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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan 

Economic Value Added (EVA) terhadap Harga Saham. Sampel yang digunakan adalah 232 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011 – 2015. 

Variabel independen yang digunakan adalah Profitabilitas, Likuiditas dan Economic Value 

Added (EVA) dengan variabel dependen Harga Saham. Metode analisis yang digunakan 

adalah data panel yang meliputi data cross section dan time series. Teknik analisis data 

yang digunakan yaitu uji asumsi klasik dan regresi linear berganda. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga 

Saham yang dibuktikan dengan nilai koefisien regresi sebesar 2,270, nilai thitung 4,151 dan 

nilai signifikansi 0,000 < 0,05. Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Harga Saham yang dibuktikan dengan nilai koefisien regresi 0,135, nilai thitung 5,270 dan 

nilai signifikansi 0,000 < 0,05. Economic Value Added (EVA) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Harga Saham yang dibuktikan dengan nilai koefisien regresi sebesar 

0,559, nilai thitung 12,861 dan nilai signifikansi 0,00 < 0,05. Profitabilitas, Likuiditas dan 

Economic Value Added (EVA) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Harga 

Saham yang dibuktikan dengan nilai Fhitung 109,641 dan nilai signifikansi 0,000 < 0,05. 

Kata kunci: Harga Saham, Profitabilitas, Likuiditas, Economic Value Added (EVA) 

1. PENDAHULUAN  

 

Latar Belakang  

Investor perlu memiliki sejumlah informasi yang berkaitan dengan harga saham agar dapat 

mengambil keputusan tentang saham perusahaan yang layak untuk dipilih.Saham dapat 

didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu 

perusahaan atau perseroan terbatas. Wujud saham adalah selembar kertas yang 

menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan 

surat berharga tersebut. Porsi kepemilikan ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yang 

ditanamkan di perusahaan tersebut (Darmadji dan Fakhruddin, 2001).Penentuan harga 

saham adalah salah satunya didasarkan pada kinerja perusahaan.Kinerja perusahaan dapat 

dilihat dari laporan keuangannya.Laporan keuangan menunjukkan informasi mengenai 

keadaan suatu perusahaan yang bisa dijadikan sumber informasi bagi pengambilan 

keputusan. Investor dalam menilai manajemen suatu perusahaan dapat dilihat dari laporan 
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keuangan yang diterbitkan setiap tahunnya.Dikarenakan laporan keuangan perusahaan 

merupakan informasi pokok yang diperlukan oleh pihak eksternal dan internal dalam 

melihat perkembangan suatu perusahaan serta keuntungan yang diperoleh dalam satu 

periode tertentu. Kinerja perusahaan terlihat dari laporan keuangan yang telah meningkat 

dengan perubahan posisi keuangan, hal ini akan mempengaruhi harga saham perusahaan. 

Harga saham perusahaan mencerminkan nilai dari suatu perusahaan, jika perusahaan 

tersebut telah mencapai prestasi yang baik maka akan lebih baik diminati oleh para 

investor. Prestasi yang dicapai perusahaan, dapat dilihat dari laporan keuangan yang 

dipublikasikan. Dalam melakukan prediksi harga saham terdapat pendekatan dasar yaitu 

analisis fundamental dan analisis  teknikal. Secara tradisional analisis fundamental telah 

memperoleh perhatian yang cukup besar dari para analisis sekuritas.Para praktisi cenderung 

menyukai penggunaan model yang tidak terlalu rumit, mudah dipahami, dan mendasarkan 

diri atas informasi akuntansi (Husnan, 2001:303). Analisis fundamental mendasarkan pola 

pikir perilaku harga saham ditentukan oleh perubahan variasi perilaku variabel-variabel 

dasar kinerja perusahaan.Secara ringkas dapat dikatakan bahwa harga saham tersebut 

ditentukan oleh nilai perusahaan.Analisis teknikal adalah menganalisis harga saham 

berdasarkan informasi yang mencerminkan kondisi perdagangan saham, keadaan pasar, 

permintaan dan penawaran harga di pasar saham, fluktuasi kurs, volume transaksi di masa 

lalu.Analisis teknikal menegaskan bahwa perubahan harga saham terjadi berdasarkan pola 

perilaku harga saham itu sendiri, sehingga cenderung untuk terulang kembali. Asumsi dasar 

dari analisis teknikal adalah bahwa jual beli saham merupakan kegiatan berspekulasi 

(Husnan,2001:338). Faktor fundamental perusahaan memegang peranan penting dalam 

proses pengambilan keputusan. Adapun analisis fundamental adalah suatu alat analisis 

laporan keuangan menggunakan rasio – rasio tertentu seperti rasio likuiditas, rasio aktivitas, 

rasio profitabilitas, rasio solvabilitas, dan rasio pasar. Laporan keuangan dirancang untuk 

membantu para pemakai laporan untuk mengidentifikasi hubungan variabel – variabel dari 

laporan keuangan.Dengan laporan keuangan, perusahaan tersebut investor dapat 

memperoleh data mengenai Profitabilitas, Likuiditas, dan Economic Value Added (EVA). 

Analisis Profitabilitas, Likuiditas,dan Economic Value Added (EVA) digunakan untuk 

menilai kinerja perusahaan yang dibutuhkan oleh investor untuk menanamkan dananya 

pada perusahaan yang bersangkutan.  

 

2. TINJAUAN PUSTAKA 
 

Model Penelitian dan Hipotesis 

 

 H1 (+) 

 

 H2 (+)  

 

 H3 (+)  

Profitabilitas 

Likuiditas 

Economic Value 

Added (EVA) 

Harga Saham 
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H1: Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham. 

H2: Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham. 

H3: Economic Value Added  (EVA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham. 

3. METODE PENELITIAN 

Definisi Operasional Variabel 

a. HARGA SAHAM 

Menurut Jogiyanto (2008:143) harga saham adalah harga yang terjadi di pasar bursa 

pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan dan 

penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal. Pada penelitian ini harga sahamnya 

dapat diambil dari harga penutupan tiap tahunnya (closing price) di Bursa Efek Indonesia. 

 

b. PROFITABILITAS 

Profitabilitas adalah untuk mengukur seberapa efisien suatu perusahaan 

menggunakan asset mereka untuk mengelola operasinya (Hanafi, 2004). 

ROA = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡 
 

 
c. LIKUIDITAS 

 Likuiditas adalah yang menunjukkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya (Hanafi, 2004). 

Current Ratio = 
𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 

ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 
 

d. ECONOMIC VALUE ADDED (EVA) 

Economic value added EVA merupakan ukuran kinerja yang menggabungkan 

perolehan nilai dengan biaya untuk memperoleh nilai tambah tersebut (Hanafi , 2004). 

Langkah – langkah menghitung EVA adalah sebagai berikut: 

1) Menghitung Net Operating Profit After Tax (NOPAT) 

NOPAT adalah laba yang diperoleh dari operasi perusahaan setelah dikurangi pajak 

penghasilan, tetapi termasuk biaya keuangan (financial cost)dannon cash bookkeeping 

entries seperti biaya penyusutan. 

NOPAT = EAT + biaya bunga 

 

2) Menghitung Invested Capital. 

Invested Capital adalah jumlah seluruh keuangan perusahaan terlepas dari 

kewajiban jangka pendek, passiva yang tidak menanggung bunga seperti hutang, upah yang 

akan jatuh tempo, dan pajak yang akan jatuh tempo. Invested Capital  sama dengan jumlah 

ekuitas pemegang saham, seluruh hutang jangka pendek dan jangka panjang yang 

menanggung bunga hutang, dan kewajiban jangka panjang lainnya.  
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Invested Capital = Total utang dan Ekuitas – Pinjaman Jangka Pendek Tanpa                    

Bunga 

 

3) Menentukan Capital Cost Rate (WACC / Weighted Average Cost of Capital) 

WACC adalah jumlah biaya dari setiap komponen modal hutang jangka pendek, 

hutang jangka panjang, dan ekuitas pemegang saham ditimbang berdasarkan proporsi 

relatifnya dalam struktur modal perusahaan pada nilai pasar. 

WACC = [(D x rd)(1-Tax) + (E x re )] 

Dengan cara : 

 Tingkat Modal dari Hutang (D) = 
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑎𝑛 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 Cost Of Debt (rd) = 
𝑏𝑖𝑎𝑦𝑎 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎 

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔
 

 Tingkat pajak (Tax) = 
𝑏𝑒𝑏𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
 

 Tingkat Modal (E) = 
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑎𝑛 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 Cost of Equity (re) = 
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 
4) Menghitung Capital Charges 

Capital Charges adalah aliran kas yang dibutuhkan untuk mengganti para investor 

atas resiko usaha dari modal yang ditanamkan. 

Capital Charges = WACC x Invested Capital 

 

5) Menghitung Nilai Economic Value Added (EVA) 

Economic Value Added (EVA) adalah laba yang tersisa setelah dikurangi dengan 

biaya modal yang diinvestasikan untuk menghasilkan laba tersebut. 

EVA = NOPAT – Capital Charger 

  

Uji Hipotesis dan Analisis Data 

 

1. Uji Asumsi Klasik 

 

a. Uji Multikolinearitas 

Pengujian terhadap gejala multikolinearitas ini dilakukan untuk mengetahui apakah 

korelasi / hubungan yang kuat antar variabel – variabel independen dalam model 

persamaan regresi. 

 

b. Uji Heteroskedastisitas 

Heteroskedatisitas yaitu variabel penganggu (ei) yang memiliki variabel yang berbeda 

dari satu observasi ke observasi lainnya yaitu antar varian antar variabel independen 

tidak sama. 
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c. Uji Autokorelasi 

Autokorelasi yaitu adanya hubungan antara kesalahan – kesalahan yang muncul pada 

runtun waktu (time series). 

 

2. Regresi Linear Berganda 

Y = a + b1PROF + b2LIK + b3EVA + e 

 

4. HASIL ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

 

1. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Multikolinearitas 

 

Variabel Tolerance VIF Keterangan 

Profitabilitas 0,679 1,474 Tidak Terjadi 

Multikolinearitas 

Likuiditas 0,774 1,292 Tidak Terjadi 

Multikolinearitas 

EVA 0,775 1,291 Tidak Terjadi 

Multikolinearitas 

Hasil analisis data dari tabel 4.3 di atas bahwa nilai Variance Inflation Factor 

(VIF) dari penelitian ini menunjukan kurang dari 10 yaitu dengan nilai VIF dari variabel 

Profitabilitas dengan nilai 1,474, variabel Likuiditas dengan nilai 1,292, dan variabel 

Economic Value Added (EVA) sebesar 1,291. Maka dapat disimpulkan bahwa uji 

multikolinearitas dari model regresi tidak terjadi multikolinearitas. 

 

b. Uji Heteroskedastisitas 

Model Sig Kesimpulan 

(constant) 0,486 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

Profitabilitas 0,281 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

Likuiditas 0,071 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

Economic Value 

Added (EVA) 

0,629 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

hasil uji heteroskedastisitasdiatas dapat dilihat bahwa variabel Profitabilitas 

memiliki nilai signifikansi 0,281, variabel Likuiditas memiliki nilai signifikansi 0,071, dan 

Economic Value Added (EVA) memiliki nilai signifikansi 0,629  atau lebih dari taraf 

signifikan yaitu 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa pengujian sampel penelitian ini tidak 

terjadi heteroskedastisitas. 
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c. Uji Autokorelasi 

 

Model R R 

Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Eror 

of the 

estimations 

Durbin – 

Watson 

Kesimpulan 

1 0,207a 0,043 0,038 0,45304480 1,988 Non 

Autokorelasi 

dapat diketahui bahwa nilai uji Durbin-Watson (DW) adalah 1,988. Rumus uji 

autokorelasi du<dw< (4 – du). Du= 1,80530 4-du= 2,1947. Maka 1,8053<1,988<2,1947 

dengan keputusan tidak terjadi autokorelasi. 

2. Regresi Linear Berganda dan Uji Hipotesis 

 

Variabel B t hitung Sig t Keterangan 

(constant) -3,389 -7,349 0,000  

Profitabilitas 2,750 4,151 0,000 Signifikan 

Likuiditas 0,135 5,270 0,000 Signifikan 

EVA 0,559 12,861 0,000 Signifikan 

F hitung 109,641    

Sig F 0,000    

R2 0,585    

Harga Saham = -3,389 + 2,750 PROF + 0,135 LIK + 0,559 EVA + e 

a. Uji Statistik t (Parsial) 

 

1. Pengujian Hipotesis Pertama (H1)  

Berdasarkan uji regresi parsial, diperoleh nilai t-hitung sebesar 4,151 

koefisienregresi (beta) 2,750 dengan probabilitas (p) = 0,000. Berdasarkan hasil olah data 

dimana nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05 dapat disimpulkan bahwa Profitabilitas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, dengan demikian berarti bahwa 

Hipotesis 1 diterima yaitu Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham. 

 

2. Pengujian Hipotesis Kedua (H2) 

Berdasarkan uji regresi parsial, diperoleh nilai t-hitung sebesar 5,270 

koefisienregresi (beta) 0,135dengan probabilitas (p) = 0,000. Berdasarkan hasil olah data 

dimana nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05 dapat disimpulkan bahwa Likuiditas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, dengan demikian berarti bahwa 

Hipotesis 2 diterima yaitu Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham. 
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3. Pengujian Hipotesis Ketiga (H3) 

Berdasarkan uji regresi parsial, diperoleh nilai t-hitung sebesar 12,861 koefisien 

regresi (beta) 0,559 dengan probabilitas (p) = 0,000. Berdasarkan hasil olah data dimana 

nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05 dapat disimpulkan bahwa Economic Value Added 

(EVA) berpengaruh spositif dan signifikan terhadap harga saham, dengan demikian berarti 

bahwa Hipotesis 3 diterima yaitu Economic Value Added (EVA) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham. 

 

b. Uji Statistik F (Simultan) 

Hasil uji F  menunjukkan bahwa model persamaan ini memiliki nilai F hitung 

sebesar 109,641 dan dengan nilai sig yang lebih kecil dari 0,05 yaitu 0,000, maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel Profitabilitas, Likuiditas, Economic Value Added (EVA) 

berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. 

c. Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 

Hasil pengujian koefisien determinasi menunjukkan bahwa nilai koefisien 

determinasi (R2) 0,585 atau 58,5%, hal ini menyatakan bahwa variasi perubahan harga 

saham disebabkan oleh 3 variabel independen yaitu profitabilitas, likuiditas, dan economic 

value added (EVA) sedangkan sisanya sebesar 41,5% dijelaskan oleh faktor – faktor lain 

yang tidak diikutsertakan dalam model regresi. 

 

3. Pembahasan 

 

a. Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham 

Hasil uji t menunjukkan bahwa profitabilitas positif dan signifikan terhadap harga 

saham. Hal tersebut terbukti dengan nilai t hitung sebesar 4,151 dengan probabilitas 

0,000 dimana angka tersebut signifikan karena probabilitas lebih kecil dari 0,05. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas yang tinggi akan memberikan gambaran 

kepada investor bahwa perusahaan itu bekerja dengan baik dalam menghasilkan laba 

sehingga dapat menimbulkan minat investor untuk berinvestasi dalam perusahaan 

tersebut karena dengan berinvestasi pada perusahaan yang profitabilitasnya tinggi, para 

investor berharap akan memperoleh keuntungan dari capital gain bila harga sahamnya 

terus meningkat karena tingkat profitabilitasnya dianggap baik. profitabilitas 

merupakan pertimbangan penting bagi investor ketika akan membeli saham. Semakin 

tinggi profitabilitas menggambarkan tingkat efisiensi yang tinggi dari perusahaan.Bila 

efisiensinya tinggi maka diharapkan perusahaan tersebut menguntungkan (dari segi 

pendapatan). 

 

b. Pengaruh Likuiditas terhadap Harga Saham 

Hasil uji t menunjukkan bahwa likuiditas positif dan berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham. Hal tersebut terbukti dengan nilai t hitung sebesar 5,270 dengan 

probabilitas 0,000dimana angka tersebut signifikan karena probabilitas lebih kecil dari 

0,05. Tanda positif pada variabel likuiditas ini menunjukkan bahwa tingkat likuiditas 
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yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tidak mengalami kesulitan membayar 

kewajibannya dalam jangka pendek, sehingga kreditur tidak perlu khawatir dalam 

memberikan pinjaman. Penelitian ini sejalan dengan teori yang dikemukakan Brigham 

(2012:150) bahwa Harga Saham kemungkinan akan tinggi sesuai yang diperkirakan 

jika nilai dari rasio likuiditas, manajemen aset, manajemen utang dan rasio 

profitabilitas terlihat baik dan kondisi tersebut berjalan terus secara stabil. Current 

Ratio merupakan rasio likuditas yang membandingkan aset lancar dengan utang lancar. 

Jika Current Ratio baik maka kemampuan perusahaan akan semakin baik dalam 

mencukupi hutang jangka pendeknya dan terhindar dari masalah likuiditas. Hal itulah 

yang akhirnya membuat investor tertarik dan berakibat pada naiknya Harga Saham. 

 

c. Pengaruh Economic Value Added (EVA) terhadap Harga Saham 

Hasil uji t menunjukkan bahwa Economic Value Added (EVA) positif dan signifikan 

terhadap harga saham. Hal tersebut terbukti dengan nilai t hitung sebesar 12,861 

dengan probabilitas 0,000 dimana angka tersebut signifikan karena probabilitas lebih 

kecil dari 0,05. Tanda positif pada variabel Economic Value Added (EVA) 

menunjukkan bahwa investor sangat memperhatikan kinerja manajemen yang baik 

pada perusahaan manufaktur. Kinerja manajemen yang baik tersebut tercermin dari 

keberhasilan manajemen perusahaan dalam meningkatkan nilai tambah (value added) 

bagi perusahaan yang juga berarti menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham. 

Dengan kata lain, perusahaan berhasil menciptakan nilai bagi pemilik modal. 

 

 

5. SIMPULAN, SARAN, DAN KETERBATASAN PENELITIAN 

A. SIMPULAN 

Pada dasarnya tujuan penelitian ini adalah untuk menguji secara empiris mengenai 

profitabilitas, likuiditas dan economic value added (EVA)  terhadap harga saham. 

Berdasarkan analisa data tersebut dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Berdasarkan pada hasil uji t didapatkan bahwa variabel Profitabilitas mempunyai nilai 

beta terbesar. Variabel profitabilitas mempunyai pengaruh yang paling kuat 

dibandingkan dengan variabel yang lainnya, sehingga dapat dikatakan bahwa variabel 

Profitabilitas mempunyai pengaruh yang dominan terhadap harga saham penutupan. 

Investor dapat menggunakan rasio ini sebagai dasar membuat keputusan investasi. Bagi 

perusahaan, rasio ini dapat dijadikan sebagai evaluasi untuk kinerja masa lalu. 

2. Berdasarkan hasil uji t didapatkan bahwa variabel Likuiditas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Harga Saham, Likuiditas yang bernilai tinggi menunjukkan bahwa 

asset lancar yang dimiliki perusahaan dapat digunakan untuk memenuhi semua 

kewajiban jangka pendek perusahaan, semakin besar dividen yang akan dibagikan 

kepada pemegang saham. Hal ini akan menarik para investor untuk membeli saham 

perusahaan sehingga permintaan atas saham perusahaan semakin tinggi. Pada akhirnya, 

harga saham perusahaan akan mengalami peningkatan. 

3. Berdasarkan pada hasil uji t yang didapatkan bahwa variabel Economic Value Added 

(EVA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Bahwa Economic 

Value Added (EVA )yang semakin tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan dimana 
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penciptaan nilai tersebut akan tercermin pada Harga Saham yang lebih tinggi. Dari 

penjelasan tersebut terlihat bahwa Economic Value Added (EVA) sangat bermanfaat 

sebagai kinerja perusahaan dimana fokus penilaian kinerja adalah penciptaan nilai.  

 

B. SARAN 

1. Bagi perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan bagi perusahaan dalam 

menentukan harga saham. Perusahaan hendaknya memperhatikan profitabilitas, likuiditas 

dan economic value added (EVA). Hal itu penting karena telah terbukti apabila nilai-nilai 

rasio itu baik maka akan berpengaruh terhadap Harga Saham dan akan menarik minat 

Investor.  

2.  Bagi Investor  

Investor hendaknya lebih memperhatikan nilai profitabilitas, likuiditas, economic value 

added (EVA) sebagai alat pertimbangan dalam memilih perusahaan sebelum 

berinvestasi. Hal itu penting karena rasio-rasio tersebut terbukti berpengaruh terhadap 

Harga Saham sesuai dengan hasil dari penelitian ini.Pihak investor yang ingin 

berinvestasi sebaiknya lebih memahami tentang kondisi keuangan serta kondisi lainnya 

yang memungkinkan investasi dapat berhasil. 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Apabila ingin meneliti dengan tema yang sama, sebaiknya mengambil variabel yang 

berbeda dari yang digunakan. Misalnya variabel eksternal perusahaan seperti kurs mata 

uang, inflasi, tingkat suku bunga dan sebagainya. 

 

C. KETERBATASAN PENELITIAN 

1. Keterbatasan dalam menggunakan rasio keuangan perusahaan hanya diwakilioleh tiga 

buah buah rasio keuangan, yaitu economic value added (EVA), profitabilitas dan 

likuiditas. Sebab terdapat kemungkinan rasio-rasio keuangan lain yang lebih signifikan 

pengaruhnya terhadap perubahan harga saham. 

2. Keterbatasan dalam mengambil jenis perusahaan yang digunakan sebagai sampel dalam 

penelitian ini hanya perusahaan manufaktur saja, sehingga tidak mencerminkan reaksi 

dari pasar modal secara keseluruhan 
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