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ABSTRAK

Informasi kinerja keuangan perusahaan merupakan hal yang
cukup penting untuk diketahui oleh perusahaan yang bersangkutan
dan pihak-pihak yang yang membutuhkan seperti calon investor.
Investor membutuhkan informasi kinerja keuangan perusahaan untuk
mendapatkan manfaat dari pengambilan keputusan untuk menentukan
investasi saham yang mengutungkan. Return saham merupakan suatu
tingkat kembalian yang diharapkan oleh investor atas dana yang
diinvestasikannya yang berupa dividen atau capital gain tatkala
investor melepas sahamnya dipasar. Untuk mendapatka informasi
kinerja keuangan yang baik, maka dilakukan analisis rasio keuangan
merupakan instrument analisis prestasi perusahaan yang menjelaskan
berbagai hubungan dan indikator keuangan yang ditunjukkan untuk
menunjukkan perubahan dalam kondisi keuangan atau prestasi operasi
di masa lalu dan membantu menggambarkan trend pola perubahan
tersebut, untuk kemudian menunjukkan risiko dan peluang yang
melekat pada perusahaan yang bersangkutan.

Rumusan penelitian ini apakah terdapat pengaruh parsial-dan
simultan antara analisis/ kinerja keuangan dengan return saham
syariah? Penelitian ini ‘bertujuan untuk: menguji pengaruhanalisis
kinerja keuangan perusahaan terhadap Rate Of Return (ROR) saham
pada perusahaan yang tergabung dalam  Jakrata Islamic Index.
Penelitian ini menggunakan 4 variabel-independen yaitu Raturn On
Invesment (ROI), Operating Cash Flow (OCF), Net Profit Margin
(NPM) dan Economic Value Added (EVA).

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder berupa laporan keuangan tahunan yang diperoleh dari
website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI). Teknik analisis data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda
dengan menggunakan uji t dan uji f sebagai pembanding. Populasi
yang diambil dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaa yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan dibatasi pada 30 perusahaan
yang tergabung di Jakarta Islamic Index dalam kurun waktu
penelitian tahun 2017-2019. Pengambilan sampel menggunakan
metode purposive sampling dengan jumlah sampel sebanyak 17
perusahaan.



Hasil penelitian dengan menggunakan uji t menunjukkan tidak
terdapat pengaruh sacara parsial pada variabel Return On Invesment
(ROI) dan Operating Cash Flow (OCF) tarhadap Rate Of Return
(ROR) saham syariah. Namun pada variabel Net Profit Margin (NPM)
dan Economic Value Added (EVA) terdapat pengaruh secara parsial
terhadap Rate Of Return (ROR) saham syariah. adapun dari hasil uji f
menunjukkan variabel Raturn On Invesment (ROI), Operating Cash
Flow (OCF), Net Profit Margin (NPM) dan Economic Value Added
(EVA) berpengaruh secara simultan terhadap Rate Of Return (ROR)
saham syariah. Dengan ini Para investor dapat memutusakan investasi
pada pasar modal syariah maupun pasar modal karena pertumbuhan
pasar modal syariah di indonesia yang sangat signifikan.

Kata kunci: ROI,OCF, NPM, EVA dan Return saham



ABSTRAC

Information on the company's financial performance is
something that is quite important to be known by the company
concerned and the parties in need such as potential investors.
Investors need information on the company's financial performance to
benefit from making decisions to determine which stocks are
profitable for investment. Stock return is a rate of return expected by
investors on the funds invested in the form of dividends or capital
gains when investors release their shares in the market. To obtain
good financial performance information, a financial ratio analysis is
carried out which is an analysis of the company's performance which
explains the various relationships and financial indicators shown to
show changes in financial condition or operating performance in the
past and helps describe the trend of these changes, to then show the
risks. and opportunities attached to the company concerned.

The formulation of this research is there a partial-and
simultaneous influence between financial performance analysis and
Islamic stock returns? This study aims to-examine the effect of the
analysis»of the company's financial performance on.the Rate Of
Return (ROR) of shares in.companies that are members of the Jakrata
Islamic Index. This study uses 4 independent variables, namely Return
On Investment (ROI), Operating Cash Flow (OCF), Net Profit Margin
(NPM) and Economic Value Added (EVA).

The type of data used in this study is secondary data in the
form of annual financial reports obtained from the official website of
the Indonesia Stock Exchange (IDX). The data analysis technique
used in this research is multiple linear regression analysis using t test
and f test as comparison. The population taken in this study are all
companies listed on the Indonesia Stock Exchange and are limited to
30 companies that are members of the Jakarta Islamic Index in the
2017-2019 research period. Sampling using purposive sampling
method with a total sample of 17 companies.



The results of the study using the t-test showed that there was
no partial effect on the Return On Investment (ROI) and Operating
Cash Flow (OCF) variables on the Rate Of Return (ROR) of Islamic
stocks. However, the Net Profit Margin (NPM) and Economic Value
Added (EVA) variables have a partial effect on the Rate Of Return
(ROR) of Islamic stocks. As for the results of the f test, it shows that
the variables Raturn On Investment (ROI), Operating Cash Flow
(OCF), Net Profit Margin (NPM) and Economic Value Added (EVA)
have a simultaneous effect on the Rate Of Return (ROR) of Islamic
stocks. With this, investors can decide to invest in the Islamic capital
market and the capital market because the growth of the Islamic
capital market in Indonesia is very significant.

Keywords: ROI,OCF, NPM, EVA and Return saham
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Penegasan Judul

Berdasarkan penelitian ini agar tidak terdapat kesalahan
maka penulis merasa perlu untuk menjelaskan maksud dari judul
“Pengaruh Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Terhadap
Rate Of Return Saham Syariah (Studi pada Perusahaan Yang
Terdaftar di Jakarta Islamic Indek Tahun 2017-2019)”.
Dengan dijelaskannya maksud yang terkandung dalam istilah
judul tersebut diharap dapat menghilangkan kesalah pahaman
pembaca dalam menentukan bahan untuk kajian selanjutnya.
Adapun istilah-istilah yang perlu untuk mendapatkan penjelasan
adalah sebagai berikut:

1. Pengaruh

Menurut Kamus Besar Bahasa Indonesia pengaruh
adalah daya yang ada atau timbul dari sesuatu (orang, benda)
yang ikut membentuk ‘watak,  kepercayaan, atau‘perbuatan
seseorang’. Adapun definisi’ atau pengertian pengaruh dari
beberapa ahli yaitu, menurut W.J.S Poewadarmita, pengaruh
adalah suatu daya yang ada dalam sesuatu yang sifatnya
dapat ~memberiperubahan kepada yang sifatnya dapat
memberi perubahan kepada yang lain>. Menurut Badudu
Zain, pengaruh adalah daya yang menyebabkan sesuatu
terjadi, dalam arti sesuatu yang dapat membentuk atau
mengubah sesuatu yang lain dengan kata lain pengaruh
merupakan penyebab sesuatu terjadi atau dapat mengubah
sesuatu ke bentuk yang kita inginkan.® Dapat juga
disimpulkan pengertian dari pengaruh adalah akibat asosiatif

! Pius Abdillah & Danu Prasetya, Kamus Lengkap Bahasa Indonesia,
(Surabaya: Arloka, 2003), 256

2 W.J.S Poewadarmita, Kamus Umum Bahasa Indonesia, (Jakarta: Balai
Pustaka, 1996), 664

3 Badudu Zain, Kamus Umum Bahasa Indoensia, (Jakarta: Pustaka Sinar
Harapan, 1996), 1031
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yang mencari peraturan nilai antara satu variabel dengan
variabel lainnya.

2. Analisis

Analisis adalah aktivitas yang memat sejmlah
kegiatan seperti menguraikan, membedakan, memilah sesuatu
untuk digolongkan dan dikelompokan kembali menrut kriteria
tertentu kemudian dicari kaitanya dan ditafsirkan maknanya.
Dalam pengertian yang lain, analisis adalah sikap atau
perhatian terhadap sesuatu (benda,fakta,fenomena) sampai
mampu menguraikan menjadi bagian, serta mengenal Kaitan
antar bagian dalam keseluruhan.

Analisis dapat juga diartikan sebagai kemampuan
memecahkan atau menguraikan suatu materi atau informasi
menjadi komponen-komponen yang lebih kecil sehingga lebih
mudah dipahami.

3. Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan adalah kemampuan perusahaan dalam
mengelola  dan  mengendalikan sumber daya‘ yang
dimilikinya®. Dari’ pengertian 'tersebut dapat disimpulkan
bahwa maksud. dari analisis kinerja keuangan adalah usaha
yang dilakukan oleh perusahaan untuk mengukur atau
menghitung laba yang telah dihasilkan oleh perusahaan
sehingga dapat dilihat ada atau tidak nya pertumbuhan yang
baik pada perusahaan tersebut dengan mengendalikan sumber
daya yang ada.

4, Perusahaan

Perusahaan (bedriiff) adalah suatu pengertian ekonomis
yang banyak dipakai dalam Kitab Undang-Undang Hukum
Dagang (KUHD). Seseorang yang mempunyai perusahaan
disebut pengusaha. C.S.T Kansil berpendapat bahwa
seseorang baru dapat dikatakan menjalankan suatu
perusahaan, apabila ia dengan teratur dan terangterangan

* Ikatan Akuntansi Indonesia (IAl), Standar Akuntansi Keuangan (SAK)
PSAK No. 18 (Jakarta : Penerbit Salemba Empat, 2007), 104
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bertindak keluar dalam pekerjaan tertentu untuk memperoleh
keuntungan dengan suatu cara, dimana ia menurutnya lebih
banyak mempergunakan modal daripada mempergunakan
tenaganya sendiri.®

Adapun pengertian perusahaan yang dikutip oleh Zainal
Asikin yang merujuk dari Ensiklopedia Bebas Wikipedia,
bahwa perusahaan adalah tempat terjadinya kegiatan
produksi dan berkumpulnya semua faktor produksi,
perusahaan ada yang terdaftar di pemerintah dan ada pula
yang tidak dan bagi perusahaan yang terdapftar di
pemerintah, mereka mempunyai badan usaha untuk
perusahaannya dan badan usaha itu adalah status dari
perusahaan tersebut yang terdaftar di pemerintah secara
resmi®.

Dengan demikian, dari definisi di atas dapat
disimpulkan bahwa pengertian perusahaan adalah semua
jenis usaha yang berjalan terus-menerus, Secara terang-
terangan terbuka, yang berbadan hukum atau tidak, -baik
milik perseoranganatau milik persekutuan dan" bertujuan
untuk mendapatkan keuntungan, serta yang memperkerjakan
pekerja atau buruh dengan membayarkan upah-atau imbalan
dalam bentuk lain.

5. Rate of Return Saham

Rate Of Return merupakan tingkat pengembalian dalam
ukuran laba atau keuntungan yang digunakan sebagai
persentase investasi dalam bidang keuangan. Dengan kata
lain, maksud dari Rate Of Return Saham adalah keuntungan
yang diperoleh oleh para investor dari hasil investasi yang
dihitung berdasarkan keuntungan harian atau tahunan.

® C.S.T. Kansil, Pokok-Pokok Pengetahuan Hukum Dagang Indonesia, Edisi
Ke-2, (Jakarta: Sinar Grafika, 2013), 28-29.

6 Zainal Asikin, Pengantar Hukum Perusahaan, Cetakan ke-1, (Jakarta:
Kencana, 2016), 4



6. Jakarta Islamic Index (JI1)

Jakarta Islamic Index (JII) ialah indeks yang terdiri
dari 30 jenis saham yang dipilih dari saham-saham yang
sesuai dengan syariah islam’. Dengan kata lain JIl adalah
indeks saham yang terdiri dari 30 emiten atau perusahaan
yang saham nya sesuai dengan prinsip-prinsip syariah.

B. Latar Belakang Masalah

Perekonomian pada saat ini berkembang dengan pesat,
orang-orang mulai melakukan investasi ekonomi dengan berbagai
cara, salah satunya dengan menginvestasikan uangnya melalui
pasar modal. Melalui pasar modal para investor dapat berinvestasi
berupa saham, obligasi, dan reksadana. Pengertian pasar modal
menurut UU Pasar Modal RI No. 8 tahun 1995 didefinisikan
sebagai kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan
perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek
yang diterbitkannya, serta lembaga profesi yang berkaitan dengan
efek®. Atau dapat juga di-definisikan sebagai tempat terjadinya
proses jual beli surat-surai-beeli surat-surat berharga perusahaan
berupa. saham, obligasi dan reksadana melalui jasa perantara
perdagangan efek.

Seiring dengan berkembangnya-pengetahuan selain pasar
modal, dewasa ini juga terdapat pasar modal syariah. Yang
dimaksud dengan pasar modal syariah adalah kegiatan yang
berhubungan dengan perdagangan efek syariah perusahaan publik
yang berkaitan dengannya, dimana semua produk dan mekanisme
operasionalnya berjalan tidak bertentangan dengan muamalat
islamiya. Pasar modal syariah juga dapat diartikan sebagai pasar
modal yang menerapkan prinsip-prinsip syariah®.

" Andri Soemitra, Bank dan Lembaga Keuangan Syariah (Jakarta :
Kencana, 2009), 139.

8 Undang-undang tentang Pasar Modal, UU No. 8 Tahun 1995, Lembaga
Negara No 64 Tahun 1995, Tambahan Lembaran Negara no. 3608.

%Abdul Hamid, Pasar Modal Syariah (Jakarta: Lemlit UIN Jakarta, 2009),
38.



Orang yang melakukan investasi disebut dengan investor.
Investor melakukan investasi karena untuk mendapatkan
keuntungan (profit/return) dan investor berkeinginan terhadap
peningkatan nilai perusahaan (create value). Cara investor
mengetahui baik atau tidaknya suatu perusahaan dengan cara
menganalisis kinerja keuangan perusahaan. Dengan cara
menganalisis kinerja keuangan perusahaan tersebut investor dapat
menimbang berapakah keuntungan atau profit yang di dapatkan.
Selain bagi investor, analisis kinerja keuangan pun penting untuk
perusahaan karena dengan mengukur Kinerja keuangan dapat
dilihat keberhasilan dari perusahaan tersebut.

Pengukuran kinerja keuangan dapat dilihat dari data
keuangan yang ada pada perusahaan. Data keuangan suatu
perusahaan tercermin dalam laporan keuangan. Data-data
keuangan yang digunakan untuk menganalisis laporan keuangan
diambil dari laporan keuangan pokok, yaitu neraca dan laporan
laba rugi."

Investor biasa menggunakan ukuran Kinerja keuangan
dengan berbagai macam- rasio.untuk mengetahui ada tidaknya
peningkatan nilal perusahaan. Akan tetapi seringkali terjadi satu
rasio-baik, sedangkan rasio lainnya tidak baik dan-juga adanya
berbagai keterbatasan analisis rasio, sehingga diperlukan ukuran
pembanding seperti Economic Value Added (EVVA) agar kesulitan
keuangan dapat diketahui lebih awal.

Selama ini laba akuntansi selalu menjadi fokus perhatian
dalam menilai kinerja suatu perusahaan. Laba merupakan hasil
dari kebijakan yang diambil oleh manajemen. Rasio keuangan
dipakai untuk mengukur seberapa besar tingkat keuntungan yang
dapat diperoleh perusahaan. Semakin besar tingkat keuntungan
menunjukkan semakin baik manajemen pengelolaan keuangan
perusahaan tersebut.

Dalam menilai kinerja keuangan perusahaan tidak cukup
hanya menggunakan laba akuntansi saja, karena laba akuntansi

5ad Sunan, Manajemen Keuangan dan Teori Penerapan, Buku Pertama
(Yogyakarta: BPFE), 36



BAB V
PENUTUPAN

A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh antara

Return On Invesment, Operating Cash Flow, Net Profit Margin,
dan Economi Value Added terhadap Rate Of Return saham
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode
tahun 2017-2019. Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan,
maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut :

1. Berdasarkan hasil analisis linier berganda menyatakan hasil
bahwa pengaruh analisis kinerja keuangan terhadap Rate Of
Return saham syariah pada Perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index Tahun 2017-2019 sebagai berikut.

a.

Berdasarkan hasil uji t secara parsial diperoleh nilai
signifikansi rasio ROl sebesar 0,177 > 0,05. Maka dapat
dinyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh secara persial
antara ROI dan Rate Of Return Saham Syariah.

Berdasarkan hasil uji t secara parsial diperoleh nilai
signifikansi rasio OCF sbhesar 0,102 > 0,05. Maka dapat
dinyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh secara persial
antara OCF dan Rate Of Return Saham Syariah.

Berdasarkan hasil uji t secara parsial diperoleh nilai
signifikansi rasio NPM sebesar 0,043 < 0,05. Maka dapat
dinyatakan terdapat pengaruh secara parsial antara NPM
dan Rate Of Return Saham Syariah.

Berdasarkan hasil uji t secara parsial diperoleh nilai
signifikansi rasio EVA sebesar 0,047 < 0,05. Maka dapat
dinyatakan terdapat pengaruh secara parsial antara EVA
dan Rate Of Return Saham Syariah.

2. Berdasarkan hasil uji f pada penelitian ini terdapat pengaruh
secara simultan antara ROI, OCF, NPM dan EVA terhadap
Rate Of Return saham syariah. Dengan nilai signifikansi 0,026
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< 0,05 yang berarti nilai f lebih kecil dari nilai signifikansi.
Maka model regresi dapat digunakan untuk memprediksi Rate
Of Return saham syariah atau dengan kata lain bahwa ROlI,
OCF, NPM, dan EVA secara bersama-sama berpengaruh
terhadap Rate Of Return saham syariah.

B. Rekomendasi

1. Bagi Peneliti Selanjutnya:

a. Peneliti selanjutnya sebaiknya menggunakan lebih
banyak sampel ataupun sampel seluruh perusahaan yang
terdaftar di JIl dan BEI. Selanjutnya dapat memperluas
penelitian mengenai analisis kinerja keuangan.

b. Peneliti selanjutnya disarankan yang digunakan
menambah variabel dan tahun penelitian dari penelitian
ini dengan variabel lain atau selain yang digunakan
dalam penelitian ini sehingga dapat memperkaya literatur
tentang analisis kinerja keuangan dan return saham.

2. Bagi calon investor yang akan berinvestasi pada saham dan

mengharapkan return berupa capital gains, hendaknya
mempertimbangkan Economic Value Added dan Net Profit
Margin perusahaan tersebut yang terbukti. memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap Return Saham syariah.

Bagi Bursa Efek Indonesia dari penelitia ini diharapkan
Bursa Efek Indonesia lebih meningkatkan ahli syariah agar
memiliki peluang lebih lagi kepada masyarakat yang ingin
tahu tentang berinvestasi syariah secara keseluruhan.
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