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ABSTRACT

Influence of Earning Per Share (EPS), Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio
(DER), and Return On Investment (ROI) on Stock Price

(Study on Index LQ45 Companies Listed on Indonesia Stock Exchange Period 2014-
2016)

Oleh

Wahyu Saputra

This study aims to examine the effect of earnings per share (EPS), return on equity (ROE),
debt equity ratio (DER) and return on investment (ROI) to LQ45 stock price listed on the
Indonesian stock exchange. The independent variables used in this research are EPS, ROE,
DER and ROI. While the dependent variable used in this study is the stock price.

Population in this research is LQ45 company which listed in Indonesia stock exchange. The
method of determining the sample is done by using purposive sampling. Based on these
criteria then as many as 31 companies selected as a sample. Data analysis technique used in
this research is multiple regression analysis.

The results of this study indicate that the independent variable Earning Per Share (EPS)
companies affect the stock price of LQ45 companies listed on the Indonesia Stock Exchange
2014-2016 on alpha 5% with a confidence level of less than 95%. Independent variable that is
Return On Equity (ROE) have an effect on to share price at LQ45 company which listed in
Indonesia Stock Exchange year 2014-2016 at 5% alpha with a trust rate of over 95%. The
independent variable Debt Equity Ratio (DER) does not affect the stock price of LQ45
company listed in Indonesia Stock Exchange 2014-2016 at 5% alpha with a trust rate of over
95%. The independent variable that is Return On Investmen (ROI) does not have an effect on
stock price at LQ45 company listed in Indonesia Stock Exchange year 2014-2016. at 5%
alpha with a trust rate of over 95%.

Keywords:  Earning Per Share, Return On Equity, Debt Equity Ratio, and Return On
Investment, Stock Price



ABSTRAK

Pengaruh Earning Per Share (EPS), Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio
(DER), dan Return On Investment (ROI) terhadap Harga Saham

(Studi Pada Perusahaan Index LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode
2014-2016)

Oleh

Wahyu Saputra

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh earning per share (EPS), return on equity
(ROE), debt equity ratio (DER) dan return on investment (ROI) terhadap harga saham
perusahaan LQ45 yang terdaftar di bursa efek Indonesia. Variabel independen yang
digunakan dalam penelitian ini adalah EPS, ROE, DER dan ROI. Sedangkan variabel
dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah harga saham.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan LQ45 yang terdaftar di bursa efek Indonesia.
Metode penentuan sampel dilakukan dengan menggunakan purposive sampling. Berdasarkan
kriteria tersebut maka sebanyak 31 perusahaan terpilih sebagai sampel. Teknik analisis data
yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi berganda.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel independen Earning Per Share (EPS)
perusahaan berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016 pada alfa 5% dengan tingkat kepercayaan kurang dari
95%. Variabel independen yaitu Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap harga saham
pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016. pada alfa
5% dengan tingkat kepercayaan lebih dari 95%. Variabel independen yaitu Debt Equity Ratio
(DER) tidak berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016. pada alfa 5% dengan tingkat kepercayaan lebih dari
95%. Variabel independen yaitu Return On Investmen (ROI) tidak berpengaruh terhadap
harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-
2016. pada alfa 5% dengan tingkat kepercayaan lebih dari 95%.

Kata Kunci:  Earning Per Share, Return On Equity, Debt Equity Ratio, dan Return On
Investment, Harga Saham
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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perusahaan yang go publik selalu mempunyai tujuan yang bersifat normatif
yaitu memaksimalkan kemakmuran dan kesgahteraan ekonomi para pemegang
saham. Tujuan normatif tersebut tidak mudah dicapai karena hampir setiap hari
terjadi fluktuasi indeks harga saham yang menggambarkan perubahan harga

saham yang ada di bursa.

Harga saham sebagai salah satu indikator untuk mengukur keberhasilan
pengelolaan perusahaan, dimana kekuatan pasar di bursa saham ditunjukkan
dengan adanya transaksi jual beli ssham perusahaan tersebut di pasar modal.
Terjadi syarat transaks tersebut didasarkan pengamatan para investor terhadap
prestasi perusahaan dalam meningkatkan keuntungan. Pemegang saham yang
tidak puas terhadap kinerja mangjemen dapat menjual saham yang dimiliki dan
menginvestasikan uangnya ke perusahaan lain. Jika hal ini dilakukan, maka akan
menurunkan harga saham suatu perusahaan. Harga saham suatu perusahaan
mencerminkan nilai perusahaan di mata masyarakat, apabila harga saham suatu

perusahaan tinggi, maka nilai perusahaan di mata masyarakat juga baik dan begitu



juga sebaliknya. Oleh karena itu harga saham merupakan hal yang sangat penting

bagi perusahaan (Nirawati, 2003).

Indeks Saham LQ45 merupakan saham blue chip dan memiliki nilai transaksi
yang besar sehingga mudah untuk diperdagangkan serta dinilai memiliki prospek
yang bagus, tapi sasham LQ45 tidak selamanya memiliki prospek yang bagus
seperti yang biasa orang katakan. Ada saham yang dulunya L Q45 namun sekarang
nilainya turun terus karena kinerjanya yang buruk. Hal itu diadlami oleh Bumi
Resources (BUMI) yang dulunya merupakan saham yang ada di LQ45 karena
nila kapitalisasinya yang besar serta likuid. Kendati saham BUMI telah
dikeluarkan dari LQ45 namun banyak investor yang mengalami kerugian karena
berinvestasi di saham ini. Saham yang berada di LQ45 sudah pasti sangat likuid

namun belum tentu memiliki prospek yang cerah.

Pasar modal pada hakekatnya adalah pasar yang tidak berbeda jauh dengan pasar
tradisional, dimana ada pedagang, pembeli, dan juga ada tawar menawar harga.
Pasar modal dapat juga diartikan sebagal sebuah wahana yang mempertemukan
pihak yang membutuhkan dana dengan pihak yang memyediakan dana sesual
aturan yang ditetapkan. Pasar moda diharapkan mampu menjadi alternatif
pendanaan bagi perusahaan Indonesia dan dapat juga dilihat sebagal alternatif

dalam berinvestasi. (Lestari, 2004).

Dari aktivitas pasar modal, harga saham merupakan faktor yang sangat penting
dan harus diperhatikan oleh investor dalam melakukan investasi karena harga
saham menunjukkan prestasi emiten, pergerakan harga saham searah dengan

kinerja emiten. Apabila emiten mempunyal prestasi yang semakin baik maka



keuntungan yang dapat dihasilkan dari operasi usaha semakin besar. Pada kondisi
yang demikian, harga saham emiten yang bersangkutan cenderung naik. Harga
saham juga menunjukkan nilai suatu perusahaan. Nilai ssham merupakan indeks
yang tepat untuk efektifitas perusahaan. Sehingga sering kali dikatakan
memaksimumkan nilai perusahaan juga berarti memaksimumkan kekayaan
pemegang saham. Dengan semakin tinggi harga saham, maka semakin tinggi pula
nilai perusahaan tersebut dan sebaliknya. Oleh karena itu, setiap perusahaan yang

menerbitkan saham sangat memperhatikan harga sshamnya.

Harga yang terlalu rendah sering diartikan bahwa kinerja perusahaan kurang baik.
Namun bila harga saham terlalu tinggi mengurangi kemampuan investor untuk
membeli sehingga menimbulkan harga saham sulit untuk meningkat lagi. Dengan
perubahan posisi keuangan hal ini akan mempengaruhi harga saham perusahaan.
Laporan keuangan dirancang untuk membatu para pemaka laporan untuk
mengidentifikasi hubungan variabel-variabel dari laporan keuangan. Dengan
laporan keuangan perusahaan tersebut, investor dapat memperoleh data mengenai
Earning Per Share (EPS), Price On Ratio (PER), Ratio on Equity (ROE), Ratio
on Activa (ROA), Financial Leverage (FL), Debt to Equity Ratio (DER) dan

Current Ratio (CR).

Pergerakan saham akan menentukan investor dalam memilih saham yang
terbaik, oleh karena itu analisis terhadap penilaian harga saham merupakan
langkah mendasar yang harus dilakukan sebelum melakukan investasi, sehingga

trader tidak terjebak pada kondisi yang merugikan.



Dua pendekatan yang dapat digunakan dalam menilai saham yaitu pendekatan
fundamental dan pendekatan teknikal. Penelitian ini lebih tepat menggunakan
pendekatan fundamental karena nilai saham tidak hanya mewakili nilai intrinsik
perusahaan pada suatu saat sgja, namun juga mencerminkan harapan mengenai
kemampuan atau kinerja perusahaan dalam meningkatkan nilai kekayaan di

kemudian hari.

Penilaian kinerja perusahaan dalam analisis fundamental dapat dilihat dari faktor
keuangan yang di dalamnya terdapat analisis berupa rasio keuangan. Hal
mendasar yang digunakan untuk menganalisis kinerja perusahaan, yaitu (1)
Earning Per Share (EPS), yang menunjukkan perbandingan antara besarnya
keuntungan bersh yang diperoleh investor atau pemegang saham terhadap
jumlah lembar saham. Semakin tinggi nilai EPS keuntungan pemegang saham
akan semakin besar. Hadianto (2008) dengan keuntungan pemegang saham
yang semakin besar akan mendorong kenaikan harga saham. Pernyataan
ini didukung penelitian yang dilakukan oleh Abigael (2008), Hadianto (2008),
Wiguna (2008), Wijayanti (2010), Asri (2011), Seetharaman (2011), Hatta (2012),
serta Haryuningputri  (2012) yang menyatakan bahwa EPS berpengaruh positif

terhadap harga saham.

Kinerja perusahaan adalah profit, sekuat apapun struktur modal suatu bisnis
tetapi tidak akan ada artinya jika tidak bisa menghasilkan keuntungan.
Keuntungan diperoleh dari investas yang ditanamkan perusahaan, investas ini
banyak yang berbentuk aset, sehingga aset dapat menjelaskan seberapa besar

perusahaan memperoleh labanya. Perbandingan aset dan laba ini dapat dilihat



dalam Return On Asset (ROA). Abigael (2008), menyatakan bahwa semakin besar
ROA, maka semakin baik karena tingkat keuntungan yang dihasilkan perusahaan
dari pengelolaan asetnya semakin besar, dengan pengelolaan aset yang
semakin efisen maka tingkat kepercayaan investor terhadap perusahaan akan
meningkat yang nantinya akan meningkatkan harga saham. Pernyataan ini
didukung penelitian yang dilakukan oleh Abigael (2008), Zuliarni (2012), yang
menyatakan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap Harga Saham.

Kinerja perusahaan (4) adalah permodalan. Perbandingan antara hutang dan
modal akan memberikan informasi mengenai struktur modalnya yang dapat
dilihat melalui Debt to Equity Ratio (DER). Abigael (2008), menyatakan bahwa
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
tingkat leverage terhadap total shareholders equity yang dimiliki perusahaan.
Semakin besar DER menunjukkan semakin besar biaya hutang yang
harus dibayar perusshaan sehingga profitabilitas akan berkurang. Ha ini
menyebabkan hak para pemegang saham berkurang, dan akan berpengaruh
pada minat investor yang juga akan mempengaruhi harga saham yang
semakin menurun. Pernyataan ini didukung penelitian yang dilakukan oleh
Abigael (2008) dan Stella (2009) serta Hatta (2012), yang menyatakan bahwa

DER berpengaruh negatif terhadap Harga Saham.

Penyempurnaan dari Penelitian ini, Sample yang digunakan adalah perusahaan
yang terdaftar di LQ45 yang berbeda dari beberapa penelitian sebelumnya, selain
itu terdapat penambahan variabel yang diharapkan memiliki pengaruh terhadap

harga saham suatu perusahaan.



Berdasarkan uraian di atas pendliti tertarik untuk mengambil judul “Pengaruh
Earning Per Share (EPS), Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio
(DER) dan Return On Investment (ROI) terhadap Harga Saham

Perusahaan L Q45 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”

1.2 PerumusanM asalah
Berdasarkan latarbelakang di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian

iniadalah sebagai berikut:

1. Apakah Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham?
2. Apakah Return On Equity (ROE)berpengaruh terhadap harga saham?
3. Apakah Debt Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap harga saham?

4. Apakah Return On Investment (ROI)berpengaruh terhadap harga saham?

1.3 TujuandanM anfaat Penelitian

Tujuan pendlitian ini adalah untuk mengetahui

1. Pengaruh EarningPer Share (EPS) terhadap harga saham.
2. Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap harga saham.
3. Pengaruh Debt Equity Ratio (DER) terhadap harga saham.

4. Pengaruh Return On Investmen (ROI) terhadap harga saham.

1.4 Manfaat Penelitian
a. Bagi Akademis
Hasil penelitian diharapkan memberikan wacana dan dapat menjadi

referensi bagi perkembangan studi akuntansi di Indonesia.



b. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam
memilih kebijakan revaluasi aset tetap bagi perusahaan.

c. Bagi Investor
Hasil penelitian ini dapat membantu investor mempertimbangkan
revaluas aset tetap dalam pengambilan keputusan

d. Bagi PenggunaLaporan Keuangan Lainnya
Dengan adanya penelitian ini diharapkan pengguna laporan dapat
mengetahui dengan jelas apa sgja faktor-faktor yang mempengaruhi
perusahaan dalam melakukan revaluasi aset, sehingga dapat memberikan

gambaran dalam pengambilan keputusan.
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TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Teori Keagenan

Pada teori keagenan dijelaskan bahwa pada sebuah perusahaan terdapat dua pihak
yang saling berinteraksi. Pihak-pihak tersebut adalah pemilik perusahaan
(pemegang saham) dan manajemen perusahaan. Pemegang saham disebut sebagai
prinsipal, sedangkan manajemen orang yang diberi kewenangan oleh pemegang
saham untuk menjalankan perusahaan yang disebut agen. Perusahaan yang
memisahkan fungsi pengelolaan dan kepemilikan akan rentan terhadap konflik
keagenan (agency conflict) yang disebabkan karena masing-masing pihak
mempunyai kepentingan yang saling bertentangan, yaitu berusaha mencapal

kemakmurannya sendiri (Jensen, 1976).

Untuk meminimalkan konflik antara mereka, maka pemilik dan manaemen
melakukan kesepakatan kontrak kerja dengan cara mengatur proporsi hak dan
kewgjiban masing-masing guna mencapai utilitas yang diharapkan. Lambert

(2001) menyatakan bahwa dalam kesepakatan tersebut diharapkan dapat



memaksimumkan utilitas pemilik, dan dapat memuaskan serta menjamin

manajemen untuk menerima reward atas hasil pengel olaan perusahaan. Adapun

manfaat yang diterima oleh kedua belah pihak didasarkan atas kinerja perusahaan.

Hubungan antara pemilik dan mangemen sangat tergantung pada
penilaian pemilik tentang kinerja mangemen. Untuk itu, pemilik menuntut
pengembalian atas investasi yang dipercayakan untuk dikelola oleh managemen.
Oleh karenanya, mangemen harus memberikan pengembalian yang memuaskan
kepada pemilik perusahaan, karena kinerja yang baik akan berpengaruh positif
pada kompensas yang diterima, dan sebaliknya kinerja yang buruk akan

berpengaruh negatif.

2.1.2 Teori Signaling

Teori kedua yang menjelaskan pentingnya pengukuran kinerja adalah teori
pensignalan (signalling theory). Teori signa membahas bagaimana seharusnya
signa-signal keberhasilan atau kegagalan manajemen (agen) disampaikan kepada
pemilik (principal). Teori signal menjelaskan bahwa pemberian signal dilakukan
oleh mangemen untuk mengurangi informas asimetris. Menurut  Sari
(2006), teori signal menjelaskan mengapa perusahaan mempunyal dorongan
untuk memberikan informasi laporan keuangan kepada pihak eksternal. Dorongan
tersebut timbul karena adanya informasi asimetris antara perusahaan (manajemen)
dengan pihak luar, dimana mangemen mengetahui informasi internal perusahaan
yang relatif lebih banyak dan lebih cepat dibandingkan pihak luar seperti investor

dan kreditor.
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Kurangnya informasi yang diperoleh pihak luar tentang perusahaan menyebabkan
pihak luar melindungi diri dengan memberikan nilai rendah untuk perusahaan
tersebut. Perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan dengan mengurangi
informasi asimetris, salah satucaranya adalah dengan memberikan signal kepada
pihak luar berupa informasi keuangan yang dapat dipercaya sehingga dapat
mengurangi ketidakpastian mengena prospek perusahaan pada masa yang akan
datang. Laporan tentang kinerja perusahaan yang baik akan meningkatkan nilai

perusahaan.

Hubungan teori signal dengan EPS yaitu earning per share atau laba per lembar
saham adalah suatu andisis yang penting di dalam laporan keuangan perusahaan.
Earning per share memberikan informas kepada para pihak luar (ekstern) seberapa
jauh kemampuan perusahaam menghasilkan laba untuk tiap lembar yang beredar.
Hal ini dapat dijadikan signa untuk para investor dalam memprediksi seberapa
besar perubahan nilai atas ssham yang dimiliki. Sebagai indikator keberhasilan
di masa yang lalu dan harapan di masa yang akan datang, earning per share

memberikan gambaran yang penting dari keberhasilan itu.

Hubungan teori signal dengan ROE vyaitu apabila nilai ROE semakin besar atau
meningkat maka semakin besar dana yang dapat dikembalikan dari ekuitas menjadi
laba. Artinya semakin besar |aba bersh yang diperolehdari moda sendiri, Hal ini
dapat dijadikan signa untuk para investor dalam memprediksi seberapa besar

laba bersih yang dihasilkan dari ekuitas yang dimiliki perusahaan.
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Hubungan teori signal dengan DER vyaitu apabila nilaidari DER tinggi, maka ini
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki hutang yang besar dan semakin tinggi
pula resiko yang ditanggung perusahaan. Selama ekonomi sulit atau suku bunga
tinggi, perusahaan dengan DER yang tinggi dapat mengalami masalah keuangan.
Hal ini dapat menurunkan profitabilitas perusahaan dan ini dapat dijadikan signal
untuk investor untuk tidak melakukan investasi pada perusshaan yang sedang

mengalami situasi seperti ini.

Hubungan teori signal dengan ROI yaitu Return On invesment menunjukan
kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari aktiva yang dipergunakaan.
Dengan mengetahui rasio ini, akan dapat diketahui apakah perusahan
efesien dalam memanfaatkan aktivanya dalam Kkegiatan operasional
perusahan, rasio ini juga memberikan ukuran yang lebih baik atas
profitabilitas perusahaan karena menunjukan efektivitas manajemen dalam

menggunakan aktiva untuk memperoleh pendapatan.

2.1.3 Teori Hipotesis Pasar Efisien

Efisenss pasar modal adalah keadaan dimana sebuah harga saham yang
menyesuaikan secara cepat dengan adanya tambahan informasi, dan oleh karena
itu harga saham tersebut sudah mencakupi seluruh informas yang ada (Relly dan
Brown, 2012). Semakin sesuainya harga sasham dengan informasi pasar maka

keadaan pasar sudah terbentuk sempurna

Secara umum, menurut (Reilly dan Brown, 2012) harga pasar akan menyesuaikan

dengan informasi-informasi yang diperoleh. Penyesuaian tersebut dapat over
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adjust atau under adjust dari yang seharusnya. Hal ini disebabkan oleh adanya
keputusan beli dan menjual oleh investor atas informasi yang diterima guna untuk

memaksimalkan keuntungannya.

Penilaian pasar yang efisien dapat ditinjau melalui 2 hal yaitu dari ada atau
lengkapnya ketersediaan informasi maupun adanya pengambilan keputusan atau
tindakan oleh investor atas informasi yang diperolehnya Jogianto (2009).

Pengambilan keputusan yang dimaksud ialah keputusan yang dilakukan oleh
investor dengan pemikiran yang rasional. Menurut Emery (2007), suatu pasar
akan digolongkan menjadi pasar efisien dengan kondisi tertentu. Kondisi tersebut

adalah sebagai berikut:

1. Tidak adanya hambatan untuk masuk ke dalam pasar sehingga tidak ada
pengguna modal atau perusahaan yang keluar dari pasar.

2. Terbentuknya kompetisi yang sempurna yang berarti tidak terdapat
pihakpihak tertentu yang dapat mempengaruhi harga saham.

3. Aset atau saham yang dijual belikan dapat diperoleh oleh semua pihak
atau dibagikan.

4. Tidak terdapatnya biaya transaksi.

5. Semua informas tersedia dan dapat diperoleh oleh semua pihak tanpa
adanya biaya tertentu.

6. Tidak adanya perbedaan biaya pajak yang harus dibayar oleh investor.

7. Tidak adanya pengaruh dari pemerintah atau campur tangan pihak lain

yang mempengaruhi sistem perdagangan dibursa.
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2.1.4 Harga Saham

Harga saham merupakan salah satu indikator pengelolaan perusahaan.
Keberhasilan dalam menghasilkan keuntungan akan memberikan kepuasan bagi
investor yang rasional. Harga saham yang cukup tinggi akan memberikan
keuntungan, yaitu berupa capital gain dan citra yang lebih baik bagi perusahaan
sehingga memudahkan bagi managjemen untuk mendapatkan dana dari luar
perusahaan. Harga saham menurut Susanto (2002), yaitu harga yang
ditentukan secara lelang kontinu. Sedangkan, menurut Sartono (2001), yaitu
harga pasar saham terbentuk melalui mekanisme permintaan dan penawaran di
pasar modal. Harga saham mengalami perubahan naik turun dari satu waktu ke
waktu yang lain. Perubahaan tersebut tergantung pada kekuatan permintaan dan
penawaran. Apabila suatu saham mengalami kelebihan permintaan, maka harga
saham akan cenderung naik. Sebaliknya, apabila kelebihan penawaran,
maka harga saham cenderung turun.
1. Andlisisterhadap Harga Saham
Penilaian atas sasham merupakan suatu mekanisme untuk merubah
serangkaian variabel ekonomi atau variabel perusahaan yang diamati
menjadi perkiraan tentang harga saham. Variabel-variabel ekonomi
tersebut misalnya laba perusahaan, dividen yang dibagikan, aset
perusahaan, variabilitas laba dan sebagainya. Secara umum ada dua
analisis yang sering digunakan dalam melakukan analisis saham, yaitu
anadisis teknikal (technical analysis) dan analisis fundamental

(fundamental analysis).
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a Anadisis Teknikal

Analisis teknikal merupakan analisis yang memperhatikan perubahan
harga saham dari waktu ke waktu. Analisis ini akan menentukan nilai
saham dengan menggunakan data pasar dari saham, seperti harga dan
volume transaksi saham. Harga suatu saham akan ditentukan oleh
penawaran (supply) dan permintaan (demand) terhadap saham tersebui.
Menurut Widoatmodjo (2005), analisis teknikal merupakan salah satu
metode penilaian saham dengan mengamati pembentukan harga saham
dengan berbagai varian yang mungkin terjadi dibandingkan dengan
perilaku harga sebelumnya. Analisis teknikal mengasumsikan bahwa
harga saham mencerminkan informasi yang ditujukan oleh
perubahan harga di waktu lalu sehingga perubahan harga saham
mempunyai pola tertentu dan pola tersebut akan berulang. Anaisis
teknikal biasanya menggunakan data yang dianaisis dengan
menggunakan grafik atau program komputer. Dengan mengamati grafik
tersebut dapat diketahui bagaimana kecenderungan harga,
memperkirakan kemungkinan waktu dan jarak kecenderungan, serta
memilih saat yang paling menguntungkan untuk masuk dan keluar

pasar.

. Analisis Fundamental

Analisis fundamental merupakan aat analisis yang sangat berhubungan
dengan kondis keuangan perusahaan. Widoatmodjo (2007) menyatakan
bahwa “analisis fundamental sebenarnya merupakan metode analisis

saham dengan melakukan penilaian atas laporan keuangan.
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Sedangkan menurut Darmadji  (2006), analisis fundamenta
merupakan salah satu cara melakukan penilaian saham dengan
mempelgjari atau mengamati berbagai indikator terkait kondisi makro
ekonomi dan kondis industri suatu perusahaan. Dengan demikian
anadlisis fundamental merupakan analisis yang berbasis pada data riil

untuk mengevaluasi atau memproyeksikan nilai suatu saham.

Analisis fundamental mencoba memperhitungkan harga saham di masa
yang akan dengan:

Mengestimasi nilai faktor-faktor fundamental yang mempengaruhi
harga saham di masa yang akan datang dan

. Menerapkan hubungan variabel-variabel tersebut sehingga diperoleh
taksiran harga saham.

Beberapa data atau indikator yang umum digunakan dalam analisis
fundamental adalah : pendapatan, laba, pertumbuhan penjuaan,
imbal hasil atau pengembalian ekuitas, margin laba, dan data-data
keuangan lainnya sebagai sarana untuk menilai kinerja perusahaan dan
potensi pertumbuhan perusahaan di masa mendatang. Analisis
fundamental umumnya dilakukan dengan tahapan melakukan analisis
ekonomi terlebih dahulu, diikuti dengan analisis industri dan akhirnya
andlisis perusahaan yang menerbitkan saham tersebut. Analisis
fundamental didasarkan atas pemikiran bahwa kondisi perusahaan tidak
hanya dipengaruhi faktor internal tetapi juga faktor-faktor eksternal,

yaitu kondisi ekonomi dan industri.



16

2. Keuntungan Pembelian Saham

Ekspektas atau motivasi setigp investor adalah mendapatkan
keuntungan dari transaks investasi yang mereka lakukan. Bermain
saham memiliki potensi keuntungan dalam dua hal, yaitu pembagian
dividen dan kenaikan harga saham (capitalgain). Dividen merupakan
keuntungan perusahaan yang dibagikan kepada semua pemegang saham.
Biasanya dilakukan satu tahun sekali. Bentuk dari dividen itu sendiri,
bisa berupa uang tunai ataupun bentuk penambahan saham. Sedangkan
capital gain, didapat berdasarkan selisih hargajual saham dengan harga
beli. Dimana keuntungan didapat bila harga jual saham lebih tinggi dari
harga beli saham.

Adapun resiko kepemilikan saham itu sendiri menurut Darmadji (2006),
ada beberapa risko yang dihadapi pemodal dengan kepemilikan

sahamnya, yaitu tidak mendapat dividen dan mengalami capital loss.

2.1.5 Faktor-faktor yang Mempengar uhi Harga Saham

Harga saham selalu mengalami perubahan setiap harinya, bahkan setiap detikpun
harga saham dapat berubah. Oleh karena itu, investor harus mampu
memperhatikan faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham. Faktor-faktor
yang mempengaruhi fluktuasi harga saham dapat berasal dari internal maupun
eksternal. Adapun faktor internalnya antara lain laba perusahaan, pertumbuhan
aktiva tahunan, likuiditas, nilai kekayaan tota dan penjuaan. Sementara
itu, faktor eksternalnya adalah kebijakan pemerintah dan dampaknya, pergerakan
suku bunga, fluktuas nilai tukar mata uang, rumor dan sentimen pasar,

penggabungan usaha (business combination).
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2.1.6 Earning Per Share (EPS)

Laba per lembar saham atau EPS merupakan rasio yang menunjukkan berapa
besar keuntungan (laba) yang diperoleh investor atau pemegang saham per
lembar sahamnya. EPS sama dengan deviden saham umum dibagi jumlah lembar
saham umum, (Darmadji, 2001).

Sedangkan EPS menurut Sawidji (2005), Earning Per Share (EPS) merupakan
rasio antara pendapatan setelah pgak dengan jumlah saham yang beredar.
Earning Per Share (EPS) menggambarkan laba per bersih dibagi jumlah saham

beredar.

Besarnya laba per lembar saham (EPS) suatu perusahaan bisa diketahui dari
informasi laporan keuangan perusahaan. Menurut Tandelilin (2001), Meskipun
beberapa perusahaan tidak mencantumkan besarnya EPS perusahaan yang
bersangkutan dalam laporan keuangannya, tapi besarnya EPS suatu perusahaan
bisa kita hitung berdasarkan informasi laporan neraca dan laporan rugi laba
perusahaan. Earning per share dikena sebagai laba per lembar saham, Pendapat
mengena EPS juga diperjelas oleh Halim (2003), EPS merupakan perbandingan
antara keuntungan bersih setelah pgjak yang diperoleh emiten dengan jumiah
saham yang beredar. Dari definisi diatas dapat disimpulkan bahwa Earning Per
Share (EPS) menunjukkan seberapa besar laba yang diterima oleh pemegang

saham dari saham yang ia tanamkan.

2.1.7 Return On Equity (ROE)
Profitabilitas modal sendiri atau sering dinamakan rentabilitas usaha atau return

on equity (ROE) adalah perbandingan antara jumlah laba yang tersedia bagi
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pemilik modal di satu pihak dengan jumlah modal sendiri yang menghasilkan
laba tersebut di lain pihak atau dengan kata lain profitabilitas modal sendiri
adalah kemampuan suatu perusahaan dengan modal sendiri yang bekerja di
daamnya untuk menghasilkan keuntungan (Riyanto,2001). Laba yang
diperhitungkan untuk menghitung profitabilitas modal sendiri adalah laba usaha
setelah dikurangi dengan modal asing dan pajak perseroan atau income tax (EAT
= earning after tax). Sedangkan modal yang diperhitungkan hanyalah modal

sendiri yang bekerja dalam perusahaan.

Return On Equity merupakan suatu pengukuran dari penghasilan (income)
yang tersedia bagi para pemilik perusahaan (baik pemegang saham biasa
maupun saham preferen) atas modal yang mereka investaskan didalam
perusahaan. Secara umum tentu sgja semakin tinggi return atau penghasilan

yang diperoleh semakin baik kedudukan pemilik perusahaan.

2.1.8 Debt Equity Ratio (DER)

Darmadji (2006), Debt to Equity Ratio (DER), merupakan rasio yang
mengukur sgjauh mana besarnya hutang dapat ditutupi oleh modal sendiri.
DER digunakan untuk mengukur tingkat penggunaan utang terhadap total
equity (modal sendiri) yang dimiliki perusahaan. Stella (2009), DER yang
semakin  tinggi menunjukkan  tingginya  ketergantungan  permodalan
perusahaan terhadap pihak luar, sehingga beban perusahaan juga semakin berat.
Abigael (2008) menyatakan bahwa, semakin besar DER akan berdampak pada
profitabilias yang semakin berkurang, dan menyebabkan hak para pemegang

saham berkurang.
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Berdasarkan teori di atas dapat dismpulkan bahwa, DER menunjukkan
perbandingan modal asing dan modal sendiri. DER yang semakin tinggi
menunjukkan tingginya ketergantungan permodalan perusahaan terhadap
pihak luar, sehingga beban perusahaan juga semakin berat, hal ini akan
mengurangi hak pemegang saham, karena perusahaan akan |ebih mengutamakan
untuk melunasi semua kewagjibannya terlebih dahulu, sehingga semakin
meningkatnya nilai DER maka minat investor terhadap saham tersebut menurun
dan akan mempengaruhi harga saham yang semakin menurun, atau DER

berhubungan negatif terhadap harga saham.

2.1.9 Return On Investment (ROI)

Menurut Sartono (2010), ROl merupakan pengukuran kemampuan perusahaan
secara keseluruhan dalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan
aktiva yang tersedia di dalam perusahaan. Hal ini menggambarkan Kkinerja
perusahaan dalam mengelola seluruh aktivanya dalam rangka mencapai laba.
Maka, apabila perhitungan rasio ini semakin tinggi, semakin baik pula keadaan
suatu perusahaan. Keadaan baik dalam perusahaan, maka akan menjadi hal yang
menarik bagi investor untuk berinvestasi, karena perusahaan dengan ROI yang
tinggi dirasa aman dan ada penghargpan untuk memperoleh keuntungan.
Semakin banyak investor yang tertarik untuk membeli saham, maka harga saham
pun akan naik. Karena pada hakekatnya harga suatu saham ditentukan oleh

keadaan pasar yaitu dari tingkat permintaan dan penawaran sasham.

Banyak pada penelitian sebelumnya, ROl selalu dihubungkan pengaruhnya

terhadap harga saham dan sebagian besar dinyatakan bahwa ROI berpengaruh



20

secara signifikan. Dimana ROI yang tinggi akan menarik banyak investor

sehingga meningkatkan harga saham. Hal ini dinyatakan dalam penelitian oleh

Kusuma (2012), Nurmalasari (2009), Deitiana (2011) dan Putra (2013), dimana

di daam hasil penelitian mereka ROI terbukti berpengaruh signifikan dan

memiliki hubungan positif terhadap harga saham.

2.2 Pendlitian Terdahulu

Beberapa penelitian terdahulu mengenai metode revaluas aset tetap adalah

sebagal berikut:

Nama Pendliti

Judul Pendliti

Hasil Pendliti

Muktharuddin
dan

Romalo
(2007)

Pengarun  Return  On .

Assets (ROA), Return On
Investmen (ROI), Debt To
Equity Ratio (DER) dan
Book Vaue (BV) Terhadap

Harga Saham Properti di .

BEJ.

ROA, ROE, ROI dan
DER secara parsia
tidak mempunyai
pengaruh  signifikan
terhadap Harga Saham
BV secaa parsia
mempunyai  pengaruh
positif signifikan
terhadap Harga Saham
ROA, ROE, ROI,
DER dan BV
secara simultan
mempunyai

pengaruh  terhadap
Harga Saham




Wijayanti Andisis Kinerja Keuangan « EPS, PER secara
(2010) dan Harga Saham parsia mempunyai
Perbankan di Bursa Efek pengaruh positif
Indonesi (BEI) signifikan terhadap

Harga Saham
» CAR secara parsial
tidak mempunyai
pengaruh positif
signifikan terhadap
Harga Saham
. NPL, LDR, NIM
secara partia tidak
mempunyai pengaruh
negatif signifikan
terhadap Harga Saham
» ROA secara parsial
mempunyai pengaruh
negatif signifikan
terhadap Harga Saham
* EPS, PER, CAR, NPL,
LDR, NIM, ROA secara
simultan mempunyai
pengaruh terhadap Harga
Saham

Seetharaman An Empirical Sudy on e EPS mempunyai

and Rudolph Rg
(2011)

the Impact of Earnings Per
Shareon Sock Prices of
a Listed Bank in Malaysia

pengaruh positif
signifikan terhadap harga
saham
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Stdla
(2009)

Pengaruh Price To
Earning Ratio (PER), Debt
To Equity Ratio (DER),
Return On Asset (ROA),
dan Price To Book Value
(PBV) Terhadap Harga
Saham

* PER secara parsial
mempunyai pengaruh
positif signifikan terhadap
Harga Saham

» DER secara parsial
mempunyai negatif
signifikan terhadap Harga
Saham

* ROA secara parsial
tidak mempunyai
pengaruh signifikan
terhadap Harga Saham

* PBV secara parsial
mempunyai pengaruh
negatif signifikan
terhadap Harga Saham

* PER, DER, ROA dan
PBV secara simultan
mempunyai pengaruh
terhadap Harga Saham

Hatta dan
Dwiyanti
(2012)

The Company
Fundamental Factors and
Systematic Risk In
Increasing Stock Price

 EPS, PER dan HSM
secara parsial mempunyal
pengaruh positif
signifikan terhadap Harga
Saham

* DER dan NPM secara
parsia mempunyai
pengaruh negatif
signifikan terhadap Harga
Saham

* EPS, PER, HSM, DER
dan NPM secara simultan
mempunyai pengaruh
signifikan terhadap Harga
Saham

2.3 Kerangka Pemikiran

Kerangka pemikiran dalam penelitian ini

22

pengambilan keputusan metode

revaluas aset tetap. Variabel independen penelitian ini adalah Earning Per Share

(EPS), Return On Equity (ROE), dan Debt Equity Ratio (DER). Sedangkan

variabel dependen dalam penelitian ini adalah Harga Saham Perusahaan.
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Gambar 2.1 Model Pendlitian

e HARGA SAHAM

(Y)

2.4 Pengembangan Hipotesis

2.4.1 Pengaruh Earning Per Share (EPS) Terhadap Harga Saham

Menurut Syamsudin (2009), EPS menggambarkan jumlah rupiah yang diperoleh
pemegang saham biasa untuk setiap lembar saham biasa yang beredar. Earning
Per Share (EPS) merupakan rasio yang banyak diperhatikan oleh calon investor,
karena informasi EPS merupakan informasi yang dianggap paling mendasar dan
berguna yang dapat menggambarkan prospek earning perusahaan dimasa yang

akan datang. Perhitungan EPS pada dasarnya mempunyai tujuan untuk melihat
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kemajuan dari operasi perusahaan, untuk menentukan harga saham dan besarnya

deviden yang akan dibagikan.

Menurut Syamsudin (2009) menyatakan bahwa pada umumnya investor tetarik
pada earning per share yang besar, karena hal ini merupakan salah satu indikator
keberhasilan suatu perusahaan. Dengan demikian semakin tinggi nila EPS
perusahaan maka semakin tinggi pulalaba yang akan dibagikan kepada pemegang
saham dan akan semakin tinggi pula harga saham perusahaan yang bersangkutan.
Penelitian tersebut juga mendukung penelitian oleh Rowland (2008)
menyatakan bahwa dengan hasil pendlitian yaitu secara simultan semua variabel
mempunyai pengarun yang signifikan terhadap perubahan harga saham,
sedangkan secara parsid  CAR, RORA, dan EPS yang signifikan dan EPS
mempunyai  pengaruh paling dominan. Secara simultan dan parsial, pertumbuhan
profitabilitas, posis leverage, likuiditas dan efisiens perusahaan berpengaruh
signifikan terhadap harga saham di delgpan industri. Temuan lainnya adalah
earning per share (EPS) merupakan variabel yang memiliki pengaruh dominan

pada enam industri.

H1 :EPS berpegaruh terhadap harga saham

2.4.2 Pengar uh Return On Equity (ROE) Terhadap Harga Saham

Return On Equity (ROE) adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba bersih untuk pengembalian ekuitas pemegang saham
dan merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat profitabilitas dari

ekuitas. Menurut Munawir (2002), Return On Equity (ROE) dapat memberikan
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gambaran tentang sejauh mana kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang
bisa diperoleh pemegang saham atas moda yang mereka investasikan di dalam

perusahaan.

ROE yang tinggi menunjukkan perusahaan mampu menggunakan ekuitasnya
dengan efisen dan efektif, sehingga para investor percaya dan selanjutnya
perusahaan mampu memberikan pendapatan yang lebih besar pula kepada
pemegang saham. Dengan demikian semakin tinggi return yang diterima pemilik
perusahaan akan semakin tinggi pula harga saham perusahaan yang bersangkutan.
Sehingga dapat disimpulkan hubungan antara ROE dan harga saham merupakan

hubungan positif. Oleh karenaitu, penelitian ini mengajukan hipotesis:

H2 :ROE berpengaruh terhadap harga saham

2.4.3 Pengaruh Debt Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham

Debt Equity Ratio (DER) menunjukkan efisiens perusahaan memanfaatkan
ekuitas pemilik dalam rangka mengantisipasi hutang jangka pendek dan panjang.
Menurut Syamsudin (2009), DER merupakan rasio yang dapat menunjukkan
hubungan antara jumlah pinjaman jangka panjang yang diberikan oleh kreditur
dengan jumlah moda sendiri yang diberikan oleh pemilik perusahaan. DER
digunakan sebagai pengukur seberapa jauh suatu perusahaan dibiaya oleh
kreditur. Makin tinggi nilai rasionya, maka semakin besar dana yang diambil dari

luar.

Namun dalam kenyataan perusahaan yang memiliki nilat DER yang kecil belum

tentu lebih bagus dari perusahaan yang memiliki DER yang besar, karena kadang-
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kadang hutang itu dibutuhkan. Perusahaan yang tidak berhutang bisa jadi
kehilangan kesempatan untuk tumbuh karena untuk tumbuh dibutuhkan modal
kerja yang kemungkinan tidak bisa didanai oleh laba yang diperoleh perusahaan.
Oleh karena itu, besarnya nila DER yang baik tidak dapat dijawab secara
pasti karena hal tersebut bergantung pada situasi yang dihadapi bisnis tersebut.
Selama perusahaan menghasilkan laba yang lumayan, tingginya nilai DER tidak
akan menjadi masalah, karena sebagian laba perusahaan dapat digunakan untuk
membayar hutang. Perlu menjadi perhatian adalah perubahan nilai DER dari
tahun ke tahun ke arah yang lebih baik, karena hal tersebut dapat dijadikan acuan

bahwa perusahaan tersebut memiliki prospek yang baik.

Berdasarkan uraian tersebut disimpulkan bahwa DER dapat berpengaruh positif
maupun negatif terhadap harga sasham. Berpengaruh positif yang berarti bahwa
semakin tinggi nilar DER maka akan semakin tinggi pula harga saham yang
digunakan di dalam menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. Berpengaruh
negative dalam artian semakin banyak bagian laba operasi yang digunakan untuk
membayar angsuran pinjaman, mengakibatkan semakin sedikit jumlah laba bersih
sesudah pgjak yang akan diterima oleh perusahaan sehingga berpengaruh terhadap

harga saham. Oleh karenaitu, penelitian ini mengajukan hipotesis:

H3 :DER berpengaruh terhadap harga saham

2.4.4 Pengar uh Return On Investment (ROI) Terhadap Harga Saham

Menurut Sartono (2010), ROI merupakan pengukuran kemampuan perusahaan

secara keseluruhan dalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan



27

aktiva yang tersedia di dalam perusahaan. Hal ini menggambarkan kinerja
perusahaan dalam mengelola seluruh aktivanya dalam rangka mencapai laba.
Maka, apabila perhitungan rasio ini semakin tinggi, semakin baik pula keadaan
suatu perusahaan. Keadaan baik dalam perusahaan, maka akan menjadi hal yang
menarik bagi investor untuk berinvestasi, karena perusahaan dengan ROI yang
tinggi dirasa aman dan ada pengharapan untuk memperoleh keuntungan. Semakin
banyak investor yang tertarik untuk membeli saham, maka harga saham pun akan
naik. Karena pada hakekatnya harga suatu saham ditentukan oleh keadaan

pasar yaitu dari tingkat permintaan dan penawaran saham.

ROI merupakan rasio terpenting diantara rasio profitabilitas lain jika digunakan
untuk memprediksi return saham. Banyak pada penelitian sebelumnya, ROI selalu
dihubungkan pengaruhnya terhadap harga saham dan sebagian besar dinyatakan
bahwa ROI berpengaruh secara signifikan. Dimana ROI yang tinggi akan menarik
banyak investor sehingga meningkatkan harga saham. Hal ini dinyatakan dalam
penelitian oleh Kusuma (2012), Nurmalasari (2009), Deitiana (2011) dan Putra
(2013), dimana di dalam hasil penelitian mereka ROI terbukti berpengaruh
signifikan dan memiliki hubungan positif terhadap harga saham. Oleh karena itu,

penelitian ini mengajukan hipotesis:

H4: ROl berpengaruh terhadap harga saham



BAB I11

METODE PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel

3.1.1 Populasi

Populas dari penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia dan terdaftar di indeks LQ45 dari tahun 2014 sampai dengan tahun

2016.

3.1.2 Sampel

Daam penditian ini dilakukan tiga tahun pengamatan berdasarkan laporan
tahunan (annual report) dan financial report perusahaan, yakni tahun 2014 -
2016. Pemilihan objek sampel penelitian dilakukan secara purposive sampling
method, yang berarti populasi yang dijadikan sampel memenuhi kriteria-kriteria
tertentu dengan memiliki tujuan yaitu mendapatkan sampel yang representatif
sesuai dengan yang dibutuhkan dalam penelitian ini. Maka, pemilihan sampel

tersebut memenunhi kriteria sebagai berikut:
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1. Perusahaan termasuk dalam kategori Perusahaan Indeks L Q45 selama periode
penelitian.

2. Perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014-2016.

3. Perusahaan termasuk dalam kelompok LQ 45 yang menerbitkan laporan
tahunan (annual report), pada tanggal 31 Desember selama periode
pengamatan tahun 2014 sampai dengan tahun 2016.

4. Laporan keuangan dan laporan tahunan yang diterbitkan dengan

menggunakan mata uang Rupiah secara konsisten.

3.1.3 Deskripsi Objek Penelitian

Keterangan Jumlah
Perusahaan terdaftar pada indeks LQ 45 selama periode 59
2014-2016

(-) Perusahaan yang keluar dari indeks LQ 45 sdlama (26)
periode 2014-2016

(-) Perusahaan yang tidak memiliki data yang lengkap ©)

(-) Perusahaan yang menggunakan mata uang asing 2
Total sampel penélitian 31

Sumber: Data olahan (2017)

Perusahaan terdaftar pada indeks LQ 45 selama periode 2014-2016 berjumlah 59
perusahaan. Perusahaan yang keluar dari indeks LQ 45 selama periode 2014-2016
berjumlah 26 perusahaan, dan Perusahaan yang menggunakan mata uang asing
berjumlah 2 perusahaan. Jadi, total keseluruhan sampel dalam penelitian ini

adalah sebanyak 31 perusahaan.
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3.2 Jenisdan Sumber Data
Jenis dan sumber data dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh
dari laporan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan website

resmi perusahaan.

3.3 Variabel Pendlitian
1. Variabel Bebas (Variabel Independen)

Variabel Independen adalah variabel yang berfungs menerangkan atau
mempengaruhi variabel lainnya. Dalam penelitian ini ada 3 (empat)
variabel independen yang digunakan, yaitu Earning Per Share (EPS),
Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER), dan Return On

Investment (ROI)

2. Variabel Terikat (Variabel Dependen)
Variabel dependen adalah variabel yang diterangkan atau mendapat
pengaruh dari variabel lainnya. Daam penelitian ini, peneliti

menggunakan variabel dependen berupa harga saham.

3.3.1 Variabe Independen

1. Earning Per Share (EPS)
Earning Per Share (EPS) merupakan variabel independen dalam
penelitian ini. Earning Per Share (EPS) adalah tingkat keuntungan yang
diperoleh untuk setigp lembar saham. EPS merupakan perbandingan

antara laba bersih setelah pajak pada satu tahun buku dengan jumlah
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saham yang diterbitkan. Earning Per Share (EPS) dapat dihitung
dengan rumus

Widoatmodjo (2005) :

T Laba Setelah Pajak
~ Jumlah Saham yang Beredar

Sumber: Widoatmodjo, 2005

. Return On Equity (ROE)
Merupakan rasio dari Laba bersih setelah pagjak dengan modal sendiri
yang dinyatakan dalam persentase. Secara matematis dapat dirumuskan

sebagai berikut

ST o Laba bersih sesudah Pajak 100%
"~ Ekuitas Pemegang Saham X 0

Sumber: Darmadiji, 2006

. Debt Equity Ratio (DER)
Merupakan rasio dari total hutang dengan total modal sendiri yang
dinyatakan dalam persentase. Secara matematis dapat dirumuskan

sebagai berikut:

Total Hutang

— 1)
DEE = T Wadal * 0%

Sumber: Warsono, 2003
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4. Return On Investment (ROI)
Return on Investment (ROI) merupakan rasio yang menghubungkan
keuntungan dari operasi perusahaan (net operating income) dengan
jumlah investass atau aktiva yang digunakan untuk menghasilkan
keuntungan operasi tersebut (net operating assets). Return on Investment

dapat diketahui dengan cara:

—_ Laba Setelah Pajak 100%
N Total Asset x 0

Sumber: Sugiharto, 2007

3.4 Metode Analisis

Metode analisis data yang dgunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis
statistik dengan persamaan regresi linear berganda. Sebelum melakukan analisis
data dilakukan terlebih dahulu uji asums klasik sebelum pengujian hipotesis.
Pengujian asums klasik yang dilakukan meiputi : uji normalitas, uji
multikolinearitas, uji heterokedastisitas dan uji autokorelasi. Untuk pengujian
hipotesis dilakukan analisis regresi linear berganda. Kemudian dilakukan
pengujian analisis F dan pengujian analisis t untuk mengetahui apakah masing-
masing variabel berpengaruh secara parsial maupun simultan terhadap variabel

dependen.
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a. Mode Regres Linear Berganda
Analisis regresi digunakan untuk mengukur kekuatan hubungan antara dua
variabel atau lebih, juga menunjukan arah hubungan antara variabel
dependen dengan independen, Gozhali (2013).
Analisis regresi linier berganda adalah hubungan secara linier antara dua
atau lebih variable independen (X) dengan dengan variabel dependen
(Y). Andisis ini untuk memprediks nilai dari variabel dependen apabila
nilai variabel independen mengalami kenaikan atau penurunan dan untuk
mengetahui arah hubungan, antara variabel independen dengan variabel
dependen apakah masing- masing variabel independen berhubungan positif
atau negatif.
Dalam penditian ini pengujian hipotesis menggunakan regresi linier
berganda.

Perhitungan regresi linear berganda dihitung sebagai berikut:

y=0+by Xq+ by Xo+bs X3+ baXs+e

Sumber:

Keterangan :

y = Harga Saham
a = Konstanta

b, b, b3 by = Koefisien Regresi

X1 = Earning per Share
X2 = Return on Equity

X3 = Debt Equity Ratio
X4 = Return On Investment

e = Error
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3.4.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif adalah statistik yang mempunyai tugas mengorganisasi dan
menganalisis data angka, agar dapat memberikan gambaran secara teratur,
ringkas, dan jelas mengena suatu gejala, peristiwa atau keadaan, sehingga dapat
ditarik pengertian atau makna tertentu. Tujuannya memberikan gambaran suatu
data dilihat dari nilai minimum, maximum, rata-rata (mean), dan devias standar

(standard deviation).

3.4.2 Uji Asumsi Klasik

Peneliti akan menguji data-data dengan menggunakan regresi linier berganda.
Pengujian statistik yang menggunakan analisis regresi dapat dilakukan dengan
pertimbangan tidak adanya pelanggaran terhadap asumsi-asumsi klasik. Asumsi

klasik terdiri dari:

a.  Uji Normalitas Data

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regres,
variadbel penggangu atau residua  memiliki  distribuss  normal
(Ghozali,2016:). Untuk menguji normalitas residual, peneliti menggunakan
uji kolmogorov-smirnov (K-S).Uji K-S dilakukan dengan menggunakan

hipotesis:

HO : Dataresidual berdistribusi normal

Ha: Dataresidua tidak berdistribusi normal
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Pengujian normalitas dilakukan dengan melihat nilai Asymp. Sig. (2-tailed). Jika
tingkat signifikansinya > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa HO diterima,

sehingga dikatakan data residual berdistribusi normal. (Ghozali, 2016)

b. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ada korelasi
antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada
periode t-1 (sebelumnya) (Ghozali, 2016). Model regresi yang baik adalah regresi
yang bebas dari autokorelasi. Alat ukur yang digunakan untuk mendeteksi adanya
autokorelasi dalam penelitian ini menggunakan uji Durbin-Watson (DW), dengan
kriteria hasil: (1) bila nilar DW antara du dan (4-du) berarti tidak terjadi
autokorelasi, (2) bila DW < dI berarti terjadi autokorelasi positif, (3) bila DW >
(4-dl) berarti terjadi autokorelasi negatif, (4) bila DW antara (4-du) dan (4-dl)

berarti hasil tidak dapat disimpulkan.(Ghozali, 2016)

c. Uji Multikolonieritas

Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan
adanya korelasi antar variabel bebas (independent). Model regresi yang baik
seharusnyatidak terjadi korelasi di antara variabel bebas. Jika variabel independen
saling berkorelasi, maka variabel-variabel tersebut tidak orthogonal. Variabel
orthogonal adalah variabel independen yang nila korelasi antar sesama variabel
independen sama dengan nol. Untuk medetekss ada atau tidaknya
multikolonieritas di dalam model regresi dapat dilakukan dengan melihat nilai
tolerancedan nilai Variansinflation Factor (VIF). Nilai tolerance yang rendah

sama dengan nilai VIF tinggi. Nila cut off yang umum dipaka untuk
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menunjukan adanya multikolinieritas adalah nilai tolerance < 0,10 atau sama

dengan nilai VIF > 10 (Ghozali, 2016)

d. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan variance dari residua satu pengamatan ke pengamatan
yang lain (Ghozali, 2016). Jka variance dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda
disebut heteroskedastisitas. Model regress yang baik adalah yang

homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas.

Cara yang digunakan untuk mengetahui ada tidaknya heteroskedastisitas dalam
penelitian ini yaitu uji glgser. Uji glgser dilakukan dengan meregresi nila
absolut residual terhadap variabel independen (Ghozali, 2016). Jika nilai
probabilitas signifikansi dari variabel independen di atas tingkat kepercayaan
5%, maka dapat dissimpulkan model regresi tidak mengandung adanya

heteroskedastisitas.(Ghozali, 2016).

3.4.3 Uji Hipotesis

Pengujian hipotesis dilakukan untuk menyatakan hubungan antar variabel
dependen yaitu Y (earnings response coefficient) dengan variabel independen,

yaitu X (corporate social responsibility).
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a. Koefisien Deter minasi (R?)

Uji koefisien determinasi (R? digunakan untuk mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan varias variabel independen. Nilai
koefisien determinasi antara nol (0) dan satu (1). Nilai R? yang kecil berarti
kemampuan variabel — variabel independen dalam menjelaskan variabel
dependen amat terbatas. Nilai yang mendeteksi satu (1) berarti variabel —
variabel independen memberikan informasi hampir semua informasi yang

dibutuhkan untuk memprediksi varias variabel dependen (Ghozali, 2016).

b. Uji F (Uji Signifikans Simultan)

F-test digunakan untuk menguji apakah semua variabel independen atau bebas
yang dimasukkan dalam model regres mempunyai pengaruh secara bersama-
sama terhadap variabel dependen atau terikat dengan tingkat signifikan yang telah
ditentukan dalam penelitian ini yaitu sebesar 5%. Apabila nilai signifikans
kurang dari 5% maka model regresi dalam penelitian ini layak untuk digunakan

dalam penelitian. (Ghozali, 2013).
Kriteria pengujiannya (Uji-F) adalah seperti berikut:

1. Haditolak yaitu apabila value > 0.05 atau bilanilai signifikans Iebih dari nilai
a 0,05 berarti model regresi dalam penelitian ini tidak layak (fit) untuk

digunakan dalam penelitian.
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2. Haditerima yaitu apabila .value = 0.05 atau bila nilai signifikansi kurang dari
atau sama dengan nilai o 0,05 berarti model regresi dalam penelitian ini layak

(fit) untuk digunakan dalam penélitian. (Ghozali, 2013)

c. Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t)

Pengujian signifikansi parameter individual ini digunakan untuk mengetahui
apakah variabel bebas secara individua mempengaruhi variabel terikat dengan
asumsi variabel independen lainnya konstan (Ghozali, 2013). Kriteria pengujian

hipotesis adalah seperti berikut ini:

1. Haditolak, yaitu apabila value > 0.05 atau bila nilai signifikansi lebih dari nilai
a 0,05 berarti variabel independen secara individual tidak berpengaruh
terhadap variabel dependen.

2. Ha diterima, yaitu apabila value = 0.05 atau bila nilai signifikansi kurang
dariatau sama dengan nilai a 0,05 berarti variabel independen secara individual

berpengaruh terhadap variabel dependen.(Ghozali, 2013)



BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

51 Kesmpulan

Penelitian ini bertujuan untuk melihat pengaruh Earning Per Share (EPS), Return
On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER) dan Return On Investment (ROI)
terhadap harga saham pada tahun 2014-2016. Penelitian ini menggunakan analisis
regresi berganda sebagal alat analisis hipotesis. Berdasarkan hasil pengujian
hipotesis, dari variabel independen Earning Per Share (EPS), Return On Equity
(ROE), Debt Equity Ratio (DER) dan Return On Investment (ROI), maka dapat

disimpulkan sebagai berikut:

1. Vaiabe independen Earning Per Share (EPS) perusahaan berpengaruh
terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2014-2016 pada afa 5% dengan tingkat kepercayaan kurang dari

95%.

2. Variabel independen yaitu Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap
harga saham pada perusahaan L Q45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2014-2016. pada alfa 5% dengan tingkat kepercayaan lebih dari 95%.
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3. Variabel independen yaitu Debt Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh
terhadap harga saham pada perusshaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2014-2016. pada afa 5% dengan tingkat kepercayaan lebih dari
95%.

4. Variabel independen yaitu Return On Investmen (ROI) tidak berpengaruh
terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2014-2016. pada afa 5% dengan tingkat kepercayaan lebih dari

95%.

52  Keterbatasan Penelitian
K eterbatasan yang terdapat dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Periode pendlitian yang masih cukup terbatas
2. Keterbatasan data keuangan perusahaan lainnya yang tidak tersedia,
mengakibatkan sampel perusahaan semakin berkurang
Penelitian ini hanya menggunakan satu variabel independen yaitu Earning Per
Share (EPS), Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER) dan Return On

Investment (ROI) serta harga saham sebagai variabel dependen.

5.3 Saran
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, peneliti memberikan saran

yaitu:

1. Bagi Investor, supaya lebih selektif dalam memilih saham sehingga
keputusan investasinya lebih tepat, yaitu dengan menambah
memperhitungkan analisis perseps risiko, selain mengandlisis lewat

informasi fundamental perusahaan.
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2. Bagi Perusahaan, supaya tingkat risiko perusahaan secara keseluruhan
juga menjadi perhatian selain memperhatikan pencapaian laba. Menjadi
perusashaan  pilihan  keputusan investas  investor, dibutuhkan
pertimbangan matang dalam mengelola keuangan perusahaan, agar tidak
mengorbankan keberlangsungan perusahaan jangka panjang demi
mendapatkan laba jangka pendek.

3. Bagi peneliti untuk memperhatikan kriteria pemilihan sampel perusahaan,
perusahaan yang digunakan tidak hanya perusahaan LQA45 sgja. Selain itu,
untuk memperpanjang periode pengamatan dan menambah variabel
independen agar sampel yang digunakan dapat lebih banyak dengan

harapan dapat mencerminkan hasil penelitian yang general dan lebih baik.
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