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Abstract 

This research aims to examine the effect of Economic Value Added, Market Value 

Added, Refined Economic Value Added and Financial Value Added on Stock 

Returns. This research is classified as Explanatory Research using quantitative 

methods. The population in this study are all companies in the food and beverage 

sector on the Indonesia Stock Exchange for the 2019-2021 period. The sampling 

technique used is a saturated sample because the number of samples is limited to 

22 companies. The data used in this research is secondary data accessed through 

the official website of the Indonesia Stock Exchange. Data analysis using SPSS 29.0 

analysis. with the aim of examining the effect of Economic Value Added (X1), 

Market Value Added (X2), Refined Economic Value Added (X3) and Financial 

Value Added (X4) on Stock Returns (Y). This study has the results of Economic 

Value Added and Financial Value Added which are negative and not significant to 

Stock Returns, Refined Economic Value Added are positive and not significant to 

Stock Returns. Meanwhile, Market Value Added shows a positive and significant 

value on stock returns. 

Keywords: Economic Value Added, Market Value Added, Refined Economic Value 

Added, Financial Value Added, Stock Return    
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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Economic Value Added, Market 

Value Added, Refined Economic Value Added dan Financial Value Added terhadap 

Return Saham. Penelitian ini tergolong penelitian Explanatory Research dengan 

menggunakan metode kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh 

Perusahaan sektor Makanan dan Minuman di Bursa Efek Indonesia periode 2019-

2021. Teknik sampling yang digunakan yakni sampel jenuh dikarenakan jumlah 

sampel terbatas pada 22 perusahaan. Data yang digunakan dalam penelitian 

merupakan data sekunder yang diakses melalui website resmi Bursa Efek 

Indonesia. Analisis data menggunakan analisis SPSS 29.0 dengan tujuan menguji 

pengaruh Economic Value Added (X1), Market Value Added (X2), Refined 

Economic Value Added (X3) dan Financial Value Added(X4) terhadap Return 

Saham (Y). Penelitian ini memiliki hasil Economic Value Added dan Financial 

Value Added bernilai negatif dan tidak signifikan terhadap Return Saham, Refined 

Economic Value Added bernilai positif dan tidak signifikan terhadap Return 

Saham.  Sedangkan Market Value Added menunjukkan nilai positif dan signifikan 

terhadap return saham.  

Kata Kunci : Economic Value Added, Market Value Added, Refined Economic 

Value Added, Financial Value Added, Return Saham.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang Masalah 

Seperti yang diketahui bahwa pemerintah Indonesia memiliki tujuan untuk 

mendorong pembangunan dan meningkatkan pertumbuhan ekonomi dengan 

melakukan investasi. Investasi merupakan penempatan sejumlah dana demi 

mendapatkan keuntungan di masa depan (Halim, 2005). Sarana investasi yang kini 

sedang naik daun di Indonesia yaitu pasar modal. Modal yang ditanam oleh 

investor akan disalurkan pada pihak yang memerlukan dana. Pasar modal yang 

baik terlihat dari banyaknya perusahaan dan investor yang bergabung didalamnya. 

Instrumen investasi yang dominan digunakan di pasar modal Indonesia yaitu 

saham. Prasetyo (2018) mengemukakan bahwa saham merupakan tanda 

kepemilikan investor kepada perusahaan dimana investor berhak memperoleh 

hasil serta menjadi salah satu pemilik perusahaan. 

Perusahaan secara keseluruhan, baik skala kecil, menengah maupun skala 

besar sesungguhnya memiliki tujuan yang sama, yakni untuk mengoptimalkan 

laba dan nilai perusahaan. Pengoptimalan laba dihubungkan dengan skala waktu 

jangka pendek, bagaimana mendayagunakan kapasitas perusahaan diikuti dengan 

pengendalian biaya seefektif mungkin sehingga laba yang dicapai adalah   

maksimum. Tujuan optimalisasi nilai perusahaan merupakan sasaran jangka 

panjang, fokus memperbaiki kinerja perusahaan agar mendorong naiknya harga 

saham yang akan menaikkan nilai perusahaan (Haming, 2010).  
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Kinerja keuangan merupakan hasil yang diperoleh perusahaan setelah 

melaksanakan tanggung jawab untuk mengelola perusahaan secara efisien. Kinerja 

keuangan digunakan untuk menilai kesuksesan perusahaan dalam menjalankan 

fungsinya terkait aktifitas keuangan (Adiguna et al., 2017). Kinerja keuangan 

menjadi salah satu aspek yang dilihat investor sebelum membeli saham. Return 

saham merupakan salah satu faktor yang digunakan untuk mengukur kinerja 

perusahaan. Perbaikan kinerja dilakukan agar portofolio dan return saham 

meningkat. Investor selalu ingin memperoleh return tinggi dengan resiko terendah. 

Hubungan return dan resiko adalah linear, jika return besar maka resiko juga 

besar. Pengembalian yang diterima investor tidak selalu berupa keuntungan dalam 

bentuk capital gain dan dividen tapi juga kerugian (capital loss). Return saham 

bisa digunakan sebagai salah satu indikator investasi sebagai pembanding antara 

return actual dan return expectation (Fatin, 2017). 

Investor harus mengerti bahwa return portofolio di periode mendatang tidak 

dapat diketahui. Namun, investor dapat mengestimasi ekspektasi return di 

berbagai sekuritas yang dipertimbangkan dan berinvestasi di sekuritas yang 

memberi return tertinggi. Investor yang baik dapat memperkirakan seberapa besar 

tingkat pengembalian serta memprediksi kemungkinan resiko yang akan diterima. 

Pasar modal di Indonesia sebagai tempat jual beli efek dikenal dengan nama Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Salah satu sektor perusahaan yang terdaftar di BEI yaitu 

perusahaan manufaktur. Perusahaan manufaktur adalah kategori perusahaan yang 

menjual produk dalam bentuk barang jadi. Salah satu sektor dalam perusahaan 
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manufaktur yaitu sektor makanan dan minuman. Industri ini memiliki peran 

penting dalam mencukupi kebutuhan pokok seperti makanan, minuman, kosmetik 

dan peralatan rumah tangga yang akan selalu dibutuhkan masyarakat.  

 

Gambar 1.1. Grafik PDB Tahun 2019 – 2022 

Sumber : dataindonesia.id 
 

Potensi jumlah penduduk Indonesia yang terus bertambah setiap tahunnya 

menandakan bahwa kebutuhan akan barang-barang konsumsi akan terus 

meningkat sejalan dengan peningkatan pendapatan per kapita dan laju 

pertumbuhan penduduk. Wajar apabila industri makanan dan minuman dipandang 

punya masa depan cerah. Jumlah penduduk Indonesia saat ini mencapai 230 juta 

jiwa dengan laju pertumbuhan 1,49% per tahun. Indonesia adalah salah satu negara 

berpenduduk besar dengan tingkat permintaan yang terus meningkat. Dilihat dari 

Pengeluaran Konsumsi Rumah Tangga 3 tahun terakhir yang dilansir oleh Badan 

Pusat Statistik pada tanggal 29 Juni 2020. Pengeluaran Konsumsi Rumah Tangga 

untuk kelompok makanan dan minuman menempati posisi tertinggi meskipun 

ditengah pandemi Covid 19 dalam 3 tahun terakhir, yakni 19,31% pada tahun 

2019, 20,12% di tahun 2020, dan 20,17% pada tahun 2021. 

http://www.bps.go.id/
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Dalam berita itu pula, Badan Pusat Statistik (BPS) mencatat, Produk 

Domestik Bruto (PDB) Atas Dasar Harga Konstan (ADHK) industri makanan dan 

minuman sebesar Rp775,1 triliun pada 2021. Nilai tersebut tumbuh 2,54% 

dibandingkan tahun sebelumnya sebesar Rp755,91 triliun. Industri makanan dan 

minuman tergolong kebal dari pandemi Covid 19 karena masih mencatatkan 

pertumbuhan positif pada 2020 dan 2021 atau ketika wabah menyerang. 

Disamping itu, jumlah emiten pada sektor industri makanan dan minuman 

mengalami peningkatan dalam 3 tahun terakhir. Pada tahun 2017 jumlah emiten 

industri ini sebanyak 47 emiten, pada tahun 2018 bertambah menjadi 50 emiten, 

dan pada tahun 2019 meningkat lagi menjadi 56 emiten. Hal ini menandakan 

bahwa investor tertarik untuk menginvestasikan dananya di industri ini (bps.go.id). 

 

Gambar 1.2. Pertumbuhan Ekonomi Indonesia  

Sumber : lokadata 

Fenomena Covid 19 tidak hanya berdampak pada kondisi kesehatan 

melainkan juga berimbas pada perekonomian dunia. Pola kehidupan masyarakat 

yang berubah menyebabkan perubahan dramatis dalam cara berbisnis dan perilaku 

konsumen (Donthu, N., & Gustafsson, 2020). Pengumuman resmi Presiden terkait 

http://www.bps.go.id/
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kasus Covid 19 pertama di Indonesia pada tanggal 2 Maret 2020 sangat 

berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia. Berita Kominfo pada 

tanggal 7 Februari 2022 mengatakan bahwa perekonomian Indonesia bergerak 

fluktuatif dimulai dari pertumbuhan ekonomi pada tahun 2018 sebesar 5,17%; 

2019 sebesar 5,02%; dan 2020 mengalami minus hingga -2,9% sebelum akhirnya 

bisa kembali tumbuh sebesar 5% pada tahun 2021 (kominfo.go.id). 

Dalam berita milik Kontan tanggal 03 April 2020, melansir data mingguan 

Bursa Efek Indonesia (BEI), ada tiga indeks sektoral yang menopang pergerakan 

IHSG, yakni sektor industri dasar yang tumbuh 11,39%, sektor manufaktur 6,01%, 

dan sektor barang konsumsi 5,46%. Sub sektor industri makanan dan minuman 

seringkali dijadikan tumpuan karena kontribusinya pada pertumbuhan sektor 

industri manufaktur dan perekonomian Indonesia (investasi.kontan.co.id). Pasar 

modal merupakan salah satu penggerak perekonomian karena disinilah tempat 

terbentuknya modal dan akumulasi dana jangka panjang yang bisa 

merepresentasikan kondisi perusahaan di suatu negara (Suad, 2012). Pasar modal 

bisa mengalami peningkatan (bullish) atau mengalami penurunan (bearish) yang 

dapat dilihat dari naik turunnya harga saham yang tercermin melalui pergerakan 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). IHSG merupakan indeks yang berguna 

untuk menilai aktivitas jual beli saham dari perusahaan/emiten gabungan di BEI.  

http://www.kominfo.go.id/
http://www.investasi.kontan.co.id/
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Gambar 1.3. Grafik IHSG Tahun 2018 - 2022 

Sumber: Investing.com 

Jumlah investor saham terus meningkat sebesar 15,96% dari 3.451.513 di 

akhir tahun 2021 menjadi 4.002.289 pada akhir Juni 2022. Berdasarkan kutipan 

PT. Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) menyatakan bahwa pertumbuhan 

jumlah investor saham lokal terus meningkat secara signifikan terutama di masa 

pandemi Covid 19. Hal tersebut merupakan tanda bahwa masyarakat semakin 

sadar pentingnya berinvestasi dan menjadikan pasar modal sebagai alternatifnya 

(ksei.co.id). Namun tetap saja, seperti yang diberitakan Kompas pada tanggal 02 

September 2020 semenjak pandemi, Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

belum mampu berada pada posisi semula, yakni pada kisaran level 5.942 pada 

Maret 2020. Penurunan paling tajam terjadi di bulan April, di mana indeks berada 

pada level terendah sepanjang tahun yakni pada level 3.937 (money.kompas.com). 

Jika ingin mengetahui berapa return yang diinginkan, perlu melakukan 

analisis laporan keuangan sebagai dasar pengambilan keputusan. Rasio keuangan 

adalah analisa yang sering digunakan. Wardiyah (2017) mengungkapkan bahwa 

rasio keuangan adalah alat untuk mengukur kinerja perusahaan dengan 

http://www.money.kompas.com/
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membandingkan data pada laporan keuangan. Rasio keuangan memberikan 

kemudahan perhitungan selama data historis tersedia. Kelemahannya adalah 

ketidakmampuan mengukur kinerja secara tepat dan tidak mampu mengukur 

kinerja dari sisi nilai perusahaan. Artinya laba yang dilaporkan perusahaan tidak 

memasukkan unsur biaya modalnya. Rasio keuangan sangat bergantung pada 

metode dan perlakuan akuntansi. Dengan adanya distorsi akuntansi ini maka 

pengukuran kinerja berdasarkan laba per saham, tingkat pertumbuhan laba dan 

tingkat pengembalian tidak efektif lagi.  

Dalam rangka mengatasi kelemahan rasio keuangan diatas, maka 

dikembangkan metode value based management. Value based management adalah 

alat ukur yang menuntut perusahaan untuk meningkatkan nilainya. Pengukuran 

kinerja melalui metode ini diharapkan bisa realistis sehingga mampu membantu 

pengambilan keputusan yang tepat bagi para pemakai laporan keuangan atau 

digunakan sebagai rencana perbaikan berkelanjutan (Iramani, 2005). Seiring 

dengan perkembangan kajian manajemen keuangan, saat ini dikenal berbagai 

konsep nilai tambah dengan rumusan yang bervariasi seperti konsep Economic 

Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA).  

Economic Value Added (EVA) adalah konsep yang fokus mengukur nilai 

tambah perusahaan dimana perolehan return investasi harus lebih besar dari modal 

yang dikeluarkan. Nilai tambah ekonomis yang dihasilkan berasal dari modal 

investor yang digunakan untuk kegiatan operasional dan harus mendapat 

pengembalian atas modal yang diinvestasikan. Jika perusahaan mampu 

memperoleh return setelah memenuhi semua biaya operasi dan biaya modal maka 
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akan tercipta kesejahteraan bagi pemegang saham (Aliyah, 2018). Pendekatan 

berikutnya yakni Market Value Added (MVA). Metode ini fokus pada pengukuran 

nilai pasar yang dihitung berdasarkan perbedaan nilai ekuitas dan hutang 

perusahaan dengan modal keseluruhan yang diinvestasikan. MVA positif 

menunjukkan nilai pasar lebih tinggi dibandingkan nilai buku perusahaan. Kondisi 

ini menjadi alasan investor tertarik untuk melakukan investasi. (Young & 

O’Byrne, 2001). 

Muiszudin dan Budiarti (2016) dan Awan, dkk, (2014) dalam penelitiannya 

tentang pengaruh EVA dan MVA terhadap return saham menampilkan hasil 

bahwasanya EVA dan MVA memberikan pengaruh signifikan terhadap return 

saham, Hasil tersebut sejalan dengan pernyataan bahwa tingginya nilai perusahaan 

memberi citra baik pada performa keuangan. Sedangkan hasil penelitian yang 

dilakukan Nugroho dan Sarsiti (2015) dan Rahayu dan Aisjah (2013) tentang 

pengaruh EVA dan MVA terhadap return saham mengungkapkan hasil sebaliknya 

dimana EVA dan MVA tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Konsep pengembangan EVA yang bernama Refined Economic Value Added 

(REVA) dipublikasikan pertama kali pada tahun 1997. Terdapat perbedaan dalam 

hal memperlakukan modal antara REVA dan EVA. Jika EVA menggunakan nilai 

buku ekonomis, metode REVA terfokus pada market of firm karena dinilai lebih 

relevan dalam mencerminkan kekayaan pemegang saham. Penelitian Oktavia 

(2015) serta Febriyanto (2015) tentang pengaruh EVA, REVA dan MVA terhadap 

return saham menunjukkan hasil bahwa EVA, REVA, dan MVA secara simultan 

memberikan pengaruh signifikan pada return saham. Penelitian ini berbanding 
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terbalik dengan Salsabila (2019) dan Habibollah (2016) tentang pengaruh REVA 

terhadap return saham yang memberikan hasil yakni REVA memberikan pengaruh 

negatif dan tidak signifikan terhadap return saham. 

Konsep pengembangan EVA berikutnya yaitu konsep Financial Value 

Added (FVA) yang dikembangkan oleh Sandias & Gonzales tahun 2002. FVA 

fokus pada kontribusi asset tetap dalam menghasilkan keuntungan bersih 

perusahaan (Sandias, 2002). Konsep FVA secara jelas mengakomodasikan 

kontribusi asset sesuai konsep durasi proses penciptaan nilai sebagai salah satu 

unsur untuk meningkatkan nilai tambah dimana hal ini belum dijelaskan secara 

rinci dalam EVA (Ferinda, 2019). Azfiani (2019) dan Hidayati (2015) dalam 

penelitiannya tentang pengaruh FVA, MVA dan EVA terhadap kinerja perusahaan 

menunjukkan hasil bahwa FVA, dan EVA mempunyai pengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja perusahaan, disamping itu MVA bernilai negatif dan 

signifikan terhadap kinerja perusahaan. Hal tersebut berlawanan dengan Sunardi 

(2020) dan Salsabila (2019) tentang pengaruh EVA, MVA dan FVA terhadap 

return saham yang menyatakan bahwa FVA, MVA dan EVA bernilai negatif dan 

tidak signifikan terhadap return saham.  

Periode pengamatan bersamaan dengan fenomena pandemi yakni tahun 

2019-2021. Pengukuran kinerja perusahaan penting untuk melihat ketahanan 

perusahaan menghadapi pandemi.  Keempat konsep yang dijelaskan diatas punya 

keunggulan tersendiri berdasarkan fokus nilai tambah yang diperhitungkan 

berdasarkan komponen keuangan yang berbeda sehingga dapat disesuaikan 

dengan kebutuhan pemangku kepentingan dan pihak-pihak terkait. Metode EVA, 
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MVA, REVA serta FVA dapat memberi informasi akurat tentang kinerja keuangan 

perusahaan guna menarik perhatian pihak eksternal dalam memenuhi kebutuhan 

finansial perusahaan.” 

Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul “Analisis Kinerja Keuangan serta Pengaruhnya 

terhadap Return Saham Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (Studi Empiris pada Perusahaan Makanan dan Minuman 

periode 2019-2021)”.  

1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijabarkan diatas, maka 

didapat rumusan masalah sebagai berikut: 

1. Apakah Economic Value Added (EVA) berpengaruh terhadap Return Saham di 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2019 sampai dengan 2021? 

2. Apakah Marketing Value Added (MVA) berpengaruh terhadap Return Saham 

di perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2019 sampai dengan 2021? 

3. Apakah Refined Economic Value Added (REVA) berpengaruh terhadap Return 

Saham di perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2019 sampai dengan 2021? 
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4. Apakah Financial Value Added (FVA) berpengaruh terhadap Return Saham di 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2019 sampai dengan 2021?  

1.3. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan yang akan diperoleh 

yakni sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap Return 

Saham di perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2019 sampai dengan 2021. 

2. Untuk mengetahui pengaruh Market Value Added (MVA) terhadap Return 

Saham di perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2019 sampai dengan 2021. 

3. Untuk mengetahui pengaruh Refined Economic Value Added (REVA) terhadap 

Return Saham di perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2019 sampai dengan 2021. 

4. Untuk mengetahui pengaruh Financial Value Added (FVA) terhadap Return 

Saham di perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2019 sampai dengan 2021. 

 

 

 



12 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

Dengan tercapainya tujuan penelitian, diharapkan hasil dari penelitian ini 

akan memberikan manfaat, antara lain:  

1. Manfaat Teoritis 

Secara teoritis, penelitian ini diharapkan dapat menyumbangkan kontribusi 

pada perkembangan ilmu pengetahuan di bidang manajemen keuangan terkait 

hal-hal yang mempengaruhi return saham. 

a. Bagi Peneliti dan Peneliti Selanjutnya  

Penelitian diharapkan dapat memperluas pengetahuan dan wawasan 

peneliti di bidang keuangan khususnya EVA, MVA, REVA dan FVA serta 

bisa dijadikan referensi dalam melakukan penelitian sejenis.  

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Calon Investor dan Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai rekomendasi dan 

informasi, serta bisa memberi gambaran sebagai acuan pengambilan 

keputusan, khususnya investasi pada perusahaan makanan dan minuman.  

b. Bagi Perusahaan  

Hasil penelitian ini diharapkan bisa menjadi pertimbangan dan masukan 

dalam meningkatkan kinerja khususnya dalam pembuatan kebijakan yang 

berorientasi untuk meningkatan nilai perusahaan di masa depan. 
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Simpulan 

Berdasarkan hasil analisis dan uraian diatas mengenai pengaruh Economic 

Value Added (EVA), Market Value Added (MVA), Refined Economic Value 

Added (REVA) dan Financial Value Added (FVA) terhadap Return Saham pada 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2019-2021, maka didapat kesimpulan sebagai berikut: 

1. Economic Value Added (EVA) memberikan pengaruh positif dan signifikan 

terhadap Return Saham pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021.  

2. Market Value Added (MVA) tidak berpengaruh signifikan terhadap Return 

Saham pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 

3. Refined Economic Value Added (REVA) tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Return Saham pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021.  

4. Financial Value Added (FVA) tidak berpengaruh signifikan terhadap Return 

Saham pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 
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5.2. Keterbatasan 

Penelitian ini telah dilaksanakan sesuai dengan prosedur ilmiah, namun 

memiliki keterbatasan-keterbatasan dalam pengerjaannya yaitu: 

1. Peneliti hanya menggunakan variabel independen Economic Value Added, 

Market Value Added, Refined Economic Value Added dan Financial Value 

Added pada Return Saham khususnya di sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di BEI periode 2019-2021, sementara masih banyak variabel 

menarik berbasis nilai tambah lain untuk diteliti. 

2. Tiga tahun periode penelitian yakni 2019-2021 terlampau singkat untuk 

dapat menggambarkan pengaruh Economic Value Added, Market Value 

Added, Refined Economic Value Added dan Financial Value Added terhadap 

Return Saham.  

3. Jumlah sampel penelitian yang relatif terbatas yakni terbatas pada 22 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2019-2021. Hal ini tidak terlepas dari banyaknya perusahaan 

yang beralih sektor pada periode pengamatan.  

4. Perhitungan Return Saham yang diambil berdasarkan harga saham akhir 

periode tidak sejalan dengan fundamental perusahaan yang berubah sesuai 

dengan reaksi pasar setelah menerima sinyal dari laporan keuangan.  
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5.3. Saran 

Berdasarkan uraian keterbatasan diatas, maka saran peneliti disampaikan 

sebagai berikut: 

1. Selain variabel-variabel dalam penelitian ini, layak untuk ditambahkan 

variabel penelitian yang bertindak sebagai penilaian kinerja berbasis nilai 

tambah (value added) lain untuk memberikan pengaruh terhadap perubahan 

return saham seperti metode Cash Value Added dan lain-lain.  

2. Peneliti selanjutnya diharapkan bisa menambah periode penelitian demi 

memperoleh hasil yang lebih baik. 

3. Penelitian selanjutnya diharapkan bisa memperluas ruang lingkup penelitian 

dan cakupan sektor yang ada di Bursa Efek Indonesia, tidak hanya tertuju 

pada sektor makanan dan minuman saja.  

4. Peneliti selanjutnya diharap tidak hanya mengacu pada data laporan akhir 

periode tapi bisa menggunakan data laporan keuangan per quartal atau yang 

lain untuk mendapatkan hasil yang lebih baik. 
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