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ABSTRAK

Analisis Pengaruh Faktor Fundamental Terhadap Harga Saham Sub Sektor
Perusahaan Efek Yang Go Public Di Bursa Efek Indonesia

Oleh :
Ni. Ketut Ratih Pratiwi

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh pengaruh faktor
fundamental yang meliputi (Return On Asstets (ROA), Return On Equity (ROE),
Earning Per Share (EPS), dan Price Earning Ratio (PER)) terhadap harga saham
perusahaan sub sektor perusahaan efek yang go public di Bursa Efek Indonesia.
Populasi dari penelitian ini adalah 10 perusahaan . Berdasarkan metode purposive
sampling yang digunakan dalam penelitian ini. 9 perusahaan dipilih sebagai
sampel. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linear
berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Return On Asstets (ROA),
Earning Per Share (EPS), dan Price Earning Ratio (PER) secara simultan
mcmpunyai pengaruh signifikan terhadap harga saham. Secara parsial hanya
faktor fundamental Return On Asstets (ROA), Earning Per Share (EPS), dan
Price Earning Ratio (PER) yang berpengaruh terhadap harga saham.

Kata kunci : ROA, ROE, EPS, PER, Harga Saham, Bursa Efek Indonesia
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ABSTRACT

Analysis of the Influence of Fundamental Factors to Stock Price
of Security Companies in the Indonesian Stock Exchange

By :
Ni. Ketut RatihPratiwi; Dr. Mohamad Adam, S.E, M.E; H. Taufik, S.E, M.B.A

This research aimed to analyze the influence of fundamental factors (i.e. Return
On Assets (ROA), Return On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), and Price
Earning Ratio (PER)) to stock price of security companies on the Indonesian
stock exchange periode 2007-2011. The population of this research was 10
companies. Based on the purposive sampling methode used in this research. 9
companies were selected as samples. Analytical techniques used was multiple
linear regression. The result showed that Return On Assets (ROA), Earning Per
Share (EPS) and Price Earning Ratio (PER) simultaneously had a significant
influence to stock price. Partially, only Return On Assets (ROA), Earning Per
Share (EPS), and Price Earning Ratio (PER) have significant influence on stock
price.

Keywords : ROA, ROE, EPS, PER, Stock Price, Indonesian Stock Exchange
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BABI

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

“Investasi adalah menempatkan uang atau dana dengan harapan untuk
memperoleh tambahan atau keuntungan tertentu atas uang atau dana tersebut”
(Ahmad, 2004). Sebelum melakukan investasi para investor perlu memiliki
sejumlah informasi yang berkaitan dengan dinamika harga saham agar bisa
mengambil keputusan tentang saham perusahaan yang layak untuk dipilih.
Penilaian saham secara akurat bisa meminimalkan resiko sekaligus membantu
investor mendapatkan keuntungan.

Tujuan investor melakukan analisis terhadap saham-saham adalah
mendapatkan gambaran yang lebih jelas terhadap kemampuan perusahaan untuk
tumbuh dam berkembang. Nilai suatu perusahaan akan tercermin pada harga
sahamnya di pasar modal, sehingga naik turunnya harga saham suatu perusahaan
menunjukkan naik turunnya nilai perusahaan bagi para investor. Pergerakan harga
saham di pasar modal dipengaruhi oleh informasi di luar perusahaan (eksternal)
dan informasi di dalam perusahaan (internal).

Salah satu informasi yang dapat digunakan oleh investor dalam menilai
saham suatu perusahaan adalah laporan keuangan perusahaan. Berdasarkan
analisis terhadap informasi laporan keuangan, investor dapat mengetahui
perbandingan antara nilai intrinsik saham perusahaan dibandingkan dengan harga
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investor akan dapat membuat keputusan apakah akan membeli atau menjual
saham yang bersangkutan (Tandelilin, 2001 : 183).

Keputusan investasi dari seorang pemodal yang rasional didahului oleh
suatu proses analisis suatu variabel yang secara fundamental diperkirakan akan
mempengaruhi harga suatu efek. Analisis fundamental sendiri adalah teknik —
teknik yang mencoba memperkirakan harga saham dimasa yang akan datang
dengan cara mengestimasi nilai faktor — faktor fundamental yang mempengaruhi
harga saham dimasa yang akan datang dan merupakan hubungan variabel —
variabel tersebut hingga diperoleh taksiran harga saham.

Menurut Arifin (2001) faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham
antara lain : kondisi fundamental perusahaan, hukum permintaan dan penawaran,
tingkat suku bunga, kurs valuta asing, dana asing dibursa, indeks harga saham,
news and rumors, deviden, laba perusahaan dan faktor lain.

Arifin (2004) menyebutkan bahwa “faktor fundamental adalah faktor yang
berkaitan langsung dengan kinerja emiten itu sendiri”. Semakin baik kinerja
emiten maka semakin besar pengaruhnya terhadap kenaikan harga saham, begitu
pula sebaliknya. Untuk memastikan apakah kondisi emiten dalam posisi baik atau
buruk didapat dilakukan dengan pendekatan analisis rasio keuangan. Walaupun
disadari bahwa faktor fundamental sangatlah luas dan kompleks cakupannya,
tidak saja meliputi kondisi internal perusahaan tetapi juga kondisi makro ekonomi
yang berada di luar kendali perusahaan. Oleh karena itu penelitian ini dibatasi
hanya menganalisis faktor fundamental perusahaan dari aspek performance

financial yang meliputi Return On Asset (ROA), Return on Equity (ROE),




Earning Per Share (EPS), dan Price Earning Ratio (PER), dalam melakukan
penentuan harga saham. Di samping secara teoritis keempat variabel di atas
berhubungan dengan harga saham, juga didasari oleh beberapa peneliti terdahulu
yang pernah mengkonfirmasi hubungan keempat faktor tersebut terhadap harga
saham.

Rasio profitabilitas adalah rasio yang menunjukkan hasil akhir dari
sejumlah kebijakan dan keputusan-keputusan. (Riyanto, Bambang 1997:331).
Rasio ini akan memeberikan jawaban akhir tentang efektifitas manajemen
perusahaan dan memberikan gambaran tingkat efektifitas pengelolaan perusahaan.
Rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba dengan menggunakan semua kemampuan dan sumber daya
yang di miliki atau untuk mengukur tingkat efisiensi usaha dan profitabilitas yang
dicapai oleh perusahaan. Rasio profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini
diantaranya adalah mengukur Return On Asset (ROA) dan Return On Equity
(ROE).

Return On Assets (ROA) merupakan rasio profitabilitas / rentabilitas untuk
mengukur efektivitas perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan
memanfaatkan aktiva / asset yang dimilikinya.

Return On Equity (ROE) merupakan rasio rentabilitas / profitabilitas yang
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola modal untuk
mendapatkan laba. Rasio ini digunakan sebagai ukuran efektifitas dana pemegang

saham yang telah diinvestasikan. “Semakin besar nilai ROE maka semakin besar

pula tingkat pengembaliannya”.



Rasio pasar merupakan yang lazim dan khusus dipergunakan di pasar
modal yang menggambarkan situasi / keadaan prestasi perusahaan di pasar modal
(Sofyan, 1997:311). Rasio pasar yang digunakan sebagai variabel dalam
penelitian ini adalah Earning Per Share (EPS) dan Price Earning Ratio (PER).

Earning Per Share (EPS) atau laba per lembar saham adalah tingkat
keuntungan bersih untuk tiap lembar sahamnya yang mampu diraih perusahaan
pada saat menjalankan operasinya. Laba per lembar saham atau EPS di peroleh
dari laba yang tersedia bagi pemegang saham biasa di bagi dengan rata-rata saham
biasa yang beredar. EPS merupakan alat analisis tingkat profitabilitas perusahaan
menggunakan konsep laba konvensional.

Price Earning Ratio (PER) adalah salah satu ukuran paling dasar dalam
analisis saham secara fundamental. Price Earning Ratio merupakan ratio yang
menunjukkan seberapa tinggi suatu usaha dibeli oleh investor dibandingkan
dengan laba per saham yang dihasilkan. PER merupakan ukuran harga relatif dari
sebuah saham perusahaan.

Dalam penulisan ini penulis tertarik untuk melakukan penelitian dan
mengambil sampel perusahaan efek yang merupakan sub sektor dari sektor
keuangan/pembiayaan. Perusahaan efek merupakan lembaga yang dapat
melakukan kegiatan sebagai perantara pedagang efek, penjamin emisi efek,
manajer investasi, penasehat investasi serta kegiatan lain sesuai dengan ketentuan
yang ditetapkan BAPEPAM. Sub sektor perusahaan efek dipilih karena sebagian
besar pendapatannya masih bergantung pada perdagangan efek. Sampel

perusahaan ini meliputi perusahaan yang go public di Bursa Efek Indonesia yaitu




Majapahit Securities Tbk (AKSI), HD Capital Tbk (HADE), Kresna Graha
Sekurindo Tbk (KREN), PT. Onix Capital Tbk (OCAP), Panin Sekuritas Tbk
(PANS), Panca Global Securities Tbk ( PEGE), Reliance Securities Tbk (RELI),
Trimegah Securities Tbk (TRIM), dan Yulie Sekurindo Tbk (YULE).

Dalam penelitian ini investor perlu memperhatikan kenaikan dan
penurunan harga saham. Harga saham pada perusahaan sub sektor perusahaan

efek dapat dilihat pada tabel di bawah ini yang dijadikan sampel penelitian :

Tabel 1.1
Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Perusahaan Efek yang Terdaftar Di
BEI (dalam Rupiah)

NAMA PERUSAHAAN PERODE TAHUN

2007 2008 2009 2010 2011
PT. Majapahit Securities Tbk 105 115 113 102 100
PT. HD Capital Tbk 203 50 50 50 50
PT. Kresna Graha Sekurindo Tbk 375 310 405 610 750
PT. Onix Capital Tbk 230 640 460 260 245
PT. Panin Sekuritas Tbk 670 390 510 1.150 1.250
PT. Panca Global Securities Tbk 205 151 145 150 220
PT. Reliance Securities Tbk 370 310 405 510 500
PT. Trimegah Securities Tbk 305 117 175 110 87
PT. Yulie Sekurindo Tbk 104 70 60 63 100

Sumber : www.emiten.co.id
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Tabel 1.2

Rata-rata ROA, ROE, EPS, PER dan Harga Saham Perusahaan
Sub Sektor Perusahaan Efek

Tahun ROA ROE EPS PER Harga Saham
2007 5,08% 16,62% 51.22 9.593,89 285,22
2008 -2,87% -9,02% 0,00 26.892,12 239,22
2009 4,02% 10,69% 33,22 6.616,78 258,11
2010 3,54% 8,69% 46,89 9.100,33 333,89
2011 -2,711% -2,74% 32,89 17.738,22 366,89

Sumber : www.emiten.co.id (data diolah kembali)
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Grafik 1.1 Rata-rata ROA Perusahaan Sub Sektor Perusahaan Efek
Periode 2007-2011

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

Berdasarkan Tabel 1.2 dan Grafik 1.1 terlihat penurunan nilai ROA dari
5,08% pada tahun 2007 menjadi -2,87% pada tahun 2008. Diikuti dengan
penurunan harga saham dari 258,22 pada tahun 2007 menjadi 239,22 pada tahun
2008. Pada tahun 2009 ROA mengalami peningkatan kembali menjadi 4,02%
diikuti dengan kenaikan harga saham menjadi 258,11. Pada tahun 2010 ROA

mengalami penurunan menjadi 3,54%, akan tetapi harga saham justru mengalami
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peninkatan menjadi 333,89. Pada tahun 2011 ROA kembali mengalami penurunan
yaitu menjadi -2,71% dan harga saham justru mengalami peningkatan dari tahun
sebelumnya yaitu menjadi 366,89. Untuk tahun 2010 dan 2011 penurunan ROA
justru meningkatkan harga saham. Ini bertolak belakang dengan teori (Ang:1997)
yang mengemukakan bahwa semakin tinggi tingkat pengembalian (ROA) akan

berdampak pada kenaikan harga saham di pasar modal.
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Grafik 1.2 Rata-rata ROE Perusahaan Sub Sektor Perusahaan Efek
Periode 2007-2011
Sumber : www.emiten.co.id (data diolah kembali)

Berdasarkan Tabel 1.2 dan Grafik 1.2 terlihat penurunan nilai ROE dari
16,62% pada tahun 2007 menjadi -9,02% pada tahun 2008. Diikuti dengan
penurunan harga saham dari 285,22 pada tahun 2007 menjadi 239,22 pada tahun
2008. Pada tahun 2009 ROE mengalami peningkatan kembali menjadi 10,69%
diikuti dengan kenaikan harga saham menjadi 258,11. Pada tahun 2010 ROE
mengalami penurunan menjadi 8,69%, akan tetapi harga saham justru mengalami

peningkatan menjadi 333,89. Pada tahun 2011 ROE kembali mengalami
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penurunan yaitu menjadi -2,74% dan harga saham justru mengalami peningkatan
dari tahun sebelumnya yaitu menjadi 366,89. Hal ini bertolak belakang dengan
teori yang dikemukakan oleh (Ang:1997) bahwa “semakin besar nilai ROE maka
semakin besar pula tingkat pengembaliannya. ROE mempunyai pengaruh positif
terhadap harga saham. Perusahaan yang menghasilkan keuntungan akan

mempengaruhi investor atau calon itnvestor dalam menanamkan modalnya.
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Grafik 1.3 Rata-rata EPS Perusahaan Sub Sektor Perusahaan Efek
Periode 2007-2011
Sumber : www.emiten.co.id (data diolah kembali)

Berdasarkan Tabel 1.2 dan Grafik 1.3 terlihat bahwa EPS mengalami
penurunan dari 51,22 pada tahun 2007 menjadi 0,00 pada tahun 2008. Diikuti
dengan penurunan harga saham 2dari 285,22 pada tahun 2007 menjadi 239,22
pada tahun 2008. Pada tahun 2009 EPS mengalami peningkatan menjadi 33,22
diikuti dengan kenaikan harga saham menjadi 258,11. Pada tahun 2010 EPS
mengalami peningkatan dari tahun sebelumnya yaitu menjadi 46,89, diikuti

dengan peningkatan harga saham menjadi 333,89. Dan pada tahun 2011 EPS
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mengalami penurunan menjadi 32,89, akan tetapi harga saham justru mengalami
peningkatan menjadi 366,89. Hal ini bertolak belakang dengan teori yang
dikemukakan (Dharmastusti, 2004) yang mengemukakan bahwa apabila EPS
perusahaan tinggi, maka akan semakin banyak investor yang mau membeli saham

tersebut sehingga menyebabkan harga saham semakin tinggi.
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Grafik 1.4 Rata-rata PER Perusahaan Sub Sektor Perusahaan Efek
Periode 2007-2011
Sumber : www.emiten.co.id (data diolah kembali)

Dari Tabel 1.2 dan Grafik 1.4 terlihat kenaikan nilai PER dari 9.593,89
pada tahun 2007 menjadi 26.892,12, harga saham dari 285,22 pada tahun 2007
turun menjadi 239,22 pada tahun 2008. Pada tahun 2009 PER mengalami
penurunan menjadi 6.616,78 dan harga saham meningkat menjadi 258,11. Pada
tahun 2010 PER meningkat menjadi 9.100,33 dan harga saham naik menjadi
333,89. Pada tahun 2011 nilai PER kembali meningkat menjadi 178.738,22 dan

harga saham naik menjadi 366,89. Hal ini bertolak belakang dengan teori yang
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ada, yang dikemukakan oleh Arifin (2002) bahwa semakin rendah hasil PER

sebuah saham maka semakin baik atau murah harganya untuk diinvestasikan.
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Grafik 1.5 Rata-rata Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Perusahaan Efek
Periode 2007-2011
Sumber : www.emiten.co.id (data diolah kembali)

Berdasarkan data tersebut diatas, disaat ROA, ROE, dan EPS mengalami
penurunan namun harga saham yang justru mengalami kenaikan. Dan ketika PER
mengalami peningkatan harga saham jutru mengalami penurunan.

Penelitian tentang faktor fundamental terhadap harga saham sudah banyak
dilakukan salah satunya adalah penelitian yang dilakukan oleh Nurani (2009)

yang menunjukkan hasil bahwa :

“Dari 8 variabel yang mempengaruhi harga saham (CAR, ROA,
ROE, BOPO, LDR, DER, EPS dan PER), hanya variabel ROA,
DER, EPS, dan PER yang signifikan terhadap harga saham.
Koefisien regresi beta menunjukkan variabel EPS mempunyai
{)e'ngaruh signifikan paling kuat dibandingkan dengan variabel yang
ain.”

10
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Penelitian yang dilakukan Njo Anastasia, Yanny Widiastuty Gunawan,

dan Imelda Wijiyanti (2003), menyimpulkan
“Secara empiris terbukti bahwa faktor fundamenta!

(ROA,ROE,BV,DER,r) dan risiko sistematik (beta) mempunyal

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham perusahaan properti

secara bersama-sama (simultan). Dan secara empiris terbukti bahwa

hanya variabel Book Value (BV) yang mempunyai pengaruh yang

signifikan terhadap harga saham perusahaan properti secara parsial.”

Penelitian yang dilakukan Hadianto (2008) menyimpulkan bahwa masing-
masing (parsial) variabel independen EPS dan PER berpengaruh positif terhadap
harga saham. Dan berdasarkan pengujian hipotesis ketiga, ternyata EPS dan PER
berpengaruh secara simultan terhadap harga saham.

Penelitian yang dilakukan Harahap & Pasaribu (2007), menyimpulkan
bahwa masing-masing variabel independen ROA, DER, BVS, dan Beta saham
secara parsial berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Dan pengujian secara

simultan ROA, DER, BVS, dan Beta saham berpengaruh signifikan terhadap

harga saham.
Selain itu penelitian yang dilakukan oleh Rinati (2008) menyimpulkan :

“Bahwa pada uji regresi secara serempak (bersama-sama),
semua variabel bebas yang diteliti (NPM, ROA dan ROE) memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Pada uji regresi
secara parsial atau masing-masing, hanya variabel Return On Assets
(ROA) yang memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham,
maka dapat dikatakan bahwa ROA memiliki kontribusi dominan
terhadap harga saham.”

Dan penelitian yang dilakukan oleh Nurmalasari (2008) menyimpulkan :

“Bahwa dari hasil uji regresi bersama-sama (Uji F) diketahui
bahwa ROA, ROE, NPM, dan EPS memiliki pengaruh yang
signifikan. Secara parsial dari ke empat variabel independen Return
On Asset (ROA), Return On Equity (ROE), Net Profit Margin
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(NPM), dan Earning Per Share (EPS) yang memiliki pengaruh
signifikan terhadap variabel dependen (harga saham) adalah ROA.”

Dalam penelitian ini ingin dibuktikan apakah faktor — faktor fundamental
sebagai variabel bebas dapat menjelaskan pengaruhnya terhadap harga saham
Perusahaan Efek yang menjadi obyek penelitian. Penelitian ini di beri judul
“Analisis Pengaruh Faktor Fundamental Terhadap Harga Saham Sub

Sektor Perusahaan Efek Yang Go Public di Bursa Efek Indonesia”.

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan dari uraian latar belakang yang dikemukakan di atas, maka
yang menjadi permasalahan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : Seberapa
besar faktor- faktor fundamental yang meliputi Return On Assets (ROA), Return
On Equity (ROE), Earning per Share (EPS), dan Price Earning Ratio (PER)

berpengaruh terhadap perubahan harga saham pada sub sektor Perusahaan Efek di

Bursa Efek Indonesia.

1.3. Tujuan Penelitian
Tujuan yang hendak dicapai dalam penelitian ini berdasarkan latar
belakang dan permasalahan yang dikemukakan di atas adalah :
1. Mengetahui seberapa besar pengaruh Return On Equity (ROE)
terhadap harga saham pada perusahaan efek yang go public di Bursa
Efek Indonesia.
2. Mengetahui seberapa besar pengaruh Return On Assets (ROA)

terhadap harga saham pada perusahaan efek yang go public di Bursa
Efek Indonesia.

12



3. Mengetahui seberapa besar pengaruh Earning Per Share (EPS)
terhadap harga saham pada perusahaan efek yang go public di Bursa
Efek Indonesia.

4. Mengetahui seberapa besar pengaruh Price Earning Pershare (PER)
terhadap harga saham pada perusahaan efek yang go public di Bursa

Efek Indonesia.

1.4. Manfaat Penelitian

Berdasarkan tujuan yang hendak dicapai dalam penelitian ini, manfaat yang

diharapkan adalah :

1. Manfaat Teoritis
- Bagi Peneliti
Menerapkan ilmu yang diperoleh selama masa studi juga sejauh mana
ilmu yang diperoleh dapat diterapkan dalam praktek kehidupan di
masyarakat. Serta diharapkan dapat meningkatkan wawasan mengenai
analisis pengaruh variabel fundémental terhadap harga saham.
- Bagi Peneliti Lain
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai salah sayu bahan
kepustakaan dan Berguna sebagai bahan acuan dan informasi dalam

melakukan penelitian yang sama ataupun untuk penelitian lebih lanjut.

2. Manfaat Praktis

- Bagi Investor

Membantu mengidentifikasi harga saham, sehingga investor dapat

mengambil keputusan untuk dapat memilih saham yang layak untuk dibeli.
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- Bagi Perusahaan

Memberi informasi tentang adanya pengaruh Return On Equity, Return On
Assets, Earning Per Share, dan Price Earnig Ratio, terhadap harga saham
khususnya Perusahaan Efek. Dan hasil penelitian ini diharapkan dapat
digunakan sebagai salah satu dasar pertimbangan dalam pengambilan
keputusan dibidang keuangan terutama dalam rangka mencapai tujuan
manajemen keuangan nyaitu memaksimalkan nilai kekayaan pemegang

saham.
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