kepada
investor. Di dalam Value Creation Measures investor dapat melakukan penilaian
tentang MVA (Market Value Added) di perusahaan untuk mengetahui nilai
kemakmuran pemegang saham dimaksimumkan dengan cara memaksimumkan
kenaikan nilai pasar dari modal perusahaan diatas nilai modal yang disetor pemegang
saham. Melalui Accounting Measures investor dapat melakukan analisa ROA (Return
of Asset), DAN EPS (Earning Per Share) yang digunakan untuk mengukur efiktivitas
perusahaan di dalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan aktiva yang
dimilikinya serta kinerja perusahaan yang dinyatakan dengan laba. Melalui ketiga
analisa tersebut, investor dapat melihat kemakmuran perusahaan dan return yang

diberikan perusahaan melalui SR (Shareholder Return).

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang, dapat dirumuskan permasalahan dalam penelitian ini
adalah Apakah MVA (Market Value Added), ROA (Retrun of Asset), dan EPS

(Earning Per Share) berpengaruh terhadap SR (Shareholder Return).

1.3. Tujuan Penelitian

Dari rumusan masalah, maka dapat diambil tujuan penelitian yaitu : untuk menguji

pengaruh MVA (Market Value Added), ROA (Return of Asset), dan EPS (Earning Per



Share) terhadap SR (Shareholder Return).

1.4. Kontribusi Penelitian

Penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi :

1. Bagi investor
Penelitian ini diharapkan dapat melengkapi penelitian-penelitian terdahulu
sehubungan dengan penilaian perusahaan sehingga lebih memudahkan dalam
mengambil keputusan maupun melakukan evaluasi terhadap sebuah perusahaan.

2. Bagi perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk referensi dalam melakukan
evaluasi dari hasil yang didapat oleh perusahaan terhadap nilai modal yang di
investasikan.

3. Bagi Pemerintah
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk menilai perusahaan apakah layak
untuk sasaran investasi oleh para investor serta membuat batas standar untuk
menyatakan sebuah perusahaan layak atau tidak untuk di investasi.

4. Bagi peneliti lain
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai referensi dalam melakukan
penelitian selanjutnya dengan memperbaiki hal yang masih kurang didalam

penelitian ini.



1.5. Batasan Penelitian

Dalam penelitian ini penulis membatasi waktu penelitian dari tahun 2009 hingga
2012. Selain itu penulis hanya menggunakan beberapa rasio anatara lain:
1) Value Creation Measures diukur dengan MVVA (Market Value Added)
2) Accounting Measures diukur dengan ROA (Return on Asset) dan EPS (Earning
Per Share)

3) SR (Shareholder Return) diukur dengan return perusahaan



BAB V
KESIMPULAN, KETERBATASAN

Dan SARAN

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan pendahuluan, landasan teori dan pengembangan hipotesis, metoda
penelitian, dan pembahasan yang telah dilakukan pada bab sebelumnya, maka
didapatkan kesimpulan adalah :

1. MVA (Market Value Added) tidak berpengaruh terhadap SR (Shareholder
Return) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada tahun 2009-2012

2. ROA (Return on Asset) tidak berpengaruh terhadap SR (Shareholder Return)
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
pada tahun 2009-2012

3. EPS (Earning Per Share) tidak berpengaruh terhadap SR (Shareholder Return)
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

pada tahun 2009-2012

5.2. Keterbatasan

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Dalam penelitian ini hanya menggunakan rasio MVA, ROA, dan EPS.

Sedangkan masih banyak rasio-rasio lain yang dapat digunakan sebagai
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variabel dan dapat membantu dalam penelitian agar lebih baik.
2. Periode waktu yang berada pada 4 tahun pengamatan dan terpaku pada

Kriteria perusahaan yang memberikan dividen.

5.3. Saran

Adapun saran dari penelitian diatas sebagai berikut:
1. Menambahkan rasio-rasio Value Creation dan Accounting Measures yang lain
sebagai variabel.
2. Melakukan perhitungan return tanpa melihat dividen.
3. Menambahkan pengukuran lain diluar dari Value Creation dan Accounting
Measures untuk melihat minat investor berinvestasi jangka panjang atau

jangka pendek.
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