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TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Penelitian Terdahulu

Penelitian ini mengacu pada lima penelitian sebelumnya , yaitu :

Nama Peneliti

Keterangan

Stella

Penelitian pertama ini berjudul “ pengaruh price to earning
ratio, debt to equity ratio, return on asset dan price to book
value terhadap harga pasar saham” hasil analisis
menunjukkan bahwa hanya PER yang menunjukkan
pengaruh positif terhadap harga saham, sedangkan DER
berpengaruh negatif terhadap harga saham, sedangkan untuk
variabel ROA tidak berpegaruh terhadap harga saham

Indra Irfrianto

Penelitian kedua berjudul “ pengaruh price earning ratio
(PER), net profit margin (NPM), dan return on equity (ROE)
terhadap harga saham perusahaan sub sektor telekomunikasi
pada Bursa Efek Indonesia” hasil analisis menunjukkan
bahwa variabel PER berpengaruh positif terhadap perubahan
harga saham.

Wahyu Handoko

Penelitian ketiga berjudul “ pengaruh economic value added,
ROE, ROA, dan EPS terhadap perubahan harga saham
perusahaan kategori LQ45 pada Bursa Efek Indonesia” hasil
analisis menunjukkan bahwa EVA, ROE, ROA, dan EPS
secara serentak berpengaruh terhadap perubahan harga
saham. Tetapi hanya variabel EPS yang berpengaruh secara
signifikan terhadap perubahan harga saham dibandingkan
dengan variabel lainnya.

Ema Novasari

Penelitian keempat berjudul “ pengaruh PER, EPS, ROA,
dan DER terhadap harga saham perusahaan sub sektor
industry textile yang go public di BEI tahun 2009-2011”
hasil analisis menunjukkan bahawa variabel PER dan EPS
tidak berpengaruh terhadap harga saham, sedangkan variabel
ROA dan DER berpengaruh terhadap harga saham. Tetapi
secara simultan variabel PER, EPS, ROA dan DER
berpengaruh terhadap perubahan harga saham.

Rowland Bismark
Fernando Pasaribu

Penelitian kelima berjudul “pengaruh variabel fundamental
terhadap harga saham perusahaan go public di BEI” hasil
analisis menunjukkan bahwa secara simultan dan parsial
pertumbuhan, profitabilitas, posisi laverage, likuiditas, dan
efisiensi perusahaan berpengaruh terhadap harga saham.
Variabel EPS dan PER merupakan variabel yang memiliki
pengaruh terhadap harga saham.
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2.2 Landasan Teori

Landasan teori adalah penyabaran dari beberapa teori dan juga pendapat dari
beberapa ahli. Landasan teori disini sangat berguna bagi analisis hasil penelitian,
karena landasan teori dapat menuntun dalam pemecahan masalah penelitian dan

perumusan hipotesis.
2.2.1 Pengertian Pasar Modal

Menurut Undang-Undang Pasar Modal No.8 tahun 1995, pasar modal adalah
kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek,
perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya serta lembaga
dan profesi yang berkaitan dengan efek (2001,Darmadji tjiptono)

Pengertian pasar modal secara umum adalah suatu sistem keuangan yang
terorganisasi, termasuk didalamnya adalah bank-bank komersial dan semua
lembaga perantara dibidang keuangan, serta keseluruhan surat-surat berharga yang
beredar. Dalam arti sempit, pasar modal adalah suatu pasar (tempat berupa
gedung) yang disiapkan guna memperdagangkan saham-saham, obligasi dan jenis
surat berharga lainnya yang memakai jasa perantara pedagang efek. Ditempat
inilah para pelaku pasar vyaitu individu-individu atau badan usaha yang
mempunyai kelebihan dana (surplus fund) melakukan investasi dalam surat
berharga yang ditawarkan oleh emitten. Sebaliknya, ditempat itu pula perusahaan
(entites) yang membutuhkan dana menawarkan surat berharga dengan cara listing
terlebih dahulu pada badan otoritas di pasar modal sebagai emitten. Dalam
wawasan yang lebih luas, proses transaksi pada dasarnya tidak dibatasi oleh lokasi
dan dinding gedung pasar modal mengingat transaksi dapat terjadi dimanapun
juga. Meskipun demikian dalam rangka menciptakan iklim usaha yang sehat dan
dapat dipercaya, maka transaksi diatur dalam kerangka sistem yang terpadu
dibawah kendali suatu pasar modal yang secara legal dijamin oleh undang-undang
negara. Tanpa jaminan kepastian hukum dari negara, maka transaksi investasi
tidak akan terlaksana dan tidak akan menghasilkan iklim yang kondusif. Jaminan

yang diberikan negara akan mendorong pasar modal menjadi efisien.
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2.2.2 Pengertian Saham

Saham adalah surat berharga yang merupakan tanda kepemilikan seseorang
atau badan terhadap suatu perusahaan (Widoatmodjo 2005:54). Surat berharga ini
dikeluarkan oleh sebuah perusahaan yang berbentuk Perseroan Terbatas (PT) atau
yang biasa disebut emiten. Saham menyatakan bahwa pemilik saham tersebut
adalah juga pemilik sebagian dari perusahaan itu. Dengan demikian kalau seorang
investor membeli saham, maka ia pun menjadi pemilik atau pemegang saham

perusahaan.

Wujud saham adalah selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas
itu adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan kertas tersebut. Jadi sama dengan
menabung di bank, setiap kali kita menabung maka kita akan mendapatkan slip
yang menjelaskan bahwa kita telah menyetor sejumlah uang. Dalam investasi

saham, yang kita terima bukan slip melainkan saham.
2.2.3 Harga Saham

Merupakan nilai sekarang dari arus kas yang akan diterima oleh pemilik saham
dikemudian hari. Menurut Jogyanto (2008:17) Harga saham adalah uang yang
dikeluarkan untuk memperoleh bukti penyertaan atau pemilikan suatu perusahaan.
Harga saham juga dapat diartikan sebagai harga yang dibentuk dari interaksi para
penjual dan pembeli saham yang dilatar belakangi oleh harapan mereka terhadap
profit perusahaan, untuk itu investor memerlukan informasi yang berkaitan
dengan pembentukan saham tersebut dalam mengambil keputusan untuk menjual

atau membeli saham.

Harga saham merupakan harga yang terbentuk di bursa saham. Secara
umumnya harga saham diperoleh untuk menghitung nilai sahamnya. Semakin
jauh perbedaan tersebut, maka hal ini mencerminkan terlalu sedikitnya informasi
yang mengalir ke bursa efek. Maka harga saham tersebut cenderung dipengaruhi
oleh tekanan psikologis pembeli atau penjual. Untuk mencegah hal tersebut,

sebaiknya perusahaan setiap saat memberi informasi yang cukup ke bursa efek,
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sepanjang informasi tersebut berpengaruh terhadap harga pasar sahamnya. Upaya
untuk memasukkan bagaimana menghitung harga saham yang sesungguhnya,
telah dilakukan oleh setiap analisis dengan tujuan untuk dapat memperoleh tingkat
keuntungan yang memuaskan. Namun demikian sulit bagi investor untuk terus
menerus bila mengalahkan pasar dan memperoleh tingkat keuntungan di atas
normal. Hal ini disebabkan karena adanya variabel-variabel yang mempengaruhi
harga saham tersebut, sebenarnya variabel-variabel tersebut ke dalam suatu model
perhitungan yang bisa dipergunakan dalam memiliki saham mana yang akan

dimasukkan ke dalam portofolio.

Selembar saham mempunyai nilai atau harga dan dapat dibedakan menjadi 3

(tiga), yaitu:
a. Harga Nominal

Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh emiten
untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. Besarnya harga nominal
memberikan arti penting saham karena deviden minimal biasanya ditetapkan

berdasarkan nilai nominal.
b. Harga Perdana

Harga ini merupakan harga saat saham itu dicatat di bursa efek. Harga saham
pada pasar perdana biasanya ditetapkan oleh penjamin emisi (underwriter) dan
emiten. Dengan demikian akan diketahui berapa harga saham itu akan dijual

kepada masyarakat biasanya untuk menentukan harga perdana.
c. Harga Pasar

Kalau harga perdana merupakan harga jual dari perjanjian emisi kepada
investor, maka harga pasar adalah harga jual dari investor yang satu dengan
investor yang lain. Harga ini terjadi setelah saham tersebut dicatat di bursa.
Transaksi di sini tidak lagi melibatkan emiten dan penjamin emisi harga, ini

disebut sebagai harga di pasar sekunder dan harga inilah yang benar-benar
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mewakili harga perusahaan penerbitnya, karena transaksi di pasar sekunder, kecil
sekali terjadi negosiasi harga investor dengan perusahaan penerbit. Harga

yang setiap hari diumumkan di surat kabar atau media lain adalah harga pasar.
2.2.3.1 Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Harga Saham

Menurut Arifin (2004) faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham adalah
sebagai berikut :

1. Kondisi fundamental emiten

Faktor fundamental adalah faktor yang berkaitan langsung dengan kinerja
emiten itu sendiri. Semakin baik kinerja emiten, maka semakin besar pengaruhnya
terhadap kenaikan harga saham begitu juga sebaliknya. Untuk memastikan apakah
kondisi emiten dalam posisi yang baik atau buruk kita bisa melakukan pendekatan

analisis rasio.
2. Hukum permintaan dan penawaran

Faktor hukum permintaan dan penawaran berada diurutan kedua setelah faktor
fundamental karena begitu investor tahu kondisi fundamental perusahaan tentunya
mereka akan melakukan transaksi baik jual maupun beli. Transaksi- transaksi

inilah yang akan mempengaruhi fluktuasi harga saham.
3. Tingkat suku bunga

Dengan adanya perubahan suku bunga, tingkat pengembalian hasil berbagai
sarana investasi akan mengalami perubahan. Bunga yang tinggi akan berdampak
pada alokasi dana investasi pada investor. Investor produk bank seperti deposito
atau tabungan jelas lebih kecil resikonya jika dibandingkan dengan investasi
dalam bentuk saham, karena investor akan menjual saham dan dananya akan
ditempatkan dibank. Penjualan saham secara serentak akan berdampak pada

penurunan harga saham secara signifikan.
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4. Valuta asing

Mata uang amerika (Dolar) merupakan mata uang terkuat diantara mata uang
yang lain. Apabila dolar naik maka investor asing akan menjual sahamnya dan
ditempatkan di bank dalam bentuk dolar, sehingga menyebabkan harga saham

akan turun.
5. Dana asing dibursa

Mengamati jumlah dana investasi asing merupakan hal yang penting, karena
demikian besarnya dana yang ditanamkan, hal ini menandakan bahwa kondisi
investasi di Indonesia telah kondusif yang berarti pertumbuhan ekonomi tidak lagi
negatif, yang tentu saja akan merangsang kemampuan emiten untuk mencetak
laba. Sebaliknya jika investasi asing berkurang, ada pertimbangan bahwa mereka
sedang ragu atas negeri ini, baik atas keadaan sosial politik maupun
keamanannya. Jadi besar kecilnya investasi dana asing di bursa akan berpengaruh
pada kenaikan atau penurunan harga saham.

6. Indeks harga saham

Kenaikan indeks harga saham gabungan sepanjang waktu tertentu, tentunya
mendatangkan kondisi investasi dan perekonomian negara dalam keadaan baik.
Sebaliknya jika turun berarti iklim investasi sedang buruk. Kondisi demikian akan

mempengaruhi naik atau turunnya harga saham di pasar bursa.
7. News dan rumors

News dan rumors adalah semua berita yang beredar di masyarakat yang
menyangkut beberapa hal baik itu masalah ekonomi, sosial, politik keamanan,
hingga berita seputar reshuffle kabinet. Dengan adanya berita tersebut, para
investor bisa memprediksi seberapa kondusif keamanan negeri ini sehingga
kegiatan investasi dapat dilaksanakan. Ini akan berdampak pada pergerakan harga

saham di bursa.
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Pada dasarnya faktor yang mempengaruhi harga saham itu mudah dikenali.
Masalah yang muncul adalah bagaimana menerapkan faktor-faktor tersebut
kedalam suatu sistem penilaian yang bisa dipergunakan untuk memilih saham
mana yang seharusnya dimasukkan dalam portofolio. Untuk tujuan inilah perlu
adanya model penilaian (valuation model). Penentuan harga merupakan langkah
penting, demikian juga harga saham merupakan penilaian sesaat yang dipengaruhi

oleh banyak faktor psikologis dari penjual atau pembelinya.

2.2.3.2 Analisis Dan Penilaian Harga Saham

Analisis saham bertujuan untuk menaksir nilai intrinsik Intrinsic Value suatu
saham, dan kemudian membandingkannya dengan harga pasar saham tersebut
pada saat ini Current Market Price. Nilai intrinsik (NI) suatu saham menunjukkan
Present Value arus kas yang diharapkan dari saham tersebut. Pedoman yang

dipergunakan adalah sebagai berikut:

1. Apabila NI > harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai
Undervalued (harganya terlalu rendah), dan karenanya layak dibeli atau

ditahan apabila saham tersebut telah dimiliki.

2. Apabila NI < harga pasar saat ini, maka saham tersebut
dinilai Overvalued (harganya terlalu mahal) dan karenanya layak dijual.

3. Apabila NI = harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai wajar

harganya dan berada dalam kondisi keseimbangan.

Model penilaian untuk kepentingan analis sekuritas, secara garis besar
dikelompokkan menjadi dua analisis yaitu :

1. Analisis Tekhnikal

merupakan upaya untuk memperkirakan dengan mengamati perubahan faktor
analisis di masa lalu. Analisis teknikal tidak memperhatikan faktor-faktor
fundamental ,seperti penjualan, pertumbuhan penjualan, biaya, dan kebijakan
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dividen  yang diperkirakan mempengaruhi harga saham. 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 terjadi berulang, dengan demikian analisis

utamanya berwujud grafik atau chart.
2. Analisis Fundamental

Beranggapan bahwa setiap pemodal adalah makhluk rasional, oleh sebab itu
analisis fundamental mencoba mempelajari hubungan antara harga saham dengan
kondisi perusahaan. Hal ini disebabkan karena nilai saham mewakili nilai
perusahaan, tidak hanya nilai intrinsik suatu saat tetapi juga adalah harapan
kemampuan perusahaan dalam meningkatkan kesejahteraan pemegang saham.
Analisis fundamental mencoba untuk memperkirakan harga saham di masa yang
akan datang 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.

Dalam analisis fundamental ada dua model cara yang sering digunakan oleh

para analisis sekuritas dalam menentukan harga saham yaitu:
a. Pendekatan Present value

Berdasarkan pendekatan ini maka nilai saat ini dari suatu saham adalah
sama dengan present value arus kas yang diharapkan akan diterima oleh
pemilik saham tersebut. Metode ini digunakan untuk mengetahui nilai
perusahaan di masa datang, dengan cara mendiskontokan nilai-nilai arus kas
cash flow di masa depan menjadi nilai sekarang, dengan rumusnya sebagai
berikut (Jogiyanto, 2003):

oy 2 Arus Kas,
Nilai Saham = Z—
t=] (l " 1,).
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Pengertian (r) disini adalah tingkat bunga atau tingkat keuntungan yang
dipandang layak bagi investasi tersebut, sedangkan bagi perusahaan ini
merupakan cost of equity, karena merupakan tingkat keuntungan yang
disyaratkan oleh pemilik modal sendiri. Analis atau pemodal perlu
memasukkan faktor risiko untuk menaksir tingkat keuntungan yang dipandang
layak. Semakin besar risiko yang ditanggung pemodal semakin tinggi tingkat

keuntungan yang dipandang layak.
b. Pendekatan Price Earning Ratio

Pendekatan ini berdasarkan atas rasio antara harga saham per lembar
dengan EPS. Dipandang dari sisi teori ekonomi, secara konseptual basis model
PER memanglah tidak sekuat model berdasarkan dividen. Analis sekuritas
kadang-kadang menyukai penggunaan PER dalam menilai kewajaran harga
saham. Saham yang mempunyai PER yang tinggi diduga terlalu tinggi
harganya.

2.2.4 Return On Asset

ROA merupakan salah satu rasio profitabilitas. Dalam analisis laporan
keuangan, rasio ini paling sering disoroti, karena mampu menunjukkan
keberhasilan perusahaan menghasilkan keuntungan. ROA mampu mengukur
kemampuan perusahaan manghasilkan keuntungan pada masa lampau untuk
kemudian diproyeksikan di masa yang akan datang. Assets atau aktiva yang
dimaksud adalah keseluruhan harta perusahaan, yang diperoleh dari modal sendiri
maupun dari modal asing yang telah diubah perusahaan menjadi aktiva-aktiva

perusahaan yang digunakan untuk kelangsungan hidup perusahaan.

Menurut Brigham dan Houston (2001:90), “Rasio laba bersih terhadap total
aktiva mengukur pengembalian atas total aktiva (ROA) setelah bunga dan pajak”.
Menurut Horne dan Wachowicz (2005:235), “ROA mengukur efektivitas
keseluruhan dalam menghasilkan laba melalui aktiva yang tersedia; daya untuk

menghasilkan laba dari modal yang diinvestasikan”. Horne dan Wachowicz
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menghitung ROA dengan menggunakan rumus laba bersih setelah pajak dibagi

dengan total aktiva.
Perhitungan ROA

Menurut Brigham dan Houston (2001), pengembalian atas total aktiva ROA
dihitung dengan cara membandingkan laba bersih yang tersedia untuk pemegang

saham biasa dengan total aktiva.

B Laba Bersih

ROA=z=——m
Total Aktiva

X 100%

Semakin besar nilai ROA, menunjukkan Kinerja perusahaan yang semakin
baik pula, karena tingkat pengembalian investasi semakin besar. “Nilai ini
mencerminkan pengembalian perusahaan dari seluruh aktiva (atau pendanaan)

yang diberikan pada perusahaan”.
Adapun kelebihan dan kelemahan ROA adalah :
Kelebihan ROA diantaranya sebagai berikut:

a) ROA mudah dihitung dan dipahami.

b) Merupakan alat pengukur prestasi manajemen yang sensitive terhadap setiap
pengaruh keadaan keuangan perusahaan.

c) Manajemen menitikberatkan perhatiannya pada perolehan laba yang
maksimal.

d) Sebagai tolok ukur prestasi manajemen dalam memanfaatkan assets yang
dimiliki perusahaan untuk memperoleh laba.

e) Mendorong tercapainya tujuan perusahaan.

f) Sebagai alat mengevaluasi atas penerapan kebijakan-kebijakan manajemen.

Di samping beberapa kelebihan di atas, ROA juga mempunyai kelemahan di

antaranya:
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a) Kurang mendorong manajemen untuk menambah assets apabila nilai ROA
yang diharapkan ternyata terlalu tinggi.

b) Manajemen cenderung fokus pada tujuan jangka pendek bukan pada tujuan
jangka panjang, sehingga cenderung mengambil keputusan jangka pendek
yang lebih menguntungkan tetapi berakibat negatif dalam jangka

panjangnya.
2.2.5 Earning per Share

Laba per lembar saham atau EPS merupakan rasio yang menunjukkan
berpa besr keuntungan yang diperoleh investor atau pemegang saham per lembar
sahamnya. EPS sama dengan deviden saham umum dibagi jumlah lembar saham

umum,(darmadji dan hendy,2001).

Laba bersih per saham adalah Pendapatan bersih perusahaan selama setahun
dibagi dengan jumlah rata-rata lembar saham yang beredar, dengan pendapatan
bersih tersebut dikurangi dengan saham preferen yang diperhitungkan untuk tahun
tersebut.

Menurut Baridwan (2003) Laba bersih per saham adalah Jumlah pendapatan
yang diperoleh dalam satu periode untuk tiap lembar saham yang beredar, dan
akan dipakai oleh pimpinan perusahaan untuk menentukan besarnya dividen yang
akan dibagikan.

EPS atau laba per lembar saham adalah tingkat keuntungan bersih untuk tiap
lembar sahamnya yang mampu diraih perusahaan pada saat menjalankan
operasinya. Laba per lembar saham atau EPS di peroleh dari laba yang tersedia
bagi pemegang saham biasa dibagi dengan jumlah rata — rata saham biasa yang
beredar.

Earning per share adalah rasio yang menunjukan pendapatan yang diperoleh
setiap lembar saham. Earnings per share menilai pendapatan bersih yang
diperoleh setiap lembar saham biasa. Salah satu alasan investor membeli saham

adalah untuk mendapatkan deviden, jika nilai laba per saham kecil maka kecil
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pula kemungkinan perusahaan untuk membagikan deviden. Maka dapat dikatakan
investor akan lebih meminati saham yang memiliki earnings per share tinggi
dibandingkan saham yang memiliki earnings per share rendah. Earnings per share
yang rendah cenderung membuat harga saham turun. Rumus yang digunakan

adalah sebagai berikut:

EpS = Laba Bersih
- Jumlah saham yang beredar

Rasio laba digunakan untuk meneliti penyebab dasar perubahan EPS. Rasio —
rasio laba ini menunjukkan dampak gabungan dari likuiditas dan manajemen
aktiva/ kewajiban terhadap kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Rasio —
rasio ini menguraikan EPS ke dalam penentu — penentu dasarnya dalam rangka
menilai faktor — faktor yang mendasari laba perusahaan. Rasio — rasio ini
membantu dalam melakukan penilaian kecukupan laba historis dan
memproyeksikan laba di masa depan melalui pemahaman yang lebih baik

terhadap sebab — sebab terjadinya laba.

Laba per saham dapat mengukur perolehan tiap unit investasi pada laba bersih
badan usaha dalam satu periode tertentu. Besar kecilnya laba per saham ini
dipengaruhi oleh perubahan variabel-variabelnya. Setiap perubahan laba bersih
maupun jumlah lembar saham biasa yang beredar dapat mengakibatkan perubahan

laba per saham (EPS).
Faktor Penyebab Kenaikan dan penurunan Laba Per Saham :

a) Laba bersih naik dan jumlah lembar saham biasa yang beredar tetap.

b) Laba bersih tetap dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun.

c) Laba bersih naik dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun

d) Persentase kenaikan laba bersih lebih besar daripada persentase kenaikan
jumlah lembar saham biasa yang beredar.

e) Persentase penurunan jumlah lembar saham biasa yang beredar lebih besar

daripada persentase penurunan laba bersih.
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Sedangkan penurunan laba per saham dapat disebabkan karena :

a) Laba bersih tetap dan jumlah lembar saham biasa yang beredar naik.

b) Laba bersih turun dan jumlah lembar saham biasa yang beredar tetap.

c) Laba bersih turun dan jumlah lembar saham biasa yang beredar naik.

d) Persentase penurunan laba bersih lebih besar daripada persentase
penurunan jumlah lembar saham biasa yang beredar.

e) Persentase kenaikan jumlah lembar saham biasa yang beredar lebih besar

daripada persentase kenaikan laba bersih.

Jadi bagi suatu badan usaha nilai laba per saham akan meningkat apabila
persentase kenaikan laba bersihnya lebih besar daripada persentase kenaikan

jumlah lembar saham biasa yang beredar.
2.2.6 Price Earning Ratio

Pengertian PER yang dimaksud dalam penelitian ini adalah rasio yang
membandingkan antara harga pasar per lembar saham biasa yang beredar dengan

laba per lembar saham.

Harga saham

PER = Laba per lembar saham

Suatu perusahaan yang memiliki PER yang tinggi, berarti perusahaan
tersebut mempunyai tingkat pertumbuhan yang tinggi hal ini menunjukan bahwa
pasar mengharapkan pertumbuhan laba dimasa mendatang, sebaliknya perusahaan
dengan PER rendah akan mempunyai tingkat pertumbuhan yang rendah, semakin
rendah PER suatu saham maka semakin baik atau murah harga untuk
diinvestasikan. PER menjadi rendah nilainya bisa karena harga saham cendrung
semakin menurun atau karena meningkatnya laba bersih perusahaan. Jadi,
semakin rendah nilai PER maka semkin murah saham tersebut untuk dibeli dan
semakin baik pula kinerja perlembar saham dalam menghasilkan laba bersih
perusahaan, semakin baik kinerja perlembar saham akan mempengaruhi banyak

investor untuk membeli saham tersebut pada suatu periode tertentu (Abdul Halim,
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2003:23), oleh karena itu rasio ini menggambarkan kesediaan investor membayar
suatu jumlah tertentu untuk setiap rupiah perolehan laba perusahaan.

2.2.7 Debt to Equity Ratio

Merupakan kelompok dalam rasio Levarage. Rasio ini menunjukkan
komposisi atau struktur modal dari total pinjaman (hutang) terhadap total modal
yang dimiliki perusahaan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
panjangnya. DER adalah perbandingan antara total utang dengan total modal.
DER digunakan untuk mengukur tingkat penggunaan hutang terhadap total
shareholder’s equity yang dimiliki perusahaan. Menurut Horne dan Wachoviz
(dalam Suharli, 2005), “Debt to equity is computed by simply dividing the total

debt of the firm (including current liabilities) by its shareholders equity”.

Rasio DER dapat memberikan gambaran mengenai struktur modal yang
dimiliki oleh perusahaan sehingga dapat dilihat tingkat risiko tak terbayarkan
suatu hutang.DER juga menunjukkan tingkat hutang perusahaan, perusahaan
dengan hutang yang besar mempunyai biaya hutang yang besar pula. Hal tersebut
menjadi beban bagi perusahaan yang dapat menurunkan tingkat kepercayaan
investor. Para investor cenderung menghindari saham-saham yang memiliki DER
yang tinggi. Ketika terdapat penambahan jumlah hutang secara absolut maka akan
menurunkan tingkat solvabilitas perusahaan, yang selanjutnya akan berdampak
dengan menurunnya nilai return perusahaan.DER atau rasio utang atas modal
adalah menggambarkan sampai sejauh mana modal pemilik dapat menutupi
hutang-hutang pada pihak luar.

_Total Hutang
"~ Ekuitas

Pengertian DER menurut Sawir (2003 : 13) adalah, Rasio utang terhadap
ekuitas atau DER merupakan rasio yang menggambarkan perbandingan utang dan
ekuitas dalam pendanaan perusahaan dan menunjukan kemampuan modal sendiri

perusahaan tersebut untuk memenuhi seluruh kewajibannya.
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DER dengan angka dibawah 1.00, mengindakasikan bahwa perusahaan
memiliki hutang yang lebih kecil dari ekuitas yang dimilikinya. Tetapi sebagai
investor kita juga harus jeli dalam melihat DER ini, sebab jika total hutangnya
lebih besar dari pada ekuitas, maka kita harus lihat lebih lanjut apakah hutang

lancar atau hutang jangka panjang yang lebih besar :

a. Jika jumlah hutang lancar lebih besar dari pada hutang jangka panjang, hal
ini masih bisa kita terima, karena besarnya hutang lancar sering
disebabkan oleh hutang operasi yang bersifat jangka pendek.

b. Jika hutang jangka panjang yang lebih besar, maka dikuatirkan perusahaan
akan mengalami gangguan likuiditas dimasa yang akan datang. Selain itu
laba perusahaan juga semakin tertekan akibat harus membiayai bunga

pinjaman tersebut.

c. Beberapa perusahaan yang memiliki DER lebih dari satu, hal ini sangat
menganggu pertumbuhan kinerja perusahaanya juga menganggu
pertumbuhan harga sahamnya. Karena itu sebagian besar para investor

menghindari perusahaan yang memiliki angka DER lebih dari 2.
2.3 Kerangka Pemikiran

Didalam penelitian ini variabel-variabel yang digunakan adalah variabel
terikat atau dependent dan juga variabel bebas atau independent, maka dapat

disimpulkan dalam gambar di bawah ini:
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Gambar kerangka pemikiran

Harga saham

Keterangan :
s : Parsial
_————) : Simultan
2.4 Hipotesis

Hipotesis adalah dugaan/ pernyataan sementara yang diungkapkan secara
deklaratif/ yang menjadi jawaban dari sebuah permasalahan dan dalam wikipedia
hipotesis atau hipotesa adalah jawaban sementara terhadap masalah yang masih
bersifat praduga karena masih harus dibuktikan kebenarannya. Maka dapat ditarik
kesimpulan, hipotesis didalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

2.4.1 Pengaruh ROA Terhadap Harga Saham

HIA

Rasio yang dapat menunjukkan seberapa banyak laba bersih yang dapat
diperoleh dari seluruh kekayaan yang dimiliki oleh perusahaan. Dengan demikian

rasio ini menghubungkan keuntungan yang diperoleh dari operasinya perusahaan
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dengan jumlah investasi atau aktiva yang digunakan untuk menghasilkan
keuntungan. Semakin optimal perusahaan dalam mengelola aktiva yang dimiliki,
semakin tinggi laba yang dihasilkan oleh perusahaan tersebut dan sebaliknya,
karena dengan perusahaan memiliki tingkat ROA yang tinggi menujukkan bahwa
perusahaan tersebut memiliki kinerja keungan yang baik dalam mengoptimalkan
aktiva yang dimiliki, dengan adanya hal tersebut maka tentunya akan menarik
para calon investor untuk dapat menanamkan modal kepada perusahaan yang
diminati. Dengan semakin tinggi jumlah investor yang tertarik untuk membeli
saham diperusahaan tersebut semakin banyak permintan dan penawaran yang
terjadi sehingga dapat menyebabkan harga saham pada perusahaan tersebut mahal

dan sebaliknya.

Hipotesis 1:

H1 : Diduga ROA berpengaruh signifikan terhadap harga saham
2.4.2 Pengaruh EPS Terhadap Harga Saham

Informasi EPS suatu perusahaan menunjukkan besarnya laba bersih
perusahaan yang siap dibagikan untuk semua pemegang saham perusahaan. EPS
merupakan rasio yang menunjukkan berapa besar keuntungan atau return yang
diperoleh investor atau pemegang saham per lembar saham. Semakin tinggi nilai
EPS tentu saja akan menyenangkan pemegang saham, karena semakin besar laba
yang disediakan untuk pemegang saham. Jadi apabila laba per lembar saham yang
dibagikan kepada para investor tinggi maka menandakan bahwa perusahaan
tersebut mampu memberikan tingkat kesejahteraan yang baik kepada pemegang
saham dan sebaliknya, hal ini secara tak langsung dapat berpengaruh terhadap

mahal atau murahnya harga saham yang ditawarkan oleh perusahaan tersebut.
Hipotesis 2:

H2: Diduga EPS berpengaruh signifikan terhadap harga saham
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2.4.3 Pengaruh PER Terhadap Harga Saham

Price earning ratio merupakan ukuran untuk menentukan bagaimana pasar
memberi nilai atau harga pada saham perusahaan. Merupakan rasio yang lazim
dipakai untuk mengukur harga pasar setiap lembar saham biasa dengan laba
perlembar saham. Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan tinggi biasanya
memiliki PER yang tinggi pula. Semakin rendah PER suatu saham, maka saham

tersebut termasuk dalam kategori yang memiliki harga murah.
Hipotesis 3:
H3 : Diduga PER berpengaruh signifikan terhadap harga saham

2.4.4 Pengaruh DER Terhadap Harga Saham

Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang membandingkan jumlah hutang
terhadap ekuitas. Rasio ini sering digunakan para analis dan para investor untuk
melihat seberapa besar hutang perusahaan jika dibandingkan ekuitas yang dimiliki
oleh perusahaan atau para pemegang saham. Semakin tinggi angka DER maka
diasumsikan perusahaan memiliki resiko yang semakin tinggi terhadap likuiditas
dan solvabilitas perusahaan. Sebagai investor kita juga harus jeli dalam melihat
DER ini, sebab jika total hutangnya lebih besar dari pada ekuitas, maka kita harus
lihat lebih lanjut apakah hutang lancar atau hutang jangka panjang yang lebih
besar. Beberapa perusahaan yang memiliki DER lebih dari satu, hal ini sangat
mengganggu pertumbuhan Kkinerja perusahaannya juga menganggu pertumbuhan
harga sahamnya. Karena itu sebagian besar para investor menghindari perusahaan
yang memiliki angka DER lebih dari 2.

Hipotesis 4:

H4 : Diduga DER berpengaruh signifikan terhadap harga saham
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2.4.5 Pengaruh ROA. EPS, PER, dan DER Terhadap Harga Saham

Ema novitasari meneliti mengenai “ pengaruh PER, EPS, ROA, dan DER
terhadap harga saham perusahaan sub sektor industry textile yang go public di
BEI tahun 2009-2011”. Dalam penelitian ini dilakukan pengujian terhadap ROA,
EPS, PER, DER terhadap harga saham secara simultan. Model analisis yang
digunakan dalam menguji hipotesis adalah analisis regresi linear berganda. Teknik
analisis dalam penelitian ini menggunakan bantuan program SPSS. Berdasarkan
hasil pengujian statistis uji F terdapat pengaruh secara simultan antara ROA, EPS,
PER, DER terhadap harga saham.

Hipotesis 5:

H5 : Diduga terdapat pengaruh secara simultan dan signifikan antara ROA, EPS,
PER, DER terhadap harga saham
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