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ABSTRACT

Advantage which obtained by stockholder related to acceptance of income
summary (EPS) determined by profitability and progress of company which mirror
of company added value. This research aim to analyzed, to testing and knowing
again influence of EVA (Economic Value Added) and measured Profitability use
NPM (Net Profit Margin), ROA (Return On Assets), and ROE (Return On Equity)
to EPS (Earning Per Share) company of Automotive and of Allied Products in Effect
Exchange Indonesia period 2006-2010.

This research use empirical study method with quantitative approach which
manufacturing business in Effect Exchange Indonesia (BEI). Population in this
research is entire company which public go which enlist in BEI. Sample in this
research is company of area of automotive and of allied products in BEI at period of
year 2006-2010. This research use data of seconder that is data obtained from
Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Technique analyzed data use analysis
of regression doubled, test of t, test F, and coefficient test of determination. Previous
to test classic assumption that is test of normality, multicolinearity test,
autocorrelation test and test of heteroskedastisity.

Result of research indicates that: (1) Economic Value Added (EVA) has an
effect on positive to EPS. Proven from result of examination of hypothesis with test
of t obtaining t count equal to 4,039 accepted [at] level of significance 5%. Its
meaning of ratio excelsior of EVA, hence EPS progressively mount; (2) Net Profit
Margin (NPM) do not have an effect on to EPS. Proven from result of examination
of hypothesis with test of t obtaining t count equal to 0,557 refused at level of
significance 5%. Its meaning of increase or degradation of NPM implication do not
[at] EPS; (3) Return On Assets (ROA) do not have an effect on to EPS. Proven from
result of examination of hypothesis with test of t obtaining t count equal to 1,044
refused at level of significance 5%. Its meaning of increase or degradation of ROA
implication do not at EPS; (4) Return On Equity (ROE) have an effect on positive to
EPS. Proven from result of examination of hypothesis with test of t obtaining t count
equal to 2,229 accepted [at] level of significance 5%. Its meaning of ratio excelsior
of ROE, hence EPS progressively mount; (5) EVA, NPM, ROA, and ROE by
together have an effect on to EPS. Proven from result of examination of hypothesis
with test of F obtaining F count equal to 10,563 accepted [at] level of significance
5%. Its meaning of variation of EPS can be explained by EVA, NPM, ROA, and
ROE.

Keywords: EVA, NPM, ROA, ROE, EPS



A. Pendahuluan

Keputusan investor untuk melakukan investasi memerlukan pertimbangan
mengenai tujuan investasi yaitu tingkat keuntungan yang diharapkan, tingkat
risiko, dan ketersedian jumlah dana yang akan diinvestasikan (Halim, 2005 : 2).
Suatu kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dalam Kkegiatan
operasinya merupakan fokus utama dalam penilaian prestasi perusahaan karena
laba perusahaan selain merupakan indikator kemampuan perusahaan memenubhi
kewajiban bagi para penyandang dana juga merupakan elemen dalam penciptaan
nilai perusahaan yang menunjukkan prospek perusahaan di masa yang akan
datang.

Profitabilitas merupakan suatu kemampuan perusahaan untuk memperoleh
laba dalam hubunganya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri
(Sartono, 1996 : 3). Rasio ini menunjukkan ukuran tingkat efektifitas manajemen
suatu perusahaan. pada perusahaan yang go public di Bursa Efek Indonesia, rasio
keuangan yang dipakai dalam menganalisis laba per saham (EPS) yaitu Net
Profit Margin (NPM), Return on Assets (ROA), dan Return on Equity (ROE).

Penggunaan analisis rasio keuangan sebagai alat untuk mengukur Kinerja
perusahaan ternyata memiliki kelemahan utama yaitu mengabaikan adanya biaya
modal sehingga sulit untuk mengetahui apakah suatu perusahaan telah berhasil
menciptakan nilai atau tidak. Untuk mengatasi kelemahan tersebut
dikembangkan suatu pendekatan baru dalam menilai kinerja suatu perusahaan
yaitu EVA (Economic Value Added) mengukur nilai tambah (value creation)
yang dihasilkan suatu perusahaan dengan cara mengurangi beban biaya modal

(cost of capital) yang timbul akibat investasi yang dilakukan. Nilai tambah



ekonomis (EVA) merupakan selisin antara ROA dikali dengan modal yang
diinvestasikan kedalam perusahaan (Bodie, 2006 : 6).

Berdasarkan uraian diatas, terlihat bahwa laporan keuangan merupakan
salah satu faktor yang dijadikan acuan investor dalam menginvestasikan
modalnya, sehingga mempengaruhi laba per lembar saham (EPS). Dalam
penelitian ini yang menjadi objek penelitian yaitu perusahaan automotive dan
allied products yang go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2006 sampai dengan 2010. Dipilihnya perusahaan tersebut sebagai obyek
penelitian disebabkan karena perusahaan automotive dan allied products yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) terdiri dari berbagai sub sektor sehingga
dapat menggambarkan reaksi di pasar modal secara keseluruhan.

B. Perumusan Masalah

Apakah pengaruh EVA (Economic Value Added) dan Profitabilitas yang
diukur dengan menggunakan NPM (Net Profit Margin), ROA (Return on
Assets), ROE (Return on Equity) berpengaruh terhadap EPS (Earning Per
Share)?

C. Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis, menguji dan mengetahui
kembali pengaruh EVA (Economic Value Added) dan Profitabilitas yang diukur
menggunakan NPM (Net Profit Margin), ROA (Return on Assets), dan ROE
(Return on Equity) terhadap EPS (Earning Per Share) perusahaan Automotive

dan Allied Products di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2006-2010.



D. Tinjauan Pustaka
1. Economic Value Added (EVA)

Menurut Brigham dan Houston (2006), EVA merupakan salah satu
cara untuk menilai kinerja keuangan. Sedangkan menurut Young & O’Byrne
(2001) esensi dari EVA adalah pengemasan ulang dari manajemen keuangan
yang dapat dipercaya dan prinsip keuangan yang sudah lama ada. EVA
merupakan inovasi terpenting, karena EVA membuat teori keuangan
modern, dan implikasi manajerial yang lebih mudah diakses oleh manajer
perusahaan yang tidak terlatih.

2. Rasio Profitabilitas

Rasio profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan menghasilkan

keuntungan (profitabilitas) pada tingkat penjualan, asset dan modal saham
tertentu. Profitabilitas merupakan faktor penting yang harus mendapatkan
perhatian dari perusahaan (Sartono, 2001). Menurut Kasmir (2008),
menjelaskan bahwa hasil pengukuran dapat dijadikan sebagai alat evaluasi
kinerja manajemen selama ini, apakah mereka telah secara efektif atau tidak.
Rasio profitabilitas yang digunakan yaitu Net Profit Margin (NPM), Return
on Assets (ROA), dan Return on Equity (ROE).
3. Earning Per Share (EPS)

Earning Per Share (EPS) atau laba per lembar saham merupakan alat
analisis tingkat profitabilitas perusahaan yang menggunakan konsep laba
konvensional. EPS adalah tingkat keuntungan bersih untuk tiap lembar
sahamnya yang mampu diraih perusahaan pada saat menjalankan operasinya

(Fabozzi, 2000).



E. Kerangka Pemikiran
Model kerangka pemikiran:

Variabel Independen

EVA (Economic
Value Added) (X1)

Variabel Dependen

NPM (Net Profit

Margin) (X2) EPS ( Earning per Share-
Laba Per Saham) ()

A 4

ROA (Return on
Assets) (X3)

ROE (Return on
Equty) (X4)

F. Hipotesis

1. H1 = Economic Value Added, Net Profit Margin, Return on Assets, dan
Return on Equity berpengaruh terhadap Earning per Share perusahaan
Automotive dan Allied Products 2006-2010 secara parsial.

2. H2 = Economic Value Added, Net Profit Margin, Return on Assets, dan
Return on Equity berpengaruh terhadap Earning per Share perusahaan
Automotive dan Allied Products 2006-2010 secara simultan.

G. Metode Penelitian
1. Jenis Penelitian
Penelitian ini  menggunakan metode studi empiris dengan

menggunakan data sekunder dari Bursa Efek Indonesia (BEI).



2. Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang go public yang

terdaftar di BEI khususnya perusahaan automotive dan allied products.
Sampel yang diambil adalah perusahaan automotive dan allied products di
BEI periode tahun 2006-2010. Teknik pengambilan sampel menggunakan
purposive sampling (dengan kriteria tertentu).

3. Definisi Operasional Variabel Penelitian
a. Economic Value Added (EVA), rumus untuk menghitung adalah:

EVA = NOPAT - Capital Charges / NOPAT — (WACC x Invested Capital).

b. Net Profit Margin (NPM), yaitu keuntungan operasional bisa diperoleh

dari setiap rupiah penjualan (Husnan dan Pudjiastuti, 2002):

laba bersih
NPM = : — ¥ 100%
penjualan bersih

c. Return On Assets (ROA), menggambarkan sejauhmana kemampuan aset-

aset yang dimiliki perusahaan bisa menghasilkan laba (Tandelilin, 2001):

Laba Bersih Sebelum Pajak

ROA = Total Aktiva

d. Return On Equity (ROE), rasio yang menggambarkan sejauhmana
kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang bisa diperoleh
pemegang saham (Tandelilin, 2001):

ROE Laba bersih 100%
= |
Modecl sendiri *

e. Earning Per Share (EPS) adalah laba per lembar saham perusahaan

automotive dan allied products yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI).



4. Teknik Pengumpulan Data
Dalam penelitian ini data yang digunakan adalah data sekunder, maka
teknik pengumpulan data menggunakan teknik dokumentasi
5. Teknik Analisis Data
a. Uji asumsi klasik, dilakukan uji normalitas, uji multikolinieritas, dan uji
heteroskedastisitas.
b. Uji hipotesis
Metode analisis yang dipakai dalam penelitian ini adalah analisis
regresi berganda untuk mengetahui adanya hubungan antara variabel
dependen dengan variabel-variabel independennya.
H. Hasil Penelitian
Pengujian hipotesis menggunakan analisis regresi ganda yang

dilaksanakan dengan bantuan Program SPSS for Windows Release 15.0. Adapun

hasilnya adalah sebagai berikut :

Tabel 1
Hasil Analisis Regresi Berganda
Koefisien thitung Sign. Keterangan
Konstanta 182,416
EVA 0,001 4,039 0,000 |Signifikan
NPM 642,056 0,557 0,579 |Tidak Signifikan
ROA 8,084 1,044 0,299 |Tidak Signifikan
ROE 16,524 2,229 0,029 |Signifikan
Adjusted R 0,313
F Statistik 10,563 0,000 |Signifikan

Sumber: data diolah
Dari hasil analisis regresi dapat disusun persamaan sebagai berikut:
Return= 182,416 + 0,001(EVA) + 642,056 (NPM) + 8,084(ROA) +

16,524(ROE) + e



Persamaan di atas menunjukkan bahwa konstanta sebesar 182,416, artinya
jika EVA dan rasio profitabilitas dianggap konstan, maka EPS akan sebesar
182,416 rupiah. Koefisien b; sebesar 0,001 menunjukkan bahwa jika EVA
meningkat 1 rupiah, maka EPS akan meningkat sebesar 0,001 rupiah. Koefisien
b, sebesar 642,056 menunjukkan bahwa jika net profit margin meningkat satu
satuan, maka EPS akan meningkat sebesar 642,056 rupiah. Koefisien b; sebesar
8,084 menunjukkan bahwa jika return on assets meningkat satu persen, maka
EPS akan meningkat sebesar 8,084 rupiah. Koefisien b, sebesar 16,524
menunjukkan bahwa jika return on equity meningkat satu persen, maka EPS
akan meningkat sebesar 16,524 rupiah.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengujian hipotesis terhadap EVA
memperoleh nilai thiwng Sebesar 4,039 diterima pada taraf signifikansi 5%
(p<0,05). Artinya economic value added berpengaruh positif terhadap EPS.
Semakin tinggi nilai EVA, maka EPS akan semakin meningkat. Economic Value
Added (EVA) adalah nilai lebih yang dihasilkan oleh sebuah perusahaan dari
kegiatan operasionalnya selama satu periode. EVA yang positif menunjukkan
bahwa tingkat pengembalian yang dihasilkan melebihi tingkat pengembalian
yang diminta oleh investor. Keadaan ini menunjukkan bahwa perusahaan
berhasil menciptakan nilai perusahaan. Sebaliknya EVA vyang negatif
menunjukkan bahwa tingkat pengembalian yang dihasilkan kurang dari tingkat
pengembalian yang diminta oleh investor. Keadaan ini menunjukkan bahwa
perusahaan tidak berhasil menciptakan nilai perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis terhadap NPM memperoleh nilai thiwung Sebesar

0,557 ditolak pada taraf signifikansi 5% (p>0,05). Artinya net profit margin



tidak berpengaruh terhadap EPS. Semakin tinggi rasio NPM, maka tidak

berimplikasi pada EPS. NPM merupakan rasio yang mengukur seberapa banyak

keuntungan operasional bisa diperoleh dari setiap rupiah penjualan. Rasio ini
untuk menghitung sejauhmana kemampuan perusahaan menghasilkan laba
bersih yang dicapai perusahaan terhadap penjualan.

Hasil pengujian hipotesis terhadap ROA memperoleh nilai thiwung Sebesar
1,044 ditolak pada taraf signifikansi 5% (p>0,05). Artinya return on assets tidak
berpengaruh terhadap EPS. Semakin tinggi rasio ROA, maka tidak berimplikasi
pada EPS. ROA menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba
untuk mengembalikan investasi asset.

Sesuai dengan teori bahwa dalam menentukan sumber dana untuk
menjalankan perusahaan, manajemen dituntut untuk mempertimbangkan
kemungkinan perubahan dalam struktur modal yang mampu memaksimumkan
harga saham saham perusahaannya. Adapun faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi earning per share adalah:

1. Penggunaan hutang, dalam menentukan sumber dana untuk menjalankan
perusahaan, para manajemen dituntut untuk mempertimbangkan
kemungkinan  perusahaan dalam struktur modal yang mampu
memaksimumkan harga saham perusahaannya. Perubahan dalam
penggunaan hutang akan mengakibatkan perubahan laba per lembar saham
(EPS) dan karena itu, juga mengakibatkan perubahan harga saham. Dari
penjelasan tersebut terlihat bahwa perubahan penggunaan hutang, merupakan

faktor yang mempengaruhi tingkat besaran EPS.



2. Tingkat laba bersih sebelum bunga dan pajak (EBIT), dalam memenuhi
sumber dananya, manajemen pun dihadapkan pada beberapa alternatif
sumber pendanaan, apakah dengan modal sendiri atau dengan pinjaman
(modal asing). Dalam memilih alternatif sumber dananya tersebut, perlu
diketahui pada tingkat profit sebelum bunga dan pajak berapa apabila
dibelanjai dengan modal sendiri atau hutang menghasilkan EPS yang sama.
Dari penjelasan tersebut dapat dikatakan bahwa tingkat laba bersih sebelum
bunga dan pajak merupakan faktor yang mempengaruhi besarnya laba per
lembar saham.

3. Hasil pengujian hipotesis terhadap ROE memperoleh nilai thiwng Sebesar
2,229 diterima pada taraf signifikansi 5% (p<0,05). Artinya return on equity
berpengaruh positif terhadap EPS. Peningkatan ROE akan berdampak pada
peningkatan EPS, sedangkan penurunan ROE akan berdampak pada
penurunan EPS pula. Artinya peningkatan profitabilitas ROE akan selalu
berdampak pada peningkatan laba perusahaan.

4. Hasil penelitian secara keseluruhan menunjukkan bahwa EVA, NPM, ROA,
dan ROE secara bersama-sama berpengaruh terhadap EPS. Terbukti dari
hasil pengujian hipotesis dengan uji F yang memperoleh Fhiung Sebesar
10,563 diterima pada taraf signifikansi 5%. Artinya variasi EPS dapat
dijelaskan oleh EVA, NPM, ROA, dan ROE. Konsisten dengan hasil
penelitian sebelumnya oleh Rosdiana (2012) yang membuktikan bahwa EVA
dan rasio profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham perusahaan

manufaktur di BEI.
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I. Kesimpulan

1.

Economic Value Added (EVA) berpengaruh positif terhadap EPS. Terbukti
dari hasil pengujian hipotesis dengan uji t yang memperoleh thiwung SEbesar
4,039 diterima pada taraf signifikansi 5%. Artinya semakin tinggi rasio EVA,
maka EPS semakin meningkat.

Net Profit Margin (NPM) tidak berpengaruh terhadap EPS. Terbukti dari
hasil pengujian hipotesis dengan uji t yang memperoleh thiwng Sebesar 0,557
ditolak pada taraf signifikansi 5%. Artinya kenaikan atau penurunan NPM
tidak berimplikasi pada EPS.

Return On Assets (ROA) tidak berpengaruh terhadap EPS. Terbukti dari hasil
pengujian hipotesis dengan uji t yang memperoleh tyiwng Sebesar 1,044 ditolak
pada taraf signifikansi 5%. Artinya kenaikan atau penurunan ROA tidak
berimplikasi pada EPS.

Return On Equity (ROE) berpengaruh positif terhadap EPS. Terbukti dari
hasil pengujian hipotesis dengan uji t yang memperoleh thiwng Sebesar 2,229
diterima pada taraf signifikansi 5%. Artinya semakin tinggi rasio ROE, maka
EPS semakin meningkat.

EVA, NPM, ROA, dan ROE secara bersama-sama berpengaruh terhadap
EPS. Terbukti dari hasil pengujian hipotesis dengan uji F yang memperoleh
Fring S€besar 10,563 diterima pada taraf signifikansi 5%. Artinya variasi

EPS dapat dijelaskan oleh EVA, NPM, ROA, dan ROE.
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G. Saran
Dari hasil penelitian, analisis data, pembahasan dan kesimpulan yang
telah diambil, maka dapat dikemukakan saran sebagai berikut:

1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi masukan bagi investor dalam
melakukan investasi saham dengan melihat kondisi perusahaan melalui EVA
dan profitabilitas, khususnya melalui rasio ROE.

2. Bagi penelitian berikutnya diharapkan menggunakan semua jenis perusahaan
yang telah terdaftar di BEI sebagai sampel penelitian, sehingga dapat
mencerminkan reaksi pasar modal secara keseluruhan.

3. Bagi penelitian berikutnya diharapkan menambah rasio keuangan lainnya
sebagai variabel independen, karena sangat dimungkinkan rasio keuangan
lain yang tidak dimasukkan dalam penelitian ini berpengaruh terhadap EPS.

4. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan memperpanjang tahun periode
pengamatan agar hasil penelitian dapat mencerminkan kenyataan yang

sesungguhnya.
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