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MANAJEMEN KEUANGAN

Abstract: This study was conducted to determine the effect of fundamental factors towards
stocks return. Fundamental factors were used in this research are price earnings ratio,
dividend payout ratio, and return on equity. The population is companies that included in
banking sectors which listed in index LQ45. The sampling frame for this research was
limited to companies that listed constantly in index LQ45 and have financial report from
2008-2011. The non-probabilistic purposive sampling methods used in this research. The
methods of data collection conducted by observe five companies financial report from
2008-2011. The techniques of data analysis using the multiple regression analysis. The
findings of this research showed that there is a significant effect price earnings ratio
variable towards stocks returns. But there aren’t a significant effect dividend payout ratio
and return on equity variables towards stocks returns.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang

Dunia bisnis mengalami perkembangan yang cepat dari waktu ke waktu. Perusahaan
yang ingin menjaga kelangsungan hidupnya dan mampu bersaing dengan perusahaan lainnya
harus mempunyai strategi dan kemampuan manajerial yang inovatif dan tepat, khususnya
berkaitan dengan masalah pendanaan. Kini alternatif sumber dana yang banyak diminati oleh
perusahaan-perusahaan yang membutuhkan dana adalah pasar modal melalui penjualan
saham atau penerbitan obligasi.

Kehadiran pasar modal sangat penting bagi perusahaan dan investor. Perusahaan
sebagai pihak yang membutuhkan dana dapat menghimpun dana melalui pasar modal dengan
menjual sahamnya kepada publik. Perusahaan yang menjual sahamnya dapat memberikan
imbal hasil berupa dividen. Perusahaan juga dapat menerbitkan obligasi atau surat utang
dengan memberikan bunga berupa coupon. Selain bagi perusahaan, pasar modal juga
bermanfaat bagi pihak investor yang memiliki kelebihan dana yang berkeinginan untuk
menginvestasikan dana yang menganggur sehingga dapat memperoleh tambahan
penghasilan berupa peningkatan nilai modal (capital gain) dan laba yang dibagikan (dividen)
untuk investasi pada pasar saham dan bunga (coupon) untuk investasi pada pasar obligasi.

Ekspektasi para investor terhadap investasinya adalah memperoleh tingkat return

(pengembalian) yang sebesar-besarnya. Return berupa capital gain dan dividen atau coupon



menjadi indikator kemakmuran para investor, termasuk pemegang saham. Investor tentunya
akan sangat senang apabila mendapatkan return investasi yang terus meningkat dari waktu
ke waktu. Oleh karena itu, investor memiliki kepentingan untuk mampu memprediksi berapa
besar tingkat return investasi mereka.

Salah satu informasi yang dapat digunakan oleh investor untuk menganalisis
investasinya adalah laporan keuangan perusahaan yang menggambarkan kinerja perusahaan.
Di dalamnya juga terkandung hasil kegiatan perusahaan selama periode waktu tertentu.
Informasi dari laporan keuangan dapat digunakan oleh investor di pasar modal untuk
penilaian (valuation) atas surat berharga (saham) yang hasilnya akan tercermin pada harga
saham. Laporan keuangan juga diharapkan memiliki kemampuan prediksi sehingga
bermanfaat bagi pengambilan keputusan investasi. Dalam membuat keputusan investasi,
informasi yang berkaitan dengan perusahaan yang menerbitkan saham perlu untuk dianalisis
terlebih dahulu.

Sharpe et al. (1995) menyatakan bahwa terdapat dua pendekatan yang seringkali
dilakukan untuk menganalisis harga saham yang berguna untuk mengambil keputusan
investasi. Pendekatan tersebut adalah analisis teknikal dan analisis fundamental. Analisis
fundamental pada dasarnya adalah melakukan analisis historis atas kekuatan keuangan,
dimana proses ini sering juga disebut sebagai analisis perusahaan (company analysis).
Sementara itu, analisis teknikal merupakan studi yang dilakukan untuk mempelajari berbagai
kekuatan yang berpengaruh di pasar saham dan implikasi pada harga saham (Ang, 1997).

Banyak yang mengatakan bahwa analisis teknikal lebih penting daripada analisis
fundamental. Analisis fundamental tidak kalah penting karena analisis fundamental

berkaitan dengan analisis mengenai kegiatan operasional perusahaan untuk menilai prospek



ekonominya (Fabozzi, 1999: 174). Analisis fundamental lebih berkaitan dengan company
analysis, sehingga banyak berkaitan dengan informasi yang diperoleh dari laporan keuangan
perusahaan. Dalam company analysis, para investor (pemodal) akan mempelajari laporan
keuangan perusahaan dengan tujuan untuk mengetahui Kinerja perusahaan. Faktor
fundamental yang biasa dipergunakan untuk menunjukkan kinerja perusahaan adalah Return
on Assets (ROA), Return on Investment (ROI), Return on Equity (ROE), Book Value (BV),
Price Earnings Ratio (PER), Dividend Payout ratio (DPOR), dan Debt Equity Ratio (DER)
(Ang, 1997).

Penelitian ini mengambil subyek pada sektor perbankan yang terdaftar dalam indeks
LQ45 pada tahun 2008-2011. Subyek yang digunakan dalam penelitian ini dibatasi pada
sektor perbankan yang terdaftar dalam indeks LQ45 karena saham-saham yang masuk dalam
perhitungan indeks LQ45 memiliki kapitalisasi pasar yang sangat besar yaitu 75% dari
kapitalisasi pasar di BEI (Sartono dan Zulaihati, 1998). Selain itu, saham yang masuk dalm
indeks LQ45 merupakan saham yang aktif, memiliki fundamental yang baik dan masuk
dalam kategori blue chips yang diminati oleh investor dalam melakukan investasi saham di
BEI. Berdasarkan gambaran dan uraian diatas maka penulis tertarik untuk meneliti atau
menganalisis pengaruh faktor fundamental terhadap return saham dengan judul “Pengaruh
Faktor Fundamental terhadap Return Saham pada Sektor Perbankan yang Terdaftar dalam

Indeks LQ45 Tahun 2008-2011.”

2. ldentifikasi
Dari latar belakang permasalahan di atas, penulis mengidentifikasikan masalah yang ada

dalam penelitian ini yaitu:



a. Pengaruh ROA terhadap return saham pada sektor perbankan yang terdaftar dalam
indeks LQ45 tahun 2008-2011

b. Pengaruh ROI terhadap return saham pada sektor perbankan yang terdaftar dalam
indeks LQ45 tahun 2008-2011

c. Pengaruh ROE terhadap return saham pada sektor perbankan yang terdaftar dalam
indeks LQ45 tahun 2008-2011

d. Pengaruh BV terhadap return saham pada sektor perbankan yang terdaftar dalam
indeks LQ45 tahun 2008-2011

e. Pengaruh PER terhadap return saham pada sektor perbankan yang terdaftar dalam
indeks LQ45 tahun 2008-2011

f. Pengaruh DPOR terhadap return saham pada sektor perbankan yang terdaftar
dalam indeks LQ45 tahun 2008-2011

g. Pengaruh DER terhadap return saham pada sektor perbankan yang terdaftar dalam

indeks LQ45 tahun 2008-2011

3. Pembatasan

Berdasarkan latar belakang tersebut, pembahasan hanya dibatasi pada faktor
fundamental perusahaan yaitu price earnings ratio, dividend payout ratio, dan return on
equity. Alasan pemilihan price earnings ratio karena komponen tersebut dapat digunakan
untuk mengestimasi nilai intrinsik suatu saham, dividen yang dibayarkan perusahaan berasal
dari earnings, adanya hubungan perubahan earnings dengan perubahan harga saham yang
berarti perubahan return saham (Tandelilin, 2001: 232). Alasan pemilihan dividend payout

ratio karena dalam dividend payout ratio dapat dilihat proporsi pendapatan yang dibayarkan



sebagai dividen kepada investor. Alasan pemilihan return on equity karena return on equity
merupakan rasio profitabilitas yang sangat penting diperhatikan untuk mengetahui sejauh
mana investasi yang dilakukan oleh investor mampu memberikan return yang sesuai dengan
tingkat yang disyaratkan investor (Tandelilin, 2001:240).

Subyek yang digunakan dalam penelitian ini adalah sektor perbankan yang terdaftar
dalam indeks LQ45. Pembatasan pada sektor perbankan ditujukan untuk memusatkan analisa
pada perusahaan-perusahaan yang berada dalam suatu sektor industri yang sama. Periode

penelitian juga dibatasi pada tahun 2008-2011.

4. Perumusan Masalah
Berdasarkan uraian mengenai latar belakang penelitian yang telah dikemukakan di atas,
maka dirumuskan masalah yang ingin diteliti dalam bentuk pertanyaan sebagai berikut:
a. Apakah terdapat pengaruh price earnings ratio terhadap return saham pada sektor
perbankan yang terdaftar dalam indeks LQ45 tahun 2008-2011?
b. Apakah terdapat pengaruh dividend payout ratio terhadap return saham pada sektor
perbankan yang terdaftar dalam indeks LQ45 tahun 2008-2011?
c. Apakah terdapat pengaruh return on equity terhadap return saham pada sektor
perbankan yang terdaftar dalam indeks LQ45 tahun 2008-2011?
d. Apakah terdapat pengaruh price earnings ratio, dividend payout ratio, dan return
on equity terhadap return saham pada sektor perbankan yang terdaftar dalam indeks

LQ45 tahun 2008-20117



B. Tujuan dan Manfaat
Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut :

a. Untuk mengetahui pengaruh price earnings ratio terhadap return saham pada sektor
perbankan yang terdaftar dalam indeks LQ45 tahun 2008-2011.

b. Untuk mengetahui pengaruh dividend payout ratio terhadap return saham sektor
perbankan yang terdaftar dalam indeks LQ45 tahun 2008-2011.

c. Untuk mengetahui pengaruh return on equity terhadap return saham pada sektor
perbankan yang terdaftar dalam indeks LQ45 tahun 2008-2011.

d. Untuk mengetahui pengaruh price earnings ratio, dividend payout ratio, dan return
on equity terhadap return saham pada sektor perbankan yang terdaftar dalam indeks

LQ45 tahun 2008-2011.

Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi:
a. Sektor perbankan yang terdaftar dalam indeks LQ45 tahun 2008-2011
Penelitian ini bermanfaat sebagai informasi untuk mengukur atau memperbaiki

Kinerja perusahaan.

b. Investor
Penelitian ini bermanfaat sebagai informasi dan pertimbangan dalam pengambilan
keputusan investasi terutama yang menyangkut faktor fundamental yang

mempengaruhi return saham.



c. Pengembangan Ilmu Manajemen Keuangan
Penelitian yang dilakukan diharapkan mampu memberi penjelasan dan pembuktian
empiris ataupun mengevaluasi teori yang ada mengenai pengaruh faktor

fundamental terhadap return saham.
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