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ANALISIS VARIABEL FUNDAMENTAL DAN TEKNIKAL
TERHADAP HARGA SAHAM
(Studi Pada Perusahaan Indeks LQ 45)

ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel
fundamental, yaitu Earning Per Share (EPS), Return On Equity (ROE), dan
variabel teknikal (harga saham masa lalu) terhadap harga saham pada perusahaan-
perusahaan yang sahamnya masuk dalam indeks LQ 45 pada periode 2006 sampai
2009. Sampel yang terpilih dari populasi diambil berdasarkan metode purposive
sampling yaitu sebanyak 17 sampel.

Model yang digunakan dalam menganalisis variabel-variabel tersebut diatas
adalah model regresi linier berganda dengan menggunakan metode Ordinary
Least Square (OLS) yang memenuhi kriteria BLUE (Best Linear Unbiased
Estimator).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial dan simultan ketiga
variabel independen berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada periode
penelitian. Dari ketiga variabel independen tersebut juga diketahui bahwa EPS
merupakan variabel yang memiliki pengaruh paling dominan dalam

mempengaruhi harga saham.

" \\

Kata Kunci : Harga Saham, EPS, ROE, dan Harga Saham Masa Lalu A\
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FUNDAMENTALS AND TECHNICAL ANALYSIS OF VARIABLES
ON STOCK PRICE
(Studies in Corporate LQ 45)

ABSTRACT

This study aimed to find out how big the influence of fundamental
variables, namely Earning Per Share (EPS), Return On Equity (ROE), and
technical variables (past stock price) on stock prices on companies whose shares
are included in LQ 45 at period 2006 until 2009. The chosen sample of the
population taken based on purposive sampling method consisted of 17 samples.

The model used in analyzing the effect of the above variables is multiple
linear regression model using Ordinary Least Square (OLS) that meet the criteria
BLUE (Best Linear Unbiased Estimator).

Results showed that partially and simultaneously the three independent
variables significantly influence stock prices in the period of research. Of the three
independent variables are also known that the EPS is a variable that has the most

dominant influence in influencing stock prices.

Keywords : Stock Price, EPS, ROE, and Stock Price of the Past. Lk
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Dalam pembangunan perekonomian suatu negara dibutuhkan biaya atau dana
yang tidak sedikit. Dana tersebut dapat diperoleh dari pinjaman maupun modal
sendiri, yang dalam penggunaannya dana dapat dialokasikan sebagai suatu investasi,
dimana investasi disini dapat diartikan sebagai penanaman modal untuk satu atau
lebih aktiva yang dimiliki dan biasanya berjangka waktu lama dengan harapan
mendapatkan keuntungan dimasa yang akan datang.

Pemerintah Indonesia beranggapan bahwa pasar modal merupakan sarana
yang dapat mendukung percepatan pembangunan ekonomi Indonesia. Hal ini
dimungkinkan karena pasar modal dapat menggalang pergerakan dana jangka
panjang dari masyarakat (para investor), yang kemudian disalurkan pada sektor-
sektor produktif dengan harapan sektor-sektor tersebut dapat berkembang dan
menghasilkan lapangan pekerjaan baru bagi masyarakat. Karena pasar modal sangat
penting peranannya terhadap perekonomian, maka pemerintah mengeluarkan
kebijakan yang mendukung perkembangan pasar modal, antara lain paket 27
Desember 1987 dimana pada saat itu pemerintah memberikan kemudahan syarat bagi
perusahaan yang go public yang berupa penghapusan pungutan-pungutan seperti fee
pendaflaran, dan pencatatan dibursa yang sebelumnya dipungut oleh Badan
Pengawas Pasar Modal (Bapepam). Sebagai penyempurnaan paket Desember 1987,
pemerintah mengeluarkan kebijakan lagi yang dikenal dengan sebutan paket Oktober
1988 yang menetapkan pajak yang sama bagi bunga deposito dan dividen saham

sebesar 15%. Kebijakan ini dimaksudkan untuk memberi pilihan investasi yang lf':_bih




kompetitif bagi para investor, dengan kemampuan memilih antara saham dan
deposito. Pasar Modal di Indonesia mulai aktif sejak 1977. Awalnya di Indonesia
terdapat dua bursa saham yaitu Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya.
Kemudian pada akhir 2007 demi efisiensi pemerintah menggabungkan kedua bursa
ini menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI).

~ Pasar modal (capital markef) merupakan pasar untuk berbagai instrumen
keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik surat utang (obligasi),
ekuiti (saham), reksa dana, instrumen derivatif maupun instrumen lainnya. Pasar
modal merupakan sarana pendanaan bagi perusahaan maupun institusi lain dan
sebagai sarana bagi kegiatan berinvestasi. Pasar Modal bertindak sebagai
penghubung antara para investor dengan perusahaan ataupun institusi pemerintah
melalui perdagangan instrumen keuangan jangka panjang seperti Obligasi, Saham
dan lainnya.

Pasar modal memiliki peran penting dalam perekonominan suatu negara
dengan menjalankan dua fungsi utamanya, yaitu fungsi keuangan dan fungsi
ekonomi. Fungsi keuangan dilakukan dengan menyediakan dana yang diperlukan
borrower dan pihak lain, para /ender menyediakan dana tersebut tanpa terlibat
langsung dalam kepemilikan aktiva riil. Hal tersebut akan berpengaruh terhadap
kinerja keuangan perusahaan ke arah yang lebih baik, sehingga mampu bersaing
dengan perusahaan lainnya. Sedangkan dalam fungsi ekonominya, pasar modal
menyediakan fasilitas untuk memindahkan dana dari lender ke borrower. Dengan
menginvestasikan kelebihan dana yang ia miliki pihak /ender mengharapkan imbalan
dari penyerahan dana tersebut yang sangat berperan dalam menciptakan kesempatan
bagi masyarakat untuk berpartisipasi dalam perkembangan perekonomian, yaitu

dengan cara berinvestasi di pasar modal melalui pembelian saham perusahaan yang



go public. Manfaat yang diterima borrower dengan aliran dana tersebut adalah dapat
digunakan sebagai kegiatan yang bersifat produktif.

Sebelum melakukan suatu investasi, para investor perlu mengetahui dan
memilih saham-saham mana yang dapat memberikan keuntungan paling optimal bagi
dana yang diinvestasikan. Dalam kegiatan analisis dan memilih saham, para investor
memerlukan informasi-informasi yang relevan dan memadai melalui laporan
keuangan perusahaan. Sehubungan dengan hal itu, Bapepam melalui Keputusan
Ketua Bapepam No. Kep,38/PM/1996 tentang laporan tahunan, telah mewajibkan
para emiten untuk menyampaikan laporan keuangan tahunan agar terdapat
transparansi dalam pengungkapan berbagai informasi yang berhuhungan dengan
kinerja emiten yang bersangkutan melalui Keputusan Ketua Bapepam No. Kep,
38/PM/1996 tentang laporan tahunan. Dengan diwajibkannya para emiten untuk
secara periodik melaporkan hasil keuangannya kepada masyarakat maka diharapkan
dapat tercapai pasar perdagangan efek yang likuid dan transparan.

Tujuan utama laporan keuangan adalah memberikan informasi yang relevan
bagi para pemakai untuk pengambilan keputusan ekonomi dan investasi, dimana
informasi tersebut dapat digunakan untuk pengambilan keputusan bagi investor
mengenai kapan sebaiknya membeli atau menjual saham yang dimilikinya. Laporan
keuangan yang disajikan oleh perusahaan bisa dijadikan cerminan kinerja
perusahaan. Laporan keuangan perusahaan merupakan dasar dari penghitungan rasio-
rasio keuangan untuk menilai keadaan perusahaan di masa lalu, saat ini, dan di masa
mendatang, sehingga diharapkan dapat membantu menilai kondisi perusahaan secara
realistis, khususnya bagi para pemilik modal dalam memilih alternatif terbaik dalam

mengelola modalnya. Dengan analisis tertentu atas laporan keuangan, masyarakat



dapat menentukan pilihan untuk berinvestasi pada saham perusahaan yang menurut
penilaiannya memiliki prospek yang menguntungkan.

Ada banyak cara yang dapat dilakukan oleh investor dalam melakukan
analisis surat berharga salah satunya adalah dengan menggunakan analisis
fundamental dan teknikal untuk memperkirakan harga saham dimasa yang akan
datang. Variabel-variabel tersebut secara bersama-sama akan membentuk kekuatan
pasar yang berpengaruh terhadap transaksi saham perusahaan sehingga harga saham
perusahaan akan mengalami berbagai kemungkinan kenaikan maupun punurunan
harga. Analisis fundamental berkaitan dengan analisis mengenai kegiatan operasional
perusahaan untuk menilai prospek ekonominya (Fabozzi, 1999: 174). Analisis
fundamental menggunakan prospek earning dan dividen perusahaan, tingkat bunga
di masa depan yang diharapkan, dan mengevaluasi resiko perusahaan untuk
menentukan harga saham yang sesuai (Bodie, Kane, Marcus, 2006: 377). Analisis
fundamental juga dapat digunakan untuk menentukan nilai yang sesuai dari saham
tersebut. Sehingga dapat diketahui apakah saham tersebut undervalue atau overvalue.
Sedangkan analisis teknikal mengabaikan informasi mengenai nilai ekonomi
perusahaan tetapi berfokus pada harga dan/atau volume perdagangan saham
perorangan, saham kelompok dan pasar saham secara menyeluruh yang dihasilkan
dari perubahan permintaan dan penawaran (Fabozzi, 1999: 174).

Analisis fundamental berfokus pada earning perusahaan dan faktor-faktor
yang mempengaruhinya. Earning perusahaan bisa dipengaruhi oleh berbagai faktor
baik di dalam perusahaan maupun di luar perusahaan. Tetapi faktor utama yang
sangat menentukan adalah kinerja keuangan dan prospek perusahaan tersebut.
Kinerja keuangan perusahaan ini merupakan tolok ukur utama yang sangat

menentukan earning perusahaan yang pada akhirnya akan menentukan harga saham



tersebut di pasar modal. Untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan dilakukan
analisis laporan keuangan. Analisis laporan keuangan ini menggunakan rasio-rasio
keuangan untuk melihat kekuatan dan kelemahan perusahaan. Analisis kinerja
keuangan merupakan tolok ukur utama yang paling mendasar untuk memprediksi
harga saham perusahaan tersebut di pasar modal.

Salah satu cara yang paling mudah untuk menilai kinerja keuangan suatu
perusahaan adalah dengan melihat pada tingkat pendapatannya. Jones dalam Suad
Husnan (2001: 336) menyatakan bahwa umumnya terdapat korelasi yang kuat antara
pertumbuhan laba (EPS) dengan pertumbuhan harga saham. Selain laba, tingkat
pengembalian modal juga merupakan preferensi bagi investor untuk dapat melihat
informasi yang diperlukan dalam mengambil keputusan investasinya. Karena itu
dalam penelitian ini digunakan variabel-variabel fundamental yang berkaitan dengan
tingkat pendapatan dan ekuitas perusahaan. Variabel tersebut adalah Earning per
Share (EPS), dan Return on Equity (ROE).

Earning per Share (EPS) digunakan karena merupakan rasio yang berkaitan
langsung dengan earning yang merupakan tolok ukur utama dalam menilai
profitabilitas perusahaan. Earning per Share menunjukkan kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan laba per lembar saham sehingga investor dapat memperoleh
gambaran mengenai berapa tingkat pengembalian yang dapat diterima.

Return on Equity (ROE) merupakan variabel yang mewakili variabel
profitabilitas perusahaan yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajibannya kepada pemegang saham. Variabel ini juga penting karena
merupakan komponen utama dalam menentukan pertumbuhan earning serta dividen

perusahaan (Jones, 2000: 393).



Sementara itu analisis teknikal merupakan upaya untuk memperkirakan harga
saham dengan mengamati perubahan harga di waktu yang lalu, dengan asumsi bahwa
harga saham mencerminkan informasi yang ditunjukkan oleh perubahan harga di
waktu lalu sehingga perubahan harga saham akan mempunyai pola tertentu dan pola
tersebut akan berulang. Oleh karna itu dalam penelitian ini harga saham masa lalu
dijadikan variabel yang mewakili variabel teknikal dalam menentukan sejauh mana
variabel teknikal ini berpengaruh pada harga saham. Harga saham disini maksud nya
adalah harga saham akhir tahun pada periode penelitian, yaitu tahun 2006-2009.
Sedangkan harga saham masa lalu adalah harga saham akhir tahun pada satu tahun
sebelum periode penelitian, yaitu tahun 2005-2008.

Di Bursa Efek Indonesia (BEI), saham-saham yang cenderung stabil antara
lain adalah saham-saham indeks LQ 45. Indeks LQ 45 berisi 45 saham yang sering
diperdagangkan atau sangat likuid (saham-saham tersebut aktif diperdagangkan
setiap hari) dan mempunyai kapitalisasi pasar yang sangat besar. Di BEI ada dua
kelompok kriteria dalam penentuan saham mana yang bisa masuk indeks LQ 45,
kriteria tersebut antara lain : seleksi pertama, suatu emiten harus berada pada top
95% dari total rata-rata tahunan nilai transaksi di pasar reguler, berada di top 90%
rata-rata tahunan Kapitalisasi pasar, dan tercatat di BEI minimal 30 hari kerja.
Seleksi kedua, suatu emiten harus merupakan urutan tertinggi yang mewakili
sektornya dalam klasifikasi industri di BEI sesuai kapitalisasi pasarnya, memiliki
porsi yang sama dengan sektor-sektor lain, dan merupakan urutan tertinggi
berdasarkan frekuensi transaksi. Saham-saham LQ 45 nantinya akan dijadikan
populasi dalam penelitian ini, mengingat saham-saham yang termasuk dalam indeks
LQ 45 memiliki likuiditas yang tinggi (sering diperdagangkan) dan memiliki

kapitalisasi pasar yang tinggi (mampu mewakili pasar), sehingga menarik untuk



melihat bagaimana pengaruhnya terhadap harga saham jika dilihat dari fundamental
dan teknikal perusahaan pada saham-saham tersebut.

Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini mencoba untuk mengetahui
bagaimana pengaruh variabel fundamental dan teknikal terhadap harga saham
dengan judul: “ANALISIS PENGARUH VARIABEL FUNDAMENTAL DAN
TEKNIKAL TERHADAP HARGA SAHAM (Studi Pada Perusahaan Indeks

LQ 45)”

1.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah diuraikan sebelumnya,
maka dapat diambil rumusan masalah sebagai berikut :
1. Apakah variabel-variabel independen yang diwakili oleh variabel
fundamental, yaitu Earning Per Share (EPS), Return On Equity
(ROE), dan variabel teknikal (harga saham masa lalu) secara simultan
dan parsial berpengaruh terhadap variabel dependen (harga saham)
pada perusahaan-perusahaan yang sahamnya masuk dalam kelompok
LQ 45?
2. Manakah diantara variabel-variabel independen diatas, yaitu Earning
Per Share (EPS), Return On Equity (ROE), dan (harga saham masa
lalu), yang memiliki pengaruh dominan terhadap variabel dependen
yaitu (harga saham) pada perusahaan-perusahaan yang sahamnya

masuk dalam kelompok LQ 45?



1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan permasalahan yang akan dibahas, maka tujuan penelitian ini

adalah :

1.

Untuk mengetahui pengaruh secara simultan dan parsial antara variabel
independen yang diwakili oleh Earning Per Share (EPS), Return On
Equity (ROE), serta (harga saham masa lalu) terhadap variabel dependen
yaitu (harga saham).

Untuk mengetahui manakah diantara variabel independent berikut yaitu
Earning Per Share (EPS), Return On Equity (ROE), dan (harga saham
masa lalu) yang memiliki pengaruh dominan terhadap variabel dependent

yaitu (harga saham).

1.4 Manfaat Penelitian

Adapun manfaat yang dapat diambil dari pelaksanaan penelitian ini adalah

sebagai berikut :

1.

Bagi Perusahaan

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai salah satu
dasar pertimbangan dalam pengambilan keputusan di bidang keuangan
terutama dalam rangka mencapai tujuan manajemen keuangan yaitu

memaksimalkan nilai kekayaan pemegang saham.

2. Bagi Peneliti

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan wawasan

mengenai analisis pengaruh variabel fundamental dan teknikal terhadap

harga saham.




3. Bagi peneliti lain
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai salah satu

referensi untuk penelitian lebih lanjut.
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