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ABSTRAK 

Tingkat kembalian asset (ROA), dan tingkat kembalian ekuitas (ROE) 

sebagai pengukur tingkat profitabilitas kinerja perusahaan dirasa banyak memiliki 

kelemahan dan dianggap tidak cocok untuk tujuan memaksimalkan nilai 

perusahaan karena bersifat jangka pendek, dan belum diperhitungkannya biaya 

modal. Bertolak dari kelemahan pengukuran kinerja tersebut, maka dicari alternatif 

strategi yang lebih baik yaitu dengan metode Economic Value Added (EVA), 

metode ini banyak digunakan oleh perusahaan karena memiliki keunggulan, yaitu 

perusahaan dapat menganalisa informasi dari hasil pengukuran kinerja berdasarkan 

biaya modal yang sebenarya. Pada perusahaan sektor telekomunikasi pada saat 

Covid-19 mengalami peningkatan pertumbuhan laba yang signifikan yang 

diakibatkan oleh meningkatnya penggunaaan internet di Indonesia sehingga 

mengakibatkan kinerja EVA meningkat signifikan, dan harga saham fluktuatif yang 

akan menyebabkan terjadinya abnormal retrun. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui berapa besar pengaruh EVA 

terhadap abnormal retrun melalui pertumbuhan laba dan apakah dengan metode 

EVA berjalan searah terhadap abnormal return yang diterima investor. Agar 

nantinya investor tidak salah menaruh modalnya. Data yang digunakan dalam 

penelitian adalah data sekunder yang didapatkan dari BEI berupa laporan keuangan 

perquartal tahun 2020-2021 untuk menghitung EVA, pertumbuhan laba, dan 

abnormal retrun. Populasi dalam penelitian ini, yaitu perusahaan sektor 

telekomunikasi yang terdaftar di BEI dengan teknik pengambilan sampel 

menggunakan metode purposive sampling. Model analisis yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah analisis jalur. 

Secara statistik didapat hasil penelitian berupa data signifikansi yaitu, EVA 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap pertumbuhan laba. EVA 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap abnormal retrun. Pertumbuhan 

laba berpengaruh positif dan signifikan terhadap abnormal retrun. serta pengaruh 

mediasi EVA terhadap abnormal retrun yang berpengaruh positif dan signifikan 

melalui pertumbuhan laba sebagai variabel intervening. 
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ABSTRACT 

return on assets (ROA), and return on equity (ROE) as a measure of the 

level of profitability of the company's performance are considered to have many 

weaknesses and are considered unsuitable for the purpose of maximizing firm value 

because they are short-term, and the cost of capital has not been taken into account. 

Starting from the weakness of performance measurement, a better alternative 

strategy is sought, namely the Economic Value Added (EVA) method, this method 

is widely used by companies because it has advantages, namely that companies can 

analyze information from performance measurement results based on the actual 

cost of capital. Telecommunications sector companies during Covid-19 

experienced a significant increase in profit growth caused by increased internet use 

in Indonesia, resulting in a significant increase in EVA performance, and 

fluctuating stock prices which would lead to abnormal returns. 

This study aims to determine how much influence EVA has on abnormal 

returns through profit growth and whether the EVA method runs in the same 

direction as the abnormal returns received by investors. So that later investors do 

not put their capital wrong. The data used in this study is secondary data obtained 

from the IDX in the form of quarterly financial statements for 2020-2021 to 

calculate EVA, profit growth, and abnormal returns. The population in this study, 

namely the telecommunications sector companies listed on the Stock Exchange with 

a sampling technique using purposive sampling method. The analytical model used 

in this study is path analysis. 

Statistically, the results obtained in the form of significant data, namely, 

EVA has a positive and not significant effect on profit growth. EVA has a positive 

and insignificant effect on abnormal returns. Profit growth has a positive and 

significant effect on abnormal returns. and the mediating effect of EVA on abnormal 

returns which has a positive and significant effect through profit growth as an 

intervening variable. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Perusahaan dapat dikatakan berhasil menciptakan nilai jika perusahaan 

mampu membuktikan sejauh mana efektifitas penerapan strategi keuangan 

perusahaan berupa laba terhadap investor, maka dari itu diperlukan suatu 

metode yang mampu membuktikan ada atau tidaknya penciptaan nilai dari 

suatu investasi. Saat ini perusahaan - perusahaan banyak menggunakan metode 

tingkat kembalian asset (ROA), dan tingkat kembalian ekuitas (ROE) sebagai 

pengukur tingkat profitabilitas kinerja perusahaan.  

Namun metode-metode di atas bersifat jangka pendek, dan belum 

memperhitungkan besarnya biaya modal, sehingga belum menunjukkan laba 

yang sebenarnya. Untuk menunjukkan laba riil perusahaan, maka dalam 

perhitungannya harus memasukkan biaya modal sendiri dan modal asing. 

Apabila perusahaan tidak mengikutsertakan biaya modal dalam pengukuran 

kinerja keuangannya, maka perusahaan dapat dianggap mengabaikan 

kepentingan investor yang telah menanamkan modalnya.  

Berangkat dari kelemahan pengukuran kinerja tradisional di atas, 

metode Economic Value Added (EVA) dapat dipertimbangkan sebagai 

alternatif strategi yang lebih baik untuk mengukur kinerja perusahaan. G. 

Bennet Steward dan Joel M. Stern menjadi tokoh yang pertama kali 

memperkenalkan istilah EVA. EVA adalah metode pengukuran kinerja 
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keuangan yang menjelaskan adanya penciptaan nilai (value creation) oleh 

perusahaan bagi kreditur dan pemegang saham. Metode ini memiliki beberapa 

keunggulan yang tidak dimiliki metode lain, yaitu perusahaan dapat 

menganalisa informasi dari hasil pengukuran kinerja berdasarkan biaya modal 

yang sebenarnya.  

Penting bagi investor untuk mengetahui pertumbuhan laba dalam 

menilai kinerja suatu perusahaan. Pertumbuhan laba perusahaan yang baik 

menandakan kondisi kinerja perusahaan juga baik yang mencerminkan baiknya 

pertumbuhan perusahaan. Pertumbuhan laba juga dapat dipengaruhi oleh 

faktor-faktor luar seperti adanya peningkatan harga akibat inflasi, pandemi 

Covid-19, nilai tukar rupiah, kondisi ekonomi, kondisi politik suatu negara, dan 

tentu akan mengakibatkan harga saham fluktuatif dan mengakibatkan 

terjadinya abnormal return, sehingga pertumbuhan laba dapat menjadi variabel 

intervening agar mengetahui ada atau tidaknya pengaruh secara tidak langsung 

antara perhitungan EVA untuk mengetahui nilai ekonomis perusahaan 

terhadap abnormal retrun. 

Harga saham di Indonesia pada masa pandemi Covid-19 sangat tidak 

stabil, sehingga menyebabkan investor takut untuk menaruh modalnya pada 

perusahaan-perusahaan yang berdampak. Berbeda dengan perusahaan sektor 

telekomunikasi ini, karena digitalisasi akan terus berkembang dan sangat 

dibutuhkan untuk perluasan internet di Indonesia dan perusahaan ini memiliki 

value untuk jangka panjang. 



3 

 

 
 

Dalam penelitian ini, penulis mengambil kasus pada perusahaan sektor 

telekomunikasi yang sudah terdaftar, maksimal dari tahun 2020 di BEI yaitu, 

PT Bali Towerindo Sentra, Tbk (BALI), PT. Sarana Menara Nusantara, Tbk 

(TOWR), PT. Tower Bersama Infrastructure, Tbk (TBIG), PT. XL Axiata, Tbk 

(EXCL), PT. Telekomunikasi Indonesia(Persero), Tbk (TLKM), PT. 

Smartfreen Telecom, Tbk (FREN), PT. Indosat, Tbk (ISAT), dan PT Jasnita 

Telekomindo, Tbk (JAST) sebagai objek penelitian untuk dianalisis. 

Perusahaan yang bergerak pada sektor ini sangat menjanjikan, dimana 

perusahaan tersebut tidak berdampak signifikan terhadap covid 19 yang dapat 

dilihat pada pertumbuhan labanya selalu meningkat setiap tahunnya sehingga 

nantinya hasil dari penelitian ini bisa menjadi perhitungan investor dalam 

menaruh modalnya pada perusahaan sektor infrastruktur telekomunikasi 

tersebut. 

Dari penjelasan di atas maka peneliti tertarik melakukan penelitian 

untuk mengetahui pengaruh EVA melalui pertumbuhan laba perusahaan 

terhadap abnormal return, apakah perhitungan EVA berpengaruh secara 

langsung terhadap abnormal retrun atau secara tidak langsung dengan 

perhitungan pertumbuhan laba sebagai variabel intervening. Dengan 

dilakukannya penelitian ini, maka diharapkan pihak investor dapat 

mempergunakan perhitungan tersebut sebagai bahan pertimbangan untuk 

menaruh modalnya pada perusahaan dan terhindar dari kerugian. Maka penulis 

tertarik menggunakan judul “Pengaruh Eva (Economic Value Added) 

Terhadap Abnormal Return Dengan Pertumbuhan Laba Sebagai Variabel 
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Intervening (Studi Kasus Perusahaan Sektor Telekomunikasi yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia)” 

B. Rumusan Masalah 

Adapun dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:  

1. Apakah EVA berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba pada 

perusahaan sektor telekomunikasi yang sudah terdaftar di BEI selama 

pandemi Covid-19? 

2. Apakah EVA berpengaruh  signifikan  terhadap abnormal retrun pada 

perusahaan  sektor telekomunikasi yang sudah terdaftar di BEI selama 

pandemi Covid-19 ? 

3. Apakah pertumbuhan laba berpengaruh signifikan terhadap abnormal 

return pada perusahaan  sektor telekomunikasi yang sudah terdaftar di BEI 

pada masa Covid-19? 

4. Apakah EVA berpengaruh signifikan melalui pertumbuhan laba terhadap 

abnormal retrun pada perusahaan sektor telekomunikasi yang sudah listing 

di BEI pada masa Covid-19? 

C. Batasan Masalah 

Guna menghindari kesalahan penafsiran yang akan mengakibatkan 

penyimpangan judul diatas, maka penulis membatasi permasalahan dari 

penelitian ini dengan ditekankan pada Pengaruh Eva (Economic Value Added) 

Terhadap Abnormal Return dengan Pertumbuhan Laba sebagai Variabel 

Intervening pada perusahaan sektor telekomunikasi yang sudah terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia diantaranya PT Bali Towerindo Sentra, Tbk (BALI), PT. 
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Sarana Menara Nusantara Tbk (TOWR), Tower Bersama Infrastructure, Tbk 

(TBIG), PT. XL Axiata, Tbk (EXCL), PT. Telekomunikasi Indonesia(Persero), 

Tbk (TLKM), PT. Smartfreen Telecom, Tbk (FREN), PT. Indosat, Tbk (ISAT), 

dan PT Jasnita Telekomindo, Tbk (JAST) dengan menggunakan data laporan 

keuangan dan juga data harga saham perquartal periode 2020-2021. 

D. Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan masalah yang sudah diuraikan, maka tujuan penelitian 

ini sebagai berikut : 

a. Untuk mengetahui pengaruh EVA terhadap pertumbuhan laba pada 

perusahaan sektor telekomunikasi yang sudah terdaftar di BEI selama 

pandemi Covid-19  

b. Untuk mengetahui Pengaruh EVA terhadap abnormal retrun pada 

perusahaan sektor telekomunikasi yang sudah terdaftar di BEI selama 

pandemi Covid-19 

c. Untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan laba terhadap abnormal 

retrun pada perusahaan sektor telekomunikasi yang sudah terdaftar di 

BEI selama pandemi Covid-19 

d. Untuk mengetahui pengaruh EVA melalui pertumbuhan laba terhadap 

abnormal retrun pada perusahaan sektor telekomunikasi yang sudah 

terdaftar di BEI selama pandemi Covid-19. 
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2. Manfaat Penelitian 

Manfaat praktis yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut : 

a. Bagi Mahsiswa 

Penelitian ini diharapkan dapat menambahkan pengetahuan, 

wawasan serta informasi, khususnya mengenai pengaruh 

menggunakan metode EVA (Economic Value Added) melalui  

pertumbuhan laba terhadap abnormal return pada masa Covid-19. 

b. Bagi Politeknik Negeri Bali 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi, 

masukan, dan evaluasi yang bermanfaat  mengenai  perkembangan 

kondisi keuangan perusahaan pada masa pandemi Covid-19 melalui 

pengaruh EVA terhadap abnormal retrun dengan pertumbuhan laba 

sebagai variabel intervening serta dapat menambah dokumentasi pada 

Politeknik Negeri Bali. 

c. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi, 

masukkan, dan evaluasi yang berguna bagi investor sebagai bahan 

pertimbangan dalam menginvestasikan modalnya ke dalam suatu 

perusahaan, agar nantinya modal yang diberikan dapat 

menguntungkan investor itu sendiri.
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BAB V  

PENUTUP 

A. Simpulan 

Dari hasil dan pembahasan yang telah diuraikan  di atas, maka dapat 

disimpulkan sebagai berikut : 

1. Economic Value Added berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 

pertumbuhan Laba atau hipotesis (H1) secara statistik ditolak. 

2. Economic Value Added berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 

abnormal retrun atau hipotesis (H2) secara statistik ditolak. 

3. Pertumbuhan laba berpengaruh positif dan signifikan terhadap abnormal 

retrun atau hipotesis (H3) secara statistik diterima. 

4. Economic Value Added melalui pertumbuhan laba berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap abnormal retrun atau hipotesis (H4) secara statistik 

diterima. 

B. Implikasi 

Tidak terdukungnya hipotesis (H1) yang menyatakan  EVA tidak 

berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba serta tidak terdukungnya 

hipotesis (H2) yang menyatakan EVA tidak berpengaruh signifikan terhadap 

abnormal retrun, yang artinya Economic Value Added atau nilai tambah 

perusahaan secara langsung tidak dapat digunakan sebagai acuan dalam 

berinvestasi jangka pendek terutama pada perusahaan sektor telekomunikasi 

saat masa pandemi Covid-19 berlangsung karena EVA pada beberapa sampel 

perusahaan tersebut cenderung  meningkat secara bertahap dan tidak secara 
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signifikan.  Sebaliknya terdukungnya hipotesis (H3) yang menyatakan 

pertumbuhan laba berpengaruh signifikan terhadap abnormal retrun serta 

terdukungnya hipotesis (H4) yang menyatakan EVA berpengaruh signifikan 

melalui pertumbuhan laba terhadap abnormal retrun, mengimplikasikan 

bahwa secara tidak langsung EVA dapat berpengaruh signifikan terhadap 

abnormal retrun yang disebabkan oleh pertumbuhan laba sebagai variabel 

mediasi, sehingga EVA dapat digunakan sebagai acuan dalam berinvestasi 

jangka pendek tetapi harus didukung juga dengan pertumbuhan laba yang 

meningkat secara signifikan agar terhindar dari abnormal retrun yang 

merugikan investor, sehingga dapat sebagai acuan investor dalam mengambil 

keputusan berinvestasi pada perusahaan telekomunikasi di masa mendatang 

yang tidak terduga seperti Covid-19.  

C. Saran 

1. Bagi Investor 

Investor  harus memperluas pengetahuan mengenai analisis 

manajemen keuangan sebagai bahan pertimbangan saat berinvestasi, agar 

terhindar dari resiko kerugian yang lebih besar, jika kembali terjadi 

fenomena seperti Covid-19 saat ini. 

2. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Untuk peneliti selanjutnya agar menambahkan variabel lain yang 

berpengaruh terhadap abnormal retrun dan memperluas subjek penelitian, 

agar memperkuat pengetahuan manajemen keuangan yang sudah digunakan 

oleh banyak investor.
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