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PENGARUH RETURN ON ASSET (ROA), RETURN ON EQUITY (ROE), DEBT TO
EQUITY RATIO (DER), PRICE TO BOOK VALUE (PBV), DAN PRICE EARNING
RATIO (PER) TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN MANUFAKTUR
YANG TERCATAT DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) TAHUN 2011-2013

Tujuan penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh
ROA, ROE, DER, PBV dan PER terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur
di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2013. Penelitian ini menggunakan sampel 97
perusahaan manufaktur per tahunnya yang telah diseleksi dengan menggunakan
teknik purposive sampling. Data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan
keuangan. Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi
linear berganda. Hasil penelitian uji t menunjukkan bahwa secara parsial ROA, ROE,
dan DER yang mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham,
sedangkan PBV, dan PER tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham. Hasil uji F menunjukkan bahwa ROA, ROE, DER, PBV, dan PER secara
simultan mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

The purpose of this research is to obtain empirical evidence about the effects of ROA,
ROE, DER, PBV and PER on manufacturing companies stock prices listed in
Indonesia Stock Exchange over the period 2011-2013. This research using sample of
97 manufacturing companies each year that have been selected by using purposive
sampling technique. The data used are secondary data in linear regression analysis.
Partially, t test showed that ROA, ROE and DER have significant effect on stock
price, while PBV and PER have no significant effect on stock price.The result of F
test showed that ROA, ROE, DER, PBV and PER simultaneously have significant
effect on stock price.

Keyword: Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio
(DER), Price to Book Value (PBV), Price Earning Ratio (PER), and share prices
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Harga saham mencerminkan nilai dari suatu perusahaan. Semakin tinggi harga
saham, maka akan menunjukkan prestasi perusahaan yang baik. Semakin banyak
prestasi yang dimiliki perusahaan, maka semakin banyak saham perusahaan
tersebut diminati oleh para investor. Peningkatan permintaan investor terhadap
saham perusahaan akan menyebabkan harga saham perusahaan yang bersangkutan
cenderung ikut meningkat.

Menurut Widoatmojo (2005: 91) harga saham dapat dibedakan menjadi tiga
yaitu harga nominal, harga perdana dan harga pasar. Harga nominal merupakan
harga yang tercantum dalam sertifikasi saham yang ditettapkan oleh emiten untuk
menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. Harga perdana merupakan harga
saham yang tercatat di bursa efek. Harga pasar adalah harga jual dari investor
yang satu dengan investor yang lain.

Harga saham adalah faktor yang membuat para investor menginvestasikan
dananya di pasar modal dikarenakan dapat mencerminkan tingkat pengembalian
modal. Pada prinsipnya, investor membeli saham adalah untuk mendapatkan
dividen serta menjual saham tersebut pada harga yang lebih tinggi (capital gain).
Para emiten yang dapat menghasilkan laba yang semakin tinggi akan
meningkatkan tingkat kembalian yang diperoleh investor yang tercemin dari harga

saham perusahaan tersebut (Itabillah 2012: 2). Rinati (2008: 1) mengemukakan



bahwa harga saham di pasar sekunder ditentukan oleh demand dan supply antara
penjual dan pembeli. Biasanya demand dan supply ini dipengaruhi baik oleh
faktor internal maupun eksternal perusahaan.

Setiap perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) atau go public
pasti menerbitkan saham yang dimiliki oleh setiap investor. Akan tetapi, harga
saham sangatlah fluktuatif dan berubah-ubah, padahal pihak investor sendiri
sangat ingin harga sahamnya selalu tinggi dan tidak pernah turun. Dalam
mengambil keputusan dalam membeli harga saham menurut teorinya, harga
prediksi akan dibandingkan dengan harga sekarang untuk mendapatkan selisih
lebih tinggi atau lebih rendah. Apabila harga prediksi lebih tinggi daripada harga
sekarang, berarti akan terjadi kenaikan harga (selisih positif) atau harga sekarang
lebih murah daripada harga besok sehingga harga sekarang disebut undervalued.
Apabila harga prediksi lebih rendah daripada harga sekarang, berarti akan terjadi
penurunan harga (selisih negatif) atau harga sekarang lebih tinggi daripada harga
besok sehingga harga sekarang disebut overvalued. Keputusan yang harus diambil
untuk saham yang sudah undervalued adalah “beli”, dan saham yang sudah
overvalued adalah “jual”. Setelah keputusan beli atau keputusan jual diambil,
maka untung rugi dapat dihitung. Namun dalam kenyataannya, dapat saja terjadi
prediksi kenaikan atau penurunan harga saham mendekati kebenaran atau
kesalahan. Ketika harga diprediksi akan naik, dalam kenyataannya dapat saja
turun atau ketika diprediksi akan turun, dalam kenyataannya dapat saja naik.
Kenaikan riil atau penurunan riil dapat dilihat dari mutasi harga riil di pasar antara

harga sekarang dan harga kemarin, atau antara harga bulan ini dan harga bulan



lalu. Harga prediksi tidak selalu sama degan harga riil di pasar. Contohnya pada
ASII, pada bulan Januari 1998, telah diambil keputusan “beli” dengan harga pasar
78,88 (harga bulan lalu) tetapi dalam kenyataannya di pasar harga bulan berjalan
adalah 67,81 atau terjadi penurunan sebesar 11,07. Pada bulan Januari 1998 harga
saham diprediksi akan naik, tetapi dalam kenyataannya malah turun, sehingga
prediksinya meleset dan menimbulkan kerugian.

Sebelum melakukan investasi, para investor perlu mengetahui dan memilih
saham-saham mana yang dapat memberikan keuntungan yang paling optimal bagi
dana yang diinvestikan. Dalam menganalisis dan memilih saham, para investor
memerlukan informasi-informasi yang relevan dan memadai untuk dapat
mengambil keputusan yang tepat. Ada beberapa hal penting yang biasa menjadi
perhatian investor dalam menganalisis data keuangan perusahaan antara lain,
ROA, ROE, DER, PBV, PER dari suatu perusahaan untuk menghasilkan keputusan
yang tepat yang berpengaruh di masa mendatang.

Setiana (2012: 82) mengemukakan bahwa kemampulabaan (profitabilitas)
adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba dan hubungannya dengan
penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri. Semakin tinggi profitabilitas
berarti akan semakin baik, jadi rasio kemampulabaan akan memberikan jawaban
akhir tentang efektifitas manajemen perusahaan, karena rasio ini memberikan
gambaran tentang tingkat pengelolaan suatu perusahaan. Dalam penelitian ini
akan digunakan rasio yang umum digunakan untuk mengukur profitabilitas yaitu

ROA (return on assets) dan ROE (return on equity).



Mahfuzah dan Raj (2012 : 157) mengemukakan bahwa :
“The financial decision set by management is very important in
determining the optimal capital structure. The management of the firm
itself has to set their capital structure in a way to maximize their firm
value and this decision is really important. However, firms have a
different level of leverage and managers try to achieve the best set to
attain an optimal capital structure.”
Berdasarkan pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa keputusan mengenai
keuangan yang diatur oleh manajemen sangat penting dalam menentukan struktur
modal yang optimal. Manajemen harus membuat struktur modal yang dapat
memaksimalkan nilai perusahaan dan keputusan ini sangat penting. Setiap
perusahaan mempunyai tingkat yang berbeda untuk hutang dan para manager
akan mencoba untuk mencapai struktur modal yang optimal. Pendapat dari
Kesuma (2007: 40) menjelaskan bahwa meningkatnya rasio hutang berarti bahwa
kegiatan operasional perusahaan lebih banyak diperoleh dari hutang. Asumsi itu
menguatkan pendapat bahwa kenaikan atau penurunan rasio hutang akan
berpengaruh pada komposisi struktur modal. Dalam penelitian ini akan digunakan
rasio hutang yang umum digunakan yaitu DER (Debt to Equity Ratio).

Wirawati (2008:1) mengemukakan bahwa PBV merupakan rasio untuk
mengukur kinerja keuangan perusahaan. Rasio ini mengukur nilai yang diberikan
pasar keuangan kepada manajemen dan organisasi sebagai perusahaan yang terus
tumbuh. PBV juga menunjukkan seberapa jauh suatu perusahaan mampu
menciptakan nilai perusahaan yang relatif terhadap jumlah modal yang
diinvestasikan. Semakin tinggi rasio PBV dapat diartikan semakin berhasil

perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham. Menurut Tandellin (2010:

10) hubungan antara harga pasar dan nilai buku per lembar saham bisa juga



dipakai sebagai pendekatan alternatif untuk menentukan nilai suatu saham, karena
secara teoritis nilai pasar suatu saham haruslah mencerminkan nilai bukunya.
Price to FEarnings Ratio (PER) mengindikasikan besarnya dana yang
dikeluarkan oleh investor untul memperoleh setiap rupiah laba perusahaan.
Perusahaan yang memungkinkan pertumbuhan yang lebih tinggi biasanya
memiliki PER yang besar, demikian pula sebaliknya. Menurut Sulistyastuti (2005:
16) Price Earning Ratio (PER) adalah ukuran kinerja saham yang didasarkan atas
perbandingan antara harga pasar saham terhadap pendapatan perlembar saham.
Industri manufaktur merupakan salah satu primary sector di BEI sehingga
industri ini lebih mencerminkan keadaan pasar modal. Banyak investor yang lebih
senang menginvestasikan dananya kepada perusahaan industri manufaktur karena
saham perusahaan industri manufaktur cenderung meningkat setiap tahun

(www.idx.co.id). Akan tetapi harga saham industri manufaktur pada kenyataannya

sangat fluktuatif dan sulit diprediksi. Selain itu, harga saham industri manufaktur
sangat rentan terhadap keadaan ekonomi Indonesia. Seperti tahun 2008 yang lalu
ketika terjadi krisis global yang membuat harga saham perusahaan industri
manufaktur mengalami penurunan. Daya beli masyarakat pun semakin menurun
dan menimbulkan penurunan penjualan pada perusahaan manufaktur.

Penelitian yang dilakukan oleh Dini dan Indarti (2010) terhadap harga saham
yang terdaftar dalam indeks emiten LQ45 tahun 2008-2010 menemukan bahwa
ROE berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sedangkan ROA dan NPM
tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian Rinati

(2008) terhadap harga saham yang tercantum dalam indeks LQ45 menyimpulkan



bahwa ROA berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sedangkan ROE dan
NPM tidak memiliki pengaruh siginifikan terhadap harga saham. Penelitian yang
dilakukan oleh Rahmawati (2012) terhadap harga pasar saham pada perusahaan di
Bursa Efek Indonesia (BEI) menyimpulkan bahwa ROE dan EPS berpengaruh
siginifikan terhadap harga saham, sedangkan ROA tidak berpengaruh signifikan
terhada harga saham. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Kabajeh, Nu’aimat dan
Dahmash (2012) terhadap harga saham pada perusahaan asuransi publik adalah
ROA dan ROI berpengaruh signifikan namun rendah terhadap harga saham namun
ROE tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Perbedaan hasil
penelitian terdahulu atas faktor faktor yang mempengaruhi harga saham dapat
disebabkan oleh berbagai faktor eksternal, seperti krisis ekonomi, lingkungan
negara yang berbeda, bidang usaha yang berbeda beda, dan sebagainya.

Penelitian ini dilakukan kembali untuk menganalisis apakah ROA, ROE, DER,
PBV dan PER berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur.
Periode pengamatan yang digunakan pada penelitian ini adalah tahun 2011-2014,
sehingga menghasilkan temuan yang lebih relevan dan up-to-date. Berdasarkan
uraian di atas, maka skripsi ini disusun dengan judul “PENGARUH RETURN ON
ASSET (ROA), RETURN ON EQUITY (ROE), DEBT TO EQUITY RATIO (DER),
PRICE TO BOOK VALUE (PBV) DAN PRICE EARNING RATIO (PER)
TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG

TERCATAT DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2011-2013”.



B. Identifikasi Masalah

Hasil penelitian terdahulu terhadap faktor faktor yang mempengaruhi harga
saham menunjukkan hasil yang tidak konsisten, seperti yang telah diuraikan pada
latar belakang permasalahan. Melihat adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu
tersebut, maka penelitian dilakukan kembali untuk meneliti lebih lanjut faktor

faktor yang mempengaruhi harga saham.

C. Ruang Lingkup Penelitian

Penelitian ini dibatasi hanya pada perusahaan manufaktur tercatat di BEI. Data
sekunder yang digunakan terbatas pada data perusahaan manufaktur dan laporan
keuangan pada tahun 2011-2013. Variabel bebas yang digunakan dalam penelitian

ini adalah ROA, ROE, DER, PBV DAN PER.

D. Perumusan Masalah

Berdasarkan pada latar belakang, identifikasi masalah, dan ruang lingkup
masalah tersebut di atas, maka perumusan masalah penelitian ini adalah apakah
ROA, ROE, DER, PBV dan PER secara parsial berpengaruh signifikan terhadap

harga saham perusahaan manufaktur yang tercatat di BEI tahun 2011-2013.



E. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh ROA, ROE,
DER, PBV dan PER terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang
tercatat di BEI tahun 2011-2013.
2. Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat baik secara langsung maupun
tidak langsung terhadap pihak-pihak yang berkaitan dengan masalah yang diteliti.
Manfaat bagi penulis adalah untuk menerapkan ilmu yang sudah dipelajari selama
ini dan menunaikan tugas akhir skripsi sebagai prasyarat kelulusan. Manfaat bagi
investor adalah sebagai sumber informasi dan dasar dalam pengambilan keputusan
investasi. Sementara manfaat bagi akademisi adalah untuk memberikan informasi
tambahan, meningkatkan kualitas penelitian mengenai harga saham, serta
memberikan landasan bagi penelitian selanjutnya di bidang yang sama di masa

yang mendatang.

F. Sistematika Pembahasan

Sebagaimana untuk memperoleh gambaran umum secara singkat dan jelas agar
memudahkan pembaca dalam membaca skripsi ini, maka skripsi ini akan dibagi
menjadi lima bab, dimana masing-masing bab akam diuraikan secara terpisah
namun masih merupakan satu kesatuan. Secara garis besar sistematika

pembahasan disajikan dalam bab yang terdiri dari:



BAB I

BABII

BAB III

BAB IV

BAB V

PENDAHULUAN

Bab ini menjelaskan secara ringkas mengenai latar belakang
penelitian, identifikasi masalah, ruang lingkup penelitian,
perumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta
sistematika pembahasan.

TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN

Bab ini menjelaskan landasan teori, penelitian terdahulu dan model
yang mendasari penelitian, kerangka pemikiran, serta
penggabungan hipotesis.

METODE PENELITIAN

Bab ini menjelaskan objek penelitian, metode penarikan sampel,
operasionalisasi variabel, teknik pengumpulan data, teknik
pengolahan data, serta teknik pengujian hipotesis.

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bab ini menguraikan gambaran umum dari objek penelitian,
membahas hasil analisis penelitian dan pengujian hipotesis serta
temuan temuan yang diperlukan untuk menjawab permasalahan
yang akan dijawab dalam penelitian ini.

KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini memuat kesimpulan, keterbatasan, dan saran untuk peneliti
di masa yang akan datang dan diharapkan dapat memberikan

manfaat.
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