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ABSTRAK

Pengaruh Analisa Kinerja Keuangan Terhadap Tingkat Pengembalian 
{Return) Pada Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Oleh:
Vini Yuliani

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari kinerja keuangan (yaitu: 
retum on Asset, Return on Equity, and Eaming per Share) terhadap tingkat 
pengembalian saham perusahaan subsektor telekomunikasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia pada tahun 2010-2012. Populasi dalam penelitian ini berjumlah 6 
perusahaan. Metode pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive 
sampling. Dari 6 perusahaan, 5 perusahaan dipilih sebagai sampel. Teknik analisis 
yang digunakan adalah regresi berganda. Hasil analisis menunjukkan bahwa 
secara serentak (ROA, ROE dan EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
tingkat pengembalian saham perusahaan subsektor telekomunikasi. Secara parsial, 
hanya Eaming per Share yang memberikan pengaruh positif dan signifikan 
terhadap return saham sedangkan Retum on Asset dan Retum on Equity tidak 
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap tingkat pengembalian saham 
perusahaan.

Kata kunci: Retum on Asset, Retum on Equity, Eaming per Share, Retum Saham
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BABI

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Teknologi informasi dan telekomunikasi sudah berkembang pesat saat ini. 

Khususnya untuk telekomunikasi, dalam beberapa tahun ke depan akan 

berkembang semakin canggih khususnya pada bidang telekomunikasi nirkabel, 

jaringan telekomunikasi dan hubungannya terhadap komputer dan alat komunikasi 

lainnya, dan layanan-layanan yang dapat mempermudah kegiatan telekomunikasi 

konsumen yang didasari atas kemajuan teknologi internet. Perkembangan ini 

terutama disebabkan oleh kemajuan teknologi komponen dan teknologi komputer.

Perubahan-perubahan tersebut juga didukung oleh tuntutan pasar yang 

mendesak (market-pull) akibat globalisasi. Dalam tataran global, infrastruktur 

telekomunikasi akan menjadi "pusat sistem syaraf’ dari globalisasi ekonomi. 

Sedangkan dalam konteks nasional, telekomunikasi dan sistem aplikasinya akan 

menjadi teknologi kunci dalam meningkatkan efisiensi, produktivitas, dan daya

saing nasional. (http://snmptn.itb.ac.id/Prodi/182.htm, diakses 6 Desember 2012,

20:13)

Untuk memenuhi kebutuhan masyarakat akan kemajuan dan kecanggihan

teknologi telekomunikasi, perusahaan yang bergerak dibidang telekomunikasi 

harus memiliki dana yang cukup untuk membiayai pengembangan teknologi dan 

pelayanan telekomunikasi.

f
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Dana merupakan hal yang penting dalam kehidupan perusahaan. Dana 

perusahaan bisa berasal dari perusahaan itu sendiri ataupun dengan menjual 

saham ke pihak luar di pasar modal. BEI (Bursa Efek Indonesia), merupakan 

pasar modal yang ada di Indonesia. Pasar modal merupakan pasar abstrak 

sekaligus pasar konkret dengan barang yang diperjualbelikan adalah dana yang 

bersifat abstrak dan bentuk konkretnya adalah lembar surat-surat berharga di 

bursa efek (Ahmad, 2004). Sebuah perusahaan harus memenuhi syarat agar bisa 

go public di BEI. Setelah perusahaan terdaftar di BEI, maka perusahaan harus 

meningkatkan nilai agar banyak calon investor yang membeli saham di 

perusahaan tersebut.

Kegiatan investasi adalah hal yang sudah dilakukan oleh banyak orang. 

Investasi adalah menempatkan uang atau dana dengan harapan untuk memperoleh 

tambahan atau keuntungan tertentu atas uang atau dana tersebut. Dengan kata lain, 

investasi adalah menanamkan uang untuk memperoleh return yang positif dari 

penanaman uang tersebut (Ahmad, 2004). Return adalah tingkat pengembalian 

atas dana yang ditanamkan pada sebuah investasi. Return saham adalah tingkat 

pengembalian saham atas investasi yang dilakukan oleh investor. (Hartono, 2009)

Umumnya, jika investor menginginkan return yang tinggi maka resiko yang 

akan diterima juga semakin tinggi. Resiko adalah kemungkinan kerugian 

disebabkan oleh adanya ketidakpastian kejadian yang akan dihadapi dimasa yang 

akan datang. (Abubakar, 2010)

Resiko yang mempengaruhi suatu investasi ada dua yaitu: (1) resiko 

sistematis yaitu resiko yang mempengaruhi pasar secara keseluruhan dan dapat

yang

2



diukur dengan indeks beta saham; (2) Resiko tidak sistematis yaitu resiko yang 

unik bagi perusahaan, seperti pemogokan keija oleh pekerja perusahaan, bencana 

alam yang menimpa perusahaan dan lain-lain sejenisnya. (Harahap & Pasaribu,

2007)

Analisis kinerja keuangan, merupakan salah satu cara yang bisa dilakukan 

oleh investor untuk mengetahui kondisi saham di suatu perusahaan. Kinerja 

keuangan perusahaan dapat dilihat dengan rasio- rasio keuangan yang ada dalam 

laporan keuangan perusahaan. Semakin baik kinerja keuangan suatu perusahaan 

maka semakin kecil kemungkinan risiko investasi yang akan ditanggung dan 

semakin besar kemungkinan return yang akan diperoleh. (Wardhani, 2010)

Calon investor dapat menggunakan rasio-rasio keuangan untuk memprediksi 

besarnya return saham yang akan diperoleh. Salah satu rasio yang bisa digunakan 

adalah rasio profitabilitas. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk

menghasilkan laba yang tergantung pada efektivitas dan efisiensi dari kegiatan

operasi dan sumber daya yang tersedia. Rasio Profitabilitas ini terdiri dari Return

on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), dan Return on Investment (ROI).

(Reeve, Warren, Duchac, 2010)

Selain ketiga jenis rasio di atas, EPS (.Earning per Share/ Laba per Saham) 

merupakan salah satu rasio yang dapat digunakan untuk mengukur keberhasilan 

manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham. Rasio yang 

rendah berarti manajemen belum berhasil untuk memuaskan pemegang saham 

(Kasmir, 2010). Berarti bila EPS rendah maka tingkat pengembalian terhadap 

saham juga akan rendah. Nilai ROA yang semakin tinggi berarti perusahaan
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semakin efisien dalam memanfaatkan aktivanya untuk memperoleh laba, sehingga 

nilai perusahaan meningkat (Brigham, 2001). Sedangkan ROE (Return On Equity) 

merupakan rasio yang dapat digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba berdasarkan modal saham tertentu (Agustin, 2012). Makin 

tinggi rasio ini, makin baik. (Kasmir, 2010)

Objek penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan subsektor telekomunikasi 

yang terdaftar di BEI. Berikut ini beberapa perusahaan subsektor telekomunikasi

yang terdaftar di BEI, yaitu: PT. Bakrie Telecom, Tbk. (BTEL), PT. XL Axiata,

Tbk. (EXCL), PT. Smartfren Telecom, Tbk. (FREN), PT. Inovisi Infracom, Tbk.

(INVS), PT. Indosat, Tbk (ISAT), dan PT. Telekomunikasi Indonesia, Tbk.

(TLKM). Berikut ini adalah gambar perkembangan return saham dan juga laba

bersih dari perusahaan sub sektor telekomunikasi periode 2010-2011 (dalam

kuartal tahunan):
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Gambar 1.1 Grafik Perkembangan Return Saham Perusahaan Sub Sektor 
Telekomunikasi Yang Terdaftar Di BEI Periode 2010-2011

Sumber : www.emiten.co.id (sumber diolah kembali)

Gambar 1.2 Grafik Perkembangan Laba Bersih Perusahaan Sub Sektor 
Telekomunikasi Yang Terdaftar Di BEI Periode 2010-2011 
(dalam jutaan rupiah)

www.emiten.co.id (sumber diolah kembali)Sumber:
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Dari data di atas, bisa kita lihat fenomena yang teijadi bahwa sejak kuartal 1 

tahun 2010 s/d kuartal 3 tahun 2011, menunjukkan tren return saham perusahaan 

yang menurun, tetapi tren laba bersih perusahaan pada kuartal 1 s/d kuartal 3 

tahun 2011 meningkat. Padahal laba (income) itu sendiri sering dinyatakan 

sebagai indikasi kemampuan perusahaan membayar dividen. Perusahaan yang 

memilki kemampuan untuk meningkatkan laba, cenderung harga sahamnya juga 

akan meningkat (Husnan & Pujiastusti, dikutip dalam Laksmi & Ratnadi, 2009). 

Hal ini menunjukkan jika perusahaan memperoleh laba yang semakin besar, maka 

teoritis perusahaan akan mampu membagikan dividen yang semakin besar 

dan akan berpengaruh secara positif terhadap return saham.

Penelitian mengenai kinerja sudah banyak dilakukan salah satunya adalah

secara

penilitian yang dilakukan oleh Widodo (2007) yang menunjukkan hasil bahwa

variabel-variabel independen TATO, ITO, ROA, ROE, EPS dan PBV secara

simultan mempengaruhi variabel dependen yaitu return saham syariah dalam

Jakarta Islamic Index (JII). Begitu juga dengan penelitian yang dilakukan oleh

Kabajeh, Nu’aimat, dan Dahmash (2012) menyimpulkan bahwa,

“First, The pooled analysis of the three ratios of ROA, ROE and 
ROI together showed a strong and positive relationship with share 
prices, and a strong explanatory power. Second, the separated pooled 
analysis showed a positive but low relationship between each of ROA 
and ROI ratios with market share prices of Jordanian insurance 
public companies

Hasil dari penelitian tersebut mengumpulkan tiga rasio ROA, ROE dan ROI 

di mana ketiganya menunjukkan hubungan yang kuat dan positif dengan harga 

saham. Kemudian, analisis dikumpulkan secara terpisah dan menunjukkan
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hubungan yang positif tetapi rendah antara masing-masing rasio ROA dan ROI 

dengan harga saham pasar perusahaan asuransi umum Yordania.

Penelitian serupa juga dilakukan oleh Ebrahimi dan Chadegani (2011) pada 

perusahaan di Iran, yang menyatakan bahwa

“The results of testing first model (earning-stock return model) 
show that adjusted R-Square is 0.48 and 48% of stock return changes 
could explained by changes of current period earning per share to 
beginning stock price ratio. And the results of testing third model 
(stock price-stock return) show that among three independence 
variables (earning, dividend and stock price) only earning has effect 
on stock return. ”

Hasil pengujian tersebut menunjukkan EPS bisa menjelaskan perubahan

harga saham dalam periode beijalan dan pada pengujian ketiga variabel (earning,

dividend and stock price) hanya EPS yang memiliki pengaruh terhadap return

saham. Tetapi pada beberapa penelitian empiris terdahulu juga masih terdapat 

perbedaan bahwa ROA, ROE, dan EPS tidak berpengaruh terhadap return saham 

perusahaan. Seperti penelitian yang menyatakan bahwa EPS, NPM, ROA, dan 

ROE tidak berpengaruh terhadap return saham perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI tahun 2006 sampai dengan 2008. (Susilowati & Turyanto, 2011) 

Selain itu, penelitian yang dilakukan Manurung dan Siregar menyimpulkan 

secara parsial laba bersih tidak memiliki pengaruh terhadap DPR (dividen payout 

ratio) perusahaan manufaktur go publik. Hasil penelitian menyimpulkan bahwa 

informasi laba bersih bukanlah merupakan hal utama yang perlu diperhatikan dan 

dijadikan tolok ukur yang baik oleh manajemen dalam membuat keputusan untuk 

menentukan besarnya DPR.
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Mengingat masih adanya perbedaan hasil penelitian diatas maka penulis perlu 

mengkaji tentang “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Tingkat 

Pengembalian (Return) Saham Pada Perusahaan Sub Sektor Telekomunikasi 

Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.”

Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis merumuskan masalah 

sebagai berikut, “Apakah ada pengaruh ROA, ROE, dan EPS terhadap return 

saham perusahaan sub sektor telekomunikasi yang terdaftar di BEI periode 2010-

1.2.

2012.”

Tujuan Penelitian1.3.

Berdasarkan uraian rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini

adalah “mengetahui pengaruh ROA, ROE, dan EPS sebagai ukuran kinerja

keuangan terhadap return saham perusahaan sub sektor telekomunikasi yang

terdaftar di BEI periode 2010-2012.”

1.4. Manfaat Penelitian

1.4.1. Manfaat secara teoritis

Bagi penulis, penelitian ini sebagai tambahan untuk memperluas ilmu 

pengetahuan khususnya dalam teori keuangan dan juga lebih memahami 

tentang rasio- rasio yang ada dalam keuangan dan memperdalam

1.
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pengetahuan tentang pengaruh rasio keuangan ROA, ROE dan EPS terhadap 

retum saham dan juga hubungannya terhadap resiko saham.

1.4.2. Manfaat secara praktis

1. Bagi perusahaan, penelitian ini bisa dijadikan bahan masukan ataupun 

perbandingan bagi manajer keuangan dan pemilik perusahaan.

2. Bagi pihak lain, penelitian ini bisa dijadikan sebagai acuan atau informasi 

dalam melakukan penelitian yang memiliki topik serupa atau sebagai bahan 

bacaan dan referensi.

1.5. Sistematika Skripsi

BAB I PENDAHULUAN

Pada bab ini menjelaskan tentang latar belakang, perumusan masalah, tujuan

penelitian, manfaat penelitian, sistematika skripsi.

BAB II TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini menjelaskan tentang landasan teori dan penelitian sebelumnya yang 

berhubungan dengan Return on Asset, Return on Equtiy, dan Earning per Share 

serta alur pembahasan skripsi melalui kerangka pikiran.

BAB III METODE PENELITIAN

Bab ini menjelaskan ruang lingkup penelitian, rancangan penelitian, sumber 

data, objek penelitian, definisi operasional dan pengukuran variabel serta teknik 

analisis.
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BAB IV GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

Bab ini membahas tentang riwayat singkat perusahaan, deskripsi harga saham

dan laba bersih perusahaan yang menjadi sampel pada penelitian ini.

BAB V HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini akan ditampilkan hasil analisis data penelitian sesuai dengan

rumusan masalah serta menyajikan temuan penelitian yang berasal dari hasil 

analisis data penelitian yang dikaitkan dengan teori yang digunakan dalam 

penelitian serta hasil temuan pada penelitian terdahulu.

BAB VI KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini menyajikan kesimpulan hasil penelitian sesuai dengan rumusan 

masalah, saran yang akan diajukan peneliti berdasarkan hasil temuan dan 

keterbatasan penelitian.
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