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ABSTRAK

Nur Oktaviana SM. 2018, SKRIPSI. Judul: “Analisis Komparasi Kinerja Keuangan
Perusahaan Konsisten dan Inkonsisten Listing Di Jakarta Islamic Index Periode
(2012-2016)
Pembimbing : Khusnudi,S.Pi.,M.Ei
Kata kunci :JII, Perusahaan konsisten, perusahaan inkonsiten, kinerja keuangan,
rasio keuangan
e . — ]
Jakarta Islamic Index merupakan tolak ukur indeks yang berbasis syariah.
Saham yang bisa masuk dalam JIl harus melewati proses yang dilakukan oleh
Dewan Syariah Nasional. Hasil screening nantinya akan menghasilkan perusahaan
yang konsisten dan perusahaan yang inkonsisten dalam setiap periodenya.
Perusahaan yang konsisten atau pun perusahaan yang inkonsisten pasti mempunyai
kinerja keuangan yang harus dipertimbangkan bagi setiap investor yang akan
berinvestasi. Tujuan penelitian ini untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan
konsisten dengan membandingkan perusahaan inkonsitenlisting di Jakarta Islamic
Index selama periode 2012-2016.

Dalam penelitian ini penilaian kinerja keuangan perusahaan menggunakan
indikator rasio keuangan seperti rasio profitabilitas (ROA, ROE, NPM) rasio
solvabilitas (DER) rasio likuiditas (CR, QR) dan rasio aktivitas (TATO). Untuk
menguji hipotesis penelitian ini menggunakan uji parametik dan non-parametik
yaitu independen sampel t-test dan Mann-Whitney U tes.

Hasil analisis menunjukan terdapat perbedaan kinerja keuangan pada rasio
profitabilitas dan rasio aktivitas. Sedangkan pada rasio solvabilitas dan rasio
likuiditas tidak ada perbedaan. Akan tetapi bila dilihat secara keseluruhan
perusahaan yang konsisten menunjukan Kinerja yang lebih baik dibandingkan
dengan perusahaan yang inkonsisten. Hal ini dapat diindentifikasikan bahwa
perusahaan yang konsisten terbukti dapat memperbaiki dan mempertahankan
kinerjanya sehingga mampu bertahan selama kurun waktu 5 tahun dibandingkan
dengan perusahaan yang inkonsiten di jakarta islamic index.

Keywords: Jakarta Islamic Index, Perusahaan konsisten, Perusahan Inkonsisten,
Kinerja rasio keuangan.
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ABSTRAK

Nur Oktaviana SM. 2018, THESIS. Title: “Analysis Comparative Financial

Performance On The Company's Consistent And Inconsistent Listing In Jakarta

Islamic Index Period 2012-2016"

Advisor: Khusnudi,S.Pi.,M.Ei

Keywords:JIl, Companies Consistent, Companies Inconsistent, Financial
Performance, Financial Ratios

Jakarta Islamic Index is a benchmark of syariah-based index. Shares that
enter JII must pass through a screening process conducted by the National Sharia
Board (DSN). The results of the screening process will result in consistent
companies and inconsistent companies in each period. A consistent company or an
inconsistent company must have a financial performance to be considered for any
investor who will invest in a Shariah-based stock. Financial ratio analysisis is the
one of the analytical techniques that can be used to predict the financial
performance of a company.

The purpose of this study is to determine the company's financial
performance is consistent with comparing it to the financial performance of
inconsistent companies listed in the Jakarta Islamic Index during the period 2012-
2016 whether there is a difference or not.

In this research, the company's financial performance evaluation uses
financial ratio indicator such as profitability ratio (ROA, ROE, NPM) solvency ratio
(DER) liquidity ratio (CR, QR) and activity ratio (TATO). To test the company's
financial performance hypothesis consistent with the inconsistent company used
parametric and non-parametical tests using independent sample t-test and Mann-
Whitney U test.

The results of the analysis show that there are significant differences in
financial performance on profitability ratios and activity ratios. While the ratio of
solvency and liquidity ratio do not show the difference in financial performance
significantly. However, when viewed as a consistent overall company show better
performance compared with inconsistent companies. Based on the results of this
study, indicating that a consistent company is proven to improve and maintain its
performance so that it can survive for a period of 5 years compared to companies
that inconsiten in Jakarta Islamic index.

Keywords:JIl, Companies Consistent, Companies Inconsistent, Financial
Performance, Financial Ratios
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pasar modal merupakan lembaga keuangan negara yang kegiata nya
tidak berbeda dengan aktivitas pasar seperti biasanya akan tetapi, dalam pasar
modal terdapat broker atau pialang efek sebagai perantara. Pasar modal juga
merupakan salah satu instrumen jangka panjang yang bisa di perjual belikan
baik itu milik negara, maupun swasta (Zulaihah:20).

Dalam syariah islam pasar modal merupakan produk dari muamalah,
syariah islam tidak melarang transaksi dalam pasar modal selama tidak terdapat
transaksi yang bertentangan dengan ketentuan yang telah ada. Islam melarang
transaksi yang mengandung unsur ketidak jelasan atau unsur riba. Dalam Al-
quran surat Al-Bagoroh ayat 275 telah jelas menyatakan bahwa Allah telah
menghalal kan segala transaksi jual beli dan mengharamkan transaksi yang
mengandung riba maka dari itu, transaksi yang mengandung unsur riba maka
dilarang dalam pasar modal (Manan, 2009: 220).

Pasar modal yang berprinsisp syariah mulai berkembang sejak
diterbitkanya Reksa Dana Syariah oleh PT. Danareksa Investment Management
pada 3 Jui 1997. Kemudian dilanjutkan dengan Bursa Efek Indonesia yang
bekerjasama dengan PT. Danareksa Investment Management meluncurkan
Jakarta Islamic Index pada 3 Juli 2000. Dengan diterbitkanya JII ini bertujuan
untuk memandu dan sebagai wadah bagi investor dan pemiliki modal untuk

menginvestasikan dananya dengan cara syariah (Suprianto: 2010).



Dilihat dari seleksi yang ditetapkan dari Jlltidak hanya saham yang
sesuai dengan prinsisp syariah saja yang dapat listing di JII melainkan saham
yang volume perdagangannya tinggi, dan masuk dalam kapitalisasi pasar yang
tinggi.Di dalam JII perusahaan yang listing akan direview setiap 6 bulan, pada
bulan januari dan juli sesuai dengan ketetapan dari Bapepam-LK tidak semua
perusahaan dapat bertahan di JII, karena perusahan yang tidak sesuai dengan
kreteria JII akan dikeluarkan dan akan digantikan dengan perusahaan yang lain
yang sesuai dengan kreteria JII, hal ini bertujuan untuk mengeleminasi saham-
saham yang likuid (Imam: 2013).

Dari proses screeningsyariah yang ditetapkan oleh JII terbagi menjadi
dua katagori yaitu perusahaan yang konsisten listing di Jakarta Islamic Index
perusahaan yang inkonsisten listing di Jakarta Islamiclndex.Investasi pada
kelompok saham yang konsisten memiliki arti saham-saham tersebut tidak ada
revisi atau lolos dalam setiap periode selama tahun pengamatan, sedangkan
untuk perusahaan inkonsiten selalu mengalami revisi setiap satu periodenya.

Pentingnya pasar modal yang sesuai dengan ajaran Syariah maka
Dewan Syariah Nasional mengeluarkan Fatwa Nomer: 40/DSN-MUI/X/2003
yang membahas tentang pasar modal dan penerapan prinsip syariah di bidang
pasar modal. Fatwa ini dikeluarkan karena pasar modal di indonesia ini sudah
cukup lama dan menyadari bahwa perlu nya kajian-kajian yang berspektif
islam agar pasar modal ini tetap dalam syariat islam (Manan, 2009: 15).

Dengan diterbitkanya fatwa-fatwa yang berkaitan dengan pasar modal

maka memberikan dorongan dan menambah alternatif sumber pembiayan



sekaligus menambah instrumen investasi yang halal. Hal ini ditandai dengan
banyaknya perusahaan-perusahaan yang listing di Jakarta Islamic Index (Budi:
2010).

Diketahui bahwa volume investasi masyarakat lebih tertarik di saham
syariah yang dipresentasikan melalui indeks JIl. Pemilihan investor terhadap
saham syariah dikarenakan persepsi bahwa operasional emiten syariah yang
tergabung dalam kelompok saham JII tergolong lebih terjamin sehingga kinerja
perusahaannya cenderung lebih stabil dan profit yang dihasilkan rata-rata
mengalami peningkatan setiap tahunnya karena masyarakat beranggapan
bahwa berinvestasi di saham syariah akan memberikanketenangan pikiran
karena dianggap memberikan rasa aman (Imam:2013).

Karena saham-saham yang listing di JII dianggap memberikan tingkat
pengembalian yang cukup tinggi, termasuk dalam saham unggulan, dapat
dibuktikandengan Return yang dihasilkan saham-saham tersebut lebih tinggi
dari Returnindeks lainnya. Investor harus bisa menganalisis perusahaan apakah
perusahaan tersebut akan memberikanpengembalian yang maksimal dengan
risiko yang minimal agar dapat menempatkan investasinya pada suatu
perusahaan. Maka dari itu dibutuhkan informasi terkait perusahaan yang
konsisten di JII danperusahaan yang inkonsisten di JII dengan melihat dari
kinerja keuangan perusahaan tersebut.

Perasaan aman akan investasinya merupakan syarat utama bagi investor
untuk melakukan investasinya melalui pasar modal. Perasaan amanini dapat

diperoleh apabila investor memperoleh informasi yang jelas, wajar dan tepat



sebagai dasar pengembalian keputusan investasi. Pihak perusahaan harus
memberikan rincian lapran keuangan sebagai penilaian kinerja perusahaan
yang telah dijalankan yang bertujuan untuk memberikan kepercayaan kepada
investor.

Kondisi keuangan perusahaan akan dapat diketahui dari laporan
keuangan perusahaan yang bersangkutan, yang terdiri dari neraca, laporan laba
rugi, serta laporan-laporan keuangan lainya. Laporan keuangan bertujuan
untuk memberikan informasi bagaimana kondisi keuangan perusahaan tersebut
pada suatu periode agar periode selanjutnya dapat dimaksimalkan lagi, karena
secara umum perusahaan memiliki tujuan untuk mensejahterahkan pihak-pihak
yang berkaitan dengan perusahaan khususnya investor atau penanam modal
dengan cara memaksimalkan laba (Harahap: 2004).

Untuk menilai kinerja keuangan maka diperlukan analisis rasio yang
menghubungkan data keuangan yang satu dengan yang lainnya. Analisis
tersebut dapat memberikan pandangan yang lebih baik tentang kondisi
keuangan perusahaan. Dengan menggunakan alat analisis berupa rasio maka
dapat menjelaskan atau memberikan gambaran tentang posisi keuangan suatu
perusahaan,terutama apabila angka rasio perbanding yang digunakan sebagai
standar (Sawir:2001).

Salah satu rasio untuk menilai prestasi perusahaan atau Kinerja
keuangan perusahaan dapat menggunakan rasio profitabilitas dimana rasa ini
dapat mengukur suatu perusahaan dalam menghasilkan keuntungan pada

tingkat penjualan, asset dan modal saham (Hanafi:2005).



Rasio profitabilitas ini akan memberikan gambaran tentang efisiensi
perusahan dalam menghasilkan laba dan efektifitas manajemen perusahaan
tersebut. Dalam hal ini aktifitas dalam rasio profitabilitas yang dijalankan
dapat dilihat dari Return on assets (ROA), Return on equity (ROE) dan Net
profit margin (NPM) dalam membandingkan kinerja keuangan perusahaan
yang konsisten daninkonsisten di Jakarta Islamic Index. Kondisi financial
yang sehat dapat tercermin dari profitabilitas yang dicapai perusahaan karena
semakin tinggi rasio profitabilitas maka semakin baik keadaan financial
perusahaan dan akan meningkatkan kinerja perusahaan dan akan berkembang
menjadi lebih baik (Samsul:2008).

Rasio solvabilitas merupakan salah satu rasio yang dapat mengukur
seberapa besar perusahaan yang dibiayai dengan utang. Penggunaan utang
yang teralu tinggi akan membahayakan perusahaan karena perusahaan akan
masuk dalam katagori extreme leverage yaitu perusahaan terjebak dalam
tingkat utang yang tinggi dan sulit untuk melepaskan beban utang tersebut
(Irham:2013) dalam Aisyah (2013). Dalam arti luas rasio solvabilitas
menunjukan perbandingan antara hutang yang diberikan oleh para kreditur
dengan jumlah modal sendiri yang diberikan oleh pemilik perusahaan.Jika
hutang dapat dimanfaatkan dengan baik dan efektif maka akan memberikan
keuntungan bagi pemiliknya, dan laba yang didapatkan dapat untuk
mengembalikan dan membayar biaya bunga secara periodik.Debt to equity
ratio (DER) mewakili rasio solvabilitas jika rasio DER yang tinggi akan

mengakibatkan perusahaan menanggung risiko kerugian yang tinggi tetapi



kesempatan untuk memperoleh laba juga meningkat jika perusahaan dapat
menggunakan secara efesien (Ulya:2011).

Rasio Likuiditas merupakan salah satu rasio keuangan yang
menunjukan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban atau
membayar utang jangka pendeknya. Dalam rasio ini akan diketahui sejauh
mana aktiva lancar perusahaan dapat digunakan untuk menutupi kewajiban
jangka pendek atau utang lancarnya. Dalam penelitian ini current ratio(CR)
dan quick ratio (QR) kedua rasio ini merupakan rasio keuangan yang sangat
sering digunakan, dan rasio ini menunjukan tingkat keamanan (margin of
safety) kreditor jangka pendek atau kemampuan perusahaan untuk membayar
hutang-hutang jangka pendek (Ischak:2002).

Rasio Aktivitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
efektifitas perusahaan dalam menggunakan sumber daya perusahaan, dalam
rasio ini juga dapat tercermin tingkat efisien penggunaan seluruh aktiva dalam
perusahaan untuk dapat menghasilkan volume penjualan. Total Asset Turn over
(TATO) digunakan sebagai alat ukur pada rasio ini, semakin tinggi rasio TATO
berarti semakin efisien penggunaan keseluruhan aktiva didalam menghasilkan
penjualan pada perusahaan tersebut (Maburoh:2004).

Dari penjabaran diatas sangat menarik untuk melihat perkembangan
kinerja keuangan khususnya pada perusahaan yang konsisten dengan
dibandingkan dengan perusahaan yang inkonsisten yang sama-sama telah
listing di Jakarta Islamic Index pada periode 2012-2016 jika dilihat dari segi

rasio-rasio keuangan seperti return on asset, return on equity, net profit



margin, debt to equity ratio, current ratio, quick ratio dan total assets turn
over.

Dalam investasi di pasar modal syariah, Syaifullah dan Zulaihah sudah
menganalisis kinerja saham pada perusahaan yang konsiten dan yang keluar di
Jakarta Islamic Index dengan membandingkan antara risk dan return. Dari
hasil penelitian tersebut bahwa tidak ada perbedaan yang signifikan diantara
keduanya, hal ini dimungkinkan karena proses untuk dapat listing hanya di
tentukan oleh screening syariah dan waktu yang digunakan peneliti hanya 2
tahun. Disini peneliti ingin membandingkan dengan mengganti variabel
menggunakan rasio keuangan dan menambah tahun penelitian sebanyak 5
tahun. Berdasarkan paparan yang telah dijelaskan diatas maka peneliti
mengambil judul “ Analisis Komparasi Kinerja Keuangan Perusahaan yang
Konsiten dan Inkonsisten Listing di Jakarta Islamic Index Selama Periode

2012-2016

1.2 Rumusan Penelitian

Berdasarkan latar belakang diatas maka peneliti merumuskan masalah
sebagai berikut:
1. Apakah ada perbedaan mengenai rasio profitabilitas yang diproksikan
dengan (Return On Asset, Return On Equity dan Net Profit Margin) pada
perusahaan yang konsisten dan inkonsisten pada Jakarta Islamic

Indexselama periode 2012-2016 ?
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2. Apakah ada perbedaan mengenai rasio solvabilitas yang diproksikan dengan
(Debt to Equity Ratio) pada perusahaan yang konsisten dan inkonsisten pada
Jakarta Islamic Indexselama periode 2012-2016 ?

3. Apakah ada perbedaan mengenai rasio likuiditas yang diprosikan dengan
(Current Ratio dan Quick Ratio) pada perusahaan yang konsisten dan
inkonsisten pada Jakarta Islamic Indexselama periode 2012-2016 ?

4. Apakah ada perbedaan mengenai rasio aktivitas yang diproksikan dengan
(Total Assets Turn over)pada perusahaan yang konsisten dan inkonsisten
pada Jakarta Islamic Indexselama periode 2012-2016 ?

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas maka penelitian ini memiliki
tujuan sebagai berikut :

1. Menganalisis dan mengetahui apakah ada perbedaan mengenai Kinerja
keuangan dilihat dari rasioprofitabilitasyang diproksikan dengan (Return
On Asset, Return On Equity dan Net Profit Margin)pada perusahaan yang
konsisten dan inkonsisten pada Jakarta Islamic Indexselama periode2012-
2016.

2. Menganalisis dan mengetahui apakah ada perbedaan mengenai Kinerja
keuangan dilihat dari rasio solvabilitas yang diproksikan dengan Debt to
Equity Ratio pada perusahaan yang konsisten dan inkonsisten pada Jakarta
Islamic Index selama periode 2012-2016.

3. Menganalisis dan mengetahui apakah ada perbedaan mengenai kinerja

keuangan dilihat dari rasio likuiditas yang diproksiakan dengan (Current



Ratio dan Quick Ratio)pada perusahaan yang konsisten dan inkonsisten

pada Jakarta Islamic Index selama periode 2012-2016.

4. Menganalisis dan mengetahui apakah ada perbedaan mengenai Kinerja
keuangan dilihat dari rasio aktivitas yang diproksikan dengan Total Assets
Turn over pada perusahaan yang konsisten dan inkonsisten pada Jakarta
Islamic Index selama periode 2012-2016.

1.4 Manfaat Penelitian
Dalam penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pihak-
pihak terkait diantaranya adalah :

1. Manfaat Teoritis
a. Dapat menambah wawasan dan dapat dijadikan sebagai bahan referensi

atau informasi bagi pembaca yang sesuai dengan hasil penelitian dan
dalam rangka mendokumentasikan hasil penelitian di Fakultas Ekonomi
khususnya di jurusan Perbankan Syariah S1.

b. Penelitian ini dapat dijadikan bahan masukan atau referensi bagi
peneliti yang akan melakukan penelitian tentang variabel, objek atau
sejenisnya.

2. Bagi Praktisi
a. Bagi Pelaku Pasar Modal

1) Dapat memberikan manfaat bagi pelaku pasar modal syariah
khususnya investor muslim dalam menentukan investasinya pada

saham yang sesuai dengan syariah.
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2) Dapat memberi manfaat kepada investor untuk menggunakan
informasi hasil penelitian ini sebagai bahan pertimbangan dalam
pengambilan keputusan untuk berinvestasi padaperusahaan syariah.

3) Memberikan masukan dan evalusi kepada manajemen perusahaan
sebagai pertimbangan manajemen dalam menilai kinerja dan
meningkatkan kinerja perusahaan.

b. Bagi Penulis
Selain bermanfaat sebagai salah satu syarat untuk memperoleh
gelar sarjana (Sarjana Ekonomi) Universitas Islam Negeri Maulana

Malik Ibrahim Malang, penelitian ini juga untuk menambah wawasan

dan pengetahuan lebih jauh mengenai kinerja keuangan dan

perbandingan antara perusahaan yang konsisten dan inkonsistenlisting

di Jakarta Islamic Index.

1.5 Batasan Penelitian
Berdasarkan dengan latar belakang yang telah dijabarkan oleh peneliti
maka peneliti hanya membatasi penelitian mengenai Perbandingan Kinerja
Keuangan yang diproksikan dengan Return On Asset (ROA) Return On Equity
(ROE), Net profit margin (NPM)Debt to Equity Ratio (DER) Current Ratio
(CR) Quick Ratio (QR )dan Total asset turn ove r(TATO)dan penelitian ini
memilih objek pada perusahaan yang konsisten dan inkonsisten listing di

Jakarta Islamic Index selama Periode 2012-2016.



2.1 Hasil Penelitian Terdahulu

BAB Il

TINJAUAN PUSTAKA

Penelitian terdahulu yang berhubungan dengan topik penelitian ini akan

dipaparkan dalam tabel berikut:

Tabel 2.1

Penelitian Terdahulu

NO Nama Peneliti Variabel Metode Hasil penelitian
(tahun) Judul yang Penelitian
Penelitian digunakan

1 | Renold Darmanyah | Return Uji Kinerja saham syariah
(2006) Analisis Independe | yang konsisten masih lebih
Performa saham nt Sampel | baik dibandingkan
syariah antara yang t Test dengan kinerja saham
konsisten dan yang syariah yang tidak
tidak konsisten konsisten
dalam Jakrta Islamic
Index

2 | Abdus Smad & ROA, ROE T-test dan | Hasil penelitian ini
M.Kir Hasan (2000) | PER, CDR, F-tes mengasilkan bahwa BIMB
Jurnal:The LDR, dan relative lebih likuid dan
Pervomance of CAR kurang berisiko jika
Malaysian Islamic dibandingkan dengan 8
Bank During 1984- bank konvensional.
1977: An
Explaratory Study

3 Siti Zulaihah (2008) | Return Uji Tidak ada perbedaan
Perbandingan portofolio Idenepend | retrun (saham dan
Tingkat dan Risiko ent Sanpel | portofolio) dan risiko
Pengembalian dan portofolio t-test (saham dan portofolio)
Risiko Saham yang signifikan antara
Antara Perusahaan perusahaan yang konsisten
yang Konsisten dan dan perusahaan yang tidak
yang Tidak konsisten pada Jakarta
Konsisten dalam Islamix Index.
Jakarta Islamic
Index Studi kasus

11
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Pada Perusahaan

Manufaktur yang
Terdaftar di JII tahun
2004-2006
M.Anwar Syaifulloh | Rist dan Uji Hasil Penelitian yaitu tidak
(2008) Analisis Retrun Independe | ada perbedaan antara
Perbandingan Saham nt Sample | perusahaan yang konsisten
Kinerja saham antara t-test dan perusahaan yang tidak
yang Konsisten dan konsisten di JII jika dilihat
yang tidak Konsisten dari return dan risiko
terdaftar di Jakarta saham.
Islamic Index (2006-
2007)
Muhamed H Raswan | Rasio Uji beda Hasil penelitian
(2010) Profitabilitas | Independe | menunjukkan bahwa ada
A Corparation nt Sampel | perbedaan yang signifikan
between Islamic and t-test antara kedua sektor pada
Traditional Banks: tahun 2007 dan 2009 dan
Pre and Post the tidak ada perbedaan yang
2008 signifikan pada tahun
Financial Crisis 2008, hal ini yang
menunjukkan efek dari
krisis pada kedua sektor
tersebut.
Muhammad Hanif, Rasio Uji Beda | Hasil penelitian ini
Mahvish Tariq, Profitabilitas | Independe | menunjukkan bahwa
Arshiya Thir dan Rasio t Sampel t- | dalam rasio profitabilitas
Wejeeh ul Likuiditas test dan rasio likuiditas
Momeneen (2011) Rasio mengarah pada perbankan
Comparative Perfor | Solvabilitas konvensional, sedangkan
mance Study Manajemen dalam manajemen risiko
of Conventional and | Risiko kredit rasio solvabilitas
Islamic Banking in perbankan Islam yang
Pakistan mendominasi.
Jumirin Asyikin dan | OPM, NPM, | Non Menunjukan adanya
Veronica Surta Tanu | ROIGPM, parametik | perbedaan antara
(2011) Analisis ROA, ROE model perusahan farmasi milik
perbandingan kinerja dependent | pemerintah dengan
keuangan antara sample perusahaan farmasi milik
perusahaan farmasi test swasta yang terdaftar di

milk pemerintah
dengan perusahaan
farmasi swasta yang

bursa efek indonesia.
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terdaftar di bursa
efek indonesia

8 Marisatul ulya CR, TATO, |t-testUji | Terdapat perbedaan pada
(2011) Perbandingan | DER, ROE, Bedadan | TATO dan ROE
kinerja keuangan PER Mann- sedangkan pada CR, DER
BUMN dan BUMS whitney U | dan PER tidak
di Ji test menunjukan perbedaan

kinerja keuangan secara
signifikan

9 Marisa CAR, ROA, | Ujibeda Menunjukan perbedaan
Ardiyana(2011) LDR dengan pada rasio CAR, ROA dan
Analisis Menn- LLDR pada bank syariah
perbandingan kinerja Whitney dan bank konvensional.
keuangan bank test Namun pada masa krisis
syariah dan bank global bank syariah dapat
konvensional mempertahankan nilai
sebelum, selamdan rasio nya jika
sesudah krisi global dibandingkan dengan bank
tahun 2008 dengan konvensional.
menggunkan metode
camel

10 | Suvita Jha and ROA, Regresi Bank sektor publik secara
Xiaofeng Hui (2012) | ROE,CAR,N | multivariat | signifikan kurang efisien
A comparison of PL, NIM bank swasta domestik.
financial Dan dari
performance of hasil estimasi
commercial banks: mengungkapkan bahwa
A case study of pengembalian aset secara
Nepal signifikan dipengaruhi

oleh rasio kecukupan
modal, beban bunga
terhadap total pinjaman
dan marjin bunga bersih,
sementara rasio kecukupan
modal memiliki pengaruh
yang besar terhadap imbal
balik ekuitas.

11 | Jose Haditadan M. [1. Kondisi Uji beda 1. Terdapat perbedaan
Rizal pasar mengenai portofolio.
Taufikurohman, 2. Penyusutan 2. Dalam portofolio yang
(2012) Analisis Portofolio berbasiskan single
Perbandingan 3. Kinerja index model
Kinerja Portofolio mengasilkan sama

Portofolio Saham -
Saham Jakarta

dengan invenstor
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Islamic Index
Pada Pasar Bullish
Dan Bearish

3. Tidak ada perbedaan
antara kinerja portoolio
yang sudah
dipersiapkan untuk
menghadapi bearish
dengan kinerja
portopolio yang

disusun
tanpamemebedakan
pasar.

12 | Irianti Yuni Ningtias | CR , QR, CR, | Uji beda Hasil dari penelitian
dan DER, FARO, bahwa kinerja perusahaan
Muhammad Saifi TATO, GP, yang diproksikan dengan
Achmad MOPPM, rasio keuangan
Husaini(2013) ROI, ROA menghasilkan hasil yang
Analisis baik. Sedangkan
perbandingan antara menggunakan metode
rasio keuangan dan EVA mengahsilkan
metode economic EVA>0 yang berarti
value added sebagai perusahaan dapat
pengukuran Kinerja menciptakan nilai
keuangan ekonomis yang baik. Dan
perusahaan terdapat perbedaan pada

rasio keuangan dan
menunjukan hasil yang
baik dengan konsep yang
sama.

13 | Muhammad Bilal Return Uji beda Hasil penelitian yaitu
and Sohail Sampel T | terdapat perbedaan antara
Abbas(2015)Compar test bank syariah dan banak
ison of Islamic konvensiaonal, dal hal ini
banking and tingkat pengembailian
conventional lebih tinggi bank syariah.
banking: an
empirical review

14 | Swaricha Johril and | CAR, TATR, | Indpenden | Hasil penelitian yaitu
Manjeet Singh(2015) | ATR, LTR, | Sanpel T ICICI memiliki posisis
Financial Assesment | CRD, NPR, | tes profitabilitas dan
of Public and Private | RONW, likuididtas yang baik jika
Bank In India DPS, EPS, diabndiangkan dengan

ROA, CR, SBI.

QR
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Tabel penelitian terdahulu menjelaskan bahwasanya terdapat
perbedaan antara kinerja keuangan perusahaan satu dengan perusahaan yang
lain nya. Di sini peneliti ingin menguji kembali dengan beberapa perbedaan
yang terletak pada objek penelitian, metode analisis yang digunakan, periode
waktu penelitian, dan variabel yang digunakan dalam penelitian tersebut. Pada
penelitian ini memfokuskan pada objek penelitian yaitu perusahaan yang
konsisten dan perusahaan inkonsistenlisting di Jakarta islamic index selama
periode 2012-2016 dengan menggunakan data keuangan tahunan. Variabel
yang digunakan dalam penelitian yaitu menggunakan rasio Return On Asset
(ROA) Return On Equity (ROE) Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio
(CR),Quick Ratio,(QR) Net profit margin (NPM) dan Total asset turn over
(TATO).

Kajian Teoritis
2.2.1 Teori Signaling

Teori Signaling merupakan teori yang menekankan pada suatu arti
bagaimana pentingnya informasi yang dikeluarkan perusahaan, untuk
pengambilan keputusan investasi pihak luar. Informasi merupakan salah satu
unsur yang penting bagi seorang investor dan pelaku bisnis karena, dengan
informasi dapat mengetahui gambaran atau catatan baik dan buruk pada
keadaan masa lalu dan dapat mengetahui bagaimana perusahaan dalam waktu
yang akan datang dan bagaimana pasaran efek pada perusahaan tersebut.
Informasi yang relevan, akurat, lengkap dan tepat waktu sangat penting dan

diperlukan bagi investor dipasar modal sebagai alat analisis untuk mengambil
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keputusan investasi. Informasi yang dipublikasikan merupakan pengumuman
yang memberikan signal bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi,
jika pengumuman tersebut mengandung nilai positif, maka diharapkan pasar
akan bereaksi pada waktu pengumuman tersebut diterima oleh pasar
(Jogiyanto, 2000: 395).

Saat informasi diumumkan dan pelaku pasar sudah menerima informasi
tersebut, maka pelaku pasar menginterpretasikan dan menganalisis terlebih
dahulu apakah informasi tersebut sebagai signal baik atau sebalik nya signal
buruk. Jika informasi signal baik bagi investor, maka akan terjadi perubahan
dalam volume perdagangan saham, dengan naiknya minat investor terhadap
saham perusahaan dan akan meningkatkan nilai perusahaan.

Salah satu jenis informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan yang dapat
menjadi signal bagi investor adalah laporan tahunan. Informasi yang
diungkapkan dalam laporan tahunan berupa informasi akuntansi dan non
akuntansi. Jika suatu perusahaan ingin sahamnya dibeli oleh investor maka
perusahaan harus melakukan pengungkapan laporan keuangan secara terbuka
dan transparan.

Tingkat profitabilitas atau keuntungan yang dilaporkan oleh perusahaan
dapat menjadikan signal bagi investor untuk menginvestasikan uanganya
kedalam perusahaan tersebut, banyak pendapat yang menyatakan bahwa
tingkat profitabilitas yang tinggi akan menjadi signal positif bagi investor
untuk menanamkan modal kedalam perusahaan tersebut sehingga permintaan

saham atas perusahaan tersebut meningkat dan dapat meningkatkan nilai
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perusahaan. Tingkat risiko perusahaan juga dapat dijadikan signal bagi
investor, tingkat risiko perusahaa dapat dilihat dari penggunaan hutang
perusahaan untuk membiayai oprasional perusahaan, semakin tinggi
penggunaan hutang perusahaan maka akan semakin tinggi pula risiko yang
ditanggungnya, dan investor akan menangkap signal positif terhadap
perusahaan yang memiliki tingkat risiko yang rendah.

Asumsi utama dari teori signal ini memberikan ruang bagi investor untuk
mengetahui bagaimana keputusan yang akan diambilnya berkaitan dengan nilai
perusahan tersebut. Akibatnya ketika rasio solvabilitas, profitabilitas, likuiditas
dan aktivitas perusahaan menunjukan nilai yang berubah, hal ini otomatis
memberikan informasi pada investor dalam memberikan penilaian terhadap
perusahaan tersebut (Izzah: 2017).

2.2.2 Pengertian Investasi

Dalam kamus investasi diartikan sebagai penanaman uang atau modal
dalam suatu perusahaan atau proyek untuk tujuan memperoleh keuntungan
(Arif 1999 dalam Nasution,2008:7). Sedangkan pendapat lainnya investasi
diartikan sebagai komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya lainya yang
dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di
masa datang (Tandelilin 2012 dalam Nasution, 2008:7). Jadi pada dasarnya
sama Yaitu penempatan sejumlah kekayaan untuk mendapatkan keuantungan

di masa yang akan datang.

Pada umumnya investasi dibedakan menjadi dua, yaitu investasi pada

financial asset dan investasi real asset. Investasi pada fianancial asset
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dilakukan di pasar uang, misalnya berupa sertifikat deposito, commercial
paper, surat berharga pasar uang (SPBU) dan lainya. Investasi juga dapat
dilakuakan di pasar modal, misalnya berupa saham, obligasi, warrant, opsi
dan lainya. Sedangkan investasi real asset dapat dilakukan dengan pembelian
aset produktif, pendirian pabrik, pembukaan pertambangan, perkebunan dan

lainya.

Sedangkan tujuan investasi adalah mendapatkan sejumlah pendapatan
keuntungan. Dalam konteks perekonomian menurut (Tandelilin 2001 dalam
Nasution, 2008: 7) ada beberapa motif mengapa seseorang melakukan investasi

anatara lain adalah :

a. Mengurangi tekanan inflasi

b. Sebagai usaha untuk menghemat pajak

c. Untuk mendapatkan kehidupan yang lebih layak dimasa yang akan
datang.

Untuk mencapai tujuan investasi maka membutuhkan suatu proses dalam
pengambilan keputusan, sehingga keputusan tersebut dapat mempertimbangkan
ekspensi return yang didapatkan dan juga risiko yang akan dihadapi (Sharpe
1995 dalam Nasution, 2008:9). Pada dasarnya ada beberapa tahapan dalam
pengambilan keputusan investasi antara lain:

a. Menentukan kebijakan investasi
b. Pembentukan portofolio
c. Melakukan revisi portofolio

d. Evalusi kinerja portofolio
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Analisis sekuritas

2.2.3 Kinerja Keuangan

A. Definisi Kinerja Keuangan

Kinerja Keuangan keuangan adalah penentuan ukuran tertentu
yang dapat mengukur keberhasilan suatu perusahaan dalam
menghasilkan laba. Pengukuran kinerja keuangan dapat dikaitkan
dengan organisasi perusahaan dan pusat pertanggung jawaban. Dengan
melihat organisasi perusahaan maka dapat diketahui besarnya tanggung
jawab manajer yang diwujudkan dalam bentuk prestasi kinerja keuangan
(Sucipto, 2008: 2).

Kinerja keuangan merupakan hasil keputusan penilai terhadap
kemampuan perusahaan, baik dari aspek profitabilitas, solvabilitas,
likuiditas, dan aktivitas yang dibuat oleh pihak yang berkepentingan
terhadap perusahaan. Aspek-aspek tersebut dipakai oleh manajemen
untuk mengelola sumber daya dan sebagai pedoman yang dapat
dipercaya. Kinerja keuangan perusahaan dapat diukur menggunakan
berbagai rasio keuangan. Dari sudut pandang investor, analisis laporan
keuangan digunakan untuk memprediksi masa yang akan datang,
sedangkan dari sudut pandang manajemen analisis laporan keuangan
digunakan untuk mengantisipasi kondisi dimasa yang akan datang dan
yang lebih penting yaitu sebagai titik awal untuk perencanaan tindakan

yang akan mempengaruhi peristiwa di masa depan (Brigham, 201: 78).
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B. Tahap —Tahap Menganalisis Kinerja Keuangan

Dalam menganalisis kinerja keuangan perusahaan terdapat

tahap-tahap antara lain:

1.

2.

Melakukan Pehitungan

Melakukan review terhadap laporan keuangan.

. Melakukan perbandingan terhadap hasil perhitungan yang teah

diperoleh. Metode yang paling umum digunakan untuk melakukan

perbandingan ada dua, yaitu :

a. Cross sectional approach, yaitu melakukan perbandingan
terhadap hasil hitungan rasio-rasio yang telah dilakukan antara
satu perusahaan dengan perusahaan lainya dalam lingkup
sejenis yang dilakukan secara bersamaan.

b. Time series Analysis, yaitu membandingkan secara antara waktu
atau antara periode, dengan tujuan nantinya akan terlihat secara
grafik.

Mencari dan memberikan pemecahan masalah (solution) terhadap
berbagai masalah yang ditemukan.
Melakukan penafsiran (interpretation) terhadap berbagai

permasalah yang ditemukan (Fahmi, 2012: 3).

C. Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan suatu informasi yang

menggambarkan kondisi suatu perusahaan, dimana menjadi suatu

informasi yang menggambarkan tentang kinerja suatu perusahaan.
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Perusahaan yang sudah terdaftar di bursa efek Indonesia biasanya
mempublikasikan laporan keuangannya untuk kepentingan perusahaan
maupun beberapa pihak ekternal. Salah satu pihak yang banyak
menggunakan laporan keuangan yang telah perusahaan publikasikan
adalah investor (Fahmi: 2011).

Investor menggunakan laporan keuangan yang telah
dipublikasikan dalam menganalisis kinerja perusahaan untuk
selanjutnya dijadikan pertimbangan dalam membuat keputusan dalam
berinvestasi dana. Selain itu, laporan keuangan juga sangat diperlukan
untuk mengukur hasil usaha dan perkembangan perusahaan dari waktu
ke waktu dan untuk mengetahui sudah sejauh mana perusahaan
mencapai tujuannya (Fahmi, 2012: 25).

Tujuan dibuatnya laporan keuangan untuk memberikan
informasi kepada pihak yang membutuhkan tentang kondisi suatu
perusahaan dalam sudut angka-angka dalam satuan moneter. Laporan
keuangan juga sangat berguna dalam melihat kondisi suatu perusahaan,
baik kondisi pada saat ini maupun dijadikan sebagai alat prediksi untuk
kondisi dimasa yang akan datang (Fahmi, 2012: 26).

2.2.4 Analisis Rasio
A. Pengertian Rasio Keuangan

Rasio keuangan merupakan suatu perhitungan rasio dengan

menggunakan laporan keuangan yang berfungsi sebagai alat ukur

dalam menilai kondisi keuangan dan kinerja perusahaan. Rasio
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keuangan adalah angka yang diperoleh dari hasil perbandingan antara
suatu pos laporan keuangan dengan pos lainnya yang antara satu pos
dengan pos lainya dalam satu laporan keuangan atau antar pos yang ada
diantara laporan keuangan. (Hery, 2016: 138).

Rasio keuangan dan kinerja keuangan perusahaan mempunyai
hubungan yang erat. Rasio keuangan ada banyak jumlahnya dan setiap
rasio itu mempunyai kegunaan masing-masing. Sedangkan analisis
keuangan adalah proses penentuan ciri-ciri keuangan dan operasi
perusahaan yang diperoleh dari data akuntansi dan laporan-laporan
keuangan lainya. Tujuan analisis ini adalah untuk mengetahui kondisi
dan prestasi yang telah dicapai perusahaan yang digambarkan melalui
catatan-catatan dan laporan-laporan keuangan (Halim, 2013: 51).

B. Analisis Rasio Keuangan

Analisis raiso merupakan bagian analisis keuangan. Analisis
rasio adalah analisis yang dilakukan dengan menghubungkan berbagai
perkiraan yanag ada pada laporan keuangan dalam bentuk rasio
keuangan. Analisis rasio keuangan ini dapat mengungkapkan hubungan
yang penting antara perkiraan laporan keuangan dan dapat digunakan
untuk mengevaluasi kondisi keuangan dan kinerja perusahaan (Hery,
2016:139).

Analisis rasio keuangan pada umumnya digunakan oleh tiga
kelompok utama pemakai laporan keuangan yaitu manajer perusahaan,

analis kredit, dan analis saham. Kegunaan rasio keuangan bagi ketiga
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kelompok utama tersebut menurut Brigham dan Houston (2006) adalah
sebagai berikut:
1. Analis saham, yang tertarik pada efisiensi, risiko, dan prospek
pertumbuhan perusahaan.
2. Manajer, yang menerapkan rasio untuk membantu menganalisis,
mengendalikan, dan kemudian meningkatkan operasi perusahaan
3. Analis kredit, termasuk petugas pinjaman bank dan analisis
peringkat obligasi, yang menganalisis rasio-rasio untuk membantu
memutuskan kemampuan perusahaan untuk membayar utang-
utangnya.
C. Jenis-Jenis Rasio Keuangan
Menurut Harahap (2010: 301) rasio keuangan yang sering
digunakan adalah sebagai berikut:
1. Rasio rentabilitas/profitabilitas adalah rasio yang menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba.
2. Rasio aktivitas adalah rasio yang menggambarkan aktivitas yang
dilakukan perusahaan dalam menjalankan operasinya
3. Rasio solvabilitas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka panjangnya atau
kewajiban-kewajiban apabila perusahaan dilikuidasi
4. Rasio likuiditas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan

perusahaan untuk menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya.
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5. Rasio leverage adalah rasio yang melihat seberapa jauh perusahaan
dibiayai oleh hutang atau pihak luar.

6. Rasio produktivitas adalah rasio yang menunjukkan tingkat
produktivitas dari unit atau kegiatan yang dinilai.

7. Penilaian pasar (Market based ratio) adalah rasio yang
menggambarkan situasi/keadaan prestasi perusahaan di pasar
modal.

8. Rasio pertumbuhan adalah rasio yang menggambarkan persentase
kenaikan penjualan/pendapatan tahun ini disbanding dengan tahun

lalu.

Rasio-rasio tersebut telah dijelaskan di atas, berikut penulis akan
menjelaskan lebih lanjut rasio keuangan yang berkaitan dengan

penelitian yang dilakuan oleh peneliti:

1. Rasio Profitabilitas

Rasio profitabilitas dikenal juga sebagai rasio rentabilitas
dalam menghasilkan laba selama priode tertentu, rasio ini juga
bertujuan untuk mengukur tingkat efektifitas manajemen dalam
menjalankan operasional perusahaan. Rasio profitabilitas dapat
digunakan sebagai alat untuk mengukur tingkat efektivitas kinerja
manajemen. Kinerja yang baik akan ditunjukan lewat keberhasilan
manajemen dalam menghasilkan laba yang maksimal bagi
perusahaan. Rasio Tingkat Pengembalian atas investasi adalah rasio

yang digunakan untuk menilai kompensasi finansial atas
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penggunaan aset atau ekuitas terhadap laba bersih (laba setelah
bunga dan pajak) (Fahmi, 2016: 143).
a. Return On Asset (ROA)

Merupakan rasio yang menunjukan hasil (return) atas
penggunaan aset perusahaan dalam menunjukan laba bersih.
Dengan kata lain rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa
besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah
dan yang tertanam dalam total aset (Hery,2016:144).

Return On Asset (ROA) merupakan rasio yang
menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan
dalam perusahaan. ROA juga merupakan suatu ukuran tentang
efektivitas manajemen dalam mengelola investasinya. Semakin
kecil rasio ini semakin kurang baik, demikian pula sebaliknya.
Artinya rasio ini digunakan untuk mengukur efektivitas dari
keseluruhan operasi perusahaan (Kasmir, 2012: 201). Rumus

untuk mencari ROA adalah sebagai berikut:

Laba Bersih Setelah Pajak
ROA =
Total Aset

b. Return On Equity (ROE)

Merupakan rasio yang menunjukan hasil atas penggunaan
ekuitas perusahaan dalam menciptakan laba bersih. Dengan kata
lain rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah
laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah dana yang

tertanam dalam total ekuitas (Hery,2016:144).
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Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri.
Semakin tinggi rasio ini, semakin baik artinya posisi pemilik
perusahaan semakin kuat, demikian pula sebaliknya (Kasmir,
2012:201). Rumus dalam pengukuran rasio ini adalah:

laba setelah pajak
ROE = —x100%
modal sendiri

c. Margin laba bersih (Net Profit Margin)

Rasio ini mengukur laba bersih setelah pajak terhadap
penjualan. Semakin tinggi Net Profit Margin semakin baik
operasi suatu perusahaan. Rumus yang digunakan dalam rasio ini

yaitu:

Net Profit

e Net Sales

2. Rasio Solvabilitas

Rasio solvabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang
artinya berapa besar beban utang yang ditanggung perusahaan
dibandingkan dengan aktivitasnya. Dalam arti luas rasio
solvabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
untuk membayar seluruh kewajibannya, baik jangka pendek
maupun jangka panjang apabila perusahaan dibubarkan
(dilikuidasi) (Kasmir, 2015:151).

Solvabilitas yang dimaksudkan adalah sebagai kemampuan

perusahaan memenuhi seluruh aset yang dimilikinya. Rasio ini
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memberikan informasi tentang kemampuan perusahaan dalam
mengadaptasi kondisi pengurangan aktiva akibat kerugian tanpa
mengurangi pembayaran bunga kepada kreditur. Nilai rasio yang
tinggi menunjukkan peningkatan dari risiko pada kreditur yang
berupa ketidak mampuan perusahaan dalam membayar hutangnya,
sedangkan di pihak pemegang saham rasio yang tinggi akan
memperbesar laba (Hery, 2016: 156).

Rasio solvabilitas dapat di prosikan dengan Dept to Equity
Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
perbandingan antara utang dengan total ekuitas. Dapat dihitung

menggunakan rumus:

Total Hutang
DER = -
Ekuitas

. Rasio Likuiditas
Merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang
segera jatuh tempo. Rasio likuiditas ini diperlukan untuk
kepentingan analisis kredit atau analisis risiko keuangan (Hery,
2016:142).
a. Rasio Lancar (Current Ratio)
Merupakan rasio yang menunjukan sejauh mana aktiva
lancar dapat difungsikan untuk menutupi kewajiban jangka
pendek atau hutang menjadi lancar. Semakain besar kewajiban

yang harus dibayar maka tinggi kemampuan suatu perusahaan
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dapat menutupi kewajiban jangka pendek semakin tinggi pula.
Rumus yang digunakan untuk mengukur Rasio Lancar yaitu:

Current Aset

R =
¢ Current Liabilites

b. Rasio sangat lancar atau rasio cepat (Quick Ratio)

Rasio ini yang menunjukan uji cepat kemampuan suatu
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek dengan
aktiva lancar tanpa memperhitungkan lagi persediaan yang
memerlukan waktu relatif lebih lama untuk diuangkan dibanding

asset lain. Rumus untuk menggitung rasio ini yaitu:

Cash Aset — Inventory
Ry = —— x100%
Curret Liabilities

4. Rasio Aktivitas

Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat
efisien atas pemanfaatan sumber daya yang dimiliki perusahaan
atau untuk menilai kemampuan perusahaan dalam menjalankan
aktivitasnya sehari-hari. Rasio ini dikenal juga sebagai rasio
pemanfaatan asset yaitu rasio yang digunakan untuk menilai
efektivitas dan intensitas asset perusahaan dalam menghasilkan
penjualan (Hery,2016:143).

Dalam hal ini diproksikan dengan Total Assets Turn
Over (perputaran aktiva) merupakan perbandingan antara
penjualan dengan total aktiva suatu perusahaan dimana rasio ini

menggambarkan kecepatan perputarannya total aktiva dalam satu
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periode tertentu. Total assets turn over merupakan rasio yang
menunjukkan tingkat efisiensi penggunaan keseluruhan aktiva
perusahaan dalam menghasilkan volume penjualan tertentu
(Syamsuddin, 2009: 19). Adapun rumus untuk menghitung Total

assets turn over sebagai berikut:

e Total Pendapatan 100%
~ Capital Employed * \

2.2.5 Jakarta Islamic Index (JII)

Jakarta Islamic Index atau biasa disebut JII adalah salah satu indeks
saham yang ada di Indonesia yang menghitung index harga rata-rata saham
untuk jenis saham-saham yang memenuhi kriteria syariah. Pembentukan JiI
tidak lepas dari kerja sama antara Pasar Modal Indonesia (dalam hal ini PT
Bursa Efek Jakarta) dengan PT Danareksa Invesment Management (PT DIM).
JII telah dikembangkan sejak tanggal 3 Juli 2000. Pembentukan instrumen
syariah ini untuk mendukung pembentukan Pasar Modal Syariah yang
kemudian diluncurkan di Jakarta pada tanggal 14 Maret 2003. Mekanisme
Pasar Modal Syariah meniru pola serupa di Malaysia yang digabungkan
dengan bursa konvensional seperti Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek
Surabaya. Setiap periodenya saham yang masuk Jii berjumiah 30 (tiga puluh)
saham yang memenubhi Kkriteria syariah. JII menggunakan hari dasar, tanggal 1
Januari 1995 dengan nilai dasar 100.

Kriteria pemilihan saham pada JII harus memenuhi prinsip-prinsip

syariah. Dari sekian banyak emiten yang tercatat di Bursa Efek Indonesia,
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terdapat beberapa emiten yang kegiatan usahanya belum sesuai dengan syariah

sehingga saham-saham tersebut secara otomatis belum dapat dimasukkan

dalam perhitungan JII. Berdasarkan arahan Dewan Syariah Nasional

No0.20/DSN-MUI/IV/2001 Tentang Pedoman Pelaksanaan Investasi Untuk

Reksa Dana Syariah, kriteria saham-saham yang masuk dalam indeks syariah

adalah emiten yang usahanya tidak bertentangan dengan syariah islam seperti:

1. Usaha lembaga keuangan konvensional (ribawi) termasuk perbankan dan
asuransi konvensional.

2. Usaha perjudian dan permainan yang tergolong judi atau perdagangan
yang dilarang.

3. Usaha yang memproduksi, mendistribusi dan atau menyediakan barang-
barang ataupun jasa yang merusak moral dan bersifat mudharat.

4. Usaha yang mendistribusi, memproduksi dan memperdagangkan makanan
dan minuman yang tergolong haram.

5. Usaha yang memproduksi, mendistribusi dan menyediakan barang-barang

ataupun jasa yang merusak moral dan bersifat mudharat.

Adapun ketentuan bagi saham syariah dalam pasar modal syariah agar
dapat diperdagangkan dalam Keputusan Ketua Badan Pengawas Pasar Modal
dan Lembaga Keuangan Nomor: KEP-208/BL/2012 Tentang Kriteria dan
Penerbitan Daftar Efek Syariah bentuk penyempurnaan dari Keputusan Ketua
Bapepam dan LK Kep-180/BL/2009 tanggal 30 Juni 2009 tentang Peraturan

Nomor I1.K.1 tentang Kriteria dan Penerbitan Daftar Efek Syariah,antara lain:

1. Yang tidak mempunyai rasio hutang/modal lebih besar dari 30%
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2. Yang tidak bergerak di industri minuman keras, pengepakan daging non-
halal, bank/lembaga keuangan konvensional, perjudian, senjata, hotel dan
pornogafi.

3. Yang rasio kas/aktivitasnya tidak sama dengan 100%.

4. Yang tidak mempunyai pendapatan bunga lebih dari 10% pendapatan

usaha riilnya

Ada beberapa hal yang perlu dihindari dalam memperdagangkan saham

syariah di pasar modal agar tidak keluar dari syariah islam yaitu:

1. Memperbesar volume transaksi short sale, karena mempunyai efek
negatif dan membahayakan bagipasar modal, spekulasi ini akan
memberikan inspirasi bagi investor lain bahwa harga akan turun yang
akan diikuti oleh turunya harga di pasar tanpa adanya informasi yang
benar.

2. Penjualan surat berharga yang tidak menjadi milik penjual, begitu juga
pembelian sesuatu yang tidak menjadi milik penjual.

3. Transaksi yang mengandung unsur judi dan taruhan yang diharamkan
oleh islam

4. Praktek-praktek yang tidak bermoral yang menyertai proses transaksi ini,
baik dalam bentuk jual beli fiktif dan formalitas, penimbunan,

penyebaran isu dan kebohongan-kebohongan lainnya.

Kriteria pemilihan saham JII dilakukan proses seleksi sebagai berikut:
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1. Memiliki kumpulan saham dengan jenis usaha utama yang tidak
bertentangan dengan prinsip syariah dan sudah tercatat lebih dari 3
bulan, keculai termasuk dalam 10 kapitalisasi besar.

2.  Memilih 60 saham dari sususan saham diatas berdarkan urutan rata-rata
kapitalisasi pasar (market capitalization) terbesar selama 1 tahun
terakhir.

3. Memilih 30 saham dengan urutan berdasarkan tingkat likuiditas rata-rata
nilai perdagangan reguler selama 1 tahun terakhir.

4. Memilih saham berdasarkan laporan keuangan tahunan atau tengah
tahunan berakhir yang memiliki rasio kewajiban terhadap aktiva
maksiaml sebesar 90%

Pengkajian ulang pada JIlI akan dilakukan 6 bulan sekali dengan
penentuan komponen indeks pada awal bulan januari dan juli setiap tahunnya.
Sedangkan perubahan pada jenis usaha utama emiten akan dimonitor secara
terus menerus berdasarkan data publik yang tersedia.

Perusahaan yang mengubah lini bisnisnya yang tidak sesuai dengan
peraturan screening syariah maka menjadi tidak konsisten dan akan
dikeluarkan dari indeks. Sedangkan saham emiten yang dikeluarkan akan
digantikan oleh saham emiten lain, semua prosedur tersebut bertujuan untuk

mengeliminasi saham spekulasi yang cukup likuid (Nugroho, 2003: 22).

2.2.6 Kajian dalam Islam
Islam telah memberikan resep transaksi bisnis yang menghindarkan

dari kerugian. Pelaku bisnis menempatkan norma-norma syariah dalam islam
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sebagai kerangka dasar yang paling utama yang dijadikan payung strategis
untuk mencapai emat hal yaitu: (1) Profit (2) pertumbuhan artinya terus
meningkat (3) Keberlangsungan dalam kurun waktu yang selama meningkat
dan (4) Keberkahan atau keridhoan allah (Muhamad, 2007: 87).

Kegiatan investasi manusia telah diatur dalam islam yang dapat
dilaksanakan atas kesepakatan beberapa pihak dan telah dijelaskan dalam
kegiatan inevstasi janganlah saling memakan harta patner kerja atau partner
investasi dan ketika waktu mendapatkan hasil telah tiba, dianjurkan untuk
membagi hasil (laba) yang diperoleh oleh pihak-pihak yang terkait. Sehingga
dalam al-quran surat al-An’am ayat 141 ditegaskan agar dalam segala kegiatan

investasi dapat saling memberikan keuantungan satu sama lain.

Oy O3l AT A2 £330 2 iyt 125 oligis obs Ll ol 5hg
G EE Y 8 Nieslias 435 45 1515 52T 15 o (e ST 4858 255 G

“Dan Dialah yang menjadikan kebun-kebun yang berjunjung dan yang tidak
berjunjung, pohon korma, tanam-tanaman yang bermacam-macam
buahnya, zaitun dan delima yang serupa (bentuk dan warnanya) dan tidak
sama (rasanya). Makanlah dari buahnya (yang bermacam-macam itu) bila
dia berbuah, dan tunaikanlah haknya di hari memetik hasilnya (dengan
disedekahkan kepada fakir miskin); dan janganlah kamu berlebih-lebihan.
Sesungguhnya Allah tidak menyukal orang yang beriebih-iebihan.”” (QS.
al-An’am 141).

Ayat tersebut menjelaskan bahwasanya kepemilikan mutlah hanya
milik Allah SWT. Kepemilikan manusia terhadap harta yang dimilikinya hanya
bersifat sementara dan bukan menguasai secara mutlak terhadap sumber-

sumber produksi tetapi ia hanya memiliki kemanfaatanya. Penilain kinerja
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keuangan dalam islam menjelaskan bahwa setiap amalan harus memenuhi
peraturan-peraturan serta petunjuk yang telah ditetapkan syar’i seperti yang

digambarkan dalam al quran surat al-Kahfi ayat 30:
Jae el a3 R ¥ B o Uall lsle2g 19T 5,01 O)

“Sesunggunya mereka yang beriman dan beramal saleh, tentulah Kami tidak
akan menyia-nyiakan pahala orang-orang yang mengerjakan amalan (nya)
dengan yang baik >’ (QS. al-kahfi :30)

Dalam rangkaian diatas menjelaskan bahwasanya Allah membalas
setiap amal perbuatan manusia bahkan lebih dari apa yang telah mereka
kerjakan. Artinya jika seseorang mengerjakan pekerjaan dengan baik dan
menunjukan hasil yang baik pula bagi organisasinya maka ia akan
mendapatkan hasil yang baik pula dari kerjaannya dan akan memberikan

keuntungan.
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2.3 Kerangka Konseptual

Gambar 2.1
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Krangka Konseptual
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1. Rasio Profitabilitas
(ROA ,ROE ,NPM)

2. Rasio Solvabilitas
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Sumber: Diolah oleh peneliti, 2017
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2.4 Hipotesis Penelitian

Gambar 2.2

Hipotesis Penelitian

Perusahaan
Konsisten

Perusahaan
Inkonsisten

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2017

Rasio Profitabilitas
Hia : ROA
Huwp : ROE
Hic : NPM

Rasio Solvabilitas
H, : DER

Rasio Likuiditas
H3a ! CR
Hzp : QR

Rasio Aktivitas
Hs: TATO

36

Berdasarkan landasan teori dan penelitian terdahulu, maka hipotesis

sementara yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Hia: Terdapat perbedaan rasio profitabilitas yang di proksikan dengan

Retrun On Asset(ROA)pada perusahaan yang konsiten dan

inkonsisten di JII selama periode 2012-2016.

Hin:Terdapat perbedaan rasio profitabilitas yang di proksikan dengan

Retrun On Equity (ROE)pada perusahaan yang konsiten dan

inkonsisten di JII selama periode 2012-2016.
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Hic: Terdapat perbedaan rasio profitabilitas yang di proksikan dengan Net
Profit Margin (NPM)pada perusahaan yang konsiten dan inkonsisten
di JII selama periode 2012-2016.

Ho:Terdapat perbedaan rasio solvabilitas yang di proksikan dengan Debt
to Equity Ratio (DER)pada perusahaan yang konsiten dan inkonsisten
di JII selama periode 2012-2016.

Hsa.: Terdapat perbedaan rasio likuiditas yang di proksikan dengan Current
Ratio(CR)pada perusahaan yang konsiten dan inkonsisten di Jll
selama periode 2012-2016.

Hab.: Terdapat perbedaan rasio likuiditas yang di proksikan dengan Quick
Ratio(QR) pada perusahaan yang konsiten dan inkonsisten di Jll
selama periode 2012-2016.

Has:Terdapat perbedaan rasio aktivitas yang di proksikan dengan Total
Asset Turn Over pada perusahaan yang konsiten dan in konsisten di
JII selama periode 2012-2016.

2.5 Perbedaan Antar Variabel Sampel Penelitian
2.5.1 Perbedaan variabel Return on Assets (ROA) Perusahaan Konsisten
dengan Perusahaan Inkonsisten
ROA (Return on Assets) merupakan rasio yang mengukur seberapa
efisien suatu perusahaan dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan laba
selama suatu periode. ROA ini dapat membantu manajemen dan investor
untuk melihat seberapa baik suatu perusahaan mampu mengkonversi

investasinya pada aset menjadi keuntungan atau laba (profit).
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Salah satu persyaratan perusahaan untuk bertahan di JIl yaitu
pendapatan dari dana non halal atau bunga tidak lebih dari 15%. Perusahaan
yang rasio profitabilitas yang diproksiakan dengan ROA dimana rasio ini
dapat mengukur seberapa besar laba yang akan didapatkan dari asset. Akan
tetapi ROA yang tinggi tidak dapat menjadi ukuran perusahaan dapat
konsisten di JJI selama 5 tahun bisa jadi keluar karena 15% laba yang
didapatkan berasal dari dana non halal. Hal ini yang membedakan perusahaan
yang konsiten dan inkonsisten di JIl, maka peneliti menarik hipotesis:

Hia: Terdapat perbedaan rasio profitabilitas yang di proksikan dengan Retrun
On Asset(ROA)pada perusahaan yang konsiten dan inkonsisten di JIl
selama periode 2012-2016.

2.5.2 Perbedaan variabel Return On Equity (ROE) Perusahaan Konsisten
dengan Perusahaan Inkonsisten

ROE (Return On Equity ) adalah rasio yang menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dengan menggunakan modal
sendiri dan menghasilkan laba bersih yang tersedia bagi pemilik atau investor.
ROE digunakan untuk mengukur kemampuan suatu emiten dalam
menghasilkan laba dengan bermodalkan ekuitas yang sudah diinvestasikan
pemegang saham.

Rasio ini hampir sama dengan rasio ROA akan tetapi rasio ROE laba
yang didapatkan dapat diukur dengan modaldan salahsatu persyaratan
perusahaan untuk tetap bertahan di JII yaitu pendapatan dari dana non halal

atau bunga tidak lebih dari 15%. Rasio profitabilitas yang tinggi
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mencerminkan perusahan tersebut baik akan tetapi, rasio ROE yang tinggi

tidak dapat menjadi tolak ukur perusahaan dapat konsisten di JJI selama 5

tahun bisa jadi keluar karena 15% laba yang didapatkan berasal dari dana

non halal.
Hal ini yang membedakan perusahaan yang konsiten dan inkonsisten

di JII, berdasarkan penjelasan diatas maka peneliti menarik hipotesis:

Hipn: Terdapat perbedaan rasio profitabilitas yang di proksikan dengan Return
On Equity (ROE)pada perusahaan yang konsiten dan inkonsisten di JII
selama periode 2012-2016.

2.5.3 Perbedaan variabel NPM Perusahaan Konsisten dengan
Perusahaan Inkonsisten.

Net Profit Margin (NPM) merupakan salah satu rasio profitabilitas
yang digunakan untuk mengukur presentasi laba bersih pada suatu
perusahaan terhadap penjualan bersinya. Bagi seorang investor rasio ini
digunakan untuk melihat dan mengukur sberapa efisisen manajemen
pengelola perusahaan dan juga memperkirakan profit dimasa depat
berdasarkan penjualan. Nilai rasio NPM yang tinggi tidak berarti perusahaan
dapat bertahan konsisten di JII selama 5 tahun karena ada beberapa screening
JII yang mengatakan bahwa usaha dalam perusahaan itu tidak bertentangan
dengan syariat islam dan sudah tercatat lebih dari 3 bulan. Bisa jadi
perusahaan yang keluar dari JII nilai rasio NPM nya tinggi namun penjualan
dalam perusahaan itu bertentangan dengan syariat islam dan ketetapan JII.

Berdasarkan penjelasan diatas maka peneliti menarik hipotesi:
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Hia:Terdapat perbedaan rasio profitabilitas yang di proksikan dengan Net
Profit Margin (NPM)pada perusahaan yang konsiten dan inkonsisten di Jil
selama periode 2012-2016.

2.5.4 Perbedaan variabel Debt to Equity ratio(DER) Perusahaan Konsisten
dengan Perusahaan Inkonsisten
Rasio Solvabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur

sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. (Kasmir, 2012: 151).

Dalam hal ini diproksikan dengan Debt to Equity ratio, rasio yang digunakan

untuk menilai utang dengan ekuitas. Perusahaan dengan DER tinggi bukan

sesuatu yang jelek jika dapat memberikan keuntungan kepada pemiliknya dan
dimanfaatkan dengan efektif serta laba yang didapat cukup untuk membayar
biaya bunga secara periodik. Dengan DER yang tinggi sperusahaan
menanggung risiko keuangan yang tinggi akan tetapi berkesempatan untuk
memperoleh laba yang meningkat. Perusahaan ketika membutuhkan dana
dapat menggunakan dua cara yaitu eksternal (menerima hutang) maupun
internal (menjual asset-asset nya salah satunya adalah saham). Ketentuan
didalam JII yaitu rasio hutang tidak melebihi dari 30% dengan adanya
ketentuan terbut maka akan membedakan perusahaan yang dapat konsisten
selama 5 tahun atau perusahaan yang akan keluar jika tidak sesuai dengan
ketentuan. Dengan tingkat kepercayaan yang tinggi dari investor tentu
diharapkan investor akan tetap tertarik untuk membantu perusahaan konsisten
maupun yang inkonsisten di JII dalam menambah utang. Berdasarkan

penjabaran diatas maka peneliti menarik hipotesis sebagai berikut:
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H»:Terdapat perbedaan rasio solvabilitas yang di proksikan dengan Debt to
Equity Ratio pada perusahaan yang konsiten dan inkonsisten di JII selama
periode 2012-2016.

2.5.5 Perbedaan variabel Current Ratio(CR) Perusahaan Konsisten dengan
Perusahan Inkonsisten.

Current Ratio (CR) merupakan rasio yang menunjukan sejauh mana
aktiva lancar dapat menutupi kewajiban jangka pendek atau hutang lancar.
Semakin besar kewajiban yang harus dibayar maka semakin tinggi
kemampuan perusahaan untuk menutupi kewajiban jangka pendek nya.
Dalam hal ini JII mempunya kreteria tersendiri apabila perusahaan akan
listing dan akan tetap bertahan rasio kewajiabn terhadap aktiva maksimal
90% jika tidak sesuai dengan ketentuan maka perusahaan akan keluar dari Jll
dan akan digantikan dengan perusahaan lain. Berdasarkan pejelasan diatas
maka peneliti menarik hipotesis:

H:Terdapat perbedaan rasio Likuiditas yang di proksikan dengan Current
Ratio (CR) pada perusahaan yang konsiten dan inkonsisten di JIl selama
periode 2012-2016.

2.5.6 Perbedaan varaibel Quick Ratio(QR) Perusahaan Konsisten dengan
Perusahaan Inkonsisten
Quick Ratio (QR) rasio ini hampir sama dengan rasio Current Ratio

(CR) akan tetapi rasio ini lebih cepat kemampuan perusahaan dalam

membayar kewajiaban jangka pendek dengan aktiva lancar tanpa

memperhitungkan persedian yang memerlukan waktu relatif lebih lama untuk
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diungkapkan dibandingkan aset lain. Proses screening dalam rasio ini juga
sama dengan rasio CR vyaitu perusahaan akan listing dan akan tetap bertahan
rasio kewajiabn terhadap aktiva maksimal 90% jika tidak sesuai dengan
ketentuan maka perusahaan akan keluar dari JII dan akan digantikan dengan
perusahaan lain. Berdasarkan pejelasan diatas maka peneliti menarik
hipotesis:

H>:Terdapat perbedaan rasio Likuiditas yang di proksikan dengan Quick
Ratio (QR)pada perusahaan yang konsiten dan inkonsisten di JIl selama
periode 2012-2016.

2.5.7 Perbedaan variabel Total Asset Turn Over(TATO) Perusahaan
Konsisten dengan Perusahaan Inkonsisten.

Rasio Aktivitas menggambarkan aktivitas yang dilakukan perusahaan
dalam menjalankan operasinya baik dalam kegiatan penjualan, pembelian dan
kegiatan lainya (Harahap, 2011: 308). Total asset turn over merupakan rasio
yang digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki
perusahaan semakin tinggi rasio TATO berarti semakin efisien penggunaan
keseluruhan aktiva didalam menghasilkan penjualan. Dengan perkataan lain
jumlah asset yang sama dengan memperbesar volume penjualan apabila
TATO ditingkatkan atau diperbesar. TATO ini penting bagi para kreditor dan
pemilik perusahaan tetapi akan lebih penting bagi manajemen perusahaan,
karena hal ini akan menunjukan efisien tidaknya penggunaan seluruh aktiva
di dalam perusahaan. Apakah perusahaan yang konsisten di JII selama 5 tahun

lebih efisien dalam penggunaan rasio tersebut atau sebaliknya perusahaan
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yang inkonsiten di JIl. Dalam penelitian sebelumnya masih belum ada yang
menggunakaan indikator rasio TATO sehingga akan dilakukan penelitian
untuk membuktikan teori atas asumsi diatas. Sehingga berdasarkan
penjabaran diatas maka peneliti menarik hipotesis sebagai berikut:
Has:Terdapat perbedaan rasio aktivitas yang di proksikan dengan Total Asset
Turn Over pada perusahaan yang konsiten dan in konsisten di JII selama

periode 2012-2016.
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METODE PENELITIAN

3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian

Jenis penelitian yang kali menggunakan penelitian kuantitatif
deskriptif. Penelitian kuantitatif ~deskriptif adalah penelitian yang
menggunakan data berupa angka-angka dan dapat dihitung secara statistik
bertujuan untuk menganalisa data dengan menggambarkan data yang sudah
terkumpul tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum

atau generalisasi (Sugiyono, 2007: 207).

Penelitian ini mereview data kinerja keuangan yang sudah disajikan di
laporan keuangan tahunan perusahaan di Jakarta Islamic Index pada periode

tahun 2012-2016.

3.2 Lokasi Penelitian

Penelitian ini berlokasi di perusahaan-perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index (JII) pada tahun 2012-2016 yang diakses melalui
www.idx.co.id dengan annual report perusahaan terkait. Alasan pemilihan
lokasi penelitian ini karena JII merupakan indeks saham yang memenuhi
kriteria investasi di pasar modal berdasarkan sistem syariah islam dan
merupakan saham-saham dengan kapitalisasi besar sehingga terhindar dari

saham yang tidak aktif.
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3.3 Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi yaitu segala karakteristik yang dapat menjadi objek penelitian,
di mana karakteristik tersebut berkaitan dengan seluruh kelompok orang,
peristiwa, atau benda yang menjadi pusat perhatian bagi peneliti (Sarjono,
2011:21). Populasi pada penelitian ini sebanyak 55 perusahaan yang terdaftar
di Jakartalslamic Index (JII) pada tahun 2012-2016. Sampel merupakan
bagian dari populasi yang dapat mewakili karakteristik populasi secara
keseluruhan (Sarjono, 2011:21). Sampel yang digunakan dalam penelitian ini
adalah perusahaan yang terpilih berdasarkan metode Purposive Sampling
yang mana cara pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu yang sudah

ditetapkan oleh peneliti secara objektif

3.4 Teknik Pengambilan Sampel

Pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan cara secara
purposive sampling artinya metode pemilihan sampel dipilih berdasarkan
pertimbangan (judgement sampling) yang berarti pemilihan sampel secara
tidak acak yang informasinya diperoleh dengan pertimbangan tertentu
(Darmawan, 2014: 152). Adapun Kkriteria dalam pengambilan sampel penelitian

ini adalah:

a. Perusahaan yang terdaftar di Jil selama tahun 2012-2016

b. Perusahaan yang tidak memberikan informasi lengkap terkait variabel-
variabel penelitian.

c. Perusahaan yang konsisten selama periode 2012-2016

d. Perusahaan yang inkonsisten selama 2012-2016
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Proses screening untuk menentukan sampel yang akan diteliti adalah

sebagai berikut:

Tabel 3.1

Screening Penentuan Sampel

No Kreteria Lolos Tidak lolos
Screening | Screening

1 Perusahaan yang terdaftar di JIl selama 55 55
tahun 2012-2016

2 Perusahaan yang tidak memberikan 18 18
informasi lengkap terkait variabel-
variabel penelitian

3 Perusahaan yang konsisten selama 2012- 14 0
2016

4 Perusahaan yang inkonsisten selama 23 0
2012-2016

Sumber:Diolah peneliti, 2017

Setelah proses screeningyang dilakukan maka didapatkan 37 sampel

yang memenuhi karateristik yang telah ditentukan sebelumnya. Berdasarkan

screening tersebut maka 14 perusahaan yang konsisten di JIl selama periode

2012-2016 dan 23 perusahaan yang inkonsisten di JIlI selama 2012-2016.

Adapun daftar perusahaan yang digunakan sampel pada penelitian ini anatara

lain:
Tabel 3.2
Daftar Sampel Penelitian perusahaan yang Konsisten
NO Kode Saham Nama Saham
1 AALI Astra Agro Lestari Tbk
2 ADRO Adro Energy Thk
3 AKRA AKR Corpindo Thk
4 ASII Astra International
5 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbhk
6 INDF Indofood Sukses Makmur Thk
7 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Thk
8 KLBF Kalbe Farma Tbhk
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9 LSIP PP Londodn Sumatra Indonesia Thk
10 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero)Tbk
11 SMGR Semen Indonesia (Persero) Thk

12 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk
13 UNTR United Tractors Thk

14 UNVR Unilever Indonesia Thk

Sumber:Dari www.idx.co.id data diolah peneliti,2017

Tabel 3.3
Daftar Sampel Penelitian perusahaan Inkonsisten

No Kode Saham Nama Saham

1 ANTM Aneka Tambang (Persero) Thk

2 BMTR Global Mediacom Thk

3 BORN Borneo Lumbung Energi dan Metal Thk
4 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Thk
5 EXCL XL Axiata Thk

6 HRUM Harum Energy Thk

7 INCO Vale Indonesia Thk

8 INDY Indika Energy Thk

9 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk
10 JSMR Jasa Marga (Persero) Thk

11 KRAS Krakatau Steel (Persero) Thk
12 MAPI Mitra Adiperkasa Thk

13 MNCN Media Nusantara Citra Tbk

14 MPPA Matahari Putra Prima Thk

15 PTBA Tambang Batubara Bukit Asm (Persero)

Thk

16 SCMA Surya Citra Media Thk

17 SIMP Salim Ivomas Pratama Thk

18 ADHI PT.Adhi Karya (Persero) Thk
19 SILO Siloam International Hospitals Tbk
20 SMCB Holcium Tbk

21 SSMS Sawit Sumbermas Srana Tbk
22 TINS PT. Timah (Persero) Thk

23 TRAM PTTrada Alam Mineral Thk

Sumber:Dari www.idx.co.id data diolah peneliti, 2017
3.5 Data dan Jenis Data
Jenis dan sumber data yang digunakan dalam penelitian ini
merupakan data sekunder. Data sekunder merupakan data yang telah

dikumpulkan oleh lembaga pengumpulan data dan dipublikasikan kepada
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masyarakat pengguna data. Data sekunder dalam penelitian ini berupa
laporan tahunan perusahaan,laporan tahunan tersebut digunakan untuk
mengetahui kinerja perusahaan yang konsiten dan yang inkonsistendi JII.
Data-data ini diperoleh oleh situs BEI yaitu www.idx.co.id atau situs resmi
perusahaan masing-masing.
3.6 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah menggunakan teknik dokumentasi. Dokumentasi merupakan data
yang dikumpulkan dengan melihat dokumen atau catatan-catatan,
nottulen rapat, catatan harian dan sebagainya yang relevan dengan
masalah peneliti (Arikunto, 2006: 144). Teknik ini digunakan untuk
mendapatkan data mengenai rasio yang diproksi dengan (ROA, ROE
,NPM, DER,CR, QR dan TATO)dengan cara menelusuri dokumen
laporan tahunan. Jumlah data yang digunakan dalam penelitian ini
sebanyak 185 data yang diperoleh dari jumlah sampel yang digunakan
sebanyak 14 perusahaan yang konsiten dikalikan dengan jumlah tahun
yang diteliti dari tahun 2012-2016 (5 tahun) dan 23 perusahaan yang
inkonsisten di JII.

3.7 Definisi Operasional Variabel
A. Rasio Profitabilitas
a) Return on assets (ROA)
Return on asset (ROA) merupakan rasio yang menunjukkan

hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan.
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ROA juga merupakan ukuran tentang efektivitas manajemen dalam
mengelola investasinya. Semakin besar rasio ini maka semakin baik,
demikian pula sebaliknya. Artinya rasio ini digunakan untuk
mengukur efektivitas dari keseluruhan operasi perusahaan (Kasmir,

2012:201). Rumus untuk mencari adalah sebagai berikut:

Laba Bersih Setelah Pajak

ROA =
Total Aset

b) Return on Equity (ROE)
Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri.
Semakin tinggi rasio ini, semakin baik. Artinya posisi pemilik
perusahaan semakin kuat, demikian pula sebaliknya. (Kasmir,2012:
201). Rumus dalam pengukuran rasio ini adalah :

laba setelah pajak
RO

0
modal sendiri L

c) Net Profit Margin (NPM)
Rasio ini mengukur laba bersih setelah pajak terhadap
penjualan. Semakin tinggi Net Profit Margin semakin baik operasi suatu

perusahaan. Rumus yang digunakan dalam rasio ini yaitu:

Net Profit

D Net Sales
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B. Rasio Solvabilitas

a) Debt Equity Ratio (DER)

Rasio ini merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur

perbandingan antara utang dengan total ekuitas. Dapat dihitung

menggunakan rumus:

S Total Hutang
"~ Ekuitas

C. Rasio Likuiditas

a) Current Rstio (CR)

b)

Merupakan rasio yang menunjukan sejauh mana aktiva lancar
dapat difungsikan untuk menutupi kewajiban jangka paendek atau
hutang menjadi lancar. Semakain besar kewajiban yang harus
dibayar maka tinggi kemampuan suatu perusahaan dapat menutupi
kewajiban jangka pendek semakin tinggi pula. Rumus yang

digunakan untuk mengukur Rasio Lancar yaitu :

Current Aset
CR

~ Current Liabilites
Quick Ratio (QR)

Rasio ini yang menunjukan uji cepat kemampuan suatu
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek dengan
aktiva lancar tanpa memperhitungkan lagi persediaan yang
memerlukan waktu relatif lebih lama untuk diungkan dibanding
asset lain. Rumus untuk menghitung rasio ini yaitu:

Cash Aset — Inventory

Curret Liabilities
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D. Rasio Aktivas
a) Total assets turn over

Rasio ini menggambarkan kecepatan perputarannya total
aktiva dalam satu periode tertentu.Total assets turn over merupakan
rasio yang menunjukkan tingkat efisiensi penggunaan keseluruhan
aktiva perusahaan dalam menghasilkan volume penjualan tertentu
(Syamsuddin, 2009:19). Total assets turn over dihitung sebagai
berikut:

e Total Pendapatan 100%
~ Capital Employed g °

3.8 Analisis Data
3.8.1 Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkan variabel-
variabel dalam penelitian ini. Alat analisis yang digunakan adalah rata-rata
(mean), standar devisiasi, minimum dan maximum untuk mendeskripsikan
variabel penelitian. Selain itu statistik deskriptif juga bisa memberikan
gambaran bahwa peneliti benar-benar menguasai data yang akan dianalisis
(Hadi :2006).
3.8.2 Uji Asumsi Dasar
A. Uji Normalitas
Uji Normalitas merupakan bentuk pengujian kenormalan data.
Tujuan dari ini untuk mengetahui apakah data yang diambil adalah data
berdistribusi normal. Contohnya jika diketahui, uji t dan F

mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti distribusi normal.
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Kalau asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid untuk
jumlah sampel kecil. Cara untuk mendeteksi apakah residual
berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan analisis grafik atau uji
statistik dengan tes kolmogrov-smirnov (Ghozali, 2016: 154).

Dalam penelitian ini, one sampelkolmogrov-smirnov diuji
dengan uji statistik untuk uji normalitasnya. Penerapan uji one sampel
kolmogrov-smirnov adalah bahwa jika signifikansi <0,05 berarti
menunjukkan bahwa data yang diuji mempunyai perbedaan yang
signifikan dengan data normal baku dan disimpulkan berarti data
tersebut tidak normal dan begitu sebaliknya ketika >0,05 maka data
tersebut terpenuhi normalitasnya.

. Uji Homogenitas

Uji homogenitas merupakan pengujian tentang sama atau
tidaknya variansi-variansi dua buah distribusi atau lebih. Uji
homogenitas yang dilakukan dalam penelitian ini yaitu Uji
Homogenitas Varians. Uji ini dilakukan untuk mengetahui apakah data
dalam variabel bersifat homogen atau tidak.

Uji homogenitas bertujuan untuk mengetahui apakah sampel
pada penelitian tersebut diperoleh dari populasi yang bervarians
homogen atau tidak dan apabila asumsi data sampel berasal dari
populasi yang homogen ini tidak terpenuhi maka kondisi ini
menunjukan bahwa ragam (ei) dari masing-masing sampel tidak sama

(Gunawan, 2005: 15). Uji Ini dilakukan sebagai persyaratan dalam
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analisis Independen Sample T-test dan Anova. Untuk mengetahui data
tersebut homogen atau tidak yaitu:
a. Jika nilai signifikansi >a (0,05) maka Data Homogen
b. Jika nilai signifikansi <o (0,05) maka Data tidak Homogen
3.8.3 Analisis Perbandingan
Untuk melakukan uji perbandingan suatu data maka dapat
menggunakan uji Idependent sampel T-tes jika data tersebut memenubhi
asumsi dasar yaitu data berdistribusi normal dan data tersebut bervarians
sama, namun apabila data tersebut tidak memenuhi asumsi tersebut maka
dapat dilakukan dengan uji non parametik dengan uji Mann-Whitney
(Ghozali: 2016).
A. Uji Beda Independent sampel T-test
Uji beda Independent sampel T-test digunakan untuk
membandingkan rata-rata dua grup data. Uji beda Independen sampel
T-test digunakan untuk mengetahui mana yang lebih baik dari
perusahaan yang konsiten atau perusahaan yang inkonsisten di JII.
Langkah-langkah untuk menguji independent sampel T-test adalah
sebagai berikut:
Perumusan hipotesis:
(1) Hi :p1>peatau pr — p2<0
Ho > peatau pp — 2 >0
Hipotesis alternative (H1 ) menyatakan perusahaan yang konsiten di Jil

tidak lebih baik dari perusahaan inkonsisten dari Jil
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Hipotesis nol (Ho) menyatakan perusahaan yang konsiten di JIl lebih

baik dari pada perusahaan yang keluar di JIl

(2) Menentukan tarif nyata, yaitu 5% nilai T-test dengan taraf nyata
5% (0,05).

(3) Melakukan uji statistika t:

(ny — Dsi + (n, — D(21)

S2p =
(ny —ny)
X1 — X
b= (xq 2)
2o |l o1
spnl+n2

(4) Pengambilan keputusan dengan nilai signifikansi dengan Kriteria
sebagai berikut:

a) Jika signifikansi <0,05 maka Hoditolakyang artinya terdapat
perbedaan antara kedua perusahaan yang konsiten dan
perusahaan inkonisten listing di JII .

b) Jika signifikansi >0,05 maka Ho diterima yang artinya tidak
terdapat perbedaan antara kedua perusahaan yang konsisten dan
inkonsisten listing di JII.

. Uji Mann-Whitney

Uji Mann-Whitney adalah bentuk pengujian dalam
analisis statistika nonparametrik (Teti, 2007: 55). Metode Statistik
nonparametrik dapat dipakai apabila peneliti tidak mengetahui
karakteristik kelompok item yang menjadi sumber sampelnya.

Metode ini dapat diterapkan terhadap data yang diukur dengan skala

ordinal dan dalam kasus tertentu, dengan skala nominal. Metode
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nonparametrik juga digunakan secara luas guna menganalisis data di
bidang ilmu sosial (Supranto dalam Teguh, 2011: 752).

Dalam kelompok uji dua sampel independen, uji Mann-
Whitney adalah uji terkuat yang digunakan sebagai alternatif uji
parametrik T test. Uji test Mann- Whitney ini dapat digunakan untuk
menguji hipotesis komparatif dua sampel independen bila datanya
berbentuk ordinal. Bila dalam suatu pengamatan data berbentuk
interval dapat menggunakan t-test untuk pengujiannya, tetapi bila
asumsi t-test tidak dipenuhi (misalnya data harus normal), maka test
ini dapat digunakan (Fiky, 2013:20).

Pengujian ini disebut juga pengujian U, karena untuk
menguji hipotesis nol, kasus dihitung angka statistik yang disebut U.
Prosedur yang dilakukan untuk uji Mann-Whitney sebagai berikut:

1. Menyusun peringkat data tanpa memperhatikan kategori sampel
2. Menjumlahkan peringkat menurut tiap kategori sampel
3. Menyatakan hipotesis dan taraf nyata o

4. Menghitung statistik U, dengan rumus:

n, (n, +1
UI:nl.ﬂz'{“#_ZRz

Dimana:
n1: jumlah sampel 1
n2 : jJumlah sampel 2

Uz : jumlah peringkat 1

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG
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Uz : jumlah peringkat 2
R1:jumlah rangking pada sampel n:
R2: jumlah rangking pada sampel n>
5. Penarikan kesimpulan statistik mengenai hipotesis nol.
Interpretasi hasil untuk menerima atau menolak Ho adalah:

1. Bila Nilai U hitung < U Tabel, maka Ho ditolak yang artinya
H: diterima, sehingga dapat disimpulkan bahwa ada perbedaan
antara variabel yang diuji.

2. Bila Nilai U hitung> U Tabel, maka Ho diterima yang artinya
H: ditolak, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak ada

perbedaan antara variabel yang diuji (Teguh, 2011: 758).

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Penelitian
4.1.1 Gambaran Objek Penelitian

Berkembangan pasar modal syariah di indonesia secara umum
ditandai oleh beberapa indikator diantaranya dengan semakin banyak nya
pelaku pasar modal syariah yang mengeluarkan efek syariah yang ditandai
dengan maraknya perusahaan yang listing di JII, sekalipun pada setiap 6
bulan sekali akan dilakukan review.

Pemikiran untuk mendirikan pasar modal syariah, berawal dari
keberadaan instrumen pasar modal yang menggunakan prinsip syariah yaitu
reksadana syariah yang diluncurkan pertama kali pada tahun 1997. Setelah
itu pada tanggal 3 Juli 2000 PT Bursa Efek Jakarta (BEJ) bekerjasama
dengan PT Dana Reksa Investmen mendirikan Jakarta Islamic Index.
Sedangkan pasar modal syariah di Indonesia secara resmi diluncurkan pada
tanggal 14 Maret 2003 oleh pemerintah yang diwakili oleh Mentri
Keuangan yaitu Budiono, Bapepam dan MUI.

Awal mula instrumen keuangan di indonesia yang menggunakan
prinsip syariah ditandai dengan saham-saham yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index. JII merupakan indeks yang terdiri dari 30 saham yang sesuai
dengan syariah islam dan sebagai salah satu tolak ukur Kinerja investasi

saham yang berbasis syariah.
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Jakarta Islamic Index ini memiliki tujuan yaitu sebagai tolak ukur
(banch mark) bagi investor yang ingin berinvestasi secara Syariah,dan
meningkatkan kepercayaan seorang investor untuk mengembangkan
investasi dengan cara syariah, serta sarana untuk meningkatkan investasi di
pasar modal yang sesuai dengan syariah.

Pada penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif
deskriptif dengan menggunakan perbandingan. Data yang digunakan adalah
data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan yang dipublikasikan
melalui website idx.com periode 2012-2016. Data yang digunakan dalam
penelitian ini berupa angka-angka atau besaran yang sifatanya pasti,
sehingga data seperti ini memungkinkan untuk dianalisis menggunakan
pendekatan statistik (Syamsul Hadi: 2006). Objek pada penelitian ini yaitu
perusahaan yang listing di Jakarta Islamic Index yaitu sebanyak 55
perusahaan akan tetapi berdasarkan hasil purposive sampling yang sesuai
dengan katagori dalam penelitian yaitu 14 perusahaan yang konsisten dan
23 perusahaan inkonsisten selama periode 2012-2016. Data nya dapat

dilihat pada tabel dibawah ini:

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG
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Tabel 4.1

Sampel Penelitian Perusahaan Konsisten

NO Kode Saham Nama Saham
1 AALI Astra Agro Lestari Thk
2 ADRO Adro Energy Thk
3 AKRA AKR Corpindo Thk
4 ASII Astra International
5 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk
6 INDF Indofood Sukses Makmur Thk
7 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbhk
8 KLBF Kalbe Farma Thk
9 LSIP PP Londodn Sumatra Indonesia Thk
10 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Thk
141 SMGR Semen Indonesia (Persero) Thk
12 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk
13 UNTR United Tractors Thk
14 UNVR Unilever Indonesia Thk

Sumber:Dari www.idx.co.id data diolah peneliti, 2018

Tabel 4.2

Sampel Penelitian Perusahaan Inkonsisten

No Kode Saham Nama Saham

1 ANTM Aneka Tambang (Persero) Thk

2 BMTR Global Mediacom Tbk

3 BORN Borneo Lumbung Energi dan Metal Thk
4 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Thk

5 EXCL XL Axiata Thk

6 HRUM Harum Energy Thk

7 INCO Vale Indonesia Thk

8 INDY Indika Energy Thk

9 ITMG Indo Tambangraya Megah Thk

10 JSMR Jasa Marga (Persero) Thk

11 KRAS Krakatau Steel (Persero) Tbhk

12 MAPI Mitra Adiperkasa Thk

13 MNCN Media Nusantara Citra Thk

14 MPPA Matahari Putra Prima Thk

15 PTBA Tambang Batubara Bukit Asm (Persero) Thk
16 SCMA Surya Citra Media Thk

17 SIMP Salim lvomas Pratama Thk

18 ADHI PT.Adhi Karya (Persero) Thk

19 SILO Siloam International Hospitals Thk
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20 SMCB Holcium Tbk

21 SSMS Sawit Sumbermas Srana Thk
22 TINS PT. Timah (Persero) Thk
23 TRAM PTTrada Alam Mineral Tbk

Sumber:Dari www.idx.co.iddata diolah peneliti, 2018

Berdasarkan data tersebut maka dilakukan analisis komparsi atau
perbandingan kinerja keuangan menggunakan rasio Return on asset (ROA),
Return on equity(ROE),Net profit margin(NPM),Debt to equity
ratio(DER),Current ratio(CR),Quick ratio(QR)dan Total asset turn over
(TATO).

4.1.2 Analisis Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif bertujuan untuk melihat karakteristik data.
Penelitiam ini menggunakan nilai minimum, nilai maksimum, mean, dan
standar devisiasi dari masing-masing rasio yang mewakili perusahaan yang
konsisten dan perusahaan inkonsisten listing di Jakarta Islamic Index. Hasil
analisis statistik deskriptif dapat dilihat pada tabel dibawah ini.
Tabel 4.3

Statistik Deskriptif Perusahaan Konsisten

Indikator | Minimum | Maksismum Mean Standar
Devisiasi

ROA 0,93 4,27 2,3582 0,67812
ROE 4,50 135,33 25,1519 2,26945

NPM 1,66 5,96 3,6905 0,9991
DER -0,89 0,45 -0,1692 0,31823
CR 3,81 6,42 5,1507 0,58103
QR 0,20 173,00 4,2767 20,64463
TATO 0,07 118,00 3,6341 15,06047

Sumber:Data diolah dengan SPSS oleh peneliti, 2018
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Output tampilan SPSS pada variabel ROA perusahaan konsiten
selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil nya sebesar 0,93 nilai terbesar nya
sebesar 4,27 dengan nilai mean 2,3582 dengan standar devisiasi 0,67812.
Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif tinggi karena simpangan baku
tersebut lebih kecil dibandingkan dengan nilai rata-rata.

Output tampilan SPSS pada variabel ROE perusahaan konsisten
dalam selama 5 tahun menunjukan nilai terkecilnya sebesar 4,50 nilai
terbesar nya sebesar 135,33 dengan nilai rata-rata 25,1519 dengan standar
devisiasi 2,26945. Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif tinggi
karena simpangan baku tersebut lebih kecil dibandingkan dengan nilai rata-
rata.

Output tampilan SPSS pada variabel NPM perusahaan konsisten
selama 5 tahun menunjukan nilai minimum sebesar 1,66 nilai makasimum
5,96 dengan nilai mean 3,6905 dan standar devisiasi 0,9991. Nilai rata-rata
atau mean menunjukan angka yang relatif tinggi karena simpangan baku
tersebut lebih kecil dibandingkan dengan nilai rata-rata.

Output tampilan SPSS pada variabel DER perusahaan konsisten
selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil sebesar -0,89 nilai terbesar 0,45
dengan nilai rata-rata adalah -0,1692 dengan standar devisiasi 0,31823.
Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif kecil karena simpangan baku
tersebut lebih besar dibandingkan dengan nilai rata-rata.

Output tampilan SPSS pada variabel CR perusahaan konsisten

selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil sebesar 3,81 nilai terebsar 6,42
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dengan nilai mean 5,1507 dengan standar devisiasi 0,58103. Nilai rata-rata
menunjukan angka yang relatif tinggu karena simpangan baku tersebut lebih
kecil dibandingkan dengan nilai rata-rata.

Output tampilan SPSS pada variabel QR perusahaan konsisten
selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil yaitu 0,20 nilai maksimum adalah
173,00 dengan nilai rata-rata4,2767 dengan standar devisiasi 20,64463.
Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif kecil karena simpangan baku
tersebut lebih tinggi dibandingkan dengan nilai rata-rata.

Output tampilan SPSS pada variabel TATO perusahaan konsisten
selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil sebesar 0,07 nilai terbesar 118,00
dengan nilai rata-rataadalah 3,6341 dengan standar devisiasi 15,06047.
Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif kecil karena simpangan baku
tersebut lebih besar dibandingkan dengan nilai rata-rata.

Tabel 4.4

Statistik Deskriptif Perusahaan Inkonsisten

Indikator | Minimum | Maksismum Mean Standar Devisiasi
ROA -2,41 3,82 1,6627 1,27074
ROE 0,10 789,10 26,2069 15,83288
NPM 0,35 6,38 3,1672 1,55739
DER -0,96 1,26 -0,1316 0,3626

CR 3,81 6,88 5,2187 0,67366
QR 0,35 12,65 1,9463 1,85048
TATO 0,05 7,29 1,0207 1,04816

Sumber:Data diolah dengan SPSS oleh peneliti,2018

Output tampilan SPSS pada variabel ROA perusahaan inkonssiten
selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil adalah -2,41 nilai terbesar adalah

3,82 dengan nilai rata-rata adalah 1,6627 dengan standar devisiasi 1,27074.
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Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif besar karena simpangan baku
tersebut lebih rendah dibandingkan dengan nilai rata-rata.

Output tampilan SPSS pada variabel ROE perusahaan inkonsisten
dalam selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil adalah 0,10 nilai terbesar
adalah 789,10 dengan nilai rata-rata adalah 15,83288 dengan standar
devisiasi 2,26945. Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif besar
karena simpangan baku tersebut lebih rendah dibandingkan dengan nilai
rata-rata.

Output tampilan SPSS pada variabel NPM perusahaan inkonsisten
selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil adalah 0,35 nilai terbesar adalah
6,38 dengan nilai rata-rata adalah 3,1672 dengan standar devisiasi 1,55739.
Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif besar karena simpangan baku
tersebut lebih rendah dibandingkan dengan nilai rata-rata.

Output tampilan SPSS pada variabel DER perusahaan inkonsisten
selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil adalah -0,96 nilai terbesar adalah
1,26 dengan nilai rata-rata adalah -0,1316 dengan standar devisiasi 0,3626.
Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif kecil karena simpangan baku
tersebut lebih besar dibandingkan dengan nilai rata-rata.

Output tampilan SPSS pada variabel CR perusahaan inkonsisten
selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil adalah 3,81 nilai terbesar adalah
6,88 dengan nilai rata-rata adalah 5,2187 dengan standar devisiasi 0,67366.
Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif besar karena simpangan baku

tersebut lebih rendah dibandingkan dengan nilai rata-rata.
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Output tampilan SPSS pada variabel QR perusahaan inkonsisten
selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil adalah 0,35 nilai terbesar adalah
12,65 dengan nilai rata-rata adalah 1,9463 dengan standar devisiasi 1,85048.
Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif besar karena simpangan baku
tersebut lebih rendah dibandingkan dengan nilai rata-rata.

Output tampilan SPSS pada variabel TATO perusahaan inkonsisten
selama 5 tahun menunjukan nilai terkecil adalah 0,05 nilai terbesar adalah
7,29 dengan nilai rata-rata adalah 1,0207 dengan standar devisiasi 1,04816.
Nilai rata-rata menunjukan angka yang relatif rendah karena simpangan
baku tersebut lebih besar dibandingkan dengan nilai rata-rata.

4.1.3 Analisis Uji Normalitas
Uji normalitas merupakan uji yang digunakan untuk melihat data
berdistibusi normal atau tidak. Dalam penelitian ini menggunakan uiji
statistik One-SampleKolmogorov-Smirnov Test hasil pengujian untuk
membuktikan distribusi normal pada seluruh variabel dapat dicermati pada
tabel berikut ini dengan pengambilan keputusan sebagai berikut:
a. Jika nilai signifikansi <a (0,05) maka Ho ditolak
b. Jika nilai signifikansi >a (0,05) maka Ho tidak ditolak
Jika nilai signifikansi pada nilai Kolmogorov- Smirnov Test<a
(0,05) maka Ho ditolak jadi data berdistribusi tidak normal. Jika signifikansi
pada nilai Kolmogorov-Smirnov Test >a (0,05) maka Ho tidak ditolak jadi,

data berdistribusi normal. Hasil uji normalitas dapat dilihat dibawah ini.
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Tabel 4.5

Uji Normalitas

No Rasio K-SZ Asymp- | Keterangan Distribusi
Keterangan Sig (2-
tailed)
1 ROA 0,065 0,088 P>0,05 Normal
2 ROE 0,117 0,000 P<0,05 Tidak Normal
3 NPM 0,043 0,200 P>0,05 Normal
4 DER 0,052 0,200 P>0,05 Normal
5 CR 0,045 0,200 P>0,05 Normal
6 QR 0,075 0,00 P<0,05 Tidak Normal
7 TATO 0,103 0,000 P<0,05 Tidak Normal

Sumber: Data dengan SPSS oleh peneliti,2018

Hasil uji normalitaspada tabel 4.5 diatas menunjukan bahwa nilai
signifikansi untuk ROA sebesar 0,088 hal ini menunjukan bahwa nilai
signifikansi >(0,05) oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa Ho tidak
ditolak sehingga data ROA berdistribusi normal. Nilai signifikansi untuk
ROE sebesar 0,000, hal ini menunjukan bahwa nilai signifikansi <(0,05)
oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak sehingga data ROE
tidak berdistribusi normal. Nilai signifikansi untuk NPM sebesar 0,200, hal
ini menunjukan bahwa nilai signifikansi >(0,05) oleh karena itu dapat
disimpulkan bahwa Ho tidak ditolak sehingga data NPM berdistribusi
normal. Nilai signifikansi untuk DER sebesar 0,200, hal ini menunjukan
bahwa nilai signifikansi >(0,05). Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa
Ho tidak ditolak sehingga data DER berdistribusi normal. Nilai signifikansi
untuk CR sebesar 0,200, hal ini menunjukan bahwa nilai signifikansi
>(0,05) oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa Ho tidak ditolak sehingga

data CR berdistribusi normal. Nilai signifikansi untuk QR sebesar 0,000, hal



66

ini menunjukan bahwa nilai signifikansi <(0,05) oleh karena itu dapat
disimpulkan bahwa Ho ditolak sehingga data QR tidak berdistribusi normal.
Nilai signifikansi untuk TATO sebesar 0,000, hal ini menunjukan bahwa
nilai signifikansi <(0,05) oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa Ho
ditolak sehingga data TATO tidak berdistribusi normal.

Dapat disimpulkan bahwa sebagian besar rasio kinerja keuangan
yang digunakan Return On Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Debt
to Equity Ratio (DER) dan Current Asset (CR) menujukan bahwa data
berdistribusi normal akan tetapi untuk hasil Return On Equity (ROE), Quick
Ratio (QR), dan Total Asset Turn Over (TATO) menunjukan data tidak
berdistribusi normal.

4.1.4 Uji Homogenitas
Uji homogenitas ini bertujuan untuk mengetahui apakah sampel
diperoleh dari populasi yang bervarians homogen atau tidak. Apabila asumsi
data sampel berasal dari populasi yang homogen ini tidak terpenuhi maka
kondisi ini menunjukan bahwa ragam (ei) dari masing-masing sampel tidak
sama (Gunawan, 2005:15). Untuk mengetahui data tersebut homogen atau
tidak yaitu:
c. Jika nilai signifikansi >a (0,05) maka Data Homogen
d. Jika nilai signifikansi <o (0,05) maka Data tidak Homogen
Jika nilai signifikansi pada kelompok Test of Homogeneity of
Variances<(0,05) maka data tidak homogen berarti varian populasi dan

sampel tidak sama. Jika signifikansi pada kelompok Test of Homogeneity of
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Variances nilai >(0,05) maka data homogen,berarti varian populasi dan
sampel sama. Hasil Test of Homogeneity of Variances dapat dilihat dibawah
ini.

4.6 Tabel

Test of Homogeneity of Variances

Levene
Statistic dfl df2 Sig.
ROA 21,751 1 160 ,000
ROE 1,823 1 183 179
NPM 13,720 1 161 ,000
DER 1,698 1 179 ,194
CR 6,879 1 182 ,009
QR 4,045 1 183 ,046
TATO 11,376 1 183 ,001

Sumber:Data diolah dengan SPSS oleh peneliti,2018

Hasil Test of Homogeneity of Variancespada tabel 4.6 menunjukan
bahwa, nilai signifikansi pada ROA 0,00 lebih kecil dari nilai kepercayaan
(o 0,05) maka data tersebut tidak homogen, nilai signifikansi pada ROE
0,179 lebih besar dari nilai kepercayaan (a 0,05) maka data tersebut
homogen, nilai signifikansi pada NPM 0,001 lebih kecil dari nilai
kepercayaan (o 0,05) maka data tersebut tidak homogen, nilai signifikansi
pada DER 0,194 lebih besar dari nilai kepercayaan (a 0,05) maka data
tersebut homogen, nilai signifikansi pada CR 0,009 lebih kecil dari nilai
kepercayaan (o 0,05) maka data tersebut tidak homogen, nilai signifikansi
pada QR 0,046 lebih kecil dari nilai kepercayaan (a 0,05) maka data tersebut
tidak homogen dan nilai signifikansi pada TATO 0,001 lebih kecil dari nilai

kepercayaan (o 0,05) maka data tersebut tidak homogen.
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Dari hasil data diatas maka data yang homogen yaitu (ROE dan DER)
untuk data yang tidak homogen yaitu ( ROA, NPM, CR, QR dan TATO).
Namun data yang memenuhi asumsi untuk pengujian independen sampel t-
Test yaitu rasio Debt To Equity Ratio (DER) karena persyaratan melakukan
uji independen sampel t-Test yaitu data harus berdistribusi normal dan data
harus homogen. Jika data tidak tidak memenuhi asumsi maka dilakukan
dengan uji statistik nonparametik yaitu dengan Uji Mann Whitney.

4.1.5 Uji Hipotesis

Di dalam penelitian ini, uji statistik menggunakan Independent Sample
T test dan Mann-Whitney U test. Uji ini dilakukan dengan cara
membandingkan antara kinerja keuangan perusahaan konsisten dan kinerja
keuangan perusahaan inkonsisten yang listing di JII selama periode 2012-
2016. Cara pengambilan keputusan independent sample t testdan Mann-
Whitney U testjika sig t <0,05 maka hipotesis alternatif tidak ditolak (Ho
ditolak), yang menyatakan bahwa suatu rasio keuangan yang digunakan
dalam penelitian ini mempunyai perbedaan antara kinerja keuangan
perusahaan konsisten dan perusahaan inkonsisten yang listing di Jakarta
Islamic Index. Jika sig t >0,05 maka hipotesis alternatif ditolak (Ho diterima),
yang menyatakan bahwa suatu rasio keuangan yang digunakan dalam
penelitian ini tidak mempunyai perbedaan antara Kkinerja keuangan

perusahaan konsisten dan perusahaan inkonsisten yang listing di JII.
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Di bawah ini merupakan hasil uji independent sample t test dan Mann-

Whitney U test kinerja keuangan perusahaan yang konsisten dan inkonsisten

listing di Jakarta Islamic Index selama periode 2012-2016.

Tabel 4.7

Hasil Pengujiaan Hipotesis

No Rasio Uji F Sig | Asmp.Si | Ket Ho Ha
Keuangan g(2-
Tailed)
1 ROA Mann- - - 0,001 | P<0,05 | Ditolak | Diterima
Whitney
2 ROE Mann- - - 0,000 | P<0,05 | Ditolak | Diterima
Whitney
3 NPM Mann- - - 0,017 | P<0,05 | Ditolak | Diterima
Whitney
4 DER t-test | 1.698 | 0.194 | 0,082 | p>0,05 | Diterima | Ditolak
5 CR Mann- - - 0,416 | P>0,05 | Diterima | Ditolak
Whitney
6 QR Mann- - - 0,268 | p>0,05 | Diterima | Ditolak
Whitney
7 TATO Mann- - - 0,008 | P<0,05 | Ditolak | Diterima
Whitney

Sumber: Data diolah SPSS oleh peneliti, 2018

a. Pengujian hipotesis pertama

Hipotesis pertama dalam penelitian ini menduga bahwa terdapat
perbedaan Kkinerja yang signifikan pada rasio profitabilitas yang
diproksikan dengan Return On Asset antarakinerja keuangan
perusahaan yang konsisten dan perusahaan inkonsistenlisting di
Jakarta Islamic Index.

Berdasarkan pada tabel 4.7 diatas menunjukan bahwa nilai
probabilitas signifikansi ROA sebesar 0,001 lebih kecil dari tingkat

kepercayaan 0.05. Hal ini berarti bahwa ada perbedaan kinerja
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keuangan pada ROA antara perusahaan konsisten dan inkonsisten yang
listing di JIl pada periode 2012-2016. Jadi Ho ditolak dan Hia diterima.

Berdasarkan pada tabel 4.7 diatas menunjukan bahwa nilai
probabilitas signifikansi ROE sebesar 0,000 lebih kecil dari tingkat
kepercayaan 0,05. Hal ini berarti bahwa terdapat perbedaan kinerja
keuangan pada ROE antara perusahaan konsisten dan inkonsisten yang
listing di Jakarta Islamic Index pada periode 2012-2016. Jadi Ho ditolak
dan Hip diterima.

Berdasarkan pada tabel 4.7 diatas menunjukan bahwa nilai
probabilitas signifikansi NPM sebesar 0,017 lebih kecil dari tingkat
kepercayaan 0,05. Hal ini berarti bahwa terdapat perbedaan kinerja
keuangan pada NPM antara perusahaan konsisten dan inkonsisten yang
listing di Jakarta Islamic Index pada periode 2012-2016. Jadi Ho ditolak
dan Hac diterima.

Pengujian hipotesis kedua

Hipotesis kedua dalam penelitian ini menduga bahwa ada
perbedaan kinerja keuangan pada rasio solvabilitas yang diproksikan
dengan Debt Equity Ratio(DER) antaraperusahaan yang konsisten dan
perusahaan inkonsisten listing di Jakarta Islamic Index.

Hasil uji pada tabel 4.7 terlihat bahwa F hitung untuk DER adalah
1,698 dengan probabilitas 0,194. Oleh karena probabilitas > 0,05, maka
dapat dinyatakan bahwa kedua varians sama. Bila kedua varians sama

maka untuk membandingkan kedua populasi dengan t-test sebaiknya
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menggunakan dasar Equal variance assumed (diasumsi kedua varian
sama). Terlihat t hitung untuk DER dengan Equal variance assumed
adalah -1,752 dengan probabilitas 0,082. Oleh karena 0,082 > dari 0,05,
maka Ho diterima. Hal ini berarti tidak ada perbedaan kinerja keuangan
Debt Equity Ratio(DER) antara perusahaan konsisten dan
inkonsistenlisting di Jakarta Islamic Indexpada periode 2012-2016.
Jadi Ho diterima dan H ditolak.
. Pengujian Hipotesis ketiga

Hipotesis ketiga dalam penelitian ini menduga bahwa terdapat
perbedaan kinerja keuangan pada likuiditas yang diproksikan dengan
Current Ratio (CR)antarakinerja keuangan perusahaan yang konsisten
dan perusahaan inkonsisten listing di Jakarta Islamic Index.

Berdasarkan pada tabel 4.7 diatas menunjukan bahwa nilai
probabilitas signifikansi CR sebesar 0,416 lebih besar dari tingkat
kepercayaan 0,05. Hal ini berarti bahwa tidak ada perbedaan kinerja
keuangan pada CR antara perusahaan konsisten dan inkonsisten yang
listing di Jakarta Islamic Index pada periode 2012-2016. Jadi Ho
diterima dan Haa ditolak..

Berdasarkan pada tabel 4.7 diatas menunjukan bahwa nilai
probabilitas signifikansi QR sebesar 0,268 lebih besar dari tingkat
kepercayaan 0,05. Hal ini berarti bahwa tidak ada perbedaan kinerja

keuangan pada QR antara perusahaan konsisten dan inkonsisten yang
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listing di Jakarta Islamic Index pada periode 2012-2016. Jadi Ho
diterima dan Hap ditolak.
d. Pengujian Hipotesis keempat
Hipotesis keempat dalam penelitian ini menduga bahwa terdapat
perbedaan kinerja keuangan pada rasio aktivitas yang diproksikan
dengan Total Asset Turn Over (TATO)antaraperusahaan yang
konsisten dan perusahaan inkonsisten listing di Jakarta Islamic
Index.Berdasarkan pada tabel 4.7 diatas menunjukan bahwa nilai
probabilitas signifikansi TATO sebesar 0,008 lebih kecil dari tingkat
kepercayaan 0,05. Hal ini berarti bahwa ada perbedaan Kkinerja
keuangan pada TATO antara perusahaan konsisten dan inkonsisten
yang listing di Jakarata Islamic Index pada periode 2012-2016. Jadi Ho
ditolak dan Ha diterima.
4.2 Pembahasan Hasil Penelitian
4.2.1 Rasio Profitabilitas
Rasio Profitabilitas merupakan rasio utama dalam laporan keuangan,
perusahaan memiliki tujuan utama yaitu profit atau keuantungan. Rasio ini
sangat penting bagi pengguna laporan tahunan, khususnya kreditor dan
investor.Profitabilitas merupakan faktor yang seharusnya mendapat
perhatian penting karena untuk melangsungkan hidup perusahaan maka,
perusahaan harus berada dalam keadaan yang menguntungkan (profitable).
Tanpa adanya keuntungan (profit), maka akan sangat sulit bagi peusahaan

untuk menarik modal dari luar.



73

Para kreditur, pemilik perusahaan, dan terutama dari pihak
manajemen perusahaan akan berusaha meningkatkan keuntungan karena
disadari benar betapa pentingnya arti dari profit terhadap kelangsungan dan
masa depan perusahaan.

Hasil pengujian yang dilakukan menggunakan Mann-Whitney U Test
dan diperlihatkan pada tabel 4.7 menunjukan bahwapada rasio profitabilitas
yang diwakilkan oleh ROA, ROE dan NPM bahwa Ho ditolak dan Ha
diterima sehingga hasilnya sesuai dengan dugaan yang diajukan oleh
peneliti. Berdasarkan hasil pengujian terlihat bahwa kinerja keuangan yang
diukur menggunakan ROA, ROE dan NPM pada perusahaan konsisten
menunjukan ada perbedaan dengan ROA, ROE dan NPM pada perusahaan
inkonsisten.

Jika dilihat dari nilai rata-rata dengan pengujian statistik maka rasio
profitabiltas pada perusahaan konsiten memiliki nilai yang lebih baik dari
perusahaan yang inkonsiten selama kurun waktu lima tahun terakhir dari
2012-2016. Dan jika dilihat dari fenomena yang terjadi bahwa perusahaan
yang konsisten memiliki nilai rasio profitabilitas yang baik dari lima tahun
terakhir ini seperti rasio profitabilitas perusahaaan AKR Corpindo Tbk
(AKRA) yang memiliki nilai ROA yang stabil dari tahun 2012 memiliki
nilai 5,25, tahun 2013 memiliki nilai 4,21 tahun 2014 memiliki nilai 5,34
tahun 2015 memiliki nilai ,6,96 dan tahun 2016 memiliki nilai 6,62. Jika
dibandingkan dengan nilai ROA pada salah satau perusahaan inkonsisten

Aneka Tambang (Persero) Tbhk pada tahun 2012 memiliki nilai 15,19% pada
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tahun 2013 memiliki nilai 1,87% pada tahun 2013 memiliki nilai -3,52%
pada tahun 2014 memiliki nilai -4,75% dan pada tahun 2016 memiliki nilai
0,22%. Hal ini menujukan bahwa perusahaaan yang konsisten lebih efektif
dalam memanfaatkan asset yang dimiliki untuk menciptakan laba dan hal
ini dapat dikatakan sebagai dalah satu tolak ukur untuk perusahaan yang
dapat bertahan selama lima tahun karena dapat lolos dari proses screening
syariah yang mengatakan laba yang harus didapatkan tidak lebih dari 15%
dan non halal. Perusahaan yang konsisten telah membuktikan dengan tinggi
nya nilai ROA bahwa tidak adanya dana non halal yang melebihi dari 15%.

Untuk pengukuran dalam indikator rasio ROE perusahaan konsisten
memiliki nilai yang unggul karena, memiliki nilai yang stabil disetiap tahun
nya seperti Perusahaan Semen Indonesia Persero Tbk (SMGR) yang
memiliki nilai ROE selama lima tahun, pada tahun 2012 memiliki nilai
27,41% pada tahun 2013 memiliki nilai 26,21% pada tahun 2014 memiliki
nilai 24,90% pada tahun 2015 24,96% dan pada tahun 2016 memiliki nilai
27,64%. Jika dibandingkan dengan perusahaan yang inkonsisten yaitu
perusahaan Charoen Pokphand Indonesia Tbk (CPIN) yang memiliki nilai
ROE menurun setiap tahun nya, pada tahun 2012 memiliki nilai 17,99%
pada tahun 2013 memiliki nili 6,75% pada tahun 2014 memiliki nilai -
6,38% pada tahun 2015 memiliki nilai -8,18% dan pada tahun 2016
memeiliki nilai 1,77%. Hal ini mengidikasikan bahwa perusahaan
perusahaan konsisten lebih efiseien dalam memanfaatkan modal nya untuk

mendapakan laba, jika dibandingkan dengan perusahaan inkonsisten yang
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mengalami penurunan rasio profitabilitas yang diproksiakan dengan ROE
pada disetiap tahun nya.

Untuk rasio NPM perusahaan yang konsisten juga memiliki nilai yang
unggul jika dibandingkan dengan perusahaan konisten hal ini ditunjukan
dalam nilai rasio NPM pada perusahaaan Semen Indonesia Persero Tbk
(SMGR) yang memiliki nilai NPM pada tahun 2012 sebesar 23,80, tahun
2013 sebesar 24,46, tahun 2014 sebesar 23,91 tahun 2015 sebesar 22,75 dan
tahun 2016 sebesar 25,08. Jika dibandingkan dengan salah satu perusahan
yang inkonsisten yaitu perusahaan Aneka Tambang (Persero) Thk yang
memiliki nilai NPM pada tahun 2012 sebesar 28,64 pada tahun 2013 sebesar
3,63 pada tahun 2014 sebesar -8,23 pada tahun 2015 sebesar -13,68 pada
tahun 2016 sebesar 0,71.

Hal ini membuktikan bahwa perusahaan yang konsisten lebih baik
dari perusahaan inkonsisten yang listing di JII selama periode 2012-2016
karena rasio ini menunjukan kemampuan manajemen dalam menggolah
modal dan asset nya yang semakin produktif, agar dapat mendapatkan net
in come yang lebih tinggi. Penelitian ini sejalan dengan teori yang
menyatakan semakin tinggi nilai rasio profitabilitas menunjukan semakin
efisien perusahaan menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan laba
(Brigram, 2001: 90).

Penelitian ini juga membuktikan bahwa investor lebih merespon dan
dapat membedakan antara perusahaan yang konsisten dan inkonsisten di JiI

dengan melihat rasio profitabilitas yang dapat diukur dengan menggunakain
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rasio ROA, ROE dan NPM dimana nilai rasio tersebut merupakan salah satu
tolak ukur seorang investor untuk mendapatkan keuntungan yang lebih
tinggi dan dengan menggunakan rasio profitabilitas investor dapat
mengetahui perkembangan laba dan mengetahui produktivitas dari seluruh
dana perusahaan yang digunakan baik modal pinjaman maupun modal
sendiri.

Kenaikan rasio profitabilitas pada perusahaan, akan meningkatkan
nilai saham perusahaan tersebut. Sebelum berinvestasi seorang investor
akan memperhatikan Kkinerja perusahaan (emiten) dari sisi rasio
profitabilitasnya terutama pada ROA, ROE dan NPM, karena rasio tersebut
dapat memprediksi tingkat keuntungan dalam berinvestasi terutama pada
perusahaan yang listing di JII yang mempunyai tingkat likuiditas yang
tinggi. Selain itu dalam proses screening saham syariah yang
mengakibatkan keluar masuknya beberapa saham di JII dengan berbagai
syarat yang harus terpenuhi, faktor kinerja keuangan dalam rasio
profitabilitas juga bisa menjadi pembeda perusahaan yang konsisten dan
yang inkonsisten di Jakarta Islamic Index selama tahun 2012-2016.

Hal ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Anwar (2008)
menyatakan bahwa tidak ada perbedaan kinerja saham pada perusahaan
konsisten dan tidak konsisten listing di Jakarta Islamic Index dengan
penggukuran menggunakan return, pada penelitia tersebut beranggapan
bahwa seorang investor menanamkan modal nya tidak memperhatikan

apakah perusahan tersebut konsisten ataupun tidak konsisten yang
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terpenting bagi investor yaitu pengembalian yang didapatkan.Pada peneliti
yang dilakukan sekarang berbeda dengan penelitian terdahulu peneliti
menggunakan rasio profitabilitas yang diproksikan dengan ROA, ROE dan
NPM, peneliti beranggapan bahwa return itu sama hal dengan rasio
profitabilitas karena retrun merupakan pengembalian dari modal yang
ditanamkan sama hal nya seperti rasio profitabilitas, jika perusahaan
tersebut dapat memanfaatkan modal dan aset nya secara efisien maka profit
yang didapatkan akan banyak, semakin tinggi nilai profitabilitas perusahaan
maka semakin baik perusahaan tersebut.
4.2.2 Rasio Solvabilitas

Rasio solvabilitas yang diproksikan dengan Debt to Equity ratio
(DER). Rasio ini menggambarkan sampai sejauh mana modal pemilik dapat
menutupi utang-utang kepada pihak luar. Semakin kecil rasio ini semakin
baik. Bagi kreditor, semakin besar rasio ini akan semakin tidak
menguntungkan karena akan semakin besar risiko yang ditanggung atas
kegagalan yang mungkin terjadi di perusahaan. Namun bagi perusahaan
justru semakin besar rasio ini akan semakin baik. Sebaliknya dengan rasio
yang rendah, semakin tinggi tingkat pendanaan yang disediakan pemiliki
dan semakin besar batas pengamanan bagi peminjam jika terjadi kerugian
atau penyusutan terhadap nilai aktiva (Kasmir,2015:158).

Hasil pengujian menggunakan independent sample t-test yang
diperlihatkan pada tabel 4.7 menunjukan bahwa Ho pada rasio solvabilitas

yang diwakilkan oleh DER diterima sehingga hasilnya tidak sesuai dengan
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dugaan yang diajukan oleh peneliti yang artinya rasio DER pada perusahaan
konsisten tidak menunjukan perbedaan dengan rasio DER pada perusahaan
inkonsisten.

Tidak adanya perbedaan antara perusahaan yang konsiten dengan
perusahaan inkonisten pada rasio solvabilitas yang diproksiakan dengan
Debt to Equity ratio (DER)hal menunjukan bahwa dalam rasio ini tidak
menjadi tolak ukur seorang investor untuk menanamkan saham nya, selain
itu dalam proses screening perusahaan yang dapat masuk di JII. Rasio DER
ini tidak mempunyai perbedaan antara perusahaan yang konsisten dan
perusahaan yang inkonsiten di JII, karena persyaratan perusahaan untuk
dapat listing di JII rasio hutangnya tidak melebihi 30% sesuai dengan fatwa
DSN MUI No. 20 tahun 2008, bahwa kondisi emiten atau perusahaan yang
mengeluarkan efek, nisbah hutang terhadap modal tidak lebih dari 82% atau
45% hutang dan 55% modal, oleh karena itu nilai DER pada perusahaan
konsisten maupun inkonsisten listing di JIlI sudah sesuai dengan aturan
tersebut.

Dalam hal ini berarti Jakarta Islamic Index membuka kesempatan
kepada para investor untuk menanamkan investasinya, salah satunya dalam
bentuk memberikan utang. Utang bukan sesuatu yang jelek jika dapat
memberikan keuntungan kepada pemiliknya dan dimanfaatkan dengan
efektif serta laba yang didapat cukup untuk membayar biaya bunga secara
periodik. Investor juga menyadari bahwa dengan perusahaan yang konsisten

maupun inkonsisten terjadi transparansi keuangan karena setiap periodik
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harus mengeluarkan laporan keuangan. Kesempatan ini membuat rasio
solvabilitas perusahaan konsisten dan perusahaan inkonsisten menjadi tidak
begitu berbeda. Hal ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Ulya (2011) menyatakan tidak ditemukan perbedaan mengenai kinerja
keuangan pada rasio solvabilitas yang diproksikan menggunakan Debt
Equity Ratio (DER).

4.2.3 Rasio Likuiditas

Rasio likuiditas merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban atau membayar utang jangka
pendeknya. Dalam rasio ini akan diketahui sejauh mana aktiva lancar suatu
perusahaan dapat digunakan untuk menutupi kewajiban jangka pendek atau
utang lancarnya. Rasio likuiditas ini diperlukan untuk kepentingan analisis
kredit atau analisis risiko keuangan karena rasio likuiditas merupakan rasio
yang digunakan untuk mempertimbangkan hubungan relatif anatara aktiva
lancar dengan hutang lancar untuk masing-masing perusahaan (Hery, 2016:
142).

Berdasarkan hasil pengujian yang tertera pada tabel 4.7 dengan
menggunakan Mann-Whitney U Test, terlihat bahwa rasio likuiditas yang
diwakilkan oleh CR dan QR mempunyai arti Ho diterima dan Haz ditolak
sehingga hasilnya tidak sesuai dengan dugaan yang diajukan oleh peneliti.
Yang artinya tidak ada perbedaan antara rasio likuiditas yang diproksiakan
dengan CR dan QR pada perusahaan konsisten dengan perusahaan

inkonsisten listing di JII pada periode 2012-2016.
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Tidak adanya perbedaan antara CR dan QR di perusahaan konsisten
dan perusahaan inkonsiten listing di JII menunjukan bahwa rasio CR dan
QR bukan salah satu indikator dari kinerja keuangan untuk perusahaan tetap
dalam JII dan hal ini juga menunjukan perusahaan yang konsisten dan
perusahaan yang inkonsisten dapat menyelesaikan hutang jangka
pendeknya secara efisisen dan dalam proses screening syariah menyatakan
bahwa perusahaan konsisten dan perusahaan inkosnsiten memiliki nilai
kewajiban terhadap aktiva tidak melebihi 90%.

Hal ini sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Zulaiha (2008)
yang menyatakan tidak ada perbedaan mengenai pengembalian dan risiko
saham antara perusahaan yang konsisten dan yang tidak konsisten dalam
Jakarta Islamic Index dalam penelitian tersebut yang diproksikan dengan
rasio likuiditas.

4.2.4 Rasio Aktifitas

Dalam penelitian ini rasio aktivitas diwakilkan oleh Total Asset Turn
Over atau perputaran total aktiva (TATO) rasio ini menunjukan bagaimana
efektivitas perusahaan menggunakan keseluruhan aktiva untuk menciptakan
penjualan dan mendapatkan laba. Tingkat perputaran ini juga ditentukan
oleh perputaran elemen aktiva itu sendiri, dimana dalam penelitian ini aktiva
tersebut dinotasikan pada saham yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi
rasio ini semakin efisien penggunaan keseluruhan aktiva didalam
menghasilkan penjualan saham. Sehingga semakin tinggi Total Asset Turn

Over semakin tinggi return yang akan didapat.
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Hasil pengujian menggunakan Mann-Whitney U Test yang
diperlihatkan pada tabel 4.7 menunjukan bahwa rasio aktivitas yang
diwakilkan oleh TATO Ho ditolakdan Ha4 diterima sehingga hasilnya sesuai
dengan dugaan yang diajukan oleh peneliti itu artinya bahwa TATO pada
perusahaan konsisten menunjukan ada perbedaan dengan TATO pada
perusahaan inkonsisten pada periode 2012-2016. Secara rata-rata TATO di
perusahaan konsiten di JIl sebesar 3,6341 lebih besar dari perusahaan yang
inkonsisten di JIl sebesar 1,0207. Hal ini menujukan perusahaan yang
konsisten jika di lihat dari rasio TATO maka lebih baik dari perusahaan
inkonisten selama lima tahun dari 2012-2016. Hal ini disebabkan karena
perusahaan yang konsisten dapat memanfaatkan asset yang dimiliki secara
optimal maka dapat menciptakan penjualan atau pendapatan yang lebih
baik. Perbedaan rasio TATO ini dapat menjadikan salah satu tolak ukur
seorang investor untuk menanamkan modal nya. Namun rasio ini lebih
berpengaruh untuk manajemen perusahaan karena dengan mengetahui rasio
ini manajemen akan mengetahui efisien tidaknya penggunaan seluruh
aktiva dalam perusahaan dan dapat mengukur berapa lama penagihan
piutang selama satu tahun periode atau berapa kali dana yang ditanam dalam
piutang ini berputar dalam satu periode. Dari perbedaan perusahaan
konsisten dan perusahaan inkonsisten sudah dapat diketahui bahwa
perusahaan yang konsiten lebih evisien dan keefektifan nya dalam
memanfaatkan asset nya untuk menghasilkan penjualan dan pendapatan

yang tinggi. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan dengan Ulya
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(2011) mengenai rasio aktivitas yang diproksikan dengan Total Asset Turn
Over (TATO) terdapat perebedaan pada kinerja keuangan.

Di dalam islam dijelaskan bahwasanya setiap amalan harus sesuai
dengan aturan-aturan dan petunjuk yang telah ditetapkan syariat seperti

yang digambarkan dalam al quran surat al-Kahfi ayat 30:
Jo g op A ol ¥ B ol g LT 00 8y

“Sesunggunya mereka yang beriman dan beramal sholeh, tentulah Kami
tidak akan menyia-nyiakan pahala orang-orang yang mengerjakan amalan
(nya) dengan yang baik” (QS.al-Kahfi :30).

Dalam ayat diatas menjelaskan bahwasanya Allah membalas setiap
amal perbuatan manusia, bahkan lebih dari apa yang telah mereka kerjakan.
Dapat diartikan jika seseorang mengerjakan pekerjaan dengan baik dan
menunjukan hasil yang baik pula bagi organisasinya, maka ia akan
mendapatkan hasil yang baik pula dari kerjaannya dan akan memberikan
keuntungan.

Dengan berinvestasi kita akan mendapatkan keuntungan dari return
yang dihasilkan. Keuntungan dalam konsep islam dapat di artikan laba yaitu
pertambahan pada modal pokok perdagangan atau dapat juga dikatakan
sebagai tambahan nilai yang timbul karena barter atau ekspedisi dagang.
Sebelum berinvestasi sebaiknya kita harus melihat kinerja dari perusahaan
seperti profitabilitas, solvabilitas, likuiditas dan aktivitas perusahaan

tersebut. Karena Kkinerja perusahaan akan mempengaruhi tingkat

keuntungan dari perusahaan tersebut.
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Dalam islam juga telah diatur tentang kegiatan investasi yang
dilaksanakan atas dasar kesepakatan beberapa pihak yang terkait, disini
dijelaskan dalam kegiatan inevstasi janganlah saling memakan harta patner
kerja atau partner investasi dan ketika waktu mendapatkan hasil telah tiba,
dianjurkan untuk membagi hasil (laba) yang diperoleh oleh pihak-pihak
yang terkait. Sehingga dalam al-quran surat al-An’am ayat 141 ditegaskan
agar dalam segala kegiatan investasi dapat saling memberikan keuantungan

satu sama lain.

Olls Ogilly alsTh Ll £330 (3l ol gias 255 olbgs wls Ll ) 389

bl L4 N Bl Visastas a3 4 115 5 o 0 1 a8 25 s

“Dan Dialah yang menjadikan kebun-kebun yang berjunjung dan yang tidak
berjunjung, pohon korma, tanam-tanaman yang bermacam-macam buahnya,
zaitun dan delima yang serupa (bentuk dan warnanya) dan tidak sama
(rasanya). Makanlah dari buahnya (yang bermacam-macam itu) bila dia
berbuah, dan tunaikanlah haknya di hari memetik hasilnya (dengan
disedekahkan kepada fakir miskin); dan janganlah kamu berlebih-lebihan.
Sesungguhnya Allah tidak menyukai orang yang berlebih-lebihan.”’(QS. al-
An’am 141).

Dalam ayat tersebut dijelaskan bahwasanya kepemilikan mutlah
hanya milik Allah SWT. Kepemilikan manusia terhadap harta yang
dimilikinya hanya bersifat sementara dan bukan menguasai secara mutlak
terhadap sumber-sumber produksi tetapi ia hanya memiliki dan

menggunakan kemanfaatanya.
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Hasil analisis uji di atas dapat diambil kesimpulan secara umum
bahwa terdapat perbedaan kinerja keuangan antara perusahaan yang
konsisten dengan perusahaan yang inkonsiten listing di Jakarta IsImic Index
selama periode 2012-2016 dilihat dari rasio profitabilitas yang diproksiakan
dengan (ROA, ROE dan NPM) dan rasio aktivitas yang diproksikan dengan
(TATO). Sedangkan dari rasio solvabilitas dan likuiditas menunjukan tidak
ada perbedaan kinerja keuangan antara perusahaan konsisten dan
perusahaan inkonsisten listing di Jakarta Islamic Index selama periode
2012-2016. Dalam kenyataanya rasio keuangan mempunyai banyak proksi
namun dalam penelitian ini hanya menggunakan empat rasio dengan tujuh
proksi saja. Untuk itu agar hasil penelitian lebih akurat, maka disarankan
untuk penelitian berikutnya mengganti indikator yang tidak signifikan
dengan rasio keuangan yang lain atau menambah indikator sehingga hasil
penelitian menjadi lebih baik dan lebih akurat.

Untuk mengukur kinerja keuangan ada beberapa cara, biasanya
perusahaan-perusahaan di indonesia menggunakan rasio keuangan namun
penggunaan rasio keuangan mempunyai beberapa keunggulan dan
kelemahan, maka ada alternatif lain untuk mengukur kinerja yaitu dengan
metode EVA (economic value added). EVA dinyatakan sebagai nilai lebih
yang dihasilkan oleh perusahaan dari kegiatan operasionalnya selama
periode tertentu. EVA dapat membuat manajer memfokuskan efisiensi

kegiatan manajerialnya dalam suatu periode tertentu sehingga ada baiknya
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bila penelitian selanjutnya menggunakan EVA sebagai media pengukur

kinerja keuangan.



BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan pengelolaan data dan hasil analisis data yang
mengacu pada masalah dan tujuan penelitian, maka dapat dirumuskan
beberapa kesimpulan penelitian sebagai berikut:

1. Terdapat perbedaan kinerja keuangan dengan rasio profitabilitas
antara perusahaan konsiten dan inkonsisten listing di Jakarta Islamic
Index selama periode 2012-2016 kondisi ini menunjukan bahwa
perusahaan yang konsisten lebih efisien dalam penggunaan asset
maupun modal sendiri dibandingkan dengan perusahaan
inkonsisten.

2. Tidak terdapat perbedaan kinerja keuangan dengan rasio solvabilitas
antara perusahaan konsiten dan perusahaan inkonsiten listing di
Jakarta Islamic Index selama periode 2012-2016 kondisi ini
menunjukan perusahaan konsiten dan perusahaan inkonsisten sama
dalam memenuhi kewajiban jangka panjang nya.

3. Tidak terdapat perbedaan kinerja keuangan dengan rasio likuiditas
antara perusahaan yang konsiten dan perusahaan inkonsisten listing
di Jakarta Islamic Index selama periode 2012-2016. Kondisi ini
menunjukan perusahaan konsisten dan perusahaan inkonsisten

sama-sama mampu untuk memenuhi kewajiaban jangka pendeknya.
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4. Terdapat perbedaan secara signifikan pada rasio aktivitas antara
perusahaan konsisten dan perusahaan inkonsisten listing di Jakarta
Islamic Index selama periode 2012-2016. Hal ini berarti perusahaan
konsisten lebih efektif dalam penggunaan asset atau aktiva dari pada
perusahaan inkonsisten.

5.2 Saran
Dari hasil penelitian dan kesimpulan diatas maka peneliti
memberikan saran-saran yang dapat disampaikan diantaranya:

1. Jakarta Islamic Indexharus dioptimalkan fungsinya karena
merupakan indek yang berbasis syariah agar dapat menajdi
alternativ. untuk berinvestasi mengingat jumlah masyarakat
indonesia sebagian besar beragama islam.

2. Penelitian ini menggunakan periode pengamatan 5 tahun,
diharapkan untuk penelitian selanjutnya menggunakan jangka waktu
yang lebih panjang. Penelitian ini juga perlu diulangi dengan
menambah variabel agar hasil penelitian yang diperoleh bisa lebih

mendekati kenyataan yang ada dalam objek penelitian.

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG
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6,36 12,34 8,48 0,94 137,93 1,03 I ]
6,99 13,89 | 10,11 0,93 276,25 2,26 0,69
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Data Mentah Rasio Keuangan Perusahaan Inkonsisten

ROA ROE NPM DER CR QR TATO
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22,86 34,21 25,09 0,56 | 492,37 4,5 0,91
15,88 24,55 16,54 0,55 | 286,59 2,47 0,96
13,63 23,29 15,44 0,71 | 207,51 1,8 0,88
12,06 21,93 14,83 0,82 | 154,35 13 0,81
6,12 11 10,51 0,8 177,17 151 1,38
31,56 41,72 40,76 0,32 | 460,06 4,07 0,77




32,07 46,1 34,8 0,44 364,2 3,11 0,92
30,32 41,64 35,71 0,36 | 390,69 3,34 0,86
33,32 44,57 35,9 0,34 | 330,46 2,69 0,93
21,94 28,02 34,24 0,28 | 327,84 2,68 0,64
5,71 9,42 10,95 0,65 | 148,31 1,07 0,52
2,26 3,94 4,78 0,74 82,86 0,59 0,47
3,58 6,6 7,41 0,84 87,12 0,61 0,48
1,15 2,12 2,64 0,84 93,58 0,61 0,43
0,8 15 2,52 0,87 107 0,66 0,32
26,31 -39,91 | 13,72 -2,52 80,37 0,57 2,41
39,16 -147,2+| 117,03 -4,76 90,1 0,52 2,3
41,64 LI 17,91 18,19 | 84,04 0,46 2,02
45,79 160,99 | 19,77 2,5P 93,19 0,52 2,31
41,57 108,86 | 20,41 1,62 1149 0,76 2,03
3,28 2,24 2,91 5,48 | 170,66 1,42 1,13
11,98 3,06 2 0,59 | 300,66 2,74 0,97
2, 3,61 1,79 0,72 | 175,84 1,54 1,17
2,07 S 1,49 0,72 | 151,81 1,3 1,39
2,87 5,17 2,48 0,8 141,63 1,23 1,16
11,1 16,05 14,99 0,45 | 140,46 0,96 0,74
6,39 10,86 9,83 0,7 63,92 0,46 0,65
3,89 7,64 6,35 0,96 60,17 0,4 0,61
1,15 2,37 2,16 1,05 65,24 0,51 0,53
-0,55 -1,34 =1 1,43 47,3 0,52 0,34
26,58 120,52 | 29,87 3,54 97,76 0,8 0,89
17,06 27,27 32,19 0,6 280,8 2,74 0,53
18,3 24,56 33,83 0,34 | 451,57 4,38 0,54
8,42 1985 24,75 1,3 133,04 1,2 0,34
4,3 9,48 16,48 1,21 | 100,56 0,88 0,26
7,07 9,47 5vad 0,34 | 409,42 2,4 1,72
6,53 10,53 8,8 0,61 | 219,74 1,18 0,74
6,54 11,38 8,65 0,74 | 186,35 0,9 1,55
1,09 1,89 1,48 0,73 | 181,54 0,78 0,74
2,64 4,45 3,62 0,69 1711 0,96 7,29
-9,14 -22,71 | -56,39 1,49 37,82 0,38 0,16
1,21 2,78 0,12 1,3 45,02 0,45 0,2
-11,85 -32,19 | -56,4 1,72 53,84 0,54 0,21
-37,17 -264,26 | -226,25 | 6,11 23,29 0,23 0,16
1,7 -82,99 | -57,04 9,78 22,28 0,22 0,13




Lampiran 4

Hasil Ouput SPSS
One Sampel Kolmograv spirnov

ROA ROE NPM DER CR QR TATO
N 185 185 185 185 185 185 185
Normal ParametersP Mean 18,910
1,9912 g 3,3977| -,1111| 5,0746 | 2,724911,9412

Std. 1,1012 | 70,134 | 1,3437 12,684 | 9,2808

Deviation 1 80 g| >o7o% | 799% 99 1
Most Extreme Differences Absolute ,065 ,329 ,043 ,052 ,045 416 437

Positive ,045 329 ,032 ,052 ,031 ,396 437

Negative -,065| -,298| -,043| -038| -045( -416| -,419
Test Statistic ,065 1829 ,043 ,052 ,045 416 437
Asymp. Sig. (2-tailed) ,088¢| ,000¢| ,200%¢| ,200%¢| ,200%¢| ,000¢| ,000¢
a. Test distribution is Normal.

Uji Homogenitas
Levene
Statistic dfl df2 Sig.

InRoa 21,751 1 160 ,000
ROE 1,823 1 183 , 179
sqrtnpm 13,720 s 161 ,000
logder 1,698 1 1L , 194
Incr 6,879 1 182 ,009
QR 4,045 1 183 ,046
TATO 11,376 1 183 ,001




Uji Independen Simpel T test

Levene's Test
for Equality of
Variances t-test for Equality of Means
Std. 95% Confidence
Sig. Error Interval of the
R Mean | Differe Difference
F Sig. t Df tailed) | Difference | nce Lower Upper
DER Equal
variances | 1,698 , 1941 -1,752 179 ,082 -,09506 | ,05426 | -,20213| ,01202
assumed
Equal
variances 165,36
o -1,824 g ,070 -,09506 | ,05210| -,19793| ,00782
assumed
Uji Mann Whttney
ROA ROE NPM CR QR TATO
Mann-Whitney U 2229,000 2301,000 2545,500 3683,000 3634,000 3083,500
Wilcoxon W 6507,000| 8971,000( 6916,500( 10353,000| 10304,000| 9753,500
Y/ -3,351 -4,881 -2,379 -,813 -1,107 -2,666
Asymp. Sig. (2-tailed) ,001 ,000 ,017 416 268 ,008
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