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ABSTRAKSI

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui hubungan antara analisis 

fundamental yang indikatornya berupa rasio-rasio keuangan yaitu Imbal Hasil Ekuitas 

(Return On Equity - ROE), Rasio Beban Pajak (Tax-Burden Ratio - TBR), Rasio 

Beban Bunga (Interest Burden Ratio - 1BR), Imbal Hasil Penjualan (Return On Sales 

- ROS), Perputaran Aset (Asset Turnover - ATO), Rasio pengungkit (Leverage Ratio

- LR), Faktor Pengungkit Gabungan (Compound Leverage Factor - CLF), Imbal

Hasil Aset {Return On A s set s - ROA), P/E {Price to Earning Ratio), dan P/B {Price

to Book Ratio) dengan harga saham pada sub sektor industri semen di Bursa Efek

Indonesia.

Dari hasil yang didapat menunjukkan bahwa ada lima variabel rasio keuangan

yang mempunyai hubungan signifikan secara individu dengan harga saham. Rasio

keuangan tersebut adalah Imbal Hasil Ekuitas {Return On Equity - ROE), Perputaran

Aset {Asset Turnover - ATO), Rasio pengungkit {Leverage Ratio - LR), Imbal Hasil

Aset {Return On Assets — ROA) dan P/E {Price to Earning Ratio). Sedangkan 

hubungan signifikan secara simultan tidak dimiliki analisis fundamental dengan harga

saham.

Kata Kunci: Analisis Fundamental dan Harga Saham.
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ABSTRACT

The purpose of this research is to flnd out the correlation between fundamental

variables or financial ratio there are Retum On Equity - ROE, Tax-Burden Ratio -

TBR, Interest Burden Ratio - IBR, Retum On Sales - ROS, Asset Tumover - ATO,

Leverage Ratio - LR, Compound Leverage Factor - CLF, Retum On Assets - ROA,

P/E (Price to Eaming Ratio), and P/B (Price to Book Ratio) on the stock price at sub

sector of cement industries in Indonesia Stock Exchange by using fundamental

analysis.

From the result that indicate there are five variables of financial ratio that have

individual significance correlation on stock price. The ratio are Retum On Equity -

ROE, Asset Tumover - ATO, Leverage Ratio - LR, Retum On Assets - ROA, P/E

(Price to Earning Ratio). Whereas the simultaneous significance correlation is not

exist between fundamental analysis and stock price.

Key Word: Fundamental Analysis and Stock Price.
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BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pembiayaan modal pada saat sekarang bukan hanya berasal dari modal pribadi 

dan pinjaman saja melainkan berasal dari investasi juga. Dengan dibukanya pasar 

modal, memberikan kesempatan pada perusahaan dan investor bertemu untuk 

menawarkan dan membeli saham untuk diperdagangkan di pasar tersebut. Hal ini

sangat menguntungkan bagi perusahaan dan investor sendiri.

Dalam pasar modal, perusahaan-perusahaan dikumpulkan berdasarkan sektor-

sektor atau sub-sub sektor. Salah satu sub sektornya adalah sub sektor industri semen

yang terdiri dari tiga perusahaan semen yaitu, Holcim Indonesia Tbk, Indocement

Tunggal Prakarsa Tbk, dan Semen Gresik (Persero) Tbk.

Konsumsi semen sendiri dapat naik dan turun setiap tahunnya. Dapat dilihat

bahwa Indonesia sedang membangun infrastrukturnya menjadi lebih baik. Otonomi

daerah membuat pembangunan dapat digalakkan di daerah-daerah yang sebelumnya

belum mendapat perhatian. Belum lagi pembangunan perumahan bagi masyarakat,

tempat-tempat usaha dan lainnya. Pada tahun 2008, penjualan semen di setiap kuartal

rata-rata di atas 9 ribu ton. Penjualan semen sempat mencapai puncaknya pada kuartal

II 2008 dengan volume penjualan lebih dari 10 ribu ton. Namun menurun di kuartal

III dan IV 2008, meski masih di atas 9 ribu ton. Sementara itu Sri Mulyani 

mengatakan secara total meski melambat namun konsumsi pada kuartal I 2009 tetap 

tumbuh. Konsumsi rumah tangga diperkirakan berada di level 4,3%-5% turun

dibandingkan kuartal I 2008 5,5%. Sedangkan konsumsi pemerintah kuartal I 2008

1
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diperkirakan 8%-13%, naik dari 3,6% di kuartal I 2008, (Media Indonesia.com:

2009).

Naik turun konsumsi semen dipengaruhi oleh lingkungan luar maupun

lingkungan dalam perusahaan. Perlu diingat bahwa krisis ekonomi global yang teijadi 

pada akhir 2008 sedikit banyak mempengaruhi iklim ekonomi Indonesia dan pada

akhirnya berpengaruh kepada tiga perusahaan sub sektor industri semen.

Berdasarkan data Asosiasi Semen Indonesia (ASI), tren konsumsi semen

domestik terus merangkak naik, tapi tidak begitu besar. Pada semester I 2006 tingkat

konsumsi domestik mencapai 14,5 juta ton, sedangkan pada semester I 2007 tingkat

konsumsi domestik sebesar 15,6 juta ton atau tumbuh sebesar 7,5%. Penjualan pun

tak meningkat secara signifikan. Total penjualan semen 2005 tercatat 37,17 juta ton,

sedangkan pada 2006 37,96 juta ton atau hanya naik 2,3%. Meskipun pertumbuhan

konsumsi dan penjualannya tidak begitu mencolok, prospek industri ini di Indonesia

terbilang bagus atau masih terbuka lebar. Hal ini dapat dilihat dari data konsumsi

semen per kapita yang dilansir ASI. Di Indonesia, konsumsi semen per kapita pada

2006 sebesar 145 kg/ orang terendah di kawasan ASEAN. Yang tertinggi Singapura,

mencapai 860 kg/ orang, diikuti Brunei 659 kg/ orang, Malaysia 568 kg/ orang, dan

Thailand 411 kg/ orang. Bahkan dibandingkan dengan Vietnam, Indonesia tertinggal 

jauh. Konsumsi semen per kapita Vietnam sebesar 314 kg/ orang. Posisi Indonesia 

persis berada di bawah Filipina yang memiliki tingkat konsumsi 147 kg/ orang.

(Swaonline: 2009).

Melihat dari dua tulisan di atas dapat disimpulkan bahwa perusahaan semen 

mempunyai kesempatan untuk berkembang lebih maju lagi dan menjadi salah satu 

pilihan bagi investor yang ingin menginvestasikan kelebihan uang yang dimilikinya. 

Selain melihat tingkat penjualan dan tingkat konsumsi. Investor perlu melihat kineija
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perusahaan dari kondisi keuangannya yang nantinya akan tercermin pada harga saham

yang ditawarkan pada pasar modal.

Terkadang harga saham tidak sesuai, yaitu harga berada di atas nilai yang telah =
idihitung/diperkirakan (overvalued) 'atau harga berada di bawah nilai yang telah

dihitung/diperkirakan (undervalued). Untuk mengetahui hal ini Investor

membutuhkan analisis yang dapat membantunya dalam memilih perusahaan mana

yang akan diberi investasi.

Salah satu analisis yang digunakan adalah analisis fundamental. Analisis

fundamental atau analisis perusahaan adalah analisis untuk menghitung nilai intrinsik

saham dengan menggunakan data keuangan perusahaan (Jogiyanto, diakses dalam

google.co.id: 2009). Analisis ini mempunyai indikator berupa rasio-rasio keuangan

yaitu Imbal Hasil Ekuitas (Retum On Eguity- ROE), Rasio Beban Pajak (Tax-Burden

Ratio - TBR), Rasio Beban Bunga (Interest Burden Ratio - IBR), Imbal Hasil

Penjualan {Retum On Sales - ROS), Perputaran Aset {Asset Tumover - ATO), Rasio

pengungkit {Leverage Ratio - LR), Faktor Pengungkit Gabungan (Compound

Leverage Factor - CLF), Imbal Hasil Aset {Retum On Assets - ROA), P/E {Price to

Eaming Ratio), dan P/B {Price to Book Ratio). Dengan menghitung rasio-rasio

keuangan ini dapat dilihat kineija dari ketiga perusahaan yang berada pada sub sektor

industri semen. Lalu selanjutnya dapat dilihat apakah saham itu berada pada harga

yang sesuai atau tidak sesuai seperti yang disebut sebelumnya.

Untuk melihat hubungan antara analisis fundamental yang indikatornya berupa 

rasio-rasio keuangan dengan harga saham pada sub sektor industri semen di Bursa

Efek Indonesia. Peneliti mengangkat judul “Analisis Fundamental dan Hubungannya 

dengan Harga Saham pada Sub Sektor Industri Semen di Bursa Efek Indonesia.”
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1.2 Perumusan Masalah

Dengan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya maka perumusan

masalahnya adalah:

Apakah analisis fundamental yang indikatornya berupa rasio-rasio keuangan yaitu

Imbal Hasil Ekuitas (Retum On Eguity - ROE), Rasio Beban Pajak (Tax-Burden

Ratio - TBR), Rasio Beban Bunga (Interest Burden Ratio - IBR), Imbal Hasil

Penjualan {Retum On Sales - ROS), Perputaran Aset (Asset Tumover - ATO), Rasio 

pengungkit (Leverage Ratio - LR), Faktor Pengungkit Gabungan {Compound

Leverage Factor - CLF), Imbal Hasil Aset {Retum On Assets - ROA), P/E {Price to

Eaming Ratio), dan P/B {Price t o Book Ratio) memiliki hubungan dengan harga

saham pada sub sektor industri semen di Bursa Efek Indonesia?

13 Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah:

Untuk mengetahui hubungan antara analisis fundamental yang indikatornya berupa

rasio-rasio keuangan yaitu Imbal Hasil Ekuitas {Retum On Eguity - ROE), Rasio

Beban Pajak {Tax-Burden Ratio - TBR), Rasio Beban Bunga {Interest Burden Ratio -

IBR), Imbal Hasil Penjualan {Retum On Sales - ROS), Perputaran Aset {Asset

Tumover - ATO), Rasio pengungkit {Leverage Ratio - LR), Faktor Pengungkit

Gabungan {Compound Leverage Factor - CLF), Imbal Hasil Aset {Retum On Assets

- ROA), P/E {Price to Eaming Ratio), dan P/B {Price to Book Ratio) dengan harga

saham pada sub sektor industri semen di Bursa Efek Indonesia.
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1.4 Manfaat Penelitian

Penelitian ini dapat bermanfaat bagi:

1. Perusahaan yang diteliti

Informasi yang diberikan dapat dijadikan sebuah kontribusi dan bahan

pertimbangan dalam pengambilan keputusan tentang kebijakan perusahaan

sehingga perusahaan dapat mencapai tujuannya.

2. Peneliti

Hasil penelitian ini diharapkan sebagai sarana untuk menambah pengetahuan

mengenai indikator analisis fundamental yaitu rasio-rasio keuangan dan

hubungannya dengan harga saham.

3. Peneliti lain

Hasil penelitian ini dapat memberikan informasi dan pengetahuan untuk

penelitian yang lebih lanjut dan dapat dijadikan sebagai salah satu bahan

kepustakaan.
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