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Analisis Pengaruh Faktor Fundamental Terhadap Harga Saham
di Bursa Efek Indonesia (Studi Komparatif Perusahaan Bidang Properti

dan Bidang Restoran, Hotel, dan Pariwisata)

ABSTRAKSI

Analisis fundamental merupakan analisis yang berhubungan dengan dengan
faktor fundamental perusahaan yang ditunjukkan dengan laporan keuangan
perusahaan. Atas dasar laporan keuangan ini para investor dapat melakukan penilaian
kinerja keuangan perusahaan terutama keputusan dalam melakukan investasi.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh faktor fundamental
yaitu Return On Assets (ROA), Return On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS),
dan Price Earning Ratio (PER) terhadap harga saham pada perusahaan bidang
properti dan bidang restoran, hotel, dan pariwisata periode 2003-2007 di Bursa Efek
Indonesia.

Pengambilan sampel dengan metode purposive sampling sehingga diperoleh
sampel sebanyak 8 perusahaan bidang properti dan 8 perusahaan bidang restoran,
hotel, dan pariwisata. Alat analisis yang digunakan adalah analisis linier berganda
(multiplier linier regression).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan seluruh variabel
independen (ROA, ROE, EPS dan PER) mempunyai pengaruh signifikan terhadap
harga saham periode 2003-2007 baik untuk perusahaan bidang properti maupun
bidang restoran, hotel, dan pariwisata. Secara parsial hanya faktor fundamental
Return On Assets (ROA) dan Return On Equity (ROE) yang berpengaruh signifikan
terhadap sfock price (harga saham) pada perusahaan bidang properti sedangkan
untuk bidang restoran, hotel, dan pariwisata hanya faktor fundamental Return On

Assets (ROA) dan Earning Per Share (EPS) yang secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap harga saham.

Kata Kunci  : Analisis Fundamental dan Harga Saham
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Pasar modal merupakan tempat dimana para investor dan emiten bertemu
untuk melakukan transaksi jual beli saham. Dalam pasar modal memungkinkan
perusahaan memperoleh sumber pembiayaan jangka panjang yang relatif murah dari
instrumen-instrumen keuangan dalam surat berharga (sekuritas). Dalam pemilihan
dan pembentukan portofolio saham, manajer investasi dan investor membutuhkan
informasi mengepai kondisi atau arah pergerakan pasar sehingga dapat membuat
suatu keputusan yang tepat dalam melakukan pembelian atau penjualan saham. Oleh
sebab itu, pasar modal menjadi salah satu sarana untuk menghimpun sumber dana
ekonomi jangka panjang yang tersedia di perbankan dan masyarakat.

Banyak variabel yang dapat mempengaruhi harga saham suatu perusahaan,
baik yang datang dari lingkungan eksternal ataupun yang datangnya dari lingkungan
internal perusahaan itu sendiri. Variabel tersebut dapat dianalisis melalui faktor
fundamental yang sangat berhubungan dengan kondisi keuangan perusahaan. Dengan
~ralisic irl dihar~pkan calor investor akan mengetahui bagaimana operasiczz? lari
perusahaan yang nantinya menjadi milik investor. Apakah sehat atau tidak, apakah
cukup menguntungkan atau tidak, dan sebagainya. Karena biasanya nilai suatu
saham sangat dipengaruhi oleh kinerja dari perusahaan yang bersangkutan. Hal ini
penting karena nantinya akan berhubungan dengan hasil yang akan diperoleh dari

investasi dan juga risiko yang harus ditanggung. (Anoraga, Pandji & Piji Pakarti,
2001 :108-109)



Saham perusahaan go public sebagai komoditi investasi tergolong berisiko
tinggi, karena sifat komoditinya sangat peka terhadap perubahan-perubahan yang
terjadi, baik perubahan di dalam negeri maupun di luar negeri, perubahan di bidang
politik, ekonomi, moneter, undang-undang atau peraturan maupun perubahan yang
terjadi di dalam perusahaan itu sendiri (kepemimpinan, manajemen personalia,
proses produksi, pendistribusian, dan sebagainya). Perubahan-perubahan tersebut
dapat berdampak positif dan negatif.

Industri properti merupakan salah satu industri yang ikut berperan serta
dalam pasar modal selain industri lainnya. Banyak masyarakat menginvestasikan
modalnya di industri properti dikarenakan harga tanah yang cenderung naik.
Penyebabnya adalah supply tanah bersifat tetap sedangkan demand akan selalu besar
seiring pertambahan penduduk. Kenaikan yang terjadi pada harga tanah diperkirakan
40%. Selain itu, harga tanah bersifat rigid, art.inya penentu harga bukanlah pasar
tetapi orang yang menguasai tanah.

Investasi di bidang properti pada umumnya bersifat jangka panjang dan akan
bertumbuh sejalan dengan pertumbuhan ekonomi. Namun sejak krisis ekonomi tahun
1998, banyak perusahaan pengembang mengalami kesulitan karena memiliki hutang
golar Amerik= dalar jumlah besar. Suku bunga kredit melonjsk kingza 59%
sehingga pengembang kesulitan membayar cicilan kredit (Kompas dikutip dalam
Anastasia, 2003). Menurunnya kinerja perusahaan akan direspon investor di pasar
modal sehingga mempengaruhi harga pasar saham.

Melihat perkembangan pasar modal yang dikaitkan dengan pengaruh global,
krisis moneter dan krisis ekonomi yang sempat melanda pada pertengahan 1997,
telah memberikan tantangan yang sangat berat bagi perusahaan-perusahaan go

public. Meskipun pada tahun 1999 krisis ekonomi dan krisis moneter telah



berangsur-angsur pulih, tetapi perkembangan pasar modal belumlah semaksimal
mungkin seperti sebelumnya. Kebijakan moneter yang ditetapkan akibat krisis
moneter dan prospek perusahaan yang semakin tidak jelas wuncertainly, secara
langsung mempengaruhi perilaku pemodal dengan kinerja emiten. Setiap harinya
harga saham di pasar sekunder selalu bergerak, terkecuali saham-saham yang telah
dikategorikan tidur ataupun tidak ada yang menginginkan saham tersebut. Perubahan
ini disebabkan banyaknya perputaran saham pada pasar sekunder. Saat permintaan
pada suatu saham tinggi dan penawaran relatif tetap ataupun hanya bertambah
sedikit, maka harga saham akan bergerak naik. Begitu pula sebaliknya, jika
permintaan rendah maka harga saham akan bergerak turun. Tetapi kejadiannya tidak
selalu berlangsung demikian, masih banyak faktor lain yang mempengaruhi harga
saham tersebut. Peningkatan jumlah dan frekuensi perdagangan juga merupakan
indikasi akan terjadinya pergerakan saham, baik itu naik atau turun (pola tradiﬁg
harian).

Namun beberapa tahun ini, industri properti kembali dapat berkembang
dengan pesat walaupun pada saat ini Indonesia juga mengalami dampak krisis global
yang diakibatkan oleh krisis subprime mdrtgage di Amerika. Isu positif bagi saham
properti, teikait remcana. pemerintash mengeluarkan aturan  haiu yang
memperbolehkan asing memiliki properti di Indonesia selama 70 tahun. Regulasi
baru itu akan meningkatkan demand properti terutama hunian mewah di tengah kota.
Menpera telah menyetujui draf revisi regulasi PP 41/ 1996 yang diajukan DPP
Realestate Indonesia (REI) tentang pembelian properti oleh orang asing. Regulasi ini
akan berlaku akhir tahun ini. (Setyadi, 2007)

Dengan regulasi ini, para pengembang dapat memperluas cakupan segmen

pasarnya. Terutama pada perusahaan properti yang membidik pasar konsumen kelas



menengah atas karena dengan adanya peraturan yang baru tersebut tentunya dapat
menambah segmen pasarnya yaitu para ekspatriat dari luar negeri yang bekerja di
Indonesia yang membutuhkan tempat tinggal di Indonesia.

Selain bidang properti yang berperan serta dalam pasar modal, juga ada
bidang restoran, hotel, dan pariwisata. Indonesia sebagai negara yang terletak di garis
khatulistiwa dan mendapat julukan zamrud khatulistiwa, tentu saja membuat negara
Indonesia sangat kaya dengan alam yang indah dan natural karena cuacanya yang
sangat mendukung. Oleh karena itu, banyak sekali daerah-daerah di Indonesia yang
dapat dijadikan sebagai tempat objek wisata yang menarik. Dengan adanya objek
wisata tersebut, tentu saja dapat menimbulkan geliat perekonomian di daerah sekitar
tersebut. Bagi para pengusaha yang jeli, hal ini ﬁwrupakan salah satu peluang yang
sayang untuk dilewatkan.

Setiap wisatawan baik wisatawan domestik maupun manca negara tentu saja
membutuhkan tempat untuk menginap di tempat objek wisata tersebut, selain itu juga
akan kurang lengkap jika tidak disertai dengan wisata kuliner. Hal inilah yang
membuat investasi di bidang restoran, hotel, dan pariwisata di Indonesia cukup
menjanjikan.

-+« Mamun, beberapa. tahun ini. Indonesia mengalemi krisis kepercayzac
keamanan dari negara-negara asing terkait isu terorisme yang ada di Indonesia. Hal
ini disebabkan oleh terjadinya beberapa masalah keamanan, antara lain kasus Bom
Bali satu dan dua, kemudian pengeboman di hotel JW Marriot di Jakarta sehingga
banyak negara asing yang memberikan travel warning bagi warga negaranya yang
akan berkunjung ke Indonesia. Dengan adanya masalah tersebut, tentu saja dapat

mempengaruhi pendapatan perusahaan sektor restoran, hotel, dan pariwisata yang



dapat berakibat pada terganggunya rasio keuangan perusahaan dan dapat
menyebabkan turunnya harga saham perusahaan tersebut.

Dengan adanya program pemerintah “visit Indonesia” diharapkan dapat
kembali mempromosikan objek-objek wisata yang ada di Indonesia dan juga
kebudayaan yang dimiliki oleh Indonesia yang dapat kembali menarik minat
wisatawan manca negara untuk kembali berkunjung ke Indonesia sehingga dapat
membuat perusahaan bidang restoran, hotel, dan pariwisata kembali bergairah yang
dapat meningkatkan harga sahamnya.

Investasi di pasar modal sekurang-kurangnya perlu memperhatikan dua hal,
yaitu keuntungan yang diharapkan dan risiko yang mungkin terjadi. Ini berarti
investasi dalam bentuk saham'mcnjanjikan keunmt;gan sekaligus risiko. Kelaziman

yang sering dijumpai adalah bahwa semakin besar return yang diharapkan
| (expected), semakin besar peluang risiko yang terjadi. Pemilikan saham yang baik
akan dilihat seiring berjalannya waktu dengan perbandingan pendapatan perusahaan
(earning). Investor saham mempunyai kepentingan terhadap informasi antara lain
tentang Return On Assets (ROA), Return On Equity (ROE), Earning Per Share
(EPS), dan Price Earning Ratio (PER) dalam melakukan penentuan harga saham.

-« RCA mempunyai pengaruh yang dominan terhedap h.iga sahain. Dclam
setiap perusahaan harus dapat mengelola aktivanya secara efektif agar aktiva yang
dimilikinya tersebut dapat menghasilkan hasil yang optimal. ROE merupakan
indikator yang bagi para pemegang saham dan calon investor untuk mengukur
kemampuan suatu perusahaan dalam memperoleh laba bersih yang dikaitkan dengan
pembayaran dividen. EPS menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan lebih

bersih per lembar saham yang merupakan indikator fundamental. Sedangkan PER



berguna untuk melihat bagaimana pasar menghargai kinerja saham terhadap kinerja
perusahaan.

Naiknya suku bunga berjangka akibat kebijakan moneter menyebabkan para
pemodal mencari alternatif lain yang lebih menguntungkan, sehingga memberikan
batas yang semakin sempit bagi peningkatan penanaman modal dalam saham-saham
perusahaan yang dijual bursa efek. Persoalan yang timbul adalah sejauh mana
perusahaan mampu mempengaruhi harga saham di pasar modal, dan faktor atau
variabel apa‘ saja yang dapat dijadikan indikator sehingga memungkinkan perusahaan
untuk mengendalikan sehingga tujuan perusahaan untuk meningkatkan nilai
perusahaan melalui peningkatan nilai saham yang diperdagangkan di pasar modal
dapat tercapai. Pemain saham atau investor perlu m‘emiliki sejumlah informasi yang
berkaitan dengan dinamika harga saham agar dapat mengambil keputusan tentang
saham perusahaan yang layak dipilih. Untuk itu perlu adanya informasi yang sahih
tentang kinerja keuangan perusahaan, manajemen perusahaan, kondisi ekonomi
makro, dan informasi relevan lainnya untuk menilai saham secara akurat.

Oleh karena itu, perlu untuk mengkaji pengaruh ROA, ROE, EPS, dan PER
terhadap harga saham, mengingat pasar modal semakin menuju ke arah yang efisien
schingge semua. informasi vang relevan dapat dijadikar scbagai masunen untik
menilai harga saham. Berdasarkan hal-hal di atas, peneliti tertarik untuk mengambil
judul “Analisis Pengaruh Faktor Fundamental Terhadap Harga Saham di

Bursa Efek Indonesia (Studi Komparatif Perusahaan Bidang Properti dan

Bidang Restoran, Hotel, dan Pariwisata)”.



1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka permasalahan yang timbul adalah

sebagai berikut :

1.3.

14.

1. Apakah faktor-faktor fundamental (ROA, ROE, EPS, dan PER)
mempengaruhi harga saham perusahaan bidang properti dan bidang
restoran, hotel, dan pariwisata di Bursa Efek Indonesia (BEI) secara
parsial?

2. Apakah faktor-faktor fundamental (ROA, ROE, EPS, dan PER)
mempengaruhi harga saham perusahaan bidang properti dan bidang
restoran, hotel, dan pariwisata di Bursa Efek Indonesia (BEI) secara

simultan?

Tnjuaﬁ Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dari penelitian ini adalah:

1. Menganalisis pengaruh faktor-faktor fundamental (ROA, ROE, EPS, dan
PER) terhadap harga saham perusahaan bidang properti dan bidang
restoran, hotel, dan pariwisata di BEI secara parsial.

2. Menganalisis pengaruh faktor-faktor fundamental (ROA, ROE, EPS, dan

B déER) ie;ﬁadap harga saham perusahaan bi“d;;l;pro.pcrti dan 'oi.da.ng

restoran, hotel, dan pariwisata di BEI secara simultan.

Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian ini bagi perusahaan adalah sebagai berikut :
1. Bagi Perusahaan

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai salah satu

dasar pertimbangan dalam pengambilan keputusan di bidang keuangan

-

N -



terutama dalam rangka mencapai tujuan manajemen keuangan yaitu
memaksimalkan nilai kekayaan pemegang saham.

. Bagi Peneliti

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan wawasan mengenai
analisis pengaruh variabel fundamental terhadap harga saham.

. Bagi Peneliti Lain

Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai salah satu bahan
kepustakaan, serta dapat digunakan sebagai bahan informasi untuk

penelitian lebih lanjut.
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