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ABSTRAK

PENGARUH EARNING PER SHARE (EPS), PRICE EARNING RATIO
(PER), DEBT TO EQUITY RATIO (DER), DAN RETURN ON EQUITY
(ROE) TERHADAP HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN
YANG TERDAFTAR DI INDEKS LQ 45

Oleh:
Inge Indriana, Dr. Yuliani, S.E., M.M.,
Drs. H. M. A.Rasyid HS Umrie, M.B.A.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Earning Per Share (EPS),
Price Earning Ratio (PER), Debt to Equity Ratio (DER) dan Return On Equity
(ROE) terhadap harga saham pada perusahaan sektor perbankan di Indonesia.
Populasi dalam penelitian ini sebanyak 84 bank dan sebanyak 22 bank digunakan
sebagai sampel yang dipilih dengan menggunakan metode purposive sampling
selama periode 2012-2016. Metode analisis yang digunakan adalah analisis
regresi berganda. Hasil penelitian secara parsial menunjukkan bahwa Earning Per
Share (EPS) dan Price Earning Ratio (PER) berpengaruh signifikan terhadap
Harga Saham. Debt to Equity (DER) dan Remurn On Equity (ROE) tidak
berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham.

Kata kunci : EPS, PER, DER, ROE, Harga Saham, IDX, Indeks LQ 45.

Telah kami setujui untuk ditempatkan di lembar abstrak

Mengetahui,
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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF EARNING PER SHARE (EPS), PRICE
EARNING RATIO (PER), DEBT TO EQUITY RATIO (DER),
AND RETURN ON EQUITY (ROE) TO STOCK PRICE
AT COMPANIES LISTED IN INDEX LQ 45

By:
Inge Indriana, Dr. Yuliani, S.E., M.M.,
Drs. H. M. A.Rasyid HS Umrie, M.B.A.

This study purposes to analysis the influence of Earning Per Share (EPS), Price
Earning ratio (PER), Debt to Equtity Ratio (DER) and Return On Equity (ROE) to
Stock Price of banking sector company in Indonesia. The population of this study
involved 119 banks with 99 bank as the selected samples by using puprosive
sampling method during 2015-2016. Analysis method used was Multiple
Regression Linear. This results partial correlation showed that Earning Per
Share (EPS) and Price Earning ratio (PER), had significant effect on Stock Price.
Debt to Equtity Ratio (DER) and Return On Equity had negative effect and
significant on Return On Assets (ROA). Debt to Equtity Ratio (DER) and Return
On Equity (ROE) not significant effect on Stock Price.

Keywords : EPS, PER, DER, ROE, Stock Price, IDX, Indeks LQ 45.

Had we approve to be placed on the abstract sheet.
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PENDAHULUAN

1. Latar Belakang

Pasar modal adalah sarana yang memberikan kesempatan pertemuan
antara investor dan industri, oleh karena itu pasar modal dapat dikatakan
instrumen keuangan yang vital dalam suatu perekonomian. Pada umumnya pasar
modal merupakan tempat bertemunya permintaan dan penawaran surat berharga.
Di pasar modal, para investor-investor yang memiliki kelebihan dana akan
menginvestasikan kelebihan dana nya ke dalam bentuk surat berharga yang
ditawarkan oleh emiten (Sunariyah, 2011:5).

Pasar modal sangat berperan dalam menunjang pelaksanaan pembangunan
nasional dalam rangka meningkatkan pemerataan, pertumbuhan dan stabilitas
ekonomi nasional kearah peningkatan kesejahteraan rakyat. Selain memiliki
peranan penting bagi perekonomian, pasar modal juga menjalankan dua fungsi
yaitu sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari masyarakat
pemodal (investor) dan menjadi saranabagi masyarakat untuk berinvestasi pada
instrumen keuangan (Malinda 2011:3).

Pertumbuhan investasi di dalam suatu negara sangat dipengaruhi oleh
tingkat perekonomian dari negara tersebut. Semakin baik tingkat perekonomian
suatu negara, semakin baik pula tingkat kemakmuran penduduknya. Tingkat
kemakmuran penduduk bisa dilihat dari adanya kenaikan tingkat pendapatan

penduduk tersebut. Dengan adanya peningkatan pendapatan penduduk, berarti



semakin banyak masyarakat yang memiliki kelebihan dana, kelebihan dana
tersebut dapat disimpan dalam bentuk tabungan atau diinvestasikan kedalam
bentuk surat-surat berharga yang dapat diperdagangkan di pasar modal.

Saat ini Indonesia sudah termasuk ke dalam salah satu negara dengan
pertumbuhan ekonomi terbaik dunia. Hal ini menjadikan negara ini sebagai salah
satu tujuan berinvestasi, baik untuk investor dalam negeri maupun luar negeri.
Perkembangan positif investasi di Indonesia terjadi selama beberapa tahun
terakhir. Indonesia berhasil meminimalisasi dampak negatif dari krisis yang
terjadi di tahun 2008, selanjutnya menunjukkan perkembangan investasi yang

berarti dimulai sejak tahun 2011 (www.okezone.com, 2017).

Menurut Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM), realisasi investasi
pada kuartal | (Januari-Maret) 2017 mencapai Rp165,8 triliun. Angka ini
menunjukkan pertumbuhan 13,2% dari periode yang sama tahun sebelumnya. Ini
pencapaian yang cukup baik mengingat angka pada kuartal 1/2016 sendiri juga
mengalami kenaikan dari tahun 2015 menunjukkan kenaikan dari tahun ke tahun.
Perkembangan investasi di Indonesia terus membaik pada kuartal 11/2017 (April-
Juni). BKPM menyatakan bahwa realisasi investasi pada periode ini menyentuh
Rp170,9 triliun. Angka ini menujukkan kenaikan 12.7% dari periode yang sama

pada 2016 (www.okezone.com, 2017).

Investor dalam menanamkan dananya memerlukan berbagai macam
informasi yang bermanfaat untuk melakukan prediksi hasil investasinya di pasar
modal. Informasi yang biasa digunakan oleh para investor ada dua yaitu informasi

teknikal dan informasi fundamental. Investor harus memeriksa dan menganalisa
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jenis investasi yang akan dipilih karena ada banyak jenis investasi. Seorang
investor harus memastikan bahwa ia memilih jenis investasi yang tepat, sebelum
melakukan investasi saham. Investor bisa menerapkan berbagai alternatif
penilaian untuk mengetahui bahwa saham yang akan dipilih merupakan saham
yang dapat membawa hasil menguntungkan di masa depan.

Analisis teknikal merupakan teknik analisis yang digunakan untuk
memprediksi arah pergerakan harga saham dan indikator pasar saham lainnya
berdasarkan pada data historis seperti informasi harga dan volume. Model analisis
teknikal lebih menekankan pada tingkah laku pemodal di masa yang akan datang
berdasarkan kebiasaan di masa lalu (nilai psikologis). Di dalam analisis teknikal
informasi tentang harga dan volume perdagangan merupakan alat utama dalam
melakukan analisis. Analisis teknikal pada dasarnya merupakan upaya untuk
menentukan kapan akan membeli dan menjual saham dengan memanfaatkan
indikator-indikator teknis ataupun menggunakan analisis grafis (Tandelilin,
2010:392).

Analisis fundamental adalah analisis yang dipakai untuk menghitung nilai
interistik saham dengan menggunakan data keuangan dari perusahaan. Analisis
fundamental lebih menekankan pada penentuan nilai instrinsik dari suatu saham.
Untuk melakukan analisis fundamental, investor perlu memahami variabel-
variabel yang bisa mempengaruhi nilai instrinsik dari suatu saham. Nilai inilah
yang nantinya akan diestimasi oleh investor dan hasil idari estimasi dibandingkan
dengan nilai pasar sekarang (current market price) sehingga dapat diketahui

saham-saham yang overprice ataupun underprice (Jogiyanto, 2008:126).



Saat ini perkembangan pasar modal di Indonesia terbilang pesat. Hal ini
dipengaruhi oleh semakin berkembangnya perusahaan di Indonesia. Selain itu
perkembangan pasr modal juga dipengaruhi oleh peran aktif dan tanggapan yang
positif dari masyarakat serta campur tangan dari pemerintah. Perkembangan ini
tercermin dari semakin banyaknya perusahaan go public yang berkontribusi dalam
perekonomian di Indonesia. Sampai saat ini ada lebih dari 500 perusahaan yang
go public yang tercatat di PT. Bursa Efek Indonesia (BEI). Bursa Efek Indonesia
(BEI) atau Indonesian Stock Exchange (IDX) merupakan hasil penggabungan dari
Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan Bursa Efek Surabaya (BES). Pemerintah
mengambil keputusan untuk menggabungan Bursa Efek Jakarta sebagai pasar
saham dan Bursa Efek Surabaya sebagai pasar obligasi dan pasar derivatif
menjadi satu kesatuan yang sampai saat ini dikenal dengan Bursa Efek Indonesia
(BEI) dengan tujuan untuk efektifitas operasional dan transaksi.

Perusahaan Go Public merupakan perusahaan-perusahaan yang telah
tercatat di Bursa Efek Indonesia yang menawarkan sahamnya kepada investor,
atau yang bisa disebut juga emiten. Di Bursa Efek Indonesia (BEI) terdapat 12
jenis Indeks Harga Saham yaitu, Indeks LQ45, Indeks Kompas1000, Indeks JlI,
Indeks PEFINDO25, Indeks ISSI, Indeks IDX30, Indeks BISNIS-27, Indeks
SMinfral8, Indeks INFOBANK15, Indeks MNC36, Indeks SRI-KEHATI dan
Indeks Investor33.

Indeks LQ 45 merupakan daftar 45 saham unggulan yang dalam penjualan
sahamnya terpilih paling likuid dan paling aktif di Bursa Efek Indonesia. Seluruh

saham yang tercatat dalam Indeks ini merupakan saham terbaik yang sebelumnya



telah diseleksi berdasarkan berdarkan kategori tertentu dan periode tertentu.
Kedudukan setiap periode selalu berbeda-beda, dikarenakan akan ada yang keluar
dan masuk dan juga yang tetap bertahan di list Indeks LQ45. Indeks LQ 45
mengeluarkan list terbarunya pada Bulan Februari sampai dengan Bulan Agustus
di setiap tahunnya. Saham-saham unggulan tersebut terdiri dari berbagai jenis
sektor yang ada baik industri perbankan, manufaktur, jasa, makan minum,
pertambangan dan lainnya.

Berikut ini disajikan pergerakan rata-rata Harga Saham perusahaan yang

terdaftar di Indeks LQ45
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Gambar 1.1 Pergerakan rata-rata Harga Saham Perusahaan yang
terdaftar di Indeks LQ 45 periode 2012-2016
Sumber: Data Sekunder diolah (2017)

Pada grafik 1.1 terlihat pergerakan rata-rata harga saham perusahaan yang

fluktuatif. Pada tahun 2012 harga saham berada di harga Rp. 11.261. Pada tahun



2013 harga saham mengalami penurunan harga menjadi RP. 10.391. Pada tahun
2014 harga saham mengalami peningkatan harga menjadi Rp. 12.850. Pada tahun
2015 harga saham mengalami penurunan harga menjadi Rp. 11.115. Pada tahun
2016 harga saham mengalami peningkatan harga menjadi Rp. 12.118.

Untuk menganalisis Kkinerja suatu perusahaan dapat digunakan rasio
keuangan yang terbagi dalam 4 jenis, yaitu rasio likuiditas, profitabilitas, aktivitas
dan hutang (Gitman, 2015:42). Dengan menggunakan analisis tersebut, para
investor dapat memperkirakan harga saham di masa yang akan datang dengan
memperkirakan faktor-faktor fundamental yang berpengaruh terhadap harga
saham.

Selain menggunakan analisis teknikal dan analisis fundamental, investor
harus memperhitungkan resiko pasar saham dalam melakukan investasi pada
saham tersebut atau yang biasa disebut resiko sistematis. Resiko sistematis sangat
berhubungan erat dengan perubahan harga saham kelompok tertentu yang
disebabkan antisipasi oleh investor terhadap perubahan tingkat pengembalian
yang diharapkan (Wulandari, 2009).

Dalam penelitian ini rasio keuangan yang digunakan adalah rasio pasar
dengan menggunakan variabel Earning Per Share (EPS), dan Price Earning Ratio
(PER). Rasio solvabilitas dengan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). Dan
rasio profitabilitas dengan menggunakan variabel Return On Equity (ROE).

Earnings Per Share (EPS) merupakan jumlah dolar yang diterima selama
periode atas nama masing-masing saham yang beredar dari saham biasa (Gitman,

2015:130). Menurut (Malhotra dan Tandon, 2013) Earnings per Share merupakan



pembagian antara jumlah laba bersih dengan jumlah saham biasa yang beredar.
Hasil dari EPS ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi keuntungan sebuah
perusahaan maka nilai EPS nya juga akan semakin tinggi.

Price Earnings Ratio (PER) merupakan salah satu indikator pengukuran
profit setiap lembar saham. PER mengukur jumlah investor bersedia membayar
untuk setiap dolar pendapatan perusahaan (Gitman, 2015:131). Menurut (Brigham
et.al., 2010: 150) Price Earnings Ratio (PER) adalah rasio harga saham terhadap
laba per saham yang menunjukkan jumlah yang rela dibayarkan oleh investor
untuk setiap dollar laba yang dilaporkan. Pada umumnya PER pada perusahaan
besar juga bernilai tinggi hal ini menunjukkan bahwa perusahaan besar memiliki
prospek masa depan yang bagus. Semakin tinggi PER, semakin besar kepercayaan
investor.

Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang sering digunakan untuk
mengukur tingkat hutang perusahaan terhadap total shareholder’s equity yang
dimiliki suatu perusahaan. Rasio ini menggambarkan komposisi struktur modal
dari total hutang terhadap total modal yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi
DER menggambarkan komposisi total hutang baik jangka pendek maupun jangka
panjang, semakin besar dibandingkan dengan total modal yang dimiliki
perusahaan, yang berdampak kepada semakin besarnya beban perusahaan
terhadap pihak luar (kreditur) (Ang, 2010:35).

Return On Equity (ROE) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur
laba bersih setelah pajak terhadap modal sendiri (Kasmir, 2015:115). Sedangkan

menurut (Fahmi, 2015:95) Return On Equity (ROE) merupakan rasio yang



digunakan untuk mengkaji sampai sejaun mana suatu perusahaan menggunakan
sumber daya yang dimilikinya untuk memberikan laba atau ekuitas.

Berikut disajikan tabel pergerakan rata-rata rasio EPS, PER, DER dan
ROE perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45 periode 2012-2016.

Tabel 1.1 Pergerakan rata-rata Rasio EPS, PER, DER dan ROE
perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45 periode 2012 2016

Variabel Tahun
2012 2013 2014 2015 2016
Earning per Share (EPS)(Rp) 655,78 615,53 703,36 620,95 671,62

Price Earning Ratio (PER)(Kali) 16,54 17,78 19,76 20,27 20,18

Debt to Equity Ratio (DER)(Kali) 1,91 1,91 1,86 1,79 1,75

Return On Equity (ROE)(%) 27,07 24,05 23,1 19,06 19,01
Sumber: data sekunder diolah (2017)

Penelitian sebelumnya yang berhubungan dengan rasio keuangan Earing
Per Share (EPS), Price Earnings Ratio (PER), Debt to Equity Ratio (DER) dan
Return On Equity (ROE) sebagai variabel independent (variabel bebas) dan Harga
Saham sebagai variabel dependent (variabel terikat) menunjukkan hasil yang
berbeda-beda.

Hasil penelitian mengenai pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap
harga saham menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Pada penelitian yang
dilakukan oleh (Muksal, 2016) dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa
EPS berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Pada penelitian yang
dilakukan oleh (Syamsurijal, 2014) dimana hasil penelitiannya menunjukkan
bahwa EPS berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham.

Hasil penelitian mengenai pengaruh Price Earnings Ratio (PER) terhadap
harga saham menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Pada penelitian yang
dilakukan oleh (Almunani, 2014) dimana hasil peneltiannya menunjukkan bahwa

PER berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Pada penelitian yang



dilakukan oleh (Amanda, 2013) dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa
PER berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham.

Hasil penelitian mengenai pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap
harga saham menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Pada penelitian yang
dilakukan oleh (Susanti, 2013) dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa
DER berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Pada penelitian yang
dilakukan oleh (Amanda, 2013) dan (Ramdhani, 2013) menunjukkan bahwa DER
berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham.

Hasil penelitian mengenai pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap
harga saham menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Pada penelitian yang
dilakukan oleh (Cahyaningrum, 2014) dimana hasil penelitiannya menunjukkan
bahwa ROE berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Pada penelitian yang
dilakukan oleh (Patriawan, 2009) dan (Husaini, 2012) menunjukkan bahwa ROE
berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham.

Dengan adanya fenomena dan perbedaan hasil penelitian yang dilakukan
penelitia terdahulu, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian kembali
dengan judul “Pengaruh Earning Per Share (EPS), Price Earnings Ratio (PER),
Debt to Equity Ratio (DER) dan Return On Equity (ROE) terhadao harga saham

pada perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45.”



1.2. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang diatas dapat dirumuskan masalah sebagai
berikut:
1. Apakah Earning Per Share (EPS) mempunyai pengaruh terhadap harga
saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45 ?
2. Apakah Price Earnings Ratio (PER) mempunyai pengaruh terhadap harga
saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45 ?
3. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) mempunyai pengaruh terhadap harga
saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45 ?
4. Apakah Return On Equity (ROE) mempunyai pengaruh terhadap harga

saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45 ?

1.3.  Tujuan Penelitian
Berdasarkan perumusan masalah diatas dapat disimpulkan tujuan penelitian
sebagai berikut:
1. Untuk mengetahui apakah Earning Per Share (EPS) mempunyai pengaruh
terhadap harga saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45.
2. Untuk mengetahui apakah Price Earnings Ratio (PER) mempunyai
pengaruh terhadap harga saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks
LQ45.
3. Untuk mengetahui apakah Debt to Equity Ratio (DER) mempunyai
pengaruh terhadap harga saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks

LQ45.
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4. Untuk mengetahui apakah Return On Equity (ROE) mempunyai pengaruh

terhada harga saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45.

1.4. Manfaat Penelitian
1.4.1. Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi serta menambah
referensi bagi yang ingin meneliti tentang pengaruh Earning Per Share (EPS),
Price Earnings Ratio (PER), Debt to Equity Ratio (DER), dan Return On Equity

(ROE) terhadap Harga Saham.

1.4.2. Manfaat Praktis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan pihak pemegang
saham atau investor sebagai salah satu pertimbangan yang dapat bermanfaat
dalam usahanya untuk menghadapi masalah yang dihadapi terutama berkaitan
dengan harga saham. Selain itu penelitian ini juga diharapkan dapat dijadikan
referensi bagi investor untuk menilai kinerja keuangan sebagai acaun sebelum

melakukan investasi.
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