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SLUEUNGAN “EVA” (ECONOMIC VALUE ADDED) DENGAN NILAI PERUSA-
44N DAN KEMAKMURAN PEMEGANG SAHAM PADA PERUSAHAAN
MANUFAKTUR DAN PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK JA-
KARTA
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Abstmct :
Oz of the measurement form on the basis of this value is Ecunomxc Value Added ( EVAL
EV -’L is selisis between capital rate of return with capital expense, and multiplied with eco-
nomic book value of capital. In this research of company value and prosperity -of the stock-
holder represented by market value added ( MVA ), Abnormal Return ( A} and Proportion
total labilities to capital ( DIV ). Is therefore required by calculation of which can measure

company’s finance performance precisely paid attention fuIIy creditor expectaﬁon and deci-

sion and stockholder.

- Key Word : Economic Value Added, Value Compe.u;:y, Prosperity of Stockholder.

Latar Belakang : ;

Krisis yang berkepanjangan yang
melanda .ekonomi Indonesia  telah
membuat dunia usaha di Indonesia

mengalami kelesuan yang luar biasa.
Teori keuangan sudah lama meng-an-
jurkan agar tujuan akhir setiap perusa-
haan adalah untuk memaksimalkan
kemakmuran pemegang sahamnya.
Untuk memenuhi fujuan ini, diperlukan
suatu bentuk pengukuran yang di-
dasarkan atas nilai (value). Ukuran
kinerja yang baru ini mencoba untuk
mengukur kinerja
dalam arti mengukur perubahan atas
dasar Valuenya (Makelainen, 1998).
Szlah satu bentuk pengukuran atas
dasar value ini adalah Economic Value
Added (EVA). EVA adalah selisis antara

secara periodik,

tingkat pengembalian modal dengan

biaya modal, dan dikalikan dengan nilai

buku ekonomis dari modal.

1. Economic Value Added (EVA):
Untuk menghitung EVA, elemen-
elemen yang . diperlukan adalah
biaya hutang (ks),  biaya modal
sendiri (ks), proporsi hutang dan
ekuitas (Wo dan We), laba operasi
bersih perusahaan setelah pajak
(NOPAT), dan modal vang diper-
gunakan (beginning capital). Biaya.
modal :  sendiri (k) - mengguna-
kan pendekatan deviden yield ditam-
bah tingkat pertumbuhan yang di-
harapkan (g). Untuk menghitung ke
diperlukan data tentang deviden
yang telah dibayarkan pada’tahun
tersebut (Du), harga saham pada
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tanggal pengumuman (Fo), rate of re-
turn on equity (ROE), dan deviden pay
out ratic (D/P). Data deviden yield
diperoleh dari Indonesian Capital
Market Directory (ICMD).

2. Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan terdiri atas dua
komponen, yaitu asset fisik (asset in
place) dan nilai sekarang bersih, pe-
luang investasi saat ni dan masa
yang akan datang (Bacidore, Bo-
quist, Milbourn, dan Thakor (1997)
dalam Sartono dan Setiawan (1999).
Market Value Added (MVA) adalah
perbedaan antara nilai pasar ekuitas
dan jumlah modal ekuitas' yang di-
investasikan investor (Brigham &
Houston, 2001). Atau secara sing-
katnya MVA dapat didefinisikan se-

bagai berikut :
MVA = Market Value of Equity — Book
Value of Equity

3. Kemakmuran Pemegang Saham
Memaksimalkan kemakmuran pe-
‘megang saham merupakan tujuan
utama dari sebagian besar perusa-
haan. Menurut Sartono & Setiawan
(1999) kemakmuran pemegang
saham dapat ditunjukkan oleh vari-
abel Market Value Added (MVA), ab-
normal return, dan proporsi hutang
terhadap total modal (D/V).

Perumusan Masalah )

Sehubungan dengan latar belakang
yang telah diuraikan di atas, Penulis ter-
tarik unfuk menguji :

1. Apakah EVA mempunyai hubungan
yang signifikan: terhadap nilai peru-
sahaan dan kemakmuran pemegang
saham pada perusahaan manufakiur
dan perbankan yang terdaftar di
BEJ.

2. Bagaimana hubungan EVA dengan
nilai perusahaan dan pemegang sa-
ham pada perusahaan manufaktur
dan perbankan di BEJ.

Hipotesis

Berdasarkan uraian di atas dapat disim-
pulkan bahwa EVA (economic wvalue
added) mempunyai hubungan signifikan
terhadap nilai perusahaan dan kemak-

- muran pemegang saham yang diwakili

oleh varigbel MVA (market value added),
abnormal return, (D/V) Proporsi total hu-
tang terhadap total modal dan bisa juga
tidak mempunyai hubungan yang signi-
fikan. Pada penelitian ini diharap-kan
EVA tersebut mempunyai hubung-an
yang positif atau signifikan terhadap
nilai perusahaan dan kemakmuran pe-
megang saham, tetapi hal ini Hdak ter-
lepas dari kebijaksanaan manajemen
masing-masing perusahaan dan
keadaan perekonomian suatu Negara.
Dari uraian di atas maka dapat ditu-
runkan hipotesis
Hu  : Terdapat hubungan yang signifi-
kan dan searah antara EVA dan
MVA
Hi:  : Terdapat hubungan yang signifi-
kan dan searah antara AEVA dan
AMVA
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Hic  : Terdapat hubungan yang signifi-
kan dan searah antara AEVA dan
MVA

: Terdapat hubungan yang signifi-
kan dan searah antara EVARET
dan Aabnormal return

: Terdapat hubungan yang signifi-
kan dan searah antara AEVA dan
Aabrnormal return

: Terdapat hubungan vang signifi-
kan dan searah antara EVA dan
D/V (proporsi antara hutang dan
total modal)

: Terdapat hubungan yang signifi-
kan dan searah antara AEVA dan
AD/V (proporsi antara hutang
dan total modal)

: Terdapat hubungan yang signifi-
kan dan searah antara AEVA dan
D/V (proporsi antara hutang dan
total modal).

Hozw

Hap

METODOLOGI PENELITIAN
Sampel Penelitian
Dalam penelitian ini, yang menjadi
sample penelitian adalah perusahaan go
i vang bergerak dibidang manufak-
=r dan perbankan, dimana data-data
Serisanacn tersebut diambil dari Bursa
== Taiara Periodesasi data penelitian
ez k=uangan

saham, jumlah saham yang dikeluarkan,
modal sendiri, NOPAT (Net Operating
Profit After Tax), dan deviden tunai yang
hasilnya diperoleh dari perhitungan
variabel-variabel yang bersumber pada
laporan keuangan yang terdapat pada
ICMD edisi 2004, Harian Media Indone-

sia, www.Indvexchange.com.

Metoda Pengumpulan Sampel

Sample penelitian diambil berdasarkan
metode purposive sampling, yaitu sample
yang diambil adalah yang memenuhi
kriteria tertentu. ;

Pengukuran Variabel

1. Variabel Dependen
EVA dihilung dengan cara mengu-
rangkan tingkat pengembalian den-
gan WACC, kemudian mengalikan
selisih tersebut dengan modal awal
yang ditanamkan.

EVA = (r-C) x beginning capital

Tingkat pengembalian modal dapat
dihitung dengan menggunakan ru-
mus sebagai berikut :

NOPAT

Y Beginning Capital

Sedangkan biaya modal dapat dihi-
tung dengan menggunakan WACC
(biaya modal rata-rata tertimbang} :
WACC=k,(1-T)W, +k, - W,

Zkr_." 3 L'V;.l

j=1

WACC=Y k, (1-T)W,, +
t=1

Untuk  menghitung ke, dapat
digunakan rumus sebagai berikut :

i
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K3=%+[(I—D,FP)><ROE]

a

Setelah EVA didapatkan, kemudian
EVA dibagi dengan Market Value of
Equity yang diperoleh dengan cara
mengalikan jumlah- ‘saham = yang
beredar dengan harga pasar
seh.mgga dlpemleh EVARET.

EVARET . 2L

Begitu juga untuk memperoleh nilai
EVA, selain dengan pengukuran
variabel EVA, juga digunakan pen-
gukuran perubahan EVA ‘tersebut
dengan rumus sebagai berikut :
AEVA=EVA, - EVAm

Variabel Independen
a. (Market Value Added) MVA
MVA diperoleh dengan meng-
alikan selisih antara harga pasar
saham dengan nilai buku per
lembar saham dengan jumlah
saham yang dikeluarkan.
MVA = (harga pasar saham x
jumlah saham yang beredar) -
nilai buku per lembar saham

Nilai buku per lembar saham di-
dapat dari membagi keun-tun-
gan per lembar saham atau earn-
ing per share (EPS) dengan ting-
kat pengembalian atas ~ modal
sendiri atau returm on equity
(ROE) atau dengan membagi to-
tal equity dengan jumlah saham
yang beredar. Untuk mengukur

1

nilai market value added diguna-
kan rumus untuk mengetahui
seberapa besar jumlah peruba-
han MVA dari tahun n ke tahun
n-1, sebagai berikut :

AMVA = MVAw~ MVAx

. Abnormal Return

Abnormal return dihitung dengan
menggunakan market dan risk ad-
justed return method (Blek, 1972;
Brown & Warner, 1980; Bacidore
et al, 1997, dalam Sartono &

Set_ia_w_an, 1999).
Air=Rus~ E(Ri)
D (P ok J i=1 }

Wl

i1

E(Ri) = Ry + Bi(E(Rn) - RY

Pada pengukuran wvariabel ab-
normal refurn ini digunakan juga
variabel perubahan abnormal re-
turn, dengan rumus :

AA = An~ Ana

DV (proporsi Total Hutang den-
gan Total Modal)
D/V diperoleh dari hasil pem-
bagian antara hutang dengan
ekuitas pemegang saham dari
tahun 2004-2005.
DV = Total hutang
Total modal

ADjV =D}V, -D/V, ,
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ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif

Tabel 1. Deskriptif Statistik .

Mean Std. Deviation N
EVA 5.2E+17 1.900E+17 " 40
MVA . B.1E+14 7.607E+14 40 s -
A -0.3750 1.2129 40
D/V 95.4500 | - 80.2886 40 ¢

Dari tabel di atas dapat dilihat nilai
mean dari EVA adalah 5.2E+17 sedang-
kan standar diviasi dari EVA adalah
1.900E+17, schingga nilai mean lebih
besar dari nilai standar deviasi yang
mengidentifikasikan data efisien dan
bagus, hal ini berarti data tersebu.t va.hd

Nilai mean dari MVA (Market Value

Added) adalah’ 8.1E+14 dengan standar

_deviasi 7.607E+14, sehingga mean lebih
‘besar dari standar deviasi yang menun-
jukkan data efisien atau bagus, hal ini

berarti data tersebut valid.

- Analisis Data
Tabel 2. }umlah Perusahaan Sampel yang Mencatat Laba dan EVA Pcsm_E
; S Laba ﬁersﬁi Y f oy EVA : |
P = “p Positif | Negative * | Pisitif Negative I
2004 2 0 13 7 |
2005 20 0 14 6 |

Dari tabel di atas, terlihat bahwa untuk
periode 2004-2005 seluruh perusahaan
sample mencatat laba yang positif,
sedangkan jumlah perusahaan yang
memiliki nilai EVA yang positif untuk
fzhun 2004-2005 mengalami pening-
katan dari tahun ke tahun yaifu ber-
jumlah 13 perusahaan tahun 2004 dan.
14 perusahaan tahun 2005. Dari hasil ini

dapat diamati bahwa walaupun seluruh
perusahaan sample mencatat laba yang
positif tapi hal tersebut fidak secara
langsung diikuti oleh nilai EVA yang
positif karena berdasarkan tabel terse-
but, jumlah perusahaan yang mem-
punyai nilai EVA vang positif tidak
sama dengan jumlah perusahaan yang
mencatat laba positif.

Tabel 3. Rata-Rata Nilai Perusahaan Sampel Tahun 20042005

Tahun 'EVA (Rp) MVA (Rp.) A DIV

2001 2.381.701.477.885 | 15.580.679.104.611 |  -0,056234 | 58,73842539
1.866.417.833.435 | 6.808.845.157.175 -0,07644 | 3832484792
2.381.701.477.885 | 15.580.679.104611 |  -0,056234 | 5873842359
1.866.417.833.435 | 6.808.845.157.175 |  -0,07644 | 38,32484792
2.124.050.655 660 | 11.194.762.130.893 _0,06634 48,531640
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Tabel di atas memperlihatkan bahwa
nilai EVA dari 20 perusahaan sample
berkisar antara Rp. 1.866.417.833.435-
{(Minimum) sampai dengan Rp.
2.381.701.477.885,- (Maksimum) dimana
nilai EVA yang tertinggi terjadi pada
tahun 2004 dan nilai EVA yang terendah
terjadi pada tahun 2005. sedangkan nilai
rata-rata EVA untuk 20 perusahaan
adalah Rp. 2.124.059.655.660,-.

Nilai Market Value Added (MVA) berk-
isar antara Rp. 6.808.845.157.175,-
(Minimum) sampai Rp.
15.580.679.104.611,- (Maksimum) den-
gan nilai MVA tertinggi pada tahun
2005 dan nilai MVA terendah terjadi ta-
hun 2004, dan untuk nilai rata-rata
MVA dari 20 perusahaan yang dijadikan

(Maksimum) dengan nilai A tertinggi
pada tahun 2004 dan nilai A terendah
terjadi tahun 2005, dan untuk nilai rata-
rata A dari 20 perusahaan yang dijadi-
kan sample sebesar -0,06634. Nilai pro-
porsi antara hutang dan modal (D/V)
berkisar antara 38,32484792 (Minimum}
sampai 58,73842559 (Maksimum) den-

. gan nilai D/V tertinggi pada tahun 2004

dan nilai D/V terendah terjadi tahun
2005, dan untuk nilai rata-rata D/V dari
20 perusahaan yang dijadikan sample
sebesar 48,531640.

Pengujian Asumsi

1. Uji Multikolinearitas
Pengujian ini dilakukan dengan
menggunakan VIF dan tolerance,
yaitu untuk melihat bagaimana

sample sebesar Rp. 11.194.762.130.893 -. hubungan yang terjadi antara
sesama variabel bebas.
Nilai abnormal return (A) berkisar antara
-0,07644 (Minimum) sampai -0,056234
Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas
| Variabel Inde- Collinearitas Statistic "
penden Tolerance VIF A
MVA . 0.659 1.518 - No multikolinearitas
A 0.951 | 1.051 No multikolinearitas
DV 0682 | 1.466 No multikolinearitas _ |
Dari tabel 4. dilihat seluruh nilai VIF terdapat kesalahan pengganggu

dari variabel independent, angka
VIF ada disekitar 1 dan tolerance
mendekati 1, dengan demikian,
model regresi tidak terdapat ma-
salah muitikolinearitas,

2. Uji Autokorelasi
Dilakukan untuk melihat apakah
pada model regresi yang digunakan

‘pada periode pengamatan dengan
periode pengamatan pada periode
sebelumnya. Pengujian autokorelasi
dilakukan dengan menggunakan
Durbin Watson (DW). Dengan DW
yang diperoleh dari hasil estimasi
vaitu sebesar 1,685 tidak terdapat
korelasi baik negative maupun posi-
iif. Secara umum dapat dipatokkan
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L

&= nilai DW dibawah -2 berarti ada
sutokorelasi positif, angka DW -2
sampai 2 berarti tidak terjadi auto-
korelasi dan jika DW diatas 2 berarti
autokorelasi negative. Dari tabel di

bawah ini terlihat bahwa DW sebe-
sar 1,685. Hal ini berarti model re-
gresi di atas terdapat masalah auto-
korelasi.

Tabel 5. Hasil Uji Durbin-Watson

Model

Durbin-Watson

1

1.685

Uji Normalitas
Pengujian ini bertujuan untuk meli-
hat apakah wvariabel independent

dan dependen berdistribusi secara
normal atau tidak.

Tabel 6. Hasil Uji Normalitas One-Sample Kolmogorov—Smirnov Test
EVA NVA A | b
N , 40 | qae 40
e Nan 52E+17 | 8IE+14 *| -0.3750 95.4500
Parameters=bt
" Std. Deviasi | 2.519E+11 | 273E+12 | 9.499E-0 §0.2886
Most B Alephals 0533 0.398 0.222 0.176
treme
Deference Positive 0.333 0.398 0.222 0173 |
Negative -0.360 -0.364 -0.155 0152 |
Kolmogorov Smirnov I X615 0.689 1.025 1.116
Asymp.Sig.(2-tailed) | 0109 0.066 0.244 0.165

a.

b.

Test distribution is Normal
Calculated from data

Untuk menguji normalitas data yang
digunakan Kelomogorov-Smirnov. Jika
tingkat signifikan di atas 0,05 maka
data dikatakan berdistribusi secara
normal. Sebaliknya, jika tingkat sig-
nifikan di bawah 0,05 dikatakan data
berdistribusi tidak normal (Singgih,
2001). Tabel 6. menunjukkan bahwa
variabel EVA (Economic Value Added)
tingkat signifikan atau nilai p value
di atas 0,05 {0,109), maka bisa di-ka-
takan distribusi sample normal
Begitu juga dengan variabel MVA

{(Market Value Added), A (Abnormual
Return), dan D/V (Proporsi hutang
terthadap modal), tingkat signifikan
atau nilai p di atas 0,05 (0.066,0.244
dan (1.165) maka bisa dikatakan dis-
trubusi sample normal. Ini menun-
jukkan data yang ditemukan adalah
memenuhi asumsi kenormalan data.
Ini berarti bahwa data tersebut da-
pat digunakan dalam melakukan
penelitian.
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4, Penentuan Persamaan Model Peneli-

tian

Tabel berikut ini akan memperlihat-
kan hasil dari perhitungan untuk
korelasi regresi dari 20 perusahaan

yang terdiri dari' 18 perusahaan
manufaktur dan 2 perusahaan
perbankan untuk tahun 2004-2005
yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta.

Tabel 7. Hasil Uji Regresi Berganda

Variabel Inde- Koefisien Regresi R [ Sig.T
. penden Model B St Rrror
| (Constan) -1.5E+16 2.4E+16 -0.637 0.527
MVA 199.680 23.675 8.44 0.000
A -5.1E+15 1.2E+16 -0.412 0.683
DV 2.3E+14 2.2E+14 1.059 0.297
R>=0.77% R=0.883 SEE=9.128E+16 F=42.301 F sig=0.000

Berikut berdasarkan tabel di atas
persamaan regresi yang dihasilkan
adalah sebagai berikut :
Y =+ MVA+ A+ BV +2
Y =15E+16+199680MVA-51E+15A+
23E+14D/V

Nilai koefisien multiple korelasi (R)
sebesar 0.883 (Tabel 7.) menunjuk-
kan bahwa korelasi atau hubungan
antara variabel EVA (Economic Value
Added) dengan variabel MVA (Mar-
ket Value Added), A (Abnormal Re-
turn), dan proporsi hutang terhadap
modal (DfV) cukup kuat, karena
angkanya di atas nilai signifikan
yang ditetapkan. . Nilai koefisien
deferminan atau R Square adalah
0.779. Hal ini berarti bahwa variabel
dependen mampu dijelaskan oleh
variabel independent sebesar 77.9%.
Dengan kata lain bahwa 77.9%
perubahan di dalam EVA (Economic
Value Added), mampu dijelaskan oleh
variabel MVA (Market Value Added),

A (Abnormal Return) dan D/V (Pro-
porsi hutang terhadap modal),
sedangkan sisanya sebesar 17.8% di-
jelaskan oleh faktor lain yang tidak
dijelaskan di dalam model ini.
Sumber Error Estimate (SEE) adalah
9.128E16 yang menunjukkan sema-
kin kecil SEE akan membuat model
regresi semakin tepat dalam mem-
prediksi variabel independent.

Pengujian Hipotesis

Untuk menguji hipotesis digunakan
metode koefisien korelasi Rank
Spearman (rs). Delta (A) pada pengu-
jian di bawah ini dimaksudkan
untuk melihat perubahan dalam arti
peningkatan/penurunan dari varia-
bel-variabel yang  diuji. Hal ini
didukung oleh Grant (1996) dan
pernyataan Al Ehrbar dalam Sartono
dan Setiawan (1999), yang menge-
mukakan bahwa “Di dalam pengu-
jian EVA, yang terpenting bukan

STIE Haj! Adus Salim Bukitinggi
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EVA itu sendir,
B zkatan/penurunannya, karena
varizbel independent seperti MVA
dapat pula dipengaruhi oleh peru-
Szhan dari nilai EVA”. Adapun hasil
dari pengujian EVA (Economic Value
Added) sebagai dependen dengan
MVA (Market Value Added), A (Ab-
mormal Return), dan DfV (proporsi
hutang terhadap modal) sebagai
variabel independent lainnya adalah
sebagai berikut :

a. Hubungan Economic Value Added
(EVA) dengan Market Value Added
(MVA)

Hipotesis pertama a (Hia) men-

yatakan bahwa terdapat hubun-

gan yang signifikan dan searah
antara EVA-MVA. Koefisien ko-
relasi antara EVA-MVA adalah
sebesar 0.413 dengan tingkat sig-
nifikansi 0.008. Hal ini berarti

EVA-MVA mempunyai regresi

korelasi antara EVA-MVA yang

menunjukkan - nilai signifikan
sebesar (.000 dengan koefisien

person correlation sebesar 0.878.

Dari dua pengujian di atas dapat

disimpulkan, antara EVA-MVA

mempunyai hubungan yang sig-
nifikan dengan arah positif. Den-
ganr demikian secara sistematik

namun

hipotesis alternative pertama a

(H:.) dapat diterima.

b. Hubungan AEconomic Value Added
(AEVA) dengan AMarket Value
Added (ANMVA)

Hipotesis pertama b (Hrs) menya-
takan bajwa terdapat hubungan
yang signifikan dan searah antara
AEVA-AMVA. Hasil pengujian
hipotesis 1b. Koefisien korelasi
antara AEVA-AMVA  adalah
sebesar 0.100 dengan tingkat sig-
nifikansi 0.341. Dengan demikian
secara sistematik hipotesis alter-
natif pertama b (His) tidak dapat
diterima, sehingga AEVA-AMVA
tidak mempunyai hubungan yang
kuat/signifikan. Hal ini berarti
bahwa, apabila item di dalam
AEVA berubah maka hal ini tidak
akan diikuti oleh berubahnya item
AMVA.

. Hubungan AEconomic Value Added

(AEVA) dengan Market Value
Added (MVA)

Hipotesis pertama ¢ (Huic) menya-

~takan bahwa terdapat hubungan

yang signifikan dan searah antara
AEVA-MVA. Sedangkan korelasi
antara AEVA-MVA menunjukkan
bahwa koefisien korelasi sebesar
0.185, dengan tingkat signifikansi
0.253. Dengan demikian secara
statistic hipotesis alternative per-
tama c (Hic) tidak dapat diterima,
sehingga tidak terdapat hubungan
yang signifikan dan searah antara
AEVA-MVA. Hal ini berarti
bahwa apabila item-item di dalam
AEVA berubah, maka hal ini tidak
akan diikuti oleh perubahan item
di dalam MVA.
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d. Hubungan

I

ey

EVARET
AAbnormal Return (AA)
Hipotesis kedua a (Hz.) menyata-
kan terdapat hubungan yang sig-
nifikan dan  searah antara
EVARET dengan AAbnormal Re-
furn (AA). koefisien korelasi untuk
EVARET-AA sebesar 0,063 dengan
tingkat signifikan sebesar 0.701.
Dengan demikian secara statistic
hipotesis kedua a (Hz.) tidak
dapat diterima sehingga tdak
terdapat hubungan yang signifi-
kan dan searah antara EVARET-
AA. Hal ini berarti perubahan
item-item di dalam EVARET tidak
akan diikuti oleh perubahan item-
itern di dalam AA.

dengan

Hubungan AEVA (AEconomic
¢ Added) dengan AAbnormal
fipotesis kedua b (Has) menyata-
kan terdapat hubungan yang sig-
nifikan dan searah antara AEVA
{AEconomic Value Added) dengan
AA (AAbnormal Return) dan koe-
fisien korelasi untuk AEVA-AA
sebesar -0.172 dengan tingkat sig-
nifikan sebesar 0.289. Dengan
demikian secara statistic hipotesis
kedua b (H:») tidak dapat diter-
ima, sehingga tidak terdapat
hubungan yang signifikan dengan
arah yang positif antara AEVA-

v

o]

o

. Hubungan Economic Value Added

(EVA) dengan Proporsi hutang
terhadap modal (D/V)

Hipotfesis ketiga a menyatakan
terdapat hubungan yang sig-nifi-
kan dan searah antara EVA denan
D/V. Koefisien korelasi antara
EVA-D/V sebesar 0.462 dan ting-
kat signifikan sebesar 0.003. Hasil
yang sama juga dapat dilihat dari
hasil  pengujian regresi korelasi
antara EVA-D/V yang menunjuk-
kan nilai signifikansi sebesar 0.000
dengan koefisien person correlation
sebesar 0.563. Dari dua pengujian
di atas. berarti EVA-D/V. mem-
punyai hubungan yang signifikan.
Dengan demikian secara statistic
hipotesis ketiga a (H:.) dapat
diterima.

g. Hubungan AEconomic Value Added
(AEVA) dengan Perubahan Pro-
porsi Hutang Terhadap Modal
(ADF/Y)

Hipotesis ketiga b menyatakan
terdapat hubungan yang signifi-
kan dan searah antara AEVA den-
gan AD/V. Koefisien korelasi
antara AEVA-AD/V -0,184 dan
tingkat signifikan sebesar 0.437.
Dengan demikian secara sis-
tematik hipotesis ketiga b (Has)
tidak dapat diterima, sehingga ti-
dak terdapat hubungan yang sig-
nifikan dan searah antara AEVA-

h. Hubungan AEconomic Value Added
(AEVA) dengan Proporsi Hutang
terhadap Modal (D/V)

Hipotesis ketiga ¢ menyatakan
terdapat hubungan yang signify-

STIE Hajl Adus Saiim Bukittinggi
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M DFV, korelasi  antara
SENS DWW sebesar 0.134 dengan
| Smskae siemifikan sebesar 0410,
I Seees == hal ini menunjuk-
" e Babwea hipotesis ketiga ¢ ini
| SSak Seoes dierima, Dengan kata
== =5k terdapat hubungan
wane signifikan dan searah antara
AEVA-D/V.

Dengan menggunakan pengujian kore-
25 Runk Spearman dan didukung oleh
oe=ncujian regresi korelasi berganda
“peroleh  hasil peneliian mengenai
Subungan EVA (Economic Value Added)
<engan nilai perusahaan dan kemakmu-
ran pemegang saham sebagai berikut :
! a. Variabel EVA (Economic Value Added)
: mempunyai hubungan yang signifi-
kan terhadap MVA (Market Value
Added). Hal ini berarti bahwa terda-
pat hubungan yang kuat antara EVA
dengan MVA.

5. Untuk variabel AEVA (Perubahan
Economic Value Added) tidak mem-
punyai hubungan yang signifikan
terhadap AMVA (Perubahan Market

! Value Added). Hal ini berarti bahwa
tidak terdapat hubungan antara
AEVA dengan AMVA.

Begitu juga untuk variabel ABVA
(Perubahan Economic Value Added)
mempunyai hubungan vang signifi-
kan terhadap MVA (Market Value
Added). Hal ind berarti bahwa antara

o

AEVA  dengan = MVA  terdapat
hubungan yang kuat. :

. Untuk variabel EVARET tidak mem-

punyai hubungan yang signifikan
terhadap AA (Perubahan Abnormal
Return). Hal ini berarti bahwa tidak
terdapat hubungan yang kuat antara
EVARET dengan AA.

- Begifu juga untuk variabel AEVA

(Perubahan Econmomic Value Added)
fidak mempunyai hubungan yang
signifikan terhadap AA (Perubahan
Abnormal Return). Hal ini berarti
bahwa antara AEVA dengan AA -
dak terdapat hubungan yang kuat.

Untuk variabel EVA (Economic Value
Added) mempunyai hubungan yang
signifikan terhadap D/V (Proporsi
total hutang terhadap medal). Hal
ini berarti bahwa terdapat hubungan
vang kuat antara EVA dengan D/V.

. Variabel AEVA EVA (Perubahan

Economic Value Added) tidak mem-

" punyai hubungan yang signifikan

terhadap AD/V (perubahan proporsi
hutang terhadap modal). Hal ini
berarti bahwa tidak terdapat
hubungan yang kuat antara AEVA
dengan AD/V.

. Begitu juga untuk variabel AEVA

{Perubahan Ecomomic Value Added)
tidak mempunyai hubungan yang
signifikan terhadap D/V (Proporsi
total hutang terhadap modal). Hal
ini berarti bahwa antara AEVA den-
gan D/V fidak terdapat hubungan
yang kuat.

STIE Haji Adus Saiim Bukittinggt 1
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