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ABSTRAK

Industri consumer goods merupakan salah satu bidang industri yang terus berkembang dan menjadi
primary sector di Bursa Efek Indonesia sehingga industri ini lebih mencerminkan keadaan pasar modal.
Perubahan harga saham yang sangat sensitif menuntut investor perlu melakukan analisis lebih dalam lagi
baik secara teknikal maupun secara fundamental. Laporan keuangan perusahaan terdiri dari pos-pos
keuangan yang membantu para investor untuk menganalisis dan menilai perusahaan mana yang nantinya
akan dipilih sebagai investasi.

Penelitian ini dilakukan untuk mengkaji seberapa besar pengaruh Earning Per Share (EPS),
Economic Value Added (EVA) dan Total Asset Turnover (TATO) terhadap perubahan harga saham pada
perusahaan consumer goods yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2015-2019 dalam
perspektif ekonomi Islam baik secara parsial maupun simultan. Penelitian ini menggunakan pendekatan
kuantitatif, data yang digunakan merupakan data sekunder yaitu laporan keuangan semester atau per 6
bulan yang diperolen dari laman www.idx.co.id. Teknik pengumpulan data menggunakan teknik
purposive sampling. Metode analisis data yang digunakan adalah analisis regresi berganda. Uji hipotesis
yang dilakukan adalah uji F, uji t, dan koefisien determinasi Adjusted R? dengan bantuan Microsoft Excel
2003 dan IBM SPSS versi 23.

Hasil uji hipotesis menunjukan bahwa secara simultan variabel EPS, EVA, dan TATO berpengaruh
signifikan terhadap perubahan harga saham dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Hasil uji
parsial menunjukan bahwa variabel EPS berpengaruh signifikan dan positif terhadap perubahan harga
saham dengan nilai signifikansi 0,000 < 0,05, sedangkan variabel EVA tidak memiliki pengaruh terhadap
perubahan harga saham dengan nilai signifikansi sebesar 0,293 > 0,05. Kemudian variabel TATO
memiliki pengaruh signifikan namun negatif terhadap perubahan haga saham dengan nilai signifikansi
sebesar 0,006 < 0,05. Koefisien determinasi Adjusted R? sebesar 0,585 yang artinya variabel perubahan
harga saham secara bersama-sama ditentukan oleh variabel EPS, EVA dan TATO sebesar 58,5%,
sedangkan sisanya 41,5% dipengaruhi oleh faktor lain diluar variabel penelitian. Adapun dalam perspektif
Ekonomi Islam investasi pada pasar modal diperbolehkan asalkan sesuai dengan prinsip ekonomi Islam,
reaksi investor baik itu jual maupun beli harus berdasarkan analisis teknikal dan fundamental agar sesuai
dengan prinsip ekonomi Islam yaitu tidak melakukan spekulatif atau judi dan jual beli yang bersifat
gharar.

Kata kunci: Earning per share (EPS), economic value added (EVA), total asset turnover (TATO),
dan harga saham.
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Artinya: “Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan
harta sesamamu dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan perniagaan yang berlaku dengan
suka sama-suka di antara kamu. Dan janganlah kamu membunuh dirimu;
sesungguhnya Allah adalah Maha Penyayang kepadamu ”.

(Q.S. An-Nisa [4] : 29)
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Penegasan Judul

Adapun judul skripsi ini adalah “Analisis Pengaruh Earning Per Share (EPS), Economic

Value Added dan Total Asset Turnover terhadap Perubahan Harga Saham pada Perusahaan
Consumer Goods yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index Periode 2015-2019 dalam Perspektif
Ekonomi Islam”. Sebelum penulis menguraikan pembahasan lebih lanjut, terlebih dahulu akan
dijelaskan istilah dalam skripsi ini untuk menghindari kekeliruan bagi pembaca. Oleh karena itu,
untuk menghindari kesalahan tersebut diperlukan diperlukan adanya pembatasan terhadap arti
kalimat dalam skripsi ini. Dengan harapan memperoleh gambaran yang jelas dari makna yang
dimaksud.

1.

Analisis adalah penguraian suatu pokok atas berbagai bagiannya dan penelaahan atas bagian itu
sendiri serta hubungan antar bagian untuk memperoleh pengertian yang tepat dan pemahaman arti
keseluruhan.'

. Pengaruh menurut WJS. Poewadarminta adalah daya yang ada atau timbul dari sesuatu, baik

orang maupun benda dan sebagainya yang berkuasa atau yang berkekuatan dan berpengaruh
terhadap orang lain.? Sedangkan menurut Kamus Besar Bahasa Indonesia adalah kekuatan yang
ada atau yang timbul dari sesuatu, seperti orang, benda yang turut membentuk watak,
kepercayaan, atau perbuatan seseorang.’

Earning Per Share (EPS), menunjukkan perbandingan antara besarnya keuntungan bersih yang
diperoleh investor atau pemegang saham terhadap jumlah lembar saham®. Semakin tinggi nilai
EPS keuntungan pemegang saham akan semakin besar. Herlina dan Hadianto dalam Hadianto
dengan keuntungan pemegang saham yang semakin besar akan mendorong kenaikan harga
saham.’

Economic Value Added adalah ukuran Kinerja perusahaan dalam meningkatkan nilai tambah
(Value Added) bagi perusahaan. Asumsinya jika kKinerja manajemen baik atau efektif (dilihat dari
nilai tambah yang diberikan) maka akan tercermin pada peningkatan harga saham perusahaan dan
biasanya akan direspon oleh meningkatnya harga saham. Demikian sebaliknya, jika negatif,
berarti perusahaan mengalami penurunan kinerja yang biasanya akan direspon dengan penurunan
harga.®

Total Asset Turnover adalah rasio yang menunjukkan kemampuan dana yang tertanam dalam
keseluruhan aktiva berputar dalam suatu periode tertentu atau kemampuan bank dalam mengelola
sumber dana dalam menghasilkan pendapatan (revenue).’

Perusahaan Consumer Goods atau industri barang konsumsi adalah perusahaan yang bergerak di
bidang manufaktur yang mengolah bahan baku menjadi menjadi barang jadi, dimana produk-
produk perusahaan consumer goods nantinya akan dikonsumsi atau dipakai oleh masyarakat luas.
Jakarta Islamic Index adalah indeks saham syariah yang pertama kali diluncurkan di pasar modal
Indonesia pada tanggal 3 Juli 2000. Konsistuen JII hanya terdiri dari 30 saham syariah paling
liquid yang tercatat di BEI.?

747.

'Departemen Pendidikan dan Kebudayaan, Kamus Besar Bahasa Indonesia (Jakarta: Pustaka Grafika, 2003), 43.
?Badudu Zain, Kamus Umum Bahasa Indonesia (Jakarta: Pustaka Sinar Harapan, 1996), 1031.
3Departemen Pendidikan dan Kebudayaan Nasional, Kamus Besar Bahasa Indonesia, (Jakarta: Balai Pustaka, 1996),

“Abied Luthfi Safitri, “Pengaruh Earning Per Share, Price Earning Ratio, Return On Asset, Debt To Equity Ratio dan

Market Value Added terhadap Harga Saham dalam Kelompok Jakarta Islamic Index Tahun 2008-2011”, (Skripsi Fakultas
Ekonomi Universitas Negeri Semarang, Semarang, 2013), 3.

5 -

Ibid., 4.
®Eduardus Tandelilin, Analisis Investasai dan Manajemen Portofolio (Yogyakarta: BPFE, 2001), 195.
"Muhamad, Manajemen Dana Bank Syariah (Jakarta: Raja Grafindo Persada, 2015), 254.
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Berdasarkan penegasan judul di atas, maka dapat dijelaskan kembali bahwa maksud dari judul
skripsi ini adalah untuk mengetahui apakah dengan adanya Earning Per Share (EPS), Economic
Value Added dan Total Asset Turnover akan berpengaruh terhadap perubahan harga saham pada
perusahaan consumer goods yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JI1).

B. Latar Belakang Masalah

Industri keuangan islam adalah industri yang mempunyai fungsi intermediasi atau penghubung
antara pihak yang memiliki kelebihan dana (supply side) dengan pihak yang membutuhkan dana
(demand side). Sebagai industri intermediasi, keuangan islam harus dapat mengakomodir kebutuhan
dari kedua belah pihak secara tepat sasaran agar tidak ada pihak yang dirugikan dengan tetap
memperhatikan pemenuhan dalam prinsip-prinsip syariah dan undang-undang yang berlaku. Fungsi
intermediasi keuangan islam dijalankan secara khusus dan berbeda oleh masing-masing sektor.

Pasar modal syariah menjalankan fungsi intermediasi dengan menyediakan produk investasi
berbasis islam yang menghubungkan pihak yang membutuhkan dana dengan pemilik dana. Pihak
yang membutuhkan dana akan menerbitkan produk investasi (efek) yang disesuaikan dengan jenis
kebutuhannya karena setiap efek mempunyai karakteristik yang berbeda. Efek syriah yang
diterbitkan akan ditawarkan kepada investor melalui mekanisme intermediasi di pasar modal syariah.

Pasar modal adalah salah satu kegiatan perekonomian yang tidak disebutkan dalam Al-Qur’an
dan Hadist sehingga hal tersebut termasuk dalam kajian ijtihadi. Pasar modal sesuai dengan namanya
merupakan kegiatan transaksi jual beli yang seharusnya mengikuti ketentuan syari’ah, tidak ada
penipuan, tidak ada pemaksaan dan ketidak pastian sesuatu yang dijual. Sesuai dengan Firman Allah
dalgm Q.S An-Nisaa’ : 29 sebagai berikut. o ) ) L
&) 2l T3 5 28 i e 8583 680 of W) Olally &5 K15l TG Y T ale ool 2y

‘ Y4 L)) 5 G8 &l

Artinya: “Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan harta sesamamu dengan

jalan yang batil, kecuali dengan jalan perniagaan yang Berlaku dengan suka sama-suka di

antara kamu. dan janganlah kamu membunuh dirimu. Sesungguhnya Allah adalah Maha
Penyayang kepadamu”.®

Pasar modal menurut Tjiptono Darmadji dan Hendy M. Fakhrudin saham (stock atau share)
dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu
perusahaan atau perseroan.-terbatas. Saham berwujud selembar kertas yang menerangkan bahwa
pemilik kertas adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Porsi
kepemilikan ditentukan oleh seberapa besar penyertaan saham yang ditanamkan di perusahaan
tersebut. ™

Seorang investor sebelum mengambil keputusan untuk berinvestasi dalam saham harus
mengetahui faktor-faktor apa yang mempengaruhi harga saham serta risiko yang akan
ditanggungnya. Salah satu aspek yang menjadi dasar penilaian saham bagi investor adalah
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Jika kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba meningkat maka secara teoritis harga saham juga akan meningkat. Dengan kata lain,
profitabilitas perusahaan akan mempengaruhi harga saham.

Permasalahan naik turunnya harga saham sudah menjadi momok bagi seluruh perusahaan,
karena permasalahan ini dapat menyerang seluruh jenis perusahaan walaupun perusahaan yang
bersangkutan adalah perusahaan yang besar. Fenomena yang terjadi berkenaan dengan naik turunnya
harga saham ini terjadi pada sektor industri consumer goods. Bursa Efek Indonesia (BEI) mencatat
pergerakan indeks saham sektor industri consumer goods masih mengalami penurunan. Sejak awal

|°https://www.idX.co.id |diakses pada tanggal 20 April 2020 pukul 13.25 WIB.

®Departemen Agama Republik Indonesia, Al-Qur'an dan Terjemah (Jakarta: Lajnah Pentashih Mushah al-quraan), 58.

Ocatur Septian Wulandani, “Pengaruh Earning Per Share (EPS), Economic alue Added (EVA) dan Market Value
Added (MVA) Terhadap Return Saham pada Perusahaan Sektor IndustriBarang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2011-2014" (Skripsi Fakultas Ekonomi Universitas Negeri Yogyakarta, Yogyakarta, 2016), 25.
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tahun 2018 penurunannya sebesar 19,16% ke level 2.313 menjadi sektor saham dengan penurunan
terdalam. Peliknya permasalahan naik turunnya saham pada perusahaan ini menjadi bahan yang
menarik untuk diteliti karena banyak perusahaan untuk menghindari permasalahan ini. Selain itu,
permasalahan ini mempunyai pengaruh yang sangat besar, dimana bukan hanya pihak perusahaan
yang mengalami kerugian jika harga sahamnya terus merosot, tetapi juga para investor pada
perusahaan tersebut akan terkena dampaknya. Inilah alasan mengapa pada penelitian ini studi kasus
yang penulis ambil yaitu perusahaan consumer goods.

Papan perdagangan Bursa Efek Indonesia (BEI), Senin 19 Februari 2018, mencatat Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) ditutup menguat 2,569 poin (1,31%) ke level 198,503. Indeks
keping biru syariah, Jakarta Islamic Indeks (JII), juga ikut meroket 11,602 poin (1,49%) ke level
791,234. Sebagian besar indeks bluechip syariah menguat. Dari 30 penghuni JII, sebanyak 25 emiten
ditutup menguat sementara 3 lainnya bergerak melemah. Saham-saham bluechip syariah penghuni
top gainer sore ini adalah SMGR yang harganya naik Rp650, LPPF Rp550, UNTR Rp450, UNVR
Rp250, dan WSKT Rp210."

Perusahaan consumer goods dapat dijabarkan sebagai perusahaan yang bergerak dalam bidang
produksi maupun distribusi barang-barang konsumsi (barang primer maupun sekunder), baik barang
tidak tahan lama, yaitu barang-barang berwujud yang secara normal hanya dapat digunakan sekali
atau beberapa kali saja, maupun barang tahan lama, yaitu barang-barang yang berwujud secara
normal dapat digunakan berkali-kali.*?

Bursa Efek Indonesia (BEI) mecatat pergerakan indeks saham sektor industri consumer goods
masih mengalami penurunan. Sejak awal tahun 2018, penurunannya sebesar 19,16% ke level 2.313
menjadi sektor saham dengan penurunan terdalam. Penurunan beberapa saham sektor konsumer
berkapitalisasi besar atau big caps menjadi pemberat langkah ini melaju. Banyak faktor yang
menyebabkan sektor industri consumer goods ini menurun seperti dari sentimen daya beli
masyarakat stagnan, kenaikan suku bunga acuan, pelemahan rupiah, kinerja perusahaan yang kurang
maksimal dan faktor global dari perang dagang.

Harga saham merupakan acuan para investor dalam mengambil keputusan investasi. Harga
saham sering kali berubah-ubah menyesuaikan dengan tingkat penawaran serta permintaan. Menurut
Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim menjelaskan bahwa Earning Per Share (EPS) merupakan
rasio keuangan lain yang digunakan oleh investor saham atau calon investor saham untuk
menganalisis kemampuan perusahaan untuk mencetak laba berdasarkan saham yang dipunyai. EPS
yang tinggi memberikan makna perusahaan mampu memberikan tingkat kemakmuran bagi
pemegang saham dalam satu periode. Tinggi rendahnya EPS akan menentkan tingkat return yang
diperoleh. Semakin tinggi nilai EPS menandakan semakin besar pula laba yang disediakan untuk
investor. Apabila terjadi kenaikan EPS maka akan diikuti oleh kenaikan harga saham dan akan
meningkatkan return saham.™

Economic Value Added(EVA) merupakan alat analisis keuangan dalam mengukur laba
ekonomi suatu perusahaan dimana kemakmuran pemegang saham hanya dapat diciptakan apabila
perusahaan dapat menutup semua biaya operasional dan biaya modal.Adanya Economic Value
Added (EVA) menjadi relevan untuk mengukur kinerja yang berdasarkan nilai (value) karena EVA
adalah ukuran nilai tambah ekonomis yang dihasilkan oleh perusahaan sebagai akibat dari aktivitas
atau strategi manajemen.**

|2“https://www.dream.co.id/dinar/Iepas/-long-weekend-indeks-syariah-makin-perkasa-180219i.ntml] Diakses pada 20
April 2020 Pukul 16.23 WIB.

|http://digilib.petra.ac.id/jiunkpe/s1/hotl/2002/jiunkpe-ns-s1-2002-33497127-3779-rosarichapter.pdf, Diakses|pada 20
April 2020 pukul 16.40 WIB.

Bbid.

“Ita Trisnawati, Pengaruh Economic Value Added, Arus Kas Operasi, Residual Income, Earnings, Operating Leverage
dan Market Value Added Terhadap Return Saham, Jurnal Bisnis dan Akuntansi, Vol. 11 No. 1, April, 78,
https://jurnaltsm.id/index.php/JBA/article/view/139
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Perusahaan yang memiliki EVA tinggi (positif) cenderung dapat menarik investor untuk
berinvestasi di perusahaan tersebut, karena semakin tinggi EVA semakin tinggi pula nilai perusahaan
. Hal itu mencerminkan pula laba perusahaan yang tinggi.'®> Demikian sebaliknya jika negatif, berarti
perusahaan mengalami penurunan kinerja yang biasanya akan direspon dengan penurunan harga.™

Total Asset Turn Over (TATO) merupakan faktor yang dapat mempengaruhi profitabilitas,
rasio ini merupakan rasio aktivitas yang digunakan untuk mengukur sampai seberapa besar
efektifitas perusahaan dalam menggunakan sumber dayanya yang berupa asset. Semakin tinggi rasio
ini semakin efesien pengunaan aset dan semakin cepat pengembalian dana dalam bentuk kas."’

Dilihat dari penjelasan diatas yang erat dengan Earnung Per Share (EPS), EconomicValue
Added dan Total Asset Turnover maka penulis mencoba menganalisis pengaruh Earnung Per Share
(EPS), Economic Value Added dan Total Asset Turnoverterhadap perubahan harga saham. Sehingga
judul yang akan diambil oleh penulis pada skripsi ini adalah “Analisis Pengaruh Earning Per
Share (EPS), Economic Value Added dan Total Asset Turnover terhadap Perubahan Harga
Saham pada Perusahaan Consumer Goods yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index Periode
2015-2019 dalam Perspektif Ekonomi Islam”.

C. Identifikasi dan Batasan Masalah
Untuk memperjelas ruang lingkup masalah yang akan dibahas dan agar penelitian

dilaksanakan secara fokus maka terdapat batasan masalah dalam penelitian ini, yakni sebagai

berikut:

1. Dalam penelitian ini tidak semua peusahaan consumer goods yang diteliti, tetapi hanya
perusahaan consumer goods yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2015-2019.

2. Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS), Economic Value
Added dan Total Asset Turn Over terhadap perubahan harga saham pada perusahaan consumer
goods yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) dalam perspektif ekonomi Islam.

D. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, penulis mengambil rumusan masalah sebagai berikut:

1. Apakah Earning Per Share (EPS), Economic Value Added, dan Total Asset Turn Over secara
parsial berpengaruh terhadap perubahan harga saham pada perusahaan consumer goods yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index periode 2015-2019 dalam perspektif Ekonomi Islam ?

2. Apakah Earning Per Share (EPS), Economic Value Added, dan Total Asset Turn Over secara
simultan berpengaruh terhadap perubahan harga saham pada perusahaan consumer goods yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index periode 2015-2019 dalam perspektif Ekonomi Islam ?

E. Tujuan Penelitian
1. Untuk menjelaskan secara parsial Earning Per Share (EPS), Economic Value Added, dan Total
Asset Turn Over berpengaruh terhadap perubahan harga saham pada perusahaan consumer goods
yang terdaftar di Jakarta Islamic Index periode 2015-2019 dalam perspektif Ekonomi Islam.
2. Untuk menjelaskan secara simultan Earning Per Share (EPS), Economic Value Added, dan Total
Asset Turn Over berpengaruh terhadap perubahan harga saham pada perusahaan consumer goods
yang terdaftar di Jakarta Islamic Index periode 2015-2019 dalam perspektif Ekonomi Islam.

Blbid., 17.

Eduardus Tandelilin, Analisis Investasi dan Manajemen Portofolio, (Yogyakarta:BPFE, 2001), 195.

YSofiana, Abrar Oemar dan Edi Budi Santoso, Pengaruh Perputaran Piutang, TATO, Cash Turnover dan Modal Kerja
Terhadap Rentabilitas Ekonomi Dengan Profit Margin Sebagai Variabel Intervening, Jurnal of accounting, 2018, 3,
https://jurnal.unpand.ac.id/index.php/AKS/article/view/975.



F. Manfaat Penelitian
Hal terpenting dari sebuah penelitian adalah kemanfaatan yang dapat diperoleh atau
didapatkan setelah terungkapnya hasil penelitian. Adapun kegunaan yang diharapkan dalam

penelitian ini adalah:

1. Manfaat Teoritis

a. Penelitian ini dapat memberikan pemikiran yang bermanfaat bagi bidang keilmuan ekonomi
islam, khususnya dalam dunia pasar modal syariah di Indonesia.

b. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi rujukan untuk penelitian lanjutan, menjadi
tambahan pembendaharaan bacaan, menambah pengetahuan mengenai Earning Per Share
(EPS), Economic Value Added dan Total Asset Turn Over.

2. Manfaat Praktis
a. Bagi peneliti
Penelitian ini dapat memberikan pengetahuan dan wawasan yang luas khususnya yang
berkaitan mengenai pengaruh Earning Per Share (EPS), Economic Value Added dan Total
Asset Turn Over terhadap perubahan harga saham pada perusahaan consumer goods yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index.

b. Bagi investor

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai salah satu acuan dalam pengambilan keputusan
terkait dengan penanaman modal yang akan dilakukan investor di pasar modal syariah.

c. Bagi perusahaan

Penelitian ini dapat menjadi pertimbangan untuk perbaikan kinerja perusahaan agar
dapat meningkatkan nilai pasar dan nilai ekonomis perusahaan.

d. Bagi penelitian selanjutnya

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai referensi perpustakaan dan bahan
acuan guna pembandingan bagi mahasiswa yang ingin melakukan pengembangan penelitian
berikutnya mengenai Earning Per Share (EPS), Economic Value Added dan Total Asset Turn
Over terhadap perubahan harga saham pada perusahaan consumer goods yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index.

G. Penelitian Terdahulu yang Relevan
Penulisan skripsi ini berlandaskan dari beberapa penelitian sebelumnya yang sudah ada, yang
dijadikan kajian empiris dalam penelitian ini. Hasil penelitian tersebut dijadikan landasan
pembanding dalam menganalisa pengaruh Earning Per Share (EPS), Economic Value Added dan

Total Asset Turnover terhadap perubahan harga saham pada perusahaan consumer goods yang

terdaftar di JIlI periode 2015-2019, adapun beberapa penelitian terdahulu tersebut yaitu, sebagai

berikut:

1. Dalam penelitian Yuni Nur Aryaningsih, Aziz Fathoni, SE, MM. dan Dra Cicik Harini MM, MM
yang berjudul “Pengaruh Return On Asset (ROA), Return On Equity (ROE) dan Earning Per
Share (EPS) Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Consumer Goods (Food And Baverages)
Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2016”. Berdasarkan hasil analisis
data, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:

a. Variabel Return On Asset (ROA) secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap
return saham. Karena nilai t hitung > t tabel (3,179 > 2,16).

b. Variabel Return On Equity (ROE) secara parsial tidak berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap return saham. Karena nilai t hitung < t tabel (-1,314 < 2,16).

c. Variabel Earning Per Share (EPS) secara parsial tidak berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap return saham. Karena nilai t hitung < t tabel (-2,068 < 2,16).



d. Variabel Return On Asset (ROA), Return On Equity (ROE) dan Earning Per Share (EPS)
sebesar 39% mempengaruhi return saham dan sisanya dipengaruhi oleh faktor lain.*®

2. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Asep Memed Lesmani, Universitas Negeri Yogyakarta
yang berjudul “Pengaruh Earning Per Share, Deviden Payot Ratio dan Return On Invesment
terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Consumer Goods di Bursa Efek Jakarta” penelitian
tersebutmenemukan adanya pengaruh earning per share, deviden payout ratio dan return on
invesment yang signifikan terhadap harga saham. Penelitian tersebut menggunakan metode
pengambilan sampel purposive sampling dengan sampel akhir sebanyak 3 perusahaan.*®

3. Penelitian yang dilakukan oleh Gita Eva Dini Bukit, Universitas Widyatama yang berjudul
“Pengaruh Economic Value Added Terhadap Harga Saham Pasar Modal"penelitian ini
menyimpulkan adanya korelasi yang tinggi antara EVA dan harga saham.”

4. Penelitian yang dilakukan oleh Catur Septiana Wulandari, Universitas Negeri Yogyakarta yang
berjudul “Pengaruh Earning Per Share (EPS), Economic value Added (EVA), dan Market
Value Added (MVA) Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi
Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2014” hasil penelitian ini menujukkan
bahwa variabel EPS, EVA dan MVA baik secara parsial maupun secara simultan tidak
berpengaruh terhadap return saham, maka baik calon investor maupun investor tidak akan
memiliki risiko yang tinggi apabila tidak melakukan analisis EPS, EVA dan MVA sebelum
mengambil keputusan investasi. Investor maupun calon investor disarankan mempertimbangkan
faktor-faktor lain baik internal maupun faktor- faktor eksternal perusahaan yang mempengaruhi
return saham.**

5. Penelitian lain yang dilakukan oleh Asep Saepuloh yang berjudul “Analisis Pengaruh Economic
Value Added dan Market Value Added terhadap harga Saham Perusahaan Plastik dan Packaging
yang Go Public BES” menyimpulkan bahwa EVA dan MVA tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga saham baik secara simultan atau parsial.?

6. Adapun perbedaan penelitian yang penulis lakukan dengan peneltian yang pernah dilakukan
sebelumnya adalah pada penelitian ini mengangkat variabel independen Earning Per Share
(EPS), Economic Value Added dan Total Asset Turnover secara bersamaan. Pada penelitian ini
studi kasus yang penulis pilih adalah perusahaan consumer goods yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index (JI1) periode 2015-2019.

®Yuni Nur Aryaningsih, Aziz Fathoni, dan Cicik Harini,“Pengaruh Return On Asset (ROA), Return On Equity (ROE)
dan Earning Per Share (EPS) Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Consumer Goods (Food And Baverages) Yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013 -2016”, Journal of Management, Vol. 4 No. 4, 15,
https://www.google.com/url?sa=t&source=web&srct=j&url=https://jurnal.unpand.ac.id/index.php/MS/article/viewFile/1026/1001
&ved=2ahUKEwjmi4C07XvAhXTbhnOKHWpuCE8QFjABegQIBhAC&usg=A0VvVaw3szY TmNG5dPXTBxIzUg7PL.

®Asep Lesmani, “Pengaruh Earning Per Share, Deviden Payout Ratio dan Return On Invesment Terhadap Harga
Saham pada Perusahaan Consumer Goods di Bursa Efek Jakarta” (Fakultas Ekonomi, Universitas Negeri Yogyakarta,
Yogyakarta, 2004), 24.

®Gita Eva Dini Bukit, “ Pengaruh Economic value Added Terhadap Harga Saham pasar Modal” (Fakultas Ekonomi,
Universitas Widyatama, Bandung, 2003), 30.

ZCatur Septiana Wulandari, “Pengaruh Earning Per Share (EPS), Economic value Added (EVA), dan Market Value
Added (MVA) Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2011 -2014” (Fakultas Ekonomi, Universitas Negeri Yogyakarta, Yogyakarta, 2016), 12.

2 Asep Saepuloh, “Analisis Pengaruh Economic Value Added dan Market Value Added terhadap harga Saham
Perusahaan Plastik dan Packaging yang Go Public BES” (Fakultas Ekonomi, Universitas Muhammadiyah, Gresik), 60.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Kesimpulan dari hasil penelitian analisis pengaruh Earning Per Share (EPS), Economic Value

Added (EVA), dan Total Asset Turn Over (TATO) terhadap perubahan harga saham padaperusahaan
consumer goods yang terdaftar di Jakarta Islamic Index periode 2015-2018 dalam perspektif
Ekonomi Islam adalah sebagai berikut :

1.

Berdasarkan hasil uji parsial (Uji t) yang dilakukan menunjukkan bahwa dari seluruh variabel
bebas yang terdiri dari Earning Per Share (EPS), Economic Value Added (EVA), dan Total Asset
Turn Over (TATO), yang berpengaruh positif dan signifikan terhadap perubahan harga saham
hanya variabel EPS saja, sedangkan untuk variabel EVA tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap perubahan harga saham, dan variabel TATO berpengaruh signifikan namun negatif
terhadap perubahan harga saham.

. Berdasarkan hasil uji simultan (Uji F) yang dilakukan menunjukkan bahwa seluruh variabel bebas

yang terdiri dari Earning Per Share (EPS), Economic Value Added (EVA), dan Total Asset Turn
Over (TATO) berpengaruh secara signifikan terhadap perubahan harga saham pada perusahaan
sektor consumer goods. Perubahan harga saham ini disebabkan adanya reaksi investor yang
melakukan akumulasi pada saham perusahaan sehingga menyebabkan perubahan harga saham.
Adapun dalam perspektif ekonomi Islam hal ini diperbolehkan atau halal asalkan sesuai dengan
prinsip ekonomi Islam dalam berinvestasi, dengan melakukan jual dan beli harus atas dasar suka
sama suka, tidak menzalimi dan tidak pula dizalimi, dan tidak ada unsur riba, maysir, gharar dan
spekulatif atau judi. Dalam melakukan aksi beli ataupun jual harus berdasarkan analisis teknikal
dan fundamental, jika tidak maka hal tersebut termasuk spekulatif atau judi dan jual beli bersifat
gharar yang dilarang dalam Islam.

B. Saran

Berikut ini adalah beberapa saran dari penulis bagi investor dan para peneliti yang ingin

melanjutkan penelitian yang berkaitan dengan penelitian ini:

1.

Bagi investor disarankan lebih memperhatikan earning per share atau EPS perusahaan sebelum
memutuskan untuk berinvestasi, karena berdasarkan hasil penelitian ini variabel tersebut memiliki
pengaruh yang positif dan signifikan terhadap perubahan harga saham,

Penelitian ini dapat dikembangkan dengan menggunakan faktor-faktor eksternal perusahaan
seperti inflasi, kurs rupiah terhadap dollar, SBI dan lainnya sehingga diperoleh hasil yang lebih
baik. Sehingga kita dapat mengetahui faktor diluar fundamental yang dapat mempengaruhi harga
saham dan menambah pertimbangan investor agar semakin matang dalam mengambil keputusan
berinvestasi.

Peneliti selanjutnya disarankan untuk menambah jumlah sampel perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia lainnya dan tidak hanya terfokus pada sektor consumer goods dalam indeks
JII saja. Karena semakin banyak sampel dari populasi yang diambil akan meningkatkan kualitas
penelitian beserta hasilnya.
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Lampiran 1: Daftar Sampel PerusahaanPerusahaan yang Terdaftar dalam Jakarta Islamic Indec

(JI)Periode 2015-2019

No. Kode Nama Perusahaan Sektor
1 | AALI Astra Agro Lestari Agriculture
2 | ADRO | Adaro Energy Mining
3 | AKRA | AKR Corporindo Trade, Service, & Invesment
4 | ANTM | Aneka Tambang (Persero) Mining
5 | ASII Astra International Misc Industry
6 ASRI Alam Sutera Realty Propery, Real Estate, & Building
Construction
7 | BMTR Global Mediacom Trade, Service, & Invesment
8 BSDE Bumi Serpong Damai Propery, Real Estate, & Building
Construction
9 | CPIN Charoen Pokphand Indonesia Chemical Industry
10 | ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Consumer Goods
11 | INCO Vale Indonesia Mining
12 | INDF Indofood Sukses Makmur Consumer Goods
13 | INTP Indocement Tunggal Prakarsa Chemical Industry
14 | ITMG Indo Tambangraya Megah Mining
15 | KLBF Kalbe Farma Consumer Goods
16 LPKR Lippo Karawaci Propery, Real Estate, & Building
Construction
17 | LSIP PP London Sumatra Indonesia Agriculture
18 | MNCN | Media Nusantara Citra Trade, Service, & Invesment
19 | MPPA | Matahari Putra Prima Trade
20 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Infrastructure, Utilities, &
Transportation
21 PTBA Tambang Batubara Bukit Asam Mining
(Persero)
29 PTPP PP (Persero) Propery, Real Estate, & Building
Construction
23 | SILO Siloam International Hospitals Trade, Rumah Sakit
24 | SMGR | Semen Indonesia (Persero) Chemical Industry
o5 SMRA | Summarecon Agung Propery, Real Estate, & Building
Construction
26 | SSMS Sawit Sumbermas Sarana Agriculture
97 TLKM Telekomonikasi Indonesia Infrastructure, Utilities, &
(Persero) Transportation
28 | UNTR United Tractors Trade, Service, & Invesment
29 | UNVR | Unilever Indonesia Consumer Goods
30 WIKA | Wijaya Karya Propery, Real Estate, & Building
Construction

Sumber: www.idx.co.id

Daftar Sampel Peneltian

No. Kode Nama Perusahaaan Sektor Indeks
1 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Consumer Goods JII
2 INDF Indofood Sukses Makmur Consumer Goods JI
3 KLBF | Kalbe Farma Consumer Goods JI
4 UNVR | Unilever Indonesia Consumer Goods JI




Lampiran 2: Data Perhitungan Sampel

Data Earning Per Share (EPS)

Periode ICBP INDF KLBF UNVR

2015-S1 298 160 23 384
2015-S2 515 293 42,76 766
2016-S1 339 237 24,45 432
2016-S2 309 433 49,06 838
2017-S1 179 259 25,95 475
2017-S2 326 475 51,28 918
2018-S1 196 223 25,94 463
2018-S2 392 474 52,42 1.194
2019-S1 221 290 26,84 485
2019-S2 432 559 53,48 969

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan

Data Perhitungan

Economic Value Added(EVA)

Séﬁgr% Periode NOPAT Capital Charges ECAOSS(:EI'(TE://EIAI;J €
2015-S1 1.644.318,00 1.426.912 217.406
2015-S2 2.914.256,36 2.695.305 218.951
2016-S1 2.052.963,00 1.800.530 252.433
2016-S2 3.550.842,64 3.086.703 464.140

ICBP 2017-S1 1.630.996,48 1.672.476 -41.479
2017-S2 3.550.787,28 2.985.598 565.189
2018-S1 1.667.124,00 1.907.077 -239.953
2018-S2 4.642.503,12 4.015.841 626.662
2019-S1 1.937.443,74 2.200.162 -262.718
2019-S2 3.859.220,88 4.664.207 -804.986
2015-S1 3.350.152,50 3.456.617 -106.465
2015-S2 4.785.881,75 5.293.489 -507.607
2016-S1 2.890.071,36 2.867.307 22.764
2016-S2 5.468.104,62 5.635.561 -167.456

INDF 2017-S1 3.374.907,64 3.028.793 346.115
2017-S2 5.860.826,34 5.460.799 400.028
2018-S1 3.043.331,62 3.061.265 -17.934
2018-S2 6.125.823,40 6.130.874 -5.050
2019-S1 3.306.119,13 3.232.297 73.822
2019-S2 6.586.786,08 6.474.895 111.891
2015-S1 1.088.418,80 965.080 123.338
2015-S2 2.086.047,24 1.807.992 278.055
2016-S1 1.186.842,58 1.017.817 169.025
2016-S2 2.370.695,36 2.089.382 281.314

KLBF 2017-S1 1.245.272,92 1.066.891 178.382
2017-S2 2.490.958,52 2.256.147 234.811
2018-S1 1.251.096,80 1.073.496 177.601
2018-S2 2.535.464,12 2.282.261 253.203
2019-S1 971.616,68 1.140.995 -169.378
2019-S2 1.903.200,75 2.310.786 -407.585
2015-S1 2.961.586,50 1.063.159 1.898.427

UNVR | 2015-S2 5.954.550,75 2.537.082 3.417.468
2016-S1 3.358.518,00 1.252.875 2.105.643




2016-S2 6.530.745,75 2.628.901 3.901.845
2017-S1 3.674.385,00 1.310.996 2.363.389
2017-S2 7.121.823,00 2.730.773 4.391.050
2018-S1 3.596.880,00 1.300.053 2.296.827
2018-S2 9.208.972,50 4.430.175 4.778.797
2019-S1 3.767.429,25 1.347.477 2.419.952
2019-52 7.590.679,50 3.138.557 4.452.122

Sumber: Data diolah dengan Ms. Excel

Data Perhitungan
Total Aset Turnover (TATO)

Sﬁﬁg; Periode | Penjualan Bersih Total Aset Total ,(A\ngngj)rnover
2015-S1 16.551.247 26.410.008 0,63
2015-S2 31.741.094 26.560.624 1,20
2016-S1 18.175.105 27.903.491 0,65
2016-S2 34.466.069 28.901.948 1,19

ICBP 2017-S1 18.460.818 32.391.520 0,57
2017-S2 35.606.593 31.619.514 1,13
2018-S1 19.459.307 34.754.657 0,56
2018-S2 38.413.407 34.367.153 1,12
2019-S1 22.130.104 37.368.164 0,59
2019-S2 42.296.703 38.709.314 1,09
2015-S1 32.634.705 91.391.856 0,36
2015-S2 64.061.947 91.831.526 0,70
2016-S1 34.084.083 92.941.495 0,37
2016-S2 66.750.317 82.174.515 0,81

INDF 2017-S1 35.651.851 89.777.796 0,40
2017-S2 70.186.618 87.939.488 0,80
2018-S1 35.999.542 93.619.499 0,38
2018-S2 73.394.728 96.537.796 0,76
2019-S1 38.609.234 97.367.672 0,40
2019-S2 76.592.955 96.198.559 0,80
2015-S1 8.719.777 12.723.559 0,69
2015-S2 17.887.464 13.696.417 1,31
2016-S1 9.555.794 14.228.612 0,67
2016-S2 19.374.230 15.226.009 1,27

KLBF 2017-S1 10.066.304 16.437.500 0,61
2017-S2 20.182.120 16.616.239 1,21
2018-S1 10.380.529 17.892.981 0,58
2018-S2 21.074.306 18.146.206 1,16
2019-S1 11.178.663 18.813.050 0,59
2019-S2 22.633.476 20.264.727 1,12
2015-S1 18.801.546 16.486.178 1,14
2015-S2 36.484.030 15.729.945 2,32
2016-S1 20.745.536 18.920.136 1,10
2016-S2 40.053.732 16.745.695 2,39

UNVR 2017-S1 21.263.708 19.286.387 1,10
2017-S2 41.204.510 18.906.413 2,18
2018-S1 21.183.734 20.526.125 1,03
2018-S2 41.802.073 19.522.970 2,14
2019-S1 21.457.234 21.827.321 0,98
2019-S2 42.922.563 20.649.371 2,08

Sumber: Data diolah dengan Ms. Excel




Data Harga Saham

Periode ICBP INDF KLBF UNVR
2015-S1 6.237 6.575 1.675 7.900
2015-S2 6.737 5.175 1.320 7.400
2016-S1 8.621 7.250 1.530 9.015
2016-S2 8.575 7.925 1.515 7.760
2017-S1 8.800 8.600 1.625 9.760
2017-S2 8.900 7.625 1.690 11.180
2018-S1 8.850 6.650 1.220 9.220
2018-S2 10.450 7.450 1520 9080
2019-S1 10150 7025 1460 9000
2019-S2 11150 7925 1620 8400
Sumber: Yahoo Finance

Lampiran 3: Hasil Output Uji IBM SPSS 23
1. Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardize
d Residual
N 40
Normal Parameters®” Mean ,0000000
Std. Deviation | 1993,3302179
9
Most Extreme Absolute ,119
Differences Positive , 119
Negative -,104
Test Statistic ,119
Asymp. Sig. (2-tailed) ,157°¢
a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.
2. Uji Glejser
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients | Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constan
t) 1556,033 437,698 3,555 ,001
EPS 1,678 ,998 479 1,681 ,101
EVA ,000 ,000 -,246 -,765 ,449
TATO -304,972 484,904 -,167 -,629 ,533

a. Dependent Variable: Abs_Res




3. Uji Multikolinearitas

Coefficients®

Collinearity Statistics
Model B Tolerance VIF
1 (Constant) 5210,109
EPS 13,612 ,317 3,158
EVA ,000 ,248 4,025
TATO -2952,217 ,366 2,729

a. Dependent Variable: Harga Saham

4. Uji FLGS
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 ,785° ,617 ,585 2074,724 1,061

a. Predictors: (Constant), TATO, EPS, EVA
b. Dependent Variable: Harga Saham

5. Uji Run Test

Runs Test
Unstandardize
d Residual

Test Value? 1817,48208
Cases < Test Value 20
Cases >= Test Value 20
Total Cases 40
Number of Runs 23
Z ,481
A_symp. Sig. (2- 631
tailed)

a. Median




6. Ujit

Coefficients®

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. | Tolerance | VIF
1 (Constan
f) 5210,109 914,294 5,699 ,000
EPS 13,612 2,085 1,197 6,528 ,000 ,317| 3,158
EVA ,000 ,000 -,221-1,067 ,293 ,248| 4,025
TATO -2952,217 1012,902 -,4971-2,915 ,006 ,366| 2,729
a. Dependent Variable: Harga Saham
7. UjiF
ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 249418065,04 b
0 3| 83139355,013 19,315 ,000
Residual 154961248,96
o . 36| 4304479,138
Total 404379314,00 39
0

a. Dependent Variable: Harga Saham




