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ABSTRAK

Earning Per Share (EPS) atau laba per lembar saham merupakan ukuran
profitabilitas perusahaan yang menjadi dasar penetapan tujuan perusahaan.
Ukuran ini menjadi dasar pertimbangan calon investor tak terkecuali yang ada di
pasar modal syariah dalam mengambil keputusan. Rasio kinerja keuangan ini
merupakan salah satu indikator utama yang digunakan calon investor dalam
melihat daya tarik suatu saham. Informasi mengenai EPS dapat digunakan oleh
pimpinan perusahaan untuk menentukan besarnya laba yang akan dibagikan. Oleh
karena itu, perusahaan harus mampu mempertahankan tingkat EPS pada level
yang diharapkan. Ada banyak faktor yang mempengaruhi EPS sehingga
dibutuhkan kejelasan mengenai faktor-faktor tersebut. Penelitian ini bertujuan
menjelaskan pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Equity,
Total Asset Turn Over dan Size terhadap Earning Per Share.

Penelitian terapan ini bersifat deskriptif analitik dan dilakukan pada
kelompok saham Jakarta Islamic Index (JII) selama tahun 2005-2007. Objek
penelitian ini didapatkan sampel 17 sehingga diperoleh 51 data yang disusun
secara pooling. Data kuantitatif penelitian ini diperoleh dari Bursa Efek Indonesia
dan Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Alat analisis yang digunakan
adalah model regresi linier berganda (multiple linear regression method) untuk
menjelaskan hubungan ketergantungan satu variabel dependen terhadap lebih dari
satu variabel independen.

Berdasarkan hasil pengujian statistik dan analisis pembahasan, kumpulan
faktor yang dipilih mampu berpengaruh signifikan secara bersama-sama terhadap
EPS. Gabungan variabel independen penelitian ini dapat menjelaskan variabilitas
tingkat EPS dengan R” sebesar 60,1.%. Sedangkan secara parsial hanya Current
Ratio dan Total Asset turn Over yang tidak berpengaruh terhadap EPS. Sedangkan
variabel Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan. Namun demikian arah
pengaruh negatif Debt to Equity Ratio terhadap EPS ternyata berlawanan dengan
hipotesis. Hal ini menunjukkan utang perusahaan di JII tidak digunakan secara
efisien sehingga mengganggu operasional dan menurunkan laba per lembar
perusahaan. Variabel Return On Equity dan Size berpengaruh positif signifikan.

Kata kunci : Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Equity, Total
Asset Turn Over, Size dan Earning Per Share.
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Islamisasi Pasar modal yang telah diperjuangkan oleh beberapa
kalangan akhir-akhir ini, telah memainkan beberapa peran penting yang
mengubah fopography dari sektor keuangan. Ini telah menjadi sumber utama
dari pertumbuhan pasar modal syariah, produk-produk dan pelayanan pasar
modal telah diperhatikan untuk diubah menjadi produk-produk dan pelayanan
pasar modal syariah. Indeks Islam atau Indeks syariah telah mengambil tempat
pada proses Islamisasi pasar modal dan menjadi awal dari pengembangan
pasar modal syariah.

Beberapa Indeks besar Islam di dunia seperti Dow Jones Islamic
Market Index (DJMI), RHB syariah Index, Kuala Lumpur Syariah Index (dll)
telah berkembang dan telah mulai popular diantara komunitas muslim yang
memiliki komitmen dengan prinsip-prinsip Islam dalam menjalankan dan
mengelola investasi mereka. Karena indeks-indeks tersebut diciptakan dengan
beberapa batasan-batasan untuk produk-produk investasi sesuai dengan
syariah. Bahkan kalangan/masyarakat juga ikut masuk berinvestasi di Indeks
Islam ini walaupun ada batasan-batasannya. Indeks Islam atau Indeks syariah
ini juga telah membantu institusi untuk menginvestasikan kelebihan dananya
pada produk-produk investasi yang sesuai dengan syariah. Oleh karena itu
Bank Islam, Takaful, dan lembaga keuangan syariah lainnya memiliki

alternatif untuk menginvestasikan dana mereka dan mendistribusikan

1



keuntungan mereka kepada nasabah. Secara umum di akhir tahun 2007, Badan
Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (BAPEPAM & LK)
mengungkapkan, kinerja indeks saham islami yang diukur dalam Jakarta
Islamic Index (JII) lebih baik dari indeks harga saham gabungan (IHSG) dan
indeks LQ 45 (kelompok 45 saham liquid). Ketua Bapepam LK Fuad
Rahmany, mengatakan, perkembangan produk pasar modal berbasis syariah
hingga Desember 2007 tetap menunjukkan perkembangan yang
menggembirakan. Kinerja saham-saham yang termasuk ke dalam JII
menunjukkan trend yang naik, terlihat dari pertumbuhan indeks sebesar 63,4
% yaitu dari 307,62 pada akhir 2006 menjadi 502,78 pada 10 Desember 2007.
Sementara indeks LQ 45 hanya 58,77%. dari 388,29 menjadi 616,47.
Sedangkan untuk seluruh indeks yang tergabung dalam IHSG (Indeks Harga
saham Gabungan) telah mencapai angka 54,54% dari 1805,52 menjadi
2790,26. Hal ini secara keseluruhan menunjukkan bahwa JII ( Jakarta Islamic
Index ) lebih baik."

Setiap perusahaan bertujuan untuk memaksimalkan kekayaan atau
kemakmuran dari pemegang sahamnya. Tujuan ini dapat ditempuh dengan
memaksimumkan nilai sekarang atau present value semua keuntungan
pemegang saham yang diharapkan akan diperoleh di masa datang.
Kemakmuran pemegang saham akan meningkat apabila harga saham yang

dimilikinya meningkat. Sementara itu harga saham itu terbentuk di pasar

! http://www.antara.co.id/arc/2007/12/30/bapepam-Ik-kinerja-indeks-islam-lebih-baik-dari-
ihsg-dan-lq45/akses 12 agusutus 08



modal dan ditentukan oleh beberapa faktor seperti laba per lembar saham atau
Earning Per Share.?

Menurut Usman, dkk, Earning Per Share (EPS) merupakan salah satu
indikator utama yang digunakan calon investor dalam melihat daya tarik suatu
saham. Informasi mengenai EPS dapat digunakan oleh pimpinan perusahaan
untuk menentukan besarnya dividen yang akan dibagikan. Menurut Mulyono,
salah satu langkah yang tepat untuk memperbaiki atau meningkatkan kinerja
perusahaan adalah dengan meningkatkan EPS perusahaan.’

Earning Per Share sebagai ukuran profitabilitas perusahaan yang
menjadi dasar penetapan tujuan perusahaan dan juga sebagai dasar
pertimbangan calon investor dalam mengambil keputusan, memiliki banyak
faktor yang mempengaruhi. Variabel-variabel yang mempengaruhi EPS
diperoleh dari penguraian EPS ke dalam penentu-penentu dasar yang berasal
dari rasio profitabilitas dan rasio-rasio yang berkaitan dengan kemampuan
dalam memenuhi kewajibannya.*

Seperti penelitian-penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Juwarin,
faktor-faktor yang mempengaruhi EPS adalah (1) Net Sales, (2) Debt to Equity
Ratio, (3) Current Ratio, (4) Inventory Turn Over, (5) Total Aset Turn Over,

(6) Net Profit Margin, dan (7) Book Value Growth. Sedangkan penelitian yang

2 Agus Sartono, Manajemen Keuangan Aplikasi Dan Teori (Yogyakarta: BPFE, 2001), him.

3 Hairulliansyah Muchtar, dkk, “Analisis Variabel-Variabel Yang Mempengaruhi Kinerja
Keuangan Perusahaan ( Studi Pada Perusahaan Tekstil Dan Produk Tekstil yang Listing Di BEJ ),
Jurnal Akuntansi, th X1/01/januari/2007.

4 Juwarin Pancawati, dkk, “ Analisis Variabel yang Mempengaruhi Earning Per Share (Eps)
Pada Perusahaan Manufaktur Yang Tercatat Di Bursa Efek Jakarta (Perbandingan Sebelum Krisis
Dan Selama Krisis),” Smart, Vol. 1:1, (Januari, 2004), him. 46.



dilakukan oleh Hairruliansyah, variabel yang berpengaruh terhadap EPS yaitu
Net Profit Margin (NPM), Return On Aset (ROA), dan Return On Equity
(ROE). Penelitian yang dilakukan oleh Sutedjo meneliti faktor-faktor yang
mempengaruhi EPS yaitu secara parsial EVA, ROA, dan ROE mempunyai
pengaruh positif. Variabel-variabel independen yang digunakan dalam
penelitian ini yaitu EVA, ROA dan ROE secara bersama-sama mempunyai
pengaruh positif terhadap EPS.

Dari variabel-variabel yang telah dilakukan oleh peneliti terdahulu, maka
dalam penelitian ini mengambil lima variabel yang dapat berpengaruh
terhadap EPS, yaitu Current Ratio, Return On Equity (ROE), Debt Equity
Ratio (DER), Total Aset Turn Over (TATO) dan Size.

Alasan pengambilan variabel di atas karena ROE merupakan rasio
profitabilitas yang digunakan investor dalam memprediksi EPS suatu
perusahaan. Di samping rasio profitabilitas, investor juga melihat kemampuan
perusahaan memenuhi kewajiban finansialnya yang disebut dengan Financial
Laverage yang ditunjukkan dengan Debt Equity Ratio (DER), rasio lain yang
dilihat oleh investor ialah Current Ratio, rasio ini menunjukkan tingkat
keamanan (margin safety) kreditor jangka pendek, atau kemampuan
perusahaan untuk membayar hutang tersebut dan rasio Total Aset Turn Over
yaitu rasio ini mengukur seberapa banyak penjualan bisa diciptakan dari setiap
rupiah aktiva yang dimiliki.

Current Ratio (Rasio lancar) berguna untuk mengukur kemampuan

perusahaan memenuhi kewajiban hutang jangka pendeknya dengan



menggunakan aktiva lancar. Rasio yang rendah menunjukkan risiko likuiditas
yang tinggi, sedangkan rasio lancar yang yang tinggi menunjukkan adanya
kelebihan aktiva lancar yang akan berpengaruh tidak baik terhadap
profitabilitas perusahaan’

Return on equity (ROE) merupakan rasio kemampuan perusahaan
menghasilkan laba dari modal sendiri yang dimilikinya, Hal ini mendukung
pernyataan yang dikemukakan oleh Laurent yang menyatakan bahwa
perusahaan yang mempunyai ROE yang lebih tinggi umumnya mempunyai
EPS yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang mempunyai
ROE rendah. °

Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio kemampuan modal sendiri
untuk membayar utang perusahaan. Besarnya kemampuan perusahaan untuk
menciptakan laba berarti pula menunjukkan besarnya kemampuan perusahaan
untuk membayar kewajibannya Dalam kondisi seperti ini, penambahan dana
dengan menggunakan hutang akan mampu meningkatkan laba per lembar
saham bagi para pemegang saham. Hal ini mendukung pernyataan Van Horne
yang menyatakan bahwa debf to equity ratio merupakan langkah kedua dalam
usaha peningkatan laba untuk memperbesar keuntungan bagi pemilik modal

sendiri.’

5 Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim, Analisis Laporan Keuangan, (Y ogyakarta: UPP
AMP YKPN, 2005), him.185.

¢ Hairulliansyah Muchtar, dkk, “Analisis Variabel-Variabel Yang Mempengaruhi Kinerja
Keuangan Perusahaan:......, him. 10

7 Ibid.



Kemampuan meminjam dilihat dari ukuran perusahaan (Size) dimana
ukuran perusahaan berhubungan dengan peluang dan kemampuan untuk
masuk ke pasar modal dan pembiayaan eksternal lainnya. Dengan kemampuan
meminjam yang lebih besar, akan memperbesar kemampuan membayar
earning per share.®

Jakarta Islamic Index (JII) merupakan index yang dikeluarkan oleh
Bursa Efek Indonesia. Index ini terdiri dari 30 saham yang dievaluasi tiap 6
bulan sekali. Kelompok saham ini adalah saham yang memiliki bidang usaha
yang sesuai syariat Islam. Karena index ini merupakan kumpulan saham-
saham yang halal, maka penyusun tertarik untuk melakukan penelitian di
Jakarta Islamic Index. Alasan pengambilan periode ini adalah karena
ketersediaan data yang digunakan. Tidak semua perusahaan digunakan sebagai
sampel, hanya perusahaan yang konsisten listing di Jakarta Islamic index
tahun 2005-2007

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penyusun bermaksud untuk
mengkaji tentang variabel yang berpengaruh terhadap Earning Per Share pada
perusahaan kelompok saham di Jakarta Islamic Index dalam skripsi yang
berjudul “Pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Equity,
Total Aset Turn Over dan Size terhadap Earning Per Share Pada

Kelompok Saham Jakarta Islamic Index Tahun 2005-2007”.

 Fitri Anomsari dkk, “Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Kebijakan Pembayaran
Dividen Pada Perusahaan Manufaktur Yang Go Publik Di Bursa Efek Jakarta (BEJ)” Jurnal
Akuntansi Keuangan. Vol 3 No. 2 (November 2003), hlm. 220.



B.

1.

Pokok Masalah
Berdasarkan pada uraian latar belakang masalah di atas, permasalahan

dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

. Apakah pengaruh variabel Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On

Equity, Total Aset Turn Over dan Size secara parsial terhadap Earning Per
Share (EPS) pada kelompok saham Jakarta Islamic Index tahun 2005-2007?

Apakah pengaruh variabel Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On
Equity, Total Aset Turn Over dan Size secara simultan terhadap Earning Per

Share (EPS) pada kelompok saham Jakarta Islamic Index tahun 2005-2007?

Tujuan Penelitian
Setiap penelitian mempunyai tujuan yang mendasari perlunya penelitian
tersebut dilakukan. Mengacu pada pokok masalah dalam penelitian ini
sebagaimana yang telah terumuskan dalam pokok masalah di atas, maka
penelitian ini bertujuan untuk:
Menjelaskan pengaruh variabel Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return
On Equity, Total Aset Turn Over dan Size Secara parsial terhadap Earning
Per Share (EPS) pada kelompok saham Jakarta Islamic Index tahun 2005-
2007.
Menjelaskan pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On
Equity, Total Aset Turn Over dan Size secara bersama-sama terhadap
Earning Per Share (EPS) pada kelompok saham Jakarta Islamic Index tahun

2005-2007.



D. Manfaat Penelitian
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dan

bermanfaat bagi pihak yang berkepentingan, diantaranya :

1. Bagi Perusahaan dan investor
Penelitian ini dapat dijadikan sebagai masukan bagi pengelola perusahaan
khususnya manajer keuangan perusahaan dan investor mengenai faktor-
faktor apa yang mempengaruhi Earning per share. Dengan analisis
laporan keuangan yang baik dan benar akan dapat memberikan
kemudahan dalam pengambilan keputusan sehingga dapat ditentukan
langkah-langkah strategis yang tepat dalam pencapaian tujuan perusahaan
dan investor.

2. Bagi Penulis
Penelitian ini merupakan pelatihan intelektual (intellectual exercise) yang
diharapkan dapat mempertajam daya pikir ilmiah serta meningkatkan
kompetensi keilmuan dalam disiplin ilmu yang digeluti. Hasil penelitian
ini diharapkan dapat digunakan untuk menambah pengetahuan dan bahan
bacaan bagi pihak yang membutuhkan dan diharapkan dapat menambah
referensi perpustakaan.

3. Bagi Akademisi
Penelitian ini diharapkan dapat menambah informasi bahan pembanding
bagi peneliti lain yang berkaitan dengan masalah ini. Penelitian ini
diharapkan akan melengkapi khazanah keilmuan di bidang manajemen

keuangan



E. Telaah Pustaka

Untuk mendukung penelitian ini, beberapa karya ilmiah yang berkaitan
dengan penelitian ini antara lain adalah Juwarin Pancawati, Bambang Agus
Pramuka, dan Jaryono meneliti tentang: “Analisis variabel yang
mempengaruhi Earning Per Share (EPS) pada perusahaan manufaktur yang
tercatat di Bursa Efek Jakarta (Perbandingan sebelum krisis dan selama krisis)
menghasilkan kesimpulan terdapat pengaruh yang signifikan secara simultan
variabel Net Sales, Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Inventory Turn Over,
Total Asets Turn Over, Net Profit Margin dan Book Value Growth terhadap
EPS sebelum krisis moneter. Secara parsial variabel yang berpengaruh secara
signifikan pada periode sebelum krisis adalah Net Sales, Total Asets Turn
Over, Net Profit Margin dan Book Value Growth. Terdapat pengaruh yang
signifikan secara simultan variabel Ner Sales, Debt to Equity Ratio, Current
Ratio, Inventory Turn Over, Total Asets Turn Over, Net Profit Margin dan
Book Value Growth terhadap EPS ﬁada masa krisis moneter. Secara parsial
variabel yang berpengaruh secara signifikan pada periode selama krisis adalah
Debt to Equity Ratio, Net Profit Margin dan Book Value Growth. Berdasarkan
uji perbedaan nilai EPS (Earning Per Share) dan variabel yang
mempengaruhinya secara simultan pada dua periode yang Dberbeda,
menunjukkan tidak terdapat perbedaan pengaruh yang signifikan. Kekuatan
prediksi variabel Net Sales, Current Ratio, Inventory Turn Over, Total Asets
Turn Over, Net Profit Margin dan Book Value Growth, terhadap EPS (Earning

Per Share) sebelum krisis moneter dan masa krisis tidak berbeda. Hal ini



10

menunjukkan EPS (Earning Per Share) suatu perusahaan dipengaruhi oleh
variabel-variabel dasar yang sama, yaitu; kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dan kemampuan memenuhi kewajibannya baik pada
periode sebelum krisis maupun pada periode selama krisis.”

Sutedjo meneliti tentang faktor-faktor yang mempengaruhi Earning Per
Share studi kasus pada bank syariah “A” di Jakarta periode 1997-2004. Hasil
yang diperoleh dengan menggunakan metode regresi linear berganda yang
dilakukan antara EPS sebagai variabel dependen dengan EVA, ROA, dan
ROE mempunyai pengaruh positif. Variabel-variabel independen yang
digunakan dalam penelitian ini yaitu ROA dan ROE secara bersama-sama
mempunyai pengaruh signifikan terhadap EPS.!?

Sriwahyuni dan Fredy berdasarkan hasil pengujian yang dilakukan,
maka dapat memberikan kesimpulan bahwa pada tahun 2002 antara NOPAT
dan EPS terdapat pengaruh positif yang kuat, sedangkan pada tahun 2003
menunjukkan adanya pengaruh yang lemah sekali.'' Yang membedakan
penelitian ini dengan penelitian sebelumnya ialah variabel-variabel
independen, periode penelitian dan objek penelitian.

Beberapa hasil penelitian tentang earning per share di atas masih

menunjukkan hasil yang berbeda-beda sehingga masih memungkinkan untuk

? Juwarin Pancawati dkk “ Analisis Variabel yang mempengaruhi earning per share (EPS)
pada perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Jakarta (Perbandingan sebelum krisis dan
selama krisis) him 45.

19 Sutedjo, “Faktor-Faktor Yang mempengaruhi Earning Per Share ( Studi Kasus Pada
Bank Syariah ‘A’ di Jakarta periode 1997-2004).....,” hlm 94

' Sriwahyuni dan Fredy “Analisis pengaruh EVA dan NOPAT terhadap EPS atas 45
saham liquid yang terdapat di BEJ (Bursa Efek Jakarta),Jurnal Akuntansi, th x /03 /
September/2006, him 257-258.
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dilakukan pengujian pada objek penelitian yang lain. Penelitian ini akan
mencoba mengambil beberapa variabel yang sudah dipakai oleh peneliti

terdahulu.

F. Kerangka Teoritik

Informasi mengenai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
dapat membantu investor menilai kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan arus kas di masa yang akan datang. Informasi ini disebut sinyal
(Signal) dan laba merupakan suatu informasi yang memenuhi kriteria sebagai
sinyal tersebut. Sinyal merupakan tindakan yang akan membebani perusahaan
pemberi sinyal suatu biaya yang besar dengan tujuan membuat pihak luar yang
kurang informasi menjadi percaya terhadap apa yang disampaikan'?

Suatu ukuran yang menggambarkan laba yang akan diterima oleh
investor per lembar saham yang dimilikinya adalah earning per share atau
laba per lembar saham. Kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih per
lembar saham merupakan indikator fundamental keuangan perusahaan yang
sering dipakai sebagai acuan untuk mengambil keputusan investasi dalam
saham. Semakin tinggi laba yang diperoleh perusahaan maka tinggi pula
earning per sharenya. Dengan mengembangkan earning per share yang
dicapai tahun ini dengan tahun sebelumnya. Maka akan dapat diketahui
tingkat pertumbuhan earning per sharenya. Perusahaan yang stabil biasanya

memperlihatkan stabilitas pertumbuhan earning per share yang stabil setiap

12 Agus sartono dan Ragil Sriharto, “Faktor-Faktor penentu perusahaan manufaktur di
Indonesia "Jurnal Sinergi, Vol. 2 No 2 (1999), him.181
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tahunnya. Earning per share adalah tolak ukur profitabilitas perusahaan yang

menunjukkan laba yang dihasilkan setiap lembar saham biasa yang beredar

selam satu periode. Laba merupakan indikator keberhasilan perusahaan

sekaligus merupakan sekaligus merupakan sinyal yang menunjukkan

bagaimana kinerja perusahaan.

1. Pengaruh variabel Current Ratio terhadap Earning Per Share

Current Ratio (Rasio lancar) berguna untuk mengukur

kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban hutang jangka pendeknya
dengan menggunakan aktiva lancar (yaitu aktiva yang akan berubah
menjadi kas dalam waktu kurang dari satu tahun atau satu siklus
industri). Rasio lancar untuk perusahaan yang normal berkisar pada
angka 2. Rasio yang rendah menunjukkan risiko likuiditas yang tinggi,
sedangkan rasio lancar yang tinggi menunjukkan adanya kelebihan aktiva
lancar yang akan berpengaruh tidak baik terhadap profitabilitas
perusahaan.'’ Variabel bebas Current ratio berpengaruh negatif terhadap
earning per share. Semakin tinggi CR berarti semakin tinggi likuiditas
perusahaan tersebut, dimana terlalu banyak dana yang menganggur
sehingga kurang produktif dan mengganggu profitabilitasi, kondisi ini
akan menurunkan laba yang dihasilkan. Rasio yang rendah menunjukan
risiko likuiditas yang tinggi, sedangkan rasio lancar yang tinggi
menunjukan adanya kelebihan aktiva lancar yang akan mempunyai

pengaruh yang tidak baik terhadap profitabilitas. Aktiva lancar secara

13 Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim, Analisis laporan... ......., hlm.79.
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umum menghasilkan laba yang lebih rendah dibandingkan dengan aktiva
tetap.”
2. Debt to Equity Ratio terhadap Earning Per Share
Variabel bebas Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh positif
terhadap earning per share dikarenakan perusahaan mampu
menggunakan utangnya untuk mendapatkan laba dan membayar bunga.
Menurut Van Horne, Debt to Equity Ratio merupakan langkah
kedua dalam peningkatan laba untuk memperbesar keuntungan bagi
pemilik modal sendiri. Pada langkah pertama, laba operasi memperbesar
pengaruh perubahan penjualan terhadap perubahan laba operasi.
Sedangkan langkah kedua, manajer keuangan mempunyai pilihan untuk
menggunakan Debt to Equity Ratio untuk memperbesar pengaruh
perubahan laba operasi terhadap perubahan laba per lembar saham
(EPS)."
3. Pengaruh variabel Return On Equity terhadap Earning Per Share
Semakin tinggi ROE berarti semakin baik kemampuan
perusahaan menghasilkan laba dari modal sendiri. Tingkat profitabilitas
yang baik ini tentu akan meningkatkan jumlah laba per lembar saham
bagi investor. Artinya tinggi rendahnya laba per lembar saham yang
diperoleh oleh pemegang saham akan ditentukan oleh kemampuan

perusahaan untuk menggunakan modal sendiri sebagai sumber

" Ibid

15 yvan Horne dan Wachowichz Jr, Prinsip Prinsip Manajemen Keuangan, alih bahasa
Heru Sutojo, (Jakarta: Salemba Empat, 1998) him. 501 — 504.
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pendanaan dalam meningkatkan laba bersihnya. Jika rata-rata Return On
Equity menurun, berdampak pula pada penurunan rata-rata Earning Per
Share yang dihasilkan Hal ini mendukung pernyataan yang dikemukakan
oleh Laurent yang menyatakan bahwa perusahaan yang mempunyai ROE
yang lebih tinggi umumnya mempunyai EPS yang lebih tinggi
dibandingkan dengan perusahaan yang mempunyai ROE rendah.'®
Berarti jika terjadi kenaikan pada ROE akan berdampak pada naiknya
EPS dan sebaliknya jika ROE mengalami penurunan maka akan
berdampak pada penurunan EPS
Pengaruh variabel Total Asset turn Over Terhadap Earning Per Share
Perputaran total aktiva, menunjukkan bagaimana efektivitas
perusahaan menggunakan keseluruhan aktiva untuk menciptakan
penjualan dan mendapatkan laba. Tingkat perputaran ini juga ditentukan
oleh perputaran elemen aktiva itu sendiri. Semakin tinggi rasio Total
Aset Turn Over, semakin efisien penggunaan keseluruhan aktiva di dalam
menghasilkan penjualan. Sehingga semakin tinggi Total Asset Turn Over

semakin tinggi laba yang akan didapat. &

5. Pengaruh variabel Size Terhadap Earning Per Share

Ukuran perusahaan (Size) adalah ukuran perusahaan berhubungan

dengan peluang dan kemampuan untuk masuk ke pasar modal dan jenis

16 Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim, Analisis Laporan Keuangan, (Yogyakarta: UPP

AMP YKPN, 2005), him.185.

'” Lukman Syamsuddin, Manajemen Keuangan Perusahaan, konsep aplikasi dalam

perencanaan dan pengambilan keputusan, ed. Baru, ( Jakarta: CV Rajawali. 1992) him. 62
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pembiayaan eksternal lainnya yang menunjukkan kemampuan meminjam
perusahaan. Menurut Agus Sartono, perusahaan yang semakin besar akan
memiliki akses yang lebih baik di pasar modal. Kemampuan meminjam
yang lebih besar, fleksibilitas yang lebih besar akan memperbesar
kemampuan membayar laba.'®* Hal ini menunjukkan bahwa hubungan

earning per share dan ukuran perusahaan adalah positif.

G. Hipotesis Penelitian
Sesuai dengan pokok masalah yang ada, maka hipotesis dalam penelitian
adalah :

1. Menurut Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim, variabel Current Ratio
berpengaruh negatif signifikan terhadap Earning Per Share. ® Menurut
Juwarin dkk, variabel current ratio berpengaruh negatif terhadap earning
per share.® Rasio lancar yang tinggi menunjukkan adanya kelebihan
aktiva lancar yang akan berpengaruh tidak baik terhadap profitabilitas
perusahaan
Ho; = Current Ratio tidak berpengaruh terhadap Earning Per Share
H,, = Current Ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap Earning Per

Share

18 Agus Sartono, Manajemen Keuangan, him. 293.
19 Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim, Analisis Laporan............hIm 79.
20 yuwarin Pancawati dkk *“ Analisis variabel yan mempengaruhi earning per share (EPS)

pada perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Jakarta (Perbandingan sebelum krisis dan
selama krisis)”, Smart, Vol. 1:1, (Januari, 2004), hlm 51
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2. Menurut Van Horne dan Wachowichz Jr, variabel Debt to Equity Ratio
berpengaruh positif signifikan terhadap Earning Per Share’’. Menurut
penelitian yang dilakukan oleh Masulis variabel debt to equity ratio
berpengaruh positif terhadap earning per share.* Dengan demikian utang
yang tinggi akan meningkatkan Earning Per Share.

Hoz = Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Earning Per Share
H,, =Debt to Equity Ratio berpengaruh positif signifikan terhadap
Earning Per Share

3. Menurut Laurent yang dikutip oleh Van Horne dan Wachowichz Jr
variabel Return On Equity berpengaruh positif terhadap Earning Per
Share. Penelitian yang dilakukan oleh Sutedjo mendapatkan kesimpulan
variabel return on equity berpengaruh positif terhadap earning per share.”
Dengan demikian modal sendiri yang tinggi akan meningkatkan Earning
Per Share
Hos = Return On Equity tidak berpengaruh terhadap Earning Per Share
H,; = Return On Equity berpengaruh positif signifikan terhadap Earning

Per Share
4. Menurut  Agus Sartono Variabel Total Aset Turn Over berpengaruh

positif signifikan terhadap Earning Per Share. Sedangkan Penelitian yang

2l yan Horne dan Wachowichz Jr, Prinsip Prinsip Manajemen Keuangan, alih bahasa
Heru Sutojo, (Jakarta: Salemba Empat, 1998) him. 501 —504.

22 Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan, ('Y ogyakarta,
UPP AMP YKPN), him. 318.

2 Sutedjo, “Faktor-Faktor Yang mempengaruhi Earning Per Share ( Studi Kasus Pada
Bank Syariah ‘A’ di Jakarta periode 1997-2004)......,” him 94
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dilakukan oleh Juwarin dkk, menyimpulkan bahwa variabel Total Asset
Turn Over berpengaruh positif terhadap earning per share.** Semakin
tinggi perputaran aset semakin tinggi pula laba yang diharapkan.
Hos = Total Asset Turn Over tidak berpengaruh terhadap Earning Per
Share
Has = Total Asset Turn Over berpengaruh positif signifikan terhadap
Earning Per Share
5. Menurut Agus Sartono Variabel Size berpengaruh positif signifikan
terhadap Earning per share. Perusahaan yang semakin besar akan
memiliki akses yang lebih baik di pasar modal. Kemampuan meminjam
yang lebih besar, fleksibilitas yang lebih besar akan memperbesar
kemampuan membayar laba.?
Hos = Size tidak berpengaruh terhadap Earning Per Share
H,s = Size berpengaruh positif signifikan terhadap Earning Per Share
H. Metode Penelitian
1. Jenis dan Sifat Penelitian
" Penelitian ini termasuk dalam jenis penelitian terapan. Penelitian
jenis ini berusaha untuk menerapkan teori yang paling pas atas keadaan

saat itu’®.

4 Juwarin Pancawati dkk “ Analisis variabel yang mempengaruhi earning per share (EPS)
pada perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Jakarta (Perbandingan sebelum krisis dan
selama krisis) hlm 51.

= Agus Sartono, Manajemen Keuangan, hlm. 293.

% Syamsul Hadi, Metodologi Penelitian Kuantitatif Untuk Akuntansi dan Keuangan
(Yogyakarta : Ekonisia, 2006) him. 26.
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Penelitian ini bersifat deskriptif analitik yaitu penelitian yang
menggambarkan dan menjelaskan variabel-veriabel independen untuk
menganalisis bagaimana pengaruhnya terhadap Earning Per Share.
Populasi dan Sampel

Populasi adalah keseluruhan dari objek penelitian yang akan
diteliti. Populasi dalam penelitian ini adalah kelompok saham Jakarta
Islamic Index tahun 2005-2007.

Teknik sampling yang digunakan adalah purposive sampling
dengan sampel penuh (full sample) dengan kriteria pemilihan sampel
yaitu:

1. Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2005 — 2007
secara terus menerus.

2. Mengeluarkan laporan keuangan setiap tahun pengamatan

Teknik Pengumpulan Data

Data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder. Data
sekunder adalah data yang diperoleh secara tidak langsung dari obyek
penelitian. Penelitian empiris ini menggunakan pooling data. Pooling data
adalah data yang waktunya lebih dari satu waktu tertentu dan merupakan
urutan seperti halnya data runtut waktu, tetapi atas beberapa sumber pada
waktu yang sama. Pooling adalah gabungan antara kerat lintang dan runtut

waktu.?’ Data yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh dari publikasi

7 Ibid.
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Bursa Efek Indonesia, Indonesian Capital Market Directory (ICMD) dan
situs www.idx.co.id.
4. Definisi Operasional Variabel
Variabel penelitian dapat diklasifikasikan sebagai berikut:
a. Variabel Dependen
Variabel dependen adalah tipe variabel yang dapat dijelaskan
atau dipengaruhi oleh variabel lain. Variabel dependen dalam
penelitian ini adalah Earning Per Share pada kelompok saham

Jakarta Islamic Index.

Earning Per Share (EPS) adalah jumlah pendapatan yang
diperoleh dalam satu periode untuk tiap lembar saham yang beredar.
Rasio ini menunjukkan laba bersih yang berhasil diperoleh
perusahaan untuk setiap unit saham selama suatu periode tertentu
yang dinyatakan dalam uang. Rumus untuk mengukur EPS adalah
sebagai berikut:*®

EAT

EPS = —
Jumlahlembar saham yang beredar

8 Sawir Agnes, Analisis Kinerja Keuangan dan Perencanaan Keuangan Perusahaan,
(Jakarta: PT Gramedia Pustaka Utama, 2001).
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b. Variabel Independen
Variabel Independen adalah tipe variabel yang menjelaskan atau
mempengaruhi variabel yang lain.?’ Variabel bebas dalam penelitian
ini meliputi:
1) Current Ratio (CR)

Likuiditas perusahaan, menunjukkan kemampuan untuk
membayar kewajiban jangka pendek tepat waktunya. Likuiditas
perusahaan ditunjukkan oleh besar kecilnya aktiva lancar yaitu
aktiva yang mudah untuk diubah yang menjadi kas™

Aktiva Lancar
U tan g Lancar

Current Ratio =

2) Debt to Equity Ratio (DER)
Debt To Equity ratio adalah perbandingan antara total utang
(utang jangka pendek dan utang jangka panjang) dengan total

modal sendiri.>!

Total Utan g
Total Modal Sendiri

Debt to Equity Ratio =

® Ibid.

3 Agus Sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi (Y ogyakarta, BPFE, 2001),
him, 116.

31 Ibid,, hlm 121.
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Return On Equity (ROE)

Return On Equity membandingkan EAT dengan modal
sendiri.”?

Return On Equity = L

Modal Sendiri
Total Asset Turn Over (TATO)

Perputaran total aktiva, menunjukkan bagaimana efektivitas
perusahaan menggunakan keseluruhan aktiva untuk menciptakan
penjualan dan mendapatkan laba. Tingkat perputaran ini juga
ditentukan oleh perputaran elemen aktiva itu sendiri.*?

Total Asset Turn Over = mianisg’an ililan

Total Aktiva
Size

Ukuran perusahaan (Size) adalah ukuran perusahaan
berhubungan dengan peluang dan kemampuan untuk masuk ke
pasar modal dan jenis pembiayaan eksternal lainnya yang
menunjukkan kemampuan meminjam perusahaan. Perusahaan
yang semakin besar akan memiliki akses yang lebih baik di pasar
modal. Kemampuan meminjam yang lebih besar, fleksibilitas yang

lebih besar akan memperbesar kemampuan membayar laba.**

32 Ibid., him. 124.

33 Ibid,, him. 120.

3 Agus Sartono, Manajemen Keuangan...., him. 293.
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5. Teknik Analisis Data

1.

Uji Asumsi Klasik

Maksud dari uji asumsi klasik yaitu untuk mendeteksi adanya

penyimpangan asumsi klasik pada persamaan regresi linier berganda, uji

ini meliputi :

a) Multikolinieritas

Pengujian ini bertujuan untuk menguji apakah pada model
regresi ditemukan adanya korelasi antara variabel independen. Jika
terjadi korelasi, maka terjadi problem multikolinieritas. Model
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antar variabel
independen. Jika variabel independen saling berkorelasi, maka
variabel-variabel ini tidak orthogonal, dan akan menghasilkan data
yang bias.

Pedoman suatu model regresi yang bebas dari
multikolinieritas dapat dilihat dari nilai toleran dan lawannya nilai
VIF (variance inflation factor). Kedua ukuran ini menunjukkan
setiap variabel independen manakah yang dijelaskan oleh variabel
independen lainnya. Nilai cut-off yang dipakai untuk menunjukkan
adanya multikolineritas adalah nilai toleran < 0,10 atau sama

dengan VIF > 10.%

3 Syamsul Hadi, Metodologi Penelitian Kuantitatif Untuk Akuntansi dan Keuangan......,

him. 91 - 92.
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b) Autokorelasi

Autokorelasi berarti adanya korelasi antara anggota
sampel yang diurutkan berdasarkan waktu. Masalah autokorelasi
akan muncul bila data sesudahnya merupakan fungsi dari data
sebelumnya, atau data sesudahnya memiliki korelasi yang tinggi
dengan data sebelumnya pada data runtut waktu dan besaran data
sangat tergantung pada tempat data tersebut terjadi. Model regresi
yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Jika terjadi
pelanggaran ini, maka hasil olah data yang dihasilkan akan bias
dan tidak akurat.

Mendiagnosis adanya autokorelasi dalam suatu model
regresi dilakukan dengan pengujian terhadap nilai uji Durbin
Watson (DW). Uji hanya digunakan untuk autokorelasi tingkat satu
dan mensyaratkan adanya konstanta dalam model regresi dan tidak
ada variabel lag antara variabel independen. Bila nilai Durbin
Watson lebih besar dari du dan kurang dari 4-du, maka tidak
terdapat autokorelasi dalam model’®.

¢) Heteroskedastisitas

Pengujian ini dilakukan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan varian residual dari suatu
pengamatan ke pengamatan-pengamatan yang lain. Jika varian dari

suatu pengamatan ke yang lain tetap, maka disebut

% Ibid., him. 96.
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homokedastisitas dan  jika  varian berbeda  disebut
heteroskedastisitas.’’

Heteroskedastisitas terjadi karena perubahan situasi yang
tidak tergambarkan dalam spesifikasi model regresi yang dapat
mengakibatkan terjadinya perubahan tingkat keakuratan data.
Dengan kata lain, heteroskedastisitas terjadi jika residual tidak
memiliki varian yang konstan. Dalam model regresi diharapkan
tidak terjadi heteroskedastisitas.

Cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya
heteroskedastisitas adalah dengan melihat grafik plot antara nilai
prediksi variabel terikat yaitu ZPRED dengan residualnya
SRESID. Deteksi ada tidaknya dapat dilakukan dengan melihat ada
tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot antara SRESID dan
ZPRED dimana sumbu Y adalah Y yang telah dipredikasi dan
sumbu X adalah residual (Y prediksi — Y yang sesungguhnya) yang
telah di-studentized.’®

Namun untuk memperkuat kesimpulan, maka akan
digunakan uji Glejser guna melakukan uji statistik. Uji Glejser
dilakukan dengan meregresikan nilai absolut residual dengan

variabel independen.

7 Imam Ghozali, Analisis Multivariate dengan Program SPSS (Semarang : Badan
Penerbit Universitas Diponegoro, 2005), him. 105.

38 Ibid.



25

d) Normalitas
Uji normalitas data bertujuan untuk menguji apakah dalam
model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki
distribusi normal. Karena dalam uji F dan uji t mengasumsikan
bahwa nilai residual mengikuti distribusi normal. Kalau asumsi ini
dilanggar, maka uji statistik menjadi tidak valid. Salah satu cara
yang dapat digunakan untuk menguji normalitas adalah uji
Kolmogorov-Smirnov (K-S). Jika pada tabel Kolmogov-Smirnov
hasilnya tidak signifikan pada 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa
data berdistribusi normal.*
2. Regresi Linear Berganda
Metode analisis yang digunakan dengan menggunakan metode
analisis regresi berganda (multiple regression analysis) dengan
persamaan kuadrat terkecil atau ordinary least square (OLS). Inti dari
metode ini adalah mengestimasi suatu garis regresi dengan jalan
meminimalkan jumlah dari kuadrat kesalahan setiap  observasi
terhadap garis tersebut.” Rumus yang digunakan adalah sebagai
berikut: *'

Y =a+ b X; +byXs + b3X3 + by X4 + bsXs +e

¥ Ibid, him. 114.
* 1bid., him. 82.

#! Sudjana, Metoda Statistika (Bandung : Tarsito, 1996), him. 347.



Dimana :

Y : Earning Per Share

a :Koefisien konstanta

b :Koefisien regresi variabel independen
X, : Current Ratio

X, : Debt to Equity Ratio

X3 : Return On Equity

X4 : Total Asset Turn Over

X5 : Size

e :Residual
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Setelah melakukan uji teoritis dengan regresi, selanjutnya

adalah uji signifikansi dengan F tes dan t tes. Uji F tes digunakan

untuk menguji pengaruh variabel independen secara bersama-sama

terhadap variabel dependen. Uji ini untuk mengetahui apakah model

persamaan tersebut telah pas atau sesuai. Sedangkan uji t digunakan

untuk menguji signifikansi antara variabel dependen dengan variabel

independen secara parsial.

I. Sistematika Pembahasan

Agar dalam penulisan skripsi ini bisa terarah, integral dan sistematis,

maka dalam penulisan skripsi ini dibagi ke dalam lima bab di mana setiap bab

terdiri dari sub-sub sebagai perinciannya. Adapun sistematika pembahasannya

adalah sebagai berikut:
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BAB1 : Bab ini menguraikan latar belakang masalah, pokok masalah, tujuan

penelitian dan kegunan penelitian, hipotesis, telaah pustaka, metode

penelitian dan sistematika pembahasan.

BAB Il : Membahas teori-teori yang menunjang penelitian yang mencakup teori
yang digunakan sebagai landasan dan pendukung dari penelitian ini yaitu
rasio keuangan, analisis rasio keuangan dan faktor-faktor yang

mempengaruhi Earning Per Share.

BABIII : Pada bab ini berisi perkembangan pasar modal syariah di Indonesia,

perkembangan Jakarta Islamic Index (JII) beserta gambaran Kkinerja

keuangan kelompok saham JII.

BAB IV : Bab ini berisi gambaran umum menganalisis data dan hasil analisis data

dari penelitian tersebut.

BAB YV : Bab ini mengakhiri analisa data dan pembahasan dengan menampilkan

kesimpulan dari hasil-hasil analisa serta saran-saran yang diusulkan untuk

penelitian selanjutnya.



BAB V
PENUTUP

A. Kesimpulan
1. Variabel-variabel yang dipilih dalam penelitian ini yaitu CR, DER, ROE,
TATO dan SIZE terbukti bersama-sama berpengaruh secara signifikan
terhadap earning per share pada kelompok saham Jakarta Islamic Index
(JII) tahun 2005-2007. Tingkat pengaruh secara simultan tersebut sebesar
60.1%. Artinya seluruh variabel independen secara bersama-sama mampu
menjelaskan variabilitas EPS perusahaan di JII cukup tinggi, dan sisanya
sebesar 39.9% dijelaskan oleh faktor di luar model tersebut. Current Ratio
(CR) dan Total Asset Turn Over (TATO) secara parsial tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap earning per share pada kelompok saham
Jakarta Islamic index (JI) tahun 2005-2007. CR tidak berpengaruh
terhadap earning per share sehingga penurunan atau kenaikan CR selama
periode pengamatan tidak berpengaruh terhadap besarnya earning per
share yang dibagikan. Hal ini disebabkan karena pada tahun penelitian
kondisi perekonomian indonesia relatif stabil. Maka perusahaan akan lebih
mudah mendapatkan pinjaman sehingga likuiditas perusahaan lebih
mudah. Dengan demikian kenaikan atau penurunan CR tidak berpengaruh
apapun terhadap earning per share perusahaan. Tidak berpengaruhnya
TATO terhadap earning per share dikarenakan tingginya tingkat inflasi

(kenaikan harga-harga) mencapai 2 digit pada akhir 2005 menyebabkan

95
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inefisiensi produksi dan penurunan omzet sehingga TATO cenderung
rendah.

. Debt To Equity Ratio (DER) secara parsial berpengaruh secara signifikan
terhadap earning per share pada kelompok saham Jakarta Islamic Index
(JII) tahun 2005-2007 Tetapi arah pengaruh DER berlawanan dengan
hipotesis. Dengan demikian Ha2 ditolak. Kemungkinan alasan debt fo
equity ratio berpengaruh negatif adalah karena perusahaan kelompok
saham di Jakarta Islamic Index pada tahun pengamatan 2005-2007 tidak
bisa menggunakan hutang untuk mendapat laba yang tinggi. Akhirnya laba
yang diperoleh habis digunakan buat melunasi hutang atau biaya bunga
perusahaan

. Return On Equity ( ROE ) secara parsial berpengaruh secara signifikan
terhadap earning per share pada kelompok saham Jakarta Islamic index
(JII) tahun 2005-2007. Berpengaruhnya ROE secara positif ini
menunjukkan profitabilitas yang dihasilkan modal sendiri cukup produktif
dan mampu berkontribusi secara nyata terhadap laba per lembar saham

. Size secara parsial berpengaruh secara signifikan terhadap earning per
share pada kelompok saham Jakarta Islamic index (JII) tahun 2005-2007.
Berpengaruhnya Size secara positif ini menunjukkan kemampuan
perusahaan mampu menggunakan Pinjaman yang didapat secara efektif
dalam menambah laba, jadi besarnya pinjaman yang didapat bisa

mempengaruhi EPS yang dibagikan.
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B. Saran-saran
Berdasarkan kesimpulan diatas diberikan saran sebagai berikut:

1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi masukan bagi investor
dalam melakukan investasi saham dengan melihat kondisi perusahaan
melalui rasio keuangan khususnya CR, DER, ROE, TATO dan SIZE.

2. Bagi penelitian berikutnya diharapkan menambah rasio keuangan lainnya
sebagai variabel independen karena sangat dimungkinkan rasio keuangan
lainnya yang tidak dimasukkan dalam penelitian ini berpengaruh terhadap
earning per share perusahaan.

3. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan memperpanjang periode
pengamatan agar hasil penelitian dapat digeneralisasikan.

4. Penelitian ini hanya sebatas pada pengamatan terhadap 49 sampel. Maka
untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan sampel yang

lebih banyak. Sehingga dapat diperoleh kesimpulan yang lebih umum.



