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ABSTRACT

This research aimed to analyze the influence of Earning Per Share (EPS), Economic Value Added (EVA) and Cash
Flow to the stock price of food and beverage companies listed in Indonesian Stock Exchange in 2007-2010. The
population in this research was 18 companies and the samples in this research were 16 food and beverage
companies in Indonesia Stock Exchange in 2007-2010. The sampling technique used in this study was purposive
sampling. While the analysis instrument in this research was the multiple linear regression.

On the test coefficient of determination, the value of adjusted R square was 0.853, which meant the
independent variable EPS, EVA and Cash Flow could explain the variability of 85.3% of the dependent variable
stock price. While the remaining 14.7% explained by other causes beyond the studied variables. The
simultaneous regression testing (F-test) indicated that the variable EPS, EVA and Cash Flow had significant
influence to the stock price. It could be proved from the F count (55.064) was bigger than F table (2.99). In the
partial regression testing (t-test), the variable earning per share (EPS) had siginificant influence to the stock price
with t count (9.340) was bigger than t table (2.0595). Meanwhile, the economic value added (EVA) variable did
not influence the stock price with t count value (1.697) was smaller than t table value (2.0595) and the cash flow
variable also had no influence with the —t count (-0.726) was bigger than —t table (-2.0595).

Keywords: Eearning Per Share (EPS), Economic Value Added (EVA),Cash Flow, Stock Price.

PENDAHULUAN berharga pasar uang, dan lainnya serta dapat juga
dilakukan di pasar modal yaitu berupa saham,

penempatan sejumlah dana pada saat ini dengan
harapan untuk memperoleh keuntungan di masa
mendatang. Investasi dapat dibedakan menjadi dua
jenis yaitu investasi pada aset-aset riil dan investasi
pada aset-aset finansial. Investasi pada aset riil dapat
berbentuk pembelian aset produktif, pendirian
pabrik, pembukaan pertambangan, pembukaan
perkebunan dan lainnya sedangkan investasi pada
aset-aset finansial dapat dilakukan di pasar uang yaitu
berupa sertifikat deposito, commercial paper, surat

Efek yang sering diperjualkan di pasar modal
yaitu saham. Investor tertarik untuk berinvestasi
saham karena saham memiliki daya tarik berupa
keuntungan yaitu deviden dan capital gain. Deviden
yaitu pembagian keuntungan vyang diberikan
perusahaan  penerbit saham tersebut atas
keuntungan yang dihasilkan perusahaan dan hal ini
merupakan salah satu daya tarik begi pemegang
saham dengan orientasi jangka panjang. Sedangkan
capital gain merupakan selisih antara harga beli
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dengan harga jual dan umumnya investor dengan
orientasi jangka pendek mengejar keuntungan
melalui capital gain tersebut (Sunariyah, 2004).

Dalam menilai harga suatu saham, investor
harus berpikir rasional dan perlu menganalisis
manfaat serta keuntungan membeli atau pun menjual
harga saham. Hal ini penting dilakukan agar saham
yang dibeli atau dijual tidak merugikan investor
tersebut. Oleh karena itu investor perlu
menggunakan teknik analisis dalam menilai harga
saham yang akan dibeli ataupun dijualnya.Terdapat
dua teknik atau pendekatan yang dapat dilakukan
investor dalam menganalisis harga saham, vyaitu:
analisis fundamental dan analisis teknikal. Salah satu
rasio dalam analisis fundamental yang sering
digunakan investor dan pemegang saham vyaitu
Earning Per Share (EPS) atau laba bersih per saham.
Sriwahyuni (2007) menjelaskan bahwa perusahaan
yang terus mengalami peningkatan laba akan lebih
menarik para investor untuk menanamkan modalnya
ke perusahaan tersebut. Peningkatan modal secara
total tentunya juga akan menaikkan EPS. Naiknya nilai
EPS akan mendorong naiknya harga saham tersebut.
Namun Spartha dan Februwaty (2005) menunjukkan
bahwa EPS tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham.

Selain EPS, pengukuran kinerja perusahaan
dapat digunakan sebagai analisis fundamental untuk
menganalisis harga saham adalah Economic Value
Added (EVA). EVA dikembangkan oleh lembaga
konsultan Stern Stewart & Co, EVA membantu
manager memastikan bahwa suatu unit bisnis
menambah nilai pemegang saham, sementara
investor dapat mengetahui saham spot yang akan
meningkatkan nilainya (Brigham, 2001). Penelitian
yang dilakukan Sasongko dan Wulandari (2007)
menunjukkan bahwa EVA tidak berpengaruh
terhadap harga saham. Hal ini bertolak belakang
dengan teori bahwa EVA memiliki pengaruh terhadap
harga saham.

Salah satu laporan keuangan yang juga
menjadi perhatian bagi investor yaitu Laporan Arus
Kas karena merupakan indikator yang penting
tentang kemampuan sebuah perusahaan untuk
membayar dividen pada masa yang akan datang dan
kemampuannya mendanai penanaman modal pada
masa yang akan datang dari sumber dayanya sendiri
(Marbun, 2003). Namun pada hasil penelitian yang
dilakukan oleh Sriwahyuni (2007) menunjukan bahwa
arus kas tidak berpengaruh terhadap harga saham.
Sektor industri pengolahan (manufacturing industry)
merupakan salah satu diantara sektor-sektor

ekonomi yang menjadi andalan dalam perekonomian
Indonesia. Berdasarkan data dari Departemen
Perindustrian, pertumbuhan  produksi industri
makanan, minuman pada tahun 2007 sekitar 5,05%
(Departemen Perindustrian, 2009).

Sedangkan pertumbuhan produksi industri
makanan dan minuman tahun 2008 hingga 2010
secara berturut-turut adalah 2,65%, 9,89% dan
6,41% (Badan Pusat Statistik, 2011). Meski pada
tahun 2007 hingga 2010 terjadi fluktuasi
pertumbuhan namun tingkat pertumbuhan industri
makanan dan minuman tergolong cukup baik.
Berdasarkan hasil statistik pertumbuhan tersebut,
maka sangatlah wajar jika investor akan cenderung
tertarik berinvestasi saham pada industri manufaktur
makanan dan minuman di Indonesia karena industri
tersebut juga memiliki prospek yang baik karena
produk makanan dan minuman merupakan bahan
kebutuhan pokok manusia sehingga hal ini menjadi
alasan bahwa perusahaan makanan dan minuman
(food and beverage) sangat menarik untuk diteliti.

MATERI DAN METODE PENELITIAN

Harga Saham

Saham merupakan tanda penyertaan atau
kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu
perusahaan, selembar saham adalah selembar kertas
yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut
adalah pemiliknya (berapapun porsinya / jumlahnya)
dari suatu perusahaan yang menerbitkan kertas

(saham) tersebut. Selembar saham mempunyai nilai

atau harga. Menurut Ang (1997), harga saham dapat

didefinisikan dan dibedakan menjadi 3 (tiga):

a. Harga/nilai Nominal (Par Value), yaitu nilai yang
tercantum pada saham yang bersangkutan yang
berfungsi untuk tujuan akuntansi. Jadi nilai
nominal ini merupakan suatu nilai yang berguna
bagi pencatatan akuntansi, dimana nilai nominal
inilah yang dicatat sebagai modal ekuitas
perseroan di dalam neraca.

b. Harga/nilai Dasar (Base Price), yaitu harga suatu
saham yang sangat erat kaitannya dengan harga
pasar suatu saham. Harga dasar suatu saham baru
merupakan harga perdananya.

c. Harga Pasar (Market Price), yaitu harga yang
paling mudah ditentukan karena harga pasar
merupakan harga suatu saham pada pasar yang
sedang berlangsung. Jika pasar bursa efek sudah
tutup, maka harga pasar adalah harga

penutupannya (closing price).
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Siamat (1999) dalam Sriwahyuni (2007: 53)
yang mendefinisikan bahwa harga saham merupakan
nilai nominal yang terkandung di dalam surat bukti
atau tanda kepemilikan bagian modal pada suatu
perusahaan atau perseroan terbatas.

Tryfino (2009) menjelaskan bahwa harga
atau nilai saham dapat dianalisis dengan
menggunakan dua pendekatan atau analisis, yaitu:

1. Analisis Fundamental
Analisis ini mendasarkan pada kinerja keuangan
suatu perusahaan. Analisis ini bertujuan untuk
memastikan bahwa saham yang dibeli merupakan
saham perusahaan yang berkinerja baik. Dengan
begitu, perusahaan memiliki ekspektasi positif
terhadap pertumbuhan harga sahamnya. Analisis
fundamental akan meminimalkan risiko
kemungkinan membeli saham yang berpotensi
untuk di-delisting dari bursa saham. Mengetahui
fundamnetal suatu saham akan sangat membantu
investor untuk menghindari memeli saham yang
berkinerja buruk.
2. Analisis Teknikal

Analisis ini mendasarkan pada pergerakan harga
saham sesuai dengan kemungkinan teknis dari
historikal data statistik pergerakannya pada jangka
waktu tertentu. Analisis teknikal adalah pelengkap
dari analisis fundamental. Setelah itu, untuk
mengetahui atau membaca kemungkinan tren
arah pergerakan harga suatu saham, alat
analisisnya adalah metode analisis teknikal.

Earning Per Share (EPS). Berdasarkan Standar
Akuntansi Keuangan 2009, Laba Per Saham (LPS)
adalah data yang banyak digunakan sebagai alat
analisis keuangan. LPS dengan ringkas menyajikan
kinerja perusahaan dikaitkan dengan saham beredar.
LPS yang dikaitkan dengan harga pasar saham (price-
earning ratio) bisa memberikan gambaran tentang
kinerja perusahaan dibanding dengan uang yang
ditanam pemilik perusahaan (IAl, 2009: 56).

Marbun (2003), menjelaskan bahwa Earning
Per Share memiliki manfaat yang berguna bagi
investor karena Earning Per Share digunakan oleh
para investor sebagai alat untuk mengukur
keberhasilan operasi perusahaan. Menurut Tandelilin
(2010), Earning Per Share adalah perbandingan antara
jumlah earning (dalam hal ini laba bersih yang siap
dibagikan bagi pemegang saham) dengan jumlah
lembar saham perusahaan. EPS dapat dihitung
dengan cara:

Eps  — Laba Bersih setelah bunga & pajak

Jumlah Saham yang Beredar

Economic Value Added (EVA).

Sriwahyuni (2007) menjelaskan bahwa EVA
merupakan alat ukur kinerja keuangan perusahaan
guna mengetahui keuntungan ekonomi vyang
sebenarnya diperoleh serta berhubungan langsung
dengan penciptaan kesejahteraan pemegang saham.
EVA memberikan tolok ukur yang baik tentang apakah
perusahaan telah memberikan nilai tambah ekonomi
kepada pemegang saham sehingga dapat disimpulkan
jika nilai EVA yang tinggi akan semakin menarik minat
investor yang tentunya akan menaikkan harga saham
tersebut (Brigham, 2001).

Arus Kas (Cash Flow).

Berdasarkan Standar Akuntansi Keuangan
Tahun 2009, para pengguna laporan ingin mengetahui
bagaimana perusahaan menghasilkan dan
menggunakan kas. Hal tersebut bersifat umum dan
tidak bergantung pada aktivitas perusahaan apakah
kas dapat dipandang sebagai produk perusahaan,
seperti yang berlaku di lembaga keuangan.

Pada dasarnya, perusahaan memerlukan kas
dengan alasan yang sama meskipun terdapat
perbedaan dalam aktivitas penghasil pendapat utama
(revenue-producing activities). Perusahaan
membutuhkan kas untuk melaksanakan usaha,
melunasi kewajiban, dan membagikan dividen kepada
para investor. Pernyataan ini mewajibkan semua
perusahaan menyajikan laporan arus kas. Arus kas
adalah arus masuk dan arus keluar kas atau setara
kas. Kas terdiri atas saldo kas (cash on hand) dan
rekening giro (IAl, 2009). Oleh karena itu dapat
disimpulkan bahwa besarnya jumlah arus kas secara
langsung mempengaruhi minat investor yang pada
akhirnya juga akan berpengaruh terhadap harga
saham.

Dengan latar argumen-argumen di atas,
maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:

Ha: : Terdapat pengaruh signifikan antara EPS (X1)
terhadap Harga Saham (Y).

Haz :  Terdapat pengaruh signifikan antara EVA (X2)
terhadap Harga Saham (Y).

Has :  Terdapat pengaruh signifikan antara Cash
Flow (X3) terhadap Harga Saham (Y).

Has :  Terdapat pengaruh siginifikan antara EPS (X1),
EVA (X2), dan Cash Flow (X3) secara simultan
terhadap Harga Saham (Y).

Berdasarkan Hipotesis yang dikembangkan di
atas, maka kerangka model penelitianya diajukan
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seperti pada gambar 1.

Gambar 1

Model Penelitian

EPS (X1) ~ Ha
T~
EVA (X2) L Hax ) Harga Saham (Y)
/ 1
Cash Flow (X3) - Has
| Has

Populasi dan Sampel.

Penelitian ini menggunakan teknik Purposive
Sampling  dengan  berdasarkan  pertimbangan
(judgement sampling). Pertimbangan yang digunakan
untuk  pemilihan sampel vyakni perusahaan
manufaktur food and beverage yang terdaftar di
bursa efek Indonesia dari tahun 2007-2010 yang
mempublikasikan secara lengkap data Neraca,
Laporan Arus Kas, Laporan Laba Rugi vyang
mencantumkan biaya bunga dan beban pajak, data
EPS, closing price. Dari populasi yang berjumlah 18
perusahaan tiap tahun 2007-2010, didapat sampel
sebanyak 14 perusahaan untuk tiap tahunnya.
Pengumpulan Data.

Teknik pengmpulan data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah studi pustaka dan studi
dokumentasi. Data didapat dari Pusat Informasi Pasar
Modal dan Indonesian Capital Market Directory 2010.
Operasionalisasi Variabel.

Harga Saham (Y). Dalam penelitian ini, harga
saham sebagai variabel dependen. Harga saham
merupakan nilai nominal yang terkandung di dalam
surat bukti atau tanda kepemilikan bagian modal
pada suatu perusahaan atau perseroan terbatas dan
diukur dengan satuan mata uang Rupiah per lembar
saham.

Earning Per Share (X1). EPS atau Laba Per
Saham (LPS) adalah data yang banyak digunakan
sebagai alat analisis keuangan. LPS dengan ringkas
menyajikan kinerja perusahaan dikaitkan dengan
saham beredar. Laba Per Saham diukur dalam satuan
mata uang Rupiah. EPS dihitung dengan cara:

Eps = Laba Bersih setelah bunga & pajak

Jumlah Saham yang Beredar

Economic Value Added (Xz). Secara umum,
Young (2001) menjelaskan bahwa perhitungan EVA
dapat dilakukan sebagai berikut:
EVA = NOPAT — Capital Charge
Resmi (2002) merumuskan perhitungan NOPAT yaitu:
NOPAT = laba usaha + penghasilan bunga + beban
atau penghasilan pajak penghasilan + tax shield atas
beban bunga + bagian atas laba/rugi bersih
perusahaan asosiasi + laba/rugi penjualan aktiva
tetap dan investasi saham + laba/rugi lain-lain yang
terkait dengan operasional perusahaan
Capital charge dapat dihitung dengan cara
mengkalikan modal yang diinvestasikan (invested
capital) dengan rata-rata biaya tertimbang dari biaya
modal (weight average cost of capital - WACC).
Capital Charge = Invested Capital x WACC
Menurut Resmi (2002), invested capital
dihitung sebagai berikut:
Invested Capital = jumlah utang bank jangka
pendek + pinjaman bank/sewa guna usaha/obligasi
jangka panjang yang jatuh tempo dalam setahun +
pinjaman bank/sewa guna usaha/ obligasi jangka
panjang + kewajiban pajak tangguhan + kewajiban
jangka panjang lainnya + hak minoritas atas aktiva
bersih anak perusahaan dan ekuitas.
Sedangkan perhitungan WACC dapat dilakukan
dengan cara (Sasongko dan Wulandari, 2006):
WACC ={D x rd (1- tax)} + (E x re)

dapat

Tingkat Modal (D) = Total Hutang

e oda ~ Total Hutang & Ekuitas
Tingkat Pajak (tax) = Eeban Pajak

e 23 = Laba sebelum Pajak
Cost of Debt (rd) = Biava Bunga

ostotUebt it _TatalHuta.ng

=
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Tingkat Modal (E) = Total Ekuitas
ingkat Modal (E) = 1 1 tang & Eluitas
1
C i =
ost of Equity (re) PER
Harga saham

PER =

Total Hutang & Eluitas

Cash Flow (X3). data dalam penelitian ini
adalah kenaikan atau penurunan kas selama satu
tahun vyang disajikan dalam Laporan Arus Kas
perusahaan food and beverage yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2007-2010 yang didapat
dari data Pusat Informasi Pasar Modal Bursa Efek
Indonesia Cabang Semarang serta dinyatakan dalam
satuan mata uang Rupiah.

Teknik Analisis Data. Penelitian menggunakan analisis
regresi linier berganda dengan menggunakan
program SPSS versi 16.0

HASIL DAN PEMBAHASAN

1. Uji Normalitas.

Sebelum melakukan uji regresi, terlebuh
dahulu data harus diuji apakah terdistribusi normal
atau tidak. Uji normalitas yang pertama menunjukkan
bahwa data tidak terdistribusi secara normal (Tabel 1)
sehingga data perlu ditransformasi agar terdistribusi
secara normal (Tabel 2).

Tabel 1
Uji Normalitas Melalui Statistik Sebelum Transformasi

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

CcP EPS EVA CF
N 56 56 56 56
Normal Parameters® Mean 1.4906E3 96.2818 2.77E11 1.60E11
Std. Deviation 2.22205E3  2.07943E2 6.872E11 8.520E11
Most Extreme Differences Absolute .265 .243 .340 426
Positive .265 .187 .340 426
Negative -.258 -.243 -.264 -.320
Kolmogorov-Smirnov Z 1.982 1.815 2.544 3.189
Asymp. Sig. (2-tailed) .001 .003 .000 .000
Sumber : Data sekunder yang diolah (2012)
Tabel 2
Uji Normalitas Melalui Statistik Setelah Transformasi Data
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
LnCP LnEPS LnEVA LnCF
N 56 50 43 38
Normal Parameters® Mean 6.3983 3.9527 25.0096 23.7505
Std. Deviation 1.40890 1.52345 1.89996 2.39448
Most Extreme Differences  Absolute .062 .095 .084 .103
Positive .062 .066 .084 .092
Negative -.055 -.095 -.066 -.103
Kolmogorov-Smirnov Z 467 .673 551 .637
Asymp. Sig. (2-tailed) .981 .755 .922 .811

a. Test distribution is Normal.
Sumber : Data sekunder yang diolah (2012)
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2. Uji Koefisien Determinasi.

Koefisien determinasi (R?) pada intinya
mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menerangkan variasi variabel dependen. Nilai
koefisien determinasi adalah antara nol dan satu .
Nilai R? memiliki kelemahan vyaitu nilai R? akan

meningkat setiap ada penambahan satu variabel
independen meskipun variabel independen tersebut
tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel
dependen. penelitian ini menggunakan nilai Adjusted
R Square (Ghozali,2006).

Tabel 3
Uji Koefisien Determinasi

Model Summary®

Model R R Square

Adjusted R Square

Std. Error of the Estimate

1 .932° .869
a. Predictors: (Constant), LnCF, LnEPS, LnEVA

b. Dependent Variable: LnCP
Sumber : Data sekunder yang diolah (2012)

3. Analisis Regresi Linear Berganda

Berdasarkan perhitungan regresi linear
berganda antara variabel independen yaitu EPS,EVA
dan Cash Flow terhadap Harga Saham, yang dapat
dilihat pada tabel 4. Berdasarkan tabel, maka di dapat

.853 .52909

persamaan sebagai berikut:
Y =0,663 +0,793X1 + 0,152X2- 0,041X3 +

4. Uji Hipotesis
Uji Hipotesis secara Parsial (Uji-t):

Tabel 4
Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji t)
Coefficients®

Standardized

Unstandardized Coefficients  Coefficients Collinearity Statistics

Std.
Model B Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) .663  1.508 440 .664
LnEPS .793 .085 .833 9.340 .000 .661 1.513
LnEVA .152 .090 .204 1.697 .102 .363 2.755
LnCF -.041 .057 -.077 -.726 474 471 2.122
Dependent Variable: LnCP
Sumber: Data sekunder yang diolah (2012)
Tabel 5
Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji F)
ANOVAP
Model Sum of Squares df  Mean Square F Sig.
“Regression 46.244 3 15.415 55.064 .000*
Residual 6.999 25 .280
Total 53.242 28

a. Predictors: (Constant), LnCF, LnEPS, LnEVA

Sumber: Data sekunder yang diolah (2012)

)]
~N
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Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan
pada variabel independen yaitu EPS, EVA dan Cash
Flow secara parsial dan simultan terhadap Harga
Saham dengan menggunakan SPSS versi 16.0, maka
diperoleh pembahasan sebagai berikut :

Hasil uji koefisien determinasi menunjukkan
nilai adjusted R? adalah 0,853, hal ini berarti 85,3%
variabilitas variabel Harga Saham dapat dijelaskan
oleh variabilitas variabel EPS, EVA, dan Cash Flow.
Sedangkan sisanya 14,7% dijelaskan oleh variabel
lainnya yang tidak dimasukkan ke dalam model
regresi. Variabel-variabel lain tersebut kemungkinan
adalah analisis teknikal yang digunakan oleh investor,
faktor ekonomi makro (tingkat bunga umum
domestik, tingkat inflasi, peraturan perpajakan,
kebijakan pemerintah, kurs valuta asing, tingkat
bunga pinjaman luar negeri, kondisi perekonomian
internasional, faktor makro non ekonomi), siklus
ekonomi, faham ekonomi, peredaran uang, faktor
mikro ekonomi (laba usaha per saham, rasio ekuitas
terhadap utang, rasio laba bersih terhadap ekuitas).

Berdasarkan hasil uji-t pada masing-masing
variabel independen (EPS, EVA dan Cash Flow), dapat
diketahui bahwa hanya EPS saja yang memiliki nilai
signifikansi 0,000 atau kurang dari 0,05 (a) sehingga
Ho ditolak dan Ha diterima. Hal ini berarti variabel
EPS secara signifikan berpengaruh terhadap harga
saham.

Hasil penelitian yang menunjukkan EPS secara
parsial berpengaruh signifikan terhadap harga saham
ini sama dengan hasil penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Sasongko dan Wulandari (2006) dan
Sriwahyuni  (2007). Namun hasil penelitian ini
berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Spartha dan Februwaty (2005) Hasil penelitian ini
yang menjelaskan bahwa EPS berpengaruh signifikan
terhadap harga saham telah membenarkan bahwa
laba per saham (EPS) dapat memberikan gambaran
dan menyajikan kinerja perusahaan yang dikaitkan
dengan saham secara ringkas. LPS yang dikaitkan
harga pasar saham bisa memberikan gambaran
tentang kinerja perusahaan (Al 2009: 56.1) sehingga
kinerja perusahaan yang diukur melalui EPS mampu
memberikan pengaruh secara tidak langsung
terhadap penilaian besarnya harga saham. Selain itu,
menurut Marbun (2003: 152), Earning Per Share
memiliki manfaat yang berguna bagi investor karena
Earning Per Share digunakan oleh para investor
sebagai alat untuk mengukur keberhasilan operasi
perusahaan. Earning Per Share yang lebih tinggi
hampir pasti menghasilkan dividen per lembar
sahamnya dan harga pasar per lembar saham yang

lebih tinggi sehingga bisa disimpulkan bahwa investor
yang berinvestasi (menjual atau membeli) saham
perusahaan food and beverage menggunakan rasio
EPS sebagai bahan pertimbangan keputusan untuk
menjual atau membeli saham.

Hasil penelitian yang menunjukkan EVA secara
parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham sama dengan hasil penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Sasongko dan Wulandari (2006).
Namun hasil penelitian ini berbeda dengan hasil
penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Spartha dan
Februwaty (2005) dan Sriwahyuni (2007). Hasil
variabel EVA tidak dapat berpengaruh secara
signifikan terhadap harga saham mungkin disebabkan
karena investor kurang tertarik pada alat analisis
Economic Value Added (EVA) terhadap kinerja.
Kinerja keuangan yang dinilai dengan analisis EVA
tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap
besarnya harga saham.

Hasil penelitian yang menunjukkan cash flow
(arus kas) secara parsial tidak berpengaruh signifikan
secara parsial terhadap harga saham sama dengan
hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh
Sriwahyuni (2007). Penelitian ini tidak mendukung
teori dari Sriwahyuni (2007) yang menyatakan bahwa
jika perusahaan memiliki arus kas yang baik dan terus
meningkat maka investor akan yakin bahwa
perusahaan mampu memenuhi kewajibannya kepada
investor sehingga akan mendorong minat investor
untuk berinvestasi ke dalam saham perusahaan
tersebut. Naiknya minat investor akan mendorong
naiknya harga saham tersebut.

Berdasarkan  hasil uji-F, penelitian ini
menunjukkan bahwa variabel EPS (X1), EVA (X2) dan
Cash Flow (X3) secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap Harga Saham (Y). Hasil tersebut terlihat
pada nilai signifikan sebesar 0,000 yang jauh lebih
kecil dari tingkat signifikan 0,05 (a) dan menunjukkan
pengaruh yang kuat antara EPS, EVA dan cash flow
terhadap harga saham.

SIMPULAN

1. Variabel EPS (X1) berpengaruh signifikan terhadap
harga saham perusahaan food and beverage yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2007-
2010.

2. Variabel EVA (Xz2) tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga saham perusahaan food and
beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2007-2010.
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3. Variabel Cash Flow (Xs) tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham perusahaan food
and beverage vyang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2007-2010.

4. Berdasarkan pengujian hipotesis secara simultan
(uji F) yang telah dianalisis, maka diketahui bahwa
EPS (X1), EVA (Xz), dan cash flow (Xs) secara
simultan  mempunyai  pengaruh  signifikan
terhadap harga saham (Y). Sedangkan besarnya
tingkat pengaruh antara variabel independen
yaitu laba bersih dan arus kas operasi terhadap
kebijakan dividen cukup kuat yaitu sebesar 81,7%.

SARAN

1. Bagi penelitian selanjutnya, disarankan
menambah variabel lain yang mempengaruhi
harga saham, seperti: faktor ekonomi makro
(tingkat bunga umum domestik, tingkat inflasi,
peraturan perpajakan, kebijakan pemerintah, kurs
valuta asing, tingkat bunga pinjaman luar negeri,
kondisi perekonomian internasional, faktor makro
non ekonomi), siklus ekonomi, faham ekonomi,
peredaran uang, faktor mikro ekonomi (laba
usaha per saham, rasio ekuitas terhadap utang,
rasio laba bersih terhadap ekuitas) agar
didapatkan hasil penelitian yang lebih beragam.

2. Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan juga
pemilihan subyek penelitian yang lebih luas.

3. Bagi investor, hasil penelitian EPS vyang
berpengaruh signifikan bisa berguna untuk
mempertimbangkan dalam menjual atau membeli
saham yang diinginkan.
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