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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Kewajiban setiap perusahaan yang go public adalah memberikan laporan
keuangannya secara periodik kepada Bursa Efek Indonesia. Laporan-laporan
keuangan tersebut dapat memberikan informasi mengenai kondisi atau Kinerja
keuangan perusahaan. Perusahaan go public pada umumnya akan menjaga
kestabilan harga sahamnya atau bahkan meningkatkan nilai saham dari
perusahaannya. Pada perusahaan yang telah go public, nilai perusahaan tercermin
pada harga sahamnya. Penilaian harga saham pada dasarnya bertujuan untuk
mengetahui nilai wajar (fair value), dan setelah itu dapat dinilai apakah harga
saham tersebut terlalu rendah (under value) atau terlalu tinggi (over value). Untuk
menilai saham digunakan dua metode analisis yaitu analisis fundamental dan
analisis teknikal.

“Analisis fundamental mencoba memperkirakan harga saham di masa
yang akan datang dengan mengestimate nilai faktor-faktor fundamental yang
mempengaruhi harga saham di masa yang akan datang dan menerapkan hubungan
variabel-variabel tersebut schingga diperoleh taksiran harga saham”
(Husnan,2001:315). “Analisis  teknikal merupakan upaya untuk memperkirakan
harga saham (kondisi pasar) dengan mengamati perubahan harga saham tersebut
(kondisi pasar) di waktu yang lalu (Husnan,2001:349). Analisis fundamental

adalah analisis yang dapat memberikan informasi tentang kondisi perusahaan



yang umumnya ditunjukkan dalam laporan keuangan yang merupakan salah satu
ukuran kinerja perusahaan. Berbeda dengan analisis -~ fundamental, analisis
teknikal menitik beratkan pada upaya-upaya untuk memperkirakan suatu harga
saham berdasarkan informasi yang mencerminkan kondisi perdagangan, keadaan
pasar, penawaran dan permintaan harga saham, fluktuasi kurs dan volume
perdagangan saham pada masa lalu.

Analisis variabel fundamental sangat penting bagi investor maupun pihak
perusahaan. Bagi investor analisis ini biasanya digunakan untuk memberikan
informasi tentang kondisi keuangan perusahaan yang tercermin dalam laporan
keuangan perusahaan yang digunakan untuk menilai perkembangan perusahaan,
sebelum para investor mengambil keputusan untuk menginvestasikan modalnya.
Investor akan semakin tertarik untuk menginvestasikan modalnya jika nilai
perusahaan yang ditunjukkan pada laporan keuangan menunjukkan nilai yang
positif dan semakin meningkat tiap tahunnya. Bagi perusahaan analisis ini
digunakan untuk menilai dan mengoptimalkan kinerjanya guna menarik para
investor.

Rasio keuangan yang sering digunakan di Pasar Modal menurut Rusdin
(2008:131) antara lain Current Ratio, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, Long
Term Debt to Equity Ratio, Operating Profit Margin (OPM), Net Profit Margin
(NPM), Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), Earning Per Share
(EPS), Price Earning Ratio (PER). Beberapa penelitian menggunakan sebagian
dari rasio keuangan tersebut sebagai variabel independen dengan tempat

penelitian dan waktu yang berbeda, diantaranya yaitu :



Hasil penelitian Renny Eka Rholita (2010) pengaruh analisis fundamental
terhadap harga saham perusahaan property dan real estate periode tahun 2005-
2009 ada pengaruh yang signifikan antara EPS,PER,ROE,PBV terhadap harga
saham perusahaan property dan real estate di BEI dan yang berpengaruh dominan
terhadap harga saham adalah variabel EPS. Variabel fundamental sebagai variabel
bebas yang dipilih meliputi EPS, PER, NPM, DER, ROI, ROE dan PBV.

Hasil penelitian Risky Eka Wijaya (2009) pengaruh variabel fundamental
NPM, ROA, ROE dan EPS perusahaan terhadap harga saham studi pada saham
LQ 45 yang listed di BEI periode tahun 2006-2008 menunjukkan bahwa variabel-
variabel fundamental memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai saham
perusahaan-perusahaan yang sahamnya masuk dalam kelompok LQ-45 di Pasar
Modal Indonesia. EPS adalah variabel dominan yang berpengaruh terhadap harga
saham.

Hasil penelitian Ratri Setyowati (2009) beberapa variabel fundamental
perusahaan yang berpengaruh terhadap harga saham di pasar modal Indonesia
studi pada saham LQ-45 yang listed di BEI periode tahun 2005-2007
menunjukkan bahwa variabel-variabel fundamental memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap nilai saham perusahaan-perusahaan yang sahamnya masuk
dalam kelompok LQ-45 di Pasar Modal Indonesia, yang berpengaruh signifikan
yaitu EPS, NPM dan ROI, sedangkan DPR tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap harga saham. EPS adalah variabel dominan yang berpengaruh terhadap
harga saham. Variabel fundamental sebagai variabel bebas yang dipilih meliputi

EPS, ROI, NPM dan DPR.



Beberapa penelitian sebelumnya menjadi acuan empiris dalam pemilihan
variabel bebas yang mempengaruhi harga saham pada penelitian ini. Dalam
penelitian ini, variabel fundamental internal yang dipilih sebagai variabel bebas
adalah Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER), Net Profit Margin
(NPM), Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) dan Price Earning Ratio
(PER). Pemilihan variabel fundamental tersebut didasarkan pada pentingnya
menganalisis variabel-variabel fundamental internal terhadap harga saham di
pasar modal. Variabel fundamental ini dapat dijadikan acuan dalam menilai dan
memprediksi harga saham.

ROE merupakan rasio profitabilitas yang dapat mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba yang bisa diperoleh pemegang saham.
Menurut Kasmir (2012:204) “Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal
sendiri. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik, artinya posisi pemilik perusahaan
semakin kuat, demikian pula sebaliknya”. Menurut Syamsudin (2009:65), “return
on equity (ROE) dihitung dengan cara membandingkan net profit after taxes
dengan stockholders equity”. Kemampuan menghasilkan laba bersih setelah pajak
dari modal yang dimiliki oleh perusahaan, menunjukkan Kinerja keuangan
perusahaan yang semakin baik. Semakin tinggi ROE menunjukkan Kinerja
keuangan perusahaan semakin baik. Semakin tinggi ROE yang dicapai
perusahaan, maka semakin tinggi laba bersih yang diperoleh perusahaan. Semakin
tinggi laba bersih yang diperoleh perusahaan menunjukkan bahwa semakin tinggi
laba yang tersedia bagi pemegang saham biasa, artinya semakin tinggi variabel

ROE, semakin baik kedudukan pemilik perusahaan.



Menurut Kasmir (2012:157) “ DER berguna untuk mengetahui jumlah
dana yang disediakan peminjam (kreditur) dengan pemilik perusahaan. Dengan
kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang
dijadikan untuk jaminan utang”. Menurut Syamsudin (2009:54) “ratio ini
mengukur seberapa besar aktiva perusahaan yang dibiayai oleh kreditur. Semakin
tinggi debt ratio semakin besar jumlah modal pinjaman yang digunakan di dalam
menghasilkan keuntungan bagi perusahaan”. DER digunakan untuk mengukur
seberapa besar suatu perusahaan dibiayai kreditur, artinya semakin tinggi DER
berarti semakin besar beban perusahaan terhadap kreditur. Meningkatnya beban
terhadap kreditur menunjukkan, sumber modal perusahaan sangat tergantung
dengan pihak luar. Perusahaan dengan nilai DER yang kecil belum tentu lebih
bagus dari perusahaan dengan nilai DER yang tinggi, karena terkadang berhutang
perlu dilakukan oleh perusahaan. Perusahaan yang tidak berhutang bisa jadi
kehilangan kesempatan untuk berkembang, karena untuk berkembang dibutuhkan
modal kerja yang kemungkinan tidak dapat didanai oleh laba yang diperoleh
perusahaan. Besar nilai DER yang baik tidak dapat dijawab secara pasti, hal
tersebut dikarenakan bergantung pada situasi yang dihadapi bisnis tersebut.

Menurut Kasmir (2012:200) “Net Profit Margin (NPM) merupakan rasio
perbandingan antara laba bersih setelah pajak dan bunga dengan penjualan
perusahaan”. NPM termasuk dalam salah satu rasio profitabilitas. NPM digunakan
untuk mengukur rupiah laba yang dihasilkan oleh setiap penjualan.. NPM
memberikan gambaran tentang laba untuk pemegang saham sebagai presentase

dari penjualan. Semakin tinggi nilai variabel NPM berarti laba yang dihasilkan



oleh perusahaan juga semakin besar, maka akan menarik investor untuk
menanamkan modalnya di perusahaan tersebut. Hal ini berarti mengindikasikan
Jjika penjualan bersih dan laba usaha yag dimiliki oleh perusahaan itu semakin
baik dari waktu ke waktu maka hal itu juga akan berpengaruh terhadap harga
saham perusahaan. Pada umumnya, investor melakukan investasi pada perusahaan
yang mempunyai profit yang cukup baik karena menunjukan prospek yang cerah
sehingga investor tertarik untuk berinvestasi, yang nantinya akan mempengaruhi
harga saham perusahaan.

Menurut Kasmir (2012:134) “Rasio lancar atau current ratio merupakan
rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban
jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara
keseluruhan. Rasio lancar dapat pula dikatakan sebagai bentuk untuk mengukur
tingkat keamanan (margin of safety)”. Menurut (Martono dan Harjito,2003:55)
“Current ratio yang tinggi memberikan indikasi jaminan yang baik bagi kreditor
jangka pendek dalam arti setiap saat perusahaan memiliki kemampuan untuk
melunasi kewajiban-kewajiban finansial jangka pendeknya. Akan tetapi CR yang
tinggi akan berpengaruh negatif terhadap kemampuan memperoleh laba
(rentabilitas), karena sebagian besar modal kerja tidak berputar atau mengalami
pengangguran”. CR yang rendah pada umumnya dianggap menunjukkan terjadi
masalah dalam likuiditas perusahaan. Suatu perusahaan dengan CR yang tinggi
belum tentu menjamin akan dapat dibayarnya hutang perusahaan yang sudah jatuh
tempo karena banyak dana perusahaan yang tidak berputar, yang pada akhirnya

dapat mengurangi kemampuan perusahaan tersebut menghasilkan laba.



Menurut Kasmir (2012:207) “Rasio laba per lembar saham atau disebut
juga rasio nilai buku merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen
dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham”. EPS memberikan gambaran
mengenai jumlah atau besarnya keuntungan yang diperoleh untuk setiap lembar
sahamnya. EPS ini akan sangat membantu investor karena informasi EPS bisa
menggambarkan prospek earning suatu perusahaan dimasa yang akan datang.
EPS menunjukkan laba bersih perusahaan yang siap dibagikan kepada semua
pemegang saham perusahaan. Semakin tinggi nilai EPS maka semakin besar pula
keuntungan yang akan diperoleh oleh pemegang saham dan hal itu juga
berpengaruh terhadap harga saham. EPS dapat dijadikan sebagai salah satu bahan
pertimbangan bagi para investor untuk mengambil keputusan investasi. Semakin
tinggi nilai EPS perusahaan maka kemungkinan saham itu diminati para investor
sangat terbuka.

PER merupakan rasio antara harga pasar saham (stock market price) dan
laba per lembar saham (EPS). Price Earning Ratio (PER) yaitu menunjukkan
apresiasi pasar terhadap kemampuan emiten dalam menghasilkan laba. Menurut
Tandelilin (2001:243) “Informasi PER mengindikasikan besarnya rupiah yang
harus dibayarkan investor untuk memperoleh satu rupiah earning perusahaan”.
Rasio ini menggambarkan kesediaan investor membayar sejumlah tertentu untuk
setiap rupiah perolehan laba perusahaan. Saham dengan tingkat pertumbuhan
yang tinggi pada umumnya memiliki nilai PER yang tinggi pula, karena emiten
memilih menahan earning yang diperoleh yang kemudian diinvestasikan kembali

dengan mengharapkan pendapatan yang lebih besar lagi. Investor bersedia



membeli saham dengan PER yang tinggi dengan harapan akan memperoleh
pendapatan yang besar dimasa yang akan datang.

Indeks LQ-45 terdiri dari 45 perusahaan yang terpilih setelah melalui
beberapa kriteria. Saham LQ-45 merupakan saham yang memiliki tingkat
likuiditas yang tinggi dan tingkat marketable yang tinggi ditandai dengan
seringnya saham ini ditransaksikan di bursa efek dengan gerak fluktuasi dalam
periode yang pendek dan relatif kecil. Saham LQ-45 menggunakan 45 saham
yang terpilih berdasarkan likuiditas perdagangan saham. Saham-saham ini akan
mengalami pergeseran, dipantau setiap 6 bulan sekali dan akan diadakan review
yang biasanya berlangsung pada awal Februari dan awal Juli. Saham LQ-45 dapat
diasumsikan untuk mewakili kondisi perusahaan lain yang listing di Bursa Efek
Indonesia. Perusahaan yang diteliti yaitu perusahaan yang secara konsisten
termasuk dalam saham LQ-45 periode tahun 2009-2011 dan tidak termasuk dalam
sektor keuangan. Perusahaan yang masuk dalam sektor keuangan memiliki
laporan keuangan yang berbeda dengan perusahaan pada umumnya. Perusahaan-
perusahaan yang berada dalam indeks ini adalah perusahaan yang telah memenuhi
kriteria sebagai berikut :

a. Saham tersebut harus masuk dalam rangking 60 besar dari total transaksi
saham di pasar regular (yang dilihat adalah rata-rata nilai transaksi
selama 12 bulan terakhir).

b. Saham tersebut juga harus masuk ke dalam jajaran teratas dalam
peringkat berdasarkan kapitalisasi pasar (yang dilihat adalah rata-rata

kapitalisasi pasar selama 12 bulan terakhir).



c. Saham tersebut harus tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
minimal 3 bulan.

d. Keadaan keuangan perusahaan dan prospek pertumbuhan dari
perusahaan pemilik saham harus baik begitu juga frekuensi dan jumlah
hari perdagangan transaksi di pasar regulernya juga harus baik.

Berdasarkan kriteria ini, perusahaan yang termasuk dalam LQ-45 adalah
perusahaan yang paling dimonitor Kinerjanya oleh para investor. Tujuan indeks
LQ-45 adalah sebagai pelengkap IHSG dan khususnya untuk menyediakan sarana
yang obyektif dan terpercaya bagi analisis keuangan, manajer investasi, investor
dan pemerhati pasar modal lainnya dalam memonitor pergerakan harga dari
saham-saham yang aktif diperdagangkan.

Berdasarkan uraian di atas mengenai pentingnya menganalisis variabel
fundamental yang dapat dijadikan acuan dalam menilai dan memprediksi harga
saham, maka peneliti mengambil judul “Pengaruh Analisis Variabel
Fundamental Internal Terhadap Harga Saham (Studi pada saham LQ-45
yang listing di BEI periode tahun 2009-2011)”. Untuk menjelaskan pengaruh

beberapa variabel fundamental internal terhadap harga saham.

B. Rumusan Masalah
Rumusan masalah dari penelitian ini adalah :
1. Apakah variabel ROE, DER, NPM, CR, EPS dan PER secara gabungan atau

simultan signifikan pengaruhnya terhadap harga saham?
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2. Apakah variabel ROE, DER, NPM, CR, EPS dan PER secara sendiri-sendiri

atau parsial signifikan pengaruhnya terhadap harga saham?

C. Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian disesuaikan untuk rumusan masalah yang dikemukakan,
yaitu :

1. Untuk menjelaskan bahwa variabel ROE, DER, NPM, CR, EPS dan PER
secara gabungan atau simultan signifikan pengaruhnya terhadap harga
saham.

2. Untuk menjelaskan bahwa variabel ROE, DER, NPM, CR, EPS dan PER
secara sendiri-sendiri atau parsial signifikan pengaruhnya terhadap harga

saham.

D. Kontribusi Penelitian
Kontribusi yang diharapkan dapat diambil dari penelitian ini adalah :
1. Aspek Akademis

a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan pikiran
yang berarti dalam pengembangan ilmu pengetahuan di dalam kajian
manajemen keuangan pada khususnya, dan di bidang bisnis pada
umumnya.

b. Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai sumber informasi

dan referensi untuk memungkinkan penelitian selanjutnya mengenai
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topik-topik yang berhubungan, baik yang bersifat melanjutkan maupun
melengkapi.
2. Aspek Praktis

a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi investor
atau calon investor mengenai pengarun ROE, DER, NPM, CR, EPS dan
PER terhadap harga saham, sehingga dapat digunakan sebagai bahan
pertimbangan dalam mengambil keputusan bagi investor saham.
Keputusan menanamkan modalnya atau membeli saham atau
mempertahankan saham atau menjualnya.

b. Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai informasi tambahan bagi
para pembaca untuk memperluas wawasan dalam bidang keuangan,
khususnya manajemen investasi dan berguna bagi pihak lain yang

memiliki ketertarikan pada pasar modal.

E. Sistematika Pembahasan
Untuk memberikan gambaran yang sistematis berkenaan dengan isi skripsi
ini, maka sistematika pembahasan secara garis besar disusun sebagai berikut :
BAB 1 :PENDAHULUAN
Bab ini merupakan pengantar penelitian yang memberikan
gambaran mengenai penelitian yang dilakukan. Dalam bab ini
membahas tentang latar belakang, rumusan masalah, tujuan

penelitian, kontribusi penelitian dan sistematika pembahasan.



BAB I

BAB Il

BAB IV

BAB V
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- TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini mengemukakan teori-teori yang berkaitan dengan
permasalahan yang akan dibahas, antara lain menyajikan teori-
teori investasi, pasar modal, analisis laporan keuangan, analisis

rasio keuangan, jenis-jenis rasio, dan sebagainya.

- METODE PENELITIAN

Dalam bab ini dijelaskan mengenai jenis penelitian, lokasi
penelitian, variabel penelitian, populasi dan sampel, teknik

pengumpulan data dan teknik analisis.

: PEMBAHASAN

Bab ini menyajikan data dan analisis yang dilakukan dengan
menggunakan teknik analisis yang telah ditentukan, serta
menginterpretasikan hasil analisis yang diperoleh dengan

permasalahan yang ada.

: PENUTUP

Bab ini merupakan hasil akhir dari penelitian yang berisikan
kesimpulan dari hasil pembahasan, serta saran yang dapat
diberikan untuk perbaikan kondisi perusahaan di masa yang

akan datang.



