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DETERMINAN HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN SUB SEKTOR
MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA TAHUN 2016-2020

Yola Putri Atika Sari
18.21.0036

ASBTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Earning Per Share, Price
Earning Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Equity, suku bunga, dan nilai
tukar terhadap harga saham perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020. Penelitian ini merupakan
penelitian asosiatif kuantitatif. Data yang digunakan pada penelitian ini bersumber
dari data sekunder dan berupa data time series. Pengambilan sampel dilakukan
dengan metode purposive sampling dan menghasilkan sampel sebanyak 12
perusahaan sub sektor makanan dan minuman. Alat analisis yang digunakan pada
penelitian ini adalah uji statistik deskripstif, uji asumsi Kklasik, dan uji hipotesis
dengan analisis regresi linear berganda. Analisis data dilakukan dengan bantuan
program SPSS Versi 20. Berdasarkan hasil uji t, pada penelitian ini menunjukkan
hasil bahwa Earning Per Share dan Price Earning Ratio secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan sub sektor makanan dan
minuman. Sedangkan Debt to Equity Ratio, Return On Equity, suku bunga, dan
nilai tukar secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman. Hasil uji F memperlihatkan bahwa
Earning Per Share, Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Equity,
suku bunga, dan nilai tukar secara simultan atau bersama-sama berpengaruh
signifikan terhadap harga saham perusahaan sub sektor makanan dan minuman.
Nilai Adjusted R Square pada penelitian ini adalah sebesar 0,758 yang berarti
variabel Earning Per Share, Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio, Return
On Equity, suku bunga, dan nilai tukar memberikan konstribusi sebesar 75,8%
terhadap harga saham dan 24,2% dipengaruhi oleh variabel lain di luar penelitian.

Kata kuci : Earning Per Share, Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio,
Return On Equity, suku bunga, nilai tukar, dan harga saham
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DETERMINANTS OF STOCK PRICES IN FOOD AND BEVERAGE SUB
SECTOR COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA STOCK
EXCHANGE, 2016-2020

Yola Putri Atika Sari
18.21.0036

ASBTRACT

This research aims to analyze the effect of Earning Per Share, Price Earning
Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Equity, interest rates, and exchange rates
on stock prices of food and beverage sub-sector companies listed on the Indonesia
Stock Exchange in 2016-2020. This research is a quantitative associative
research. The data used in this research were sourced from secondary data and in
the form of time series data. Sampling was done by purposive sampling method
and resulted in a sample of 12 companies in the food and beverage sub-sector.
The analytical tools used in this research were descriptive statistical tests,
classical assumption tests, and hypothesis testing with multiple linear regression
analysis. Data analysis was carried out with the help of the SPSS Version 20
program. Based on the results of the t test, this study shows the results that
Earning Per Share and Price Earning Ratio partially have a significant effect on
stock prices of companies in the food and beverage sub-sector. While the Debt to
Equity Ratio, Return On Equity, interest rates, and exchange rates partially have
no significant effect on stock prices of companies in the food and beverage sub-
sector. The results of the F test show that Earning Per Share, Price Earning
Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Equity, interest rates, and exchange rates
simultaneously or jointly have a significant effect on stock prices of companies in
the food and beverage sub-sector. The value of Adjusted R Square in this research
is 0,758, which means that the variables Earning Per Share, Price Earning Ratio,
Debt to Equity Ratio, Return On Equity, interest rates, and exchange rates
contribute 75.8% to stock prices and 24.2 % influenced by other variables outside
the research.

Keywords : Earning Per Share, Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio,
Return On Equity, interest rates, exchange rates, and stock prices
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah
Pandemi Covid-19 yang merebak di Indonesia pada awal tahun 2020
berdampak pada semua aspek kehidupan, tak terkecuali pasar modal. Dilansir
dari laman CNBC Indonesia, penyebaran Covid-19 di Indonesia
menimbulkan ketakutan bagi para investor sehingga banyak dari mereka yang
memilih untuk meninggalkan aset berisiko. Hal ini mempengaruhi pergerakan
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Berdasarkan data yang dikumpulkan

dari https://finance.yahoo.com/, pandemi Covid-19 menyebabkan IHSG jatuh

pada titik terendahnya hingga berada di level Rp 3.911 pada 24 Maret 2020.
Pergerakan harga saham terjadi setiap hari pada saat perdagangan di bursa
berlangsung, bahkan setiap jam ataupun setiap menit. Berikut grafik

pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) tahun 2016-2020 :

Indeks Harga Saham Gabungan
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6,000.00
5,000.00
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1,000.00
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Gambar 1. Fluktuasi Indeks Harga Saham Gabungan Tahun 2016-2020
Sumber : www.idx.co.id dan https://finance.yahoo.com/, 2022
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Grafik di atas menunjukkan bahwa IHSG selalu mengalami fluktuasi
atau pergerakan dalam lima tahun. IHSG mengalami penurunan maupun
peningkatan yang cukup signifikan pada tahun 2016. Sepanjang tahun 2017,
IHSG menunjukkan pertumbuhan yang baik. Akan tetapi pada tahun
selanjutnya, yakni 2018, pergerakan IHSG justru cenderung mengalami
penurunan. Tahun 2019, IHSG mulai membaik meski masih ada penurunan di
bulan tertentu. Namun di tahun 2020 bersamaan dengan menyebarnya Covid-
19 di Indonesia, IHSG mengalami fluktuasi yang signifikan khususnya pada
bulan Maret 2020 dimana terjadi penurunan yang drastis.

IHSG menggambarkan kinerja saham seluruh sektor di pasar modal
Indonesia. Penurunan IHSG dapat menggambarkan penurunan kinerja seluruh
sektor di pasar modal Indonesia. Salah satu sektor yang terdapat pada pasar
modal di Indonesia adalah sektor barang konsumsi (consumer goods). Sektor
ini dapat dikatakan sebagai sektor yang mampu bertahan di tengah pandemi
dengan koreksi paling minim diantara sektor lainnya. Dilansir dari laman
market.bisnis.com, kinerja sektor consumer goods mengalami koreksi sebesar
19,17% pada kuartal 1/2020 dimana penurunan tersebut menjadi penurunan
yang paling tipis dibandingkan dengan sektor lainnya.

Sub sektor makanan dan minuman menjadi salah satu sub sektor
dalam sektor barang konsumsi. Sub sektor makanan dan minuman dapat
dikatakan sebagai sub sektor yang stabil. Namun karena pandemi Covid-19,

tidak sedikit harga saham perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang



mengalami penurunan. Rata-rata harga saham perusahaan sub sektor makanan

dan minuman pada tahun 2016-2020 dapat dilihat pada grafik berikut :

Rata-rata Harga Saham Perusahaan Sub Sektor
Makanan dan Minuman Tahun 2016-2020
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Gambar 2. Fluktuasi Rata-rata Harga Saham Perusahaan Sub Sektor

Makanan dan Minuman Tahun 2016-2020
Sumber : Data diolah, 2022

Grafik di atas menerangkan bahwa rata-rata harga saham perusahaan
sub sektor makanan dan minuman mengalami pergerakan yang cenderung
menurun setiap tahunnya. Puncaknya adalah pada tahun 2020. Covid-19
menyebabkan rata-rata harga saham perusahaan sub sektor makanan dan
minuman mengalami fluktuasi yang mengkhawatirkan, terlebih pada bulan
Maret sampai dengan Mei. Setelahnya, pergerakan harga saham sudah mulai
membaik meski masih terjadi penurunan.

Perusahaan sub sektor makanan dan minuman memang mengalami
penurunan daya beli di masa pandemi yang berpengaruh pada harga saham.
Dikutip dari laman investasi.kontan.co.id, Martha Christina, anggota Team
Mirae Asset Sekuritas, mengatakan bahwa saham sub sektor makanan dan

minuman masih memiliki potensi untuk ke depannya karena 70% dari



masyarakat Indonesia memiliki tingkat konsumsi yang tinggi. Selaras dengan
pendapat Martha Christina, Hartini (2017) juga menyatakan apabila
masyarakat Indonesia cenderung bersifat konsumtif dalam pemenuhan
kebutuhan pokok dalam hal sandang, pangan, dan papan. Pemakaian atau
penggunaan produk yang dihasilkan oleh perusahaan sub sektor ini juga akan
meningkat seiring dengan pertumbuhan penduduk di Indonesia. Oleh karena
itu, berinvestasi di perusahaan sub sektor makanan dan minuman masih dapat
menjadi pertimbangan untuk tempat berinvestasi.

Widayanti dan Colline (2017) berpendapat bahwa fluktuasi harga
saham dipergaruhi oleh kekuatan permintaan dan penawaran yang terjadi di
bursa. Harga saham akan bergerak naik atau mengalami kenaikan apabila
permintaan terhadap suatu saham lebih tinggi daripada penawarannya.
Sebaliknya, apabila permintaan terhadap suatu saham lebih rendah daripada
penawarannya, maka harga saham akan bergerak turun atau mengalami
penurunan.

Investor tidak dapat memutuskan akan membeli atau menjual saham
hanya dengan melihat pergerakan atau fluktuasi harga saham saja, akan tetapi
juga perlu melihat faktor-faktor yang mempengaruhi perubahan harga saham
tersebut. Menurut Nazariah et al. (2020) faktor yang mempengaruhi harga
saham ini dibedakan menjadi faktor internal dan faktor eksternal. Faktor
internal dapat dilihat pada kinerja keuangan perusahaan, sedangkan faktor
eksternal dapat berupa perubahan kondisi makro ekonomi seperti inflasi,

tingkat suku bunga, nilai tukar, dan sebagainya.



Harga saham yang terus mengalami perubahan menuntut investor
untuk selalu mengikuti perkembangan perusahaan maupun kondisi
perekonomian. Investor dapat menilai perkembangan perusahaan dengan
melihat Kkinerja perusahaan. Harga saham dan kinerja perusahaan akan
berjalan selaras, di mana apabila kinerja perusahaan baik maka harga saham
akan cenderung mengalami peningkatan. Sebaliknya, apabila kinerja
perusahaan buruk atau mengalami penurunan, harga saham perusahaan
tersebut juga akan cederung turun (Yusrizal et al., 2019). Kinerja perusahaan
ini tertuang dalam laporan keuangan perusahaan yang dipublikasikan di
laman resmi Bursa Efek Indonesia. Kinerja perusahaan dapat diketahui
dengan melakukan analisis rasio keuangan, di mana angka-angka yang
digunakan bersumber dari laporan keuangan perusahaan yang bersangkutan.

Perubahan kondisi makro ekonomi juga perlu diperhatikan selain
kinerja perusahaan. Pandemi Covid-19 membuat Bank Indonesia menurunkan
suku bunga acuan untuk menjaga stabilitas ekonomi. Dilansir dari laman
market.bisnis.com, Analis Sucos Sekuritas, Hendriko Gani, menilai
penurunan suku bunga acuan akan memberikan keuntungan bagi seluruh
sektor di pasar modal. Kebijakan tersebut dapat menurunkan modal
perusahaan dalam melakukan ekspansi usaha melalui kredit yang akan
meningkatkan kinerja perusahaan. Peningkatan Kinerja perusahaan tersebut
dapat berdampak pada meningkatnya harga saham. Namun pada

kenyataannya, dikutip dari laman CNBC Indonesia, penurunan suku bunga



dari 4,5% ke level 4,25% justru diikuti dengan jatuhnya IHSG di level Rp
4.925,24 pada 18 Juni 2020.

Makro ekonomi lainnya yang perlu diperhatikan adalah nilai tukar.
Nilai tukar dapat memberikan dampak positif maupun negatif terhadap harga
saham. Melemahnya nilai tukar akan mengakibatkan harga saham mengalami
penurunan. Dikutip dari laman money.kompas.com, penyebaran Covid-19
mengakibatkan rupiah melemah. Pada 23 Maret 2020 tercatat bahwa rupiah
berada di level Rp 16.550 per dollar AS atau melemah 3,69% dari penutupan
sebelumnya yakni di angka Rp 15.960 per dollar AS. Melemahnya nilai tukar
rupiah tersebut juga diikuti dengan melemahnya IHSG dari level Rp 4.194,94
ke level Rp. 3.989,52. Namun pada akhir tahun 2020, IHSG sudah berada di
zona hijau namun nilai tukar rupiah terhadap dollar AS masih berada di zona
merah. Melemahnya rupiah ini disebabkan karena kekhawatian pasar akan
meningkatnya kasus Covid-19 yang berhasil menekan aset berisiko.

Penelitian ~ yang membahas mengenai  faktor-faktor  yang
mempengaruhi harga saham sudah banyak dilakukan. Pada penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh Nainggolan (2019) dinyatakan bahwa Earning
Per Share, Debt to Equity Ratio, dan Net Profit Margin berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Sedangkan Return On Equity dan Price
Earning Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Hasil penelitian Rosadi dan Hartini (2018) menyatakan bahwa Price
Earning Ratio dan Return On Equity berpengaruh signifikan terhadap harga

saham. Namun Debt to Equity Ratio dan Current Ratio tidak berpengaruh



terhadap harga saham. Sedangkan pada penelitian Faleria et al. (2017)
diketahui bahwa Current Ratio, Net Profit Margin, dan Earning Per Share
tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Penelitian mengenai pengaruh makro ekonomi terhadap harga saham
dapat dilihat pada penelitian Sebo dan Nafi (2020) yang menyatakan bahwa
inflasi, nilai tukar, dan suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham, namun volume transaksi berpengaruh signifikan dan positif
terhadap harga saham. Sedangkan pada penelitian Zannati dan Budiarti
(2021) diketahui bahwa suku bunga berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Akan tetapi EPS, DPS, ROA, dan inflasi tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga saham. Sementara itu, pada penelitian yang dilakukan oleh
Azizah et al. (2020) didapat hasil CR berpengaruh signifikan negatif terhadap
harga saham, namun ROE, nilai tukar, dan inflasi berpengaruh signifikan
positif terhadap harga saham.

Analisis rasio keuangan perlu dilakukan karena dapat dijadikan dasar
atau acuan untuk investor maupun calon investor dalam memilih saham yang
akan dijadikan investasi. Investor akan lebih tenang dalam berinvestasi
apabila sudah mengetahui kinerja perusahaan tempat ia berinvestasi dengan
melihat rasio-rasio keuangannya. Selain kinerja perusahaan, kondisi makro
ekonomi juga harus diperhatikan investor agar dapat memperoleh keuntungan
dari investasi secara maksimal. Oleh Kkarena itu, peneliti bermaksud

melakukan penelitian kembali dengan melakukan pengujian variabel Earning



Per Share, Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Equity,
suku bunga, dan nilai tukar terhadap harga saham.

Fenomena fluktuasi harga saham yang telah dipaparkan di atas
menjadi dasar peneliti untuk melakukan penelitian dengan judul
“DETERMINAN HARGA SAHAM PERUSAHAAN SUB SEKTOR
MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK

INDONESIA TAHUN 2016-2020”.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang penelitian, maka dapat disimpulkan
beberapa rumusan masalah sebagai berikut :

1. Apakah Earning Per Share berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020?

2. Apakah Price Earning Ratio berpengaruh signifikan terhadap harga
saham perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020?

3. Apakah Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap harga
saham perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020?

4. Apakah Return On Equity berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia tahun 2016-20207?



5. Apakah suku bunga berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020?

6. Apakah nilai tukar berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020?

7. Apakah Earning Per Share, Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio,
Return On Equity, suku bunga, dan nilai tukar secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2016-2020?

C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah, maka tujuan dari penelitian ini adalah
sebagai berikut :

1. Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020.

2. Untuk mengetahui pengaruh Price Earning Ratio terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020.

3. Untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia tahun 2016-2020.



4. Untuk mengetahui pengaruh Return On Equity terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020.

5. Untuk mengetahui pengaruh suku bunga terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020.

6. Untuk mengetahui pengaruh nilai tukar terhadap harga saham perusahaan
sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2016-2020.

7. Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share, Price Earning Ratio,
Debt to Equity Ratio, Return On Equity, suku bunga, dan nilai tukar
secara simultan terhadap harga saham perusahaan sub sektor makanan

dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020.

D. Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat bagi pihak-pihak
terkait baik secara teoritis maupun praktis, antara lain :
1. Manfaat Teoritis
Secara teoritis hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah
wawasan dan menghasilkan konsep mengenai pengaruh Earning Per
Share, Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Equity,
suku bunga, dan nilai tukar terhadap harga saham perusahaan sub sektor

makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
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2016-2020 yang dapat dijadikan sebagai referensi untuk penelitian
selanjutnya.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Peneliti
Penelitian ini berguna untuk mengeksplor kemampuan dan
wawasan yang diperolen selama di bangku perkuliahan dengan
realita di lingkungan, serta diharapkan dapat memberi pengetahuan
dan manfaat kepada peneliti tentang pentingnya analisis rasio
keuangan perusahaan dan faktor makro ekonomi serta pengarunya
terhadap harga saham.
b. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi
mengenai pengaruh rasio keuangan dan faktor makro ekonomi yang
dapat digunakan sebagai bahan evaluasi untuk meningkatkan kinerja
perusahaan yang akan tercermin dalam laporan keuangan
perusahaan.
c. Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi
mengenai rasio keuangan sehingga investor dapat menilai kinerja
suatu perusahaan dan faktor makro ekonomi yang kemudian dapat
digunakan sebagai bahan pertimbangan awal dalam pengambilan

keputusan investasi.
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BAB I1

TINJAUAN PUSTAKA

A. Teori yang Relevan
1. Teori Sinyal (Signalling Theory)

Brigham dan Houston (2011:186) dalam Widyanto et al. (2018)
berpendapat bahwa teori sinyal merupakan sinyal atau tanda dari
manajemen perusahaan kepada investor mengenai prospek perusahaan.
Sedangkan Nainggolan (2019) menyatakan bahwa teori sinyal
merupakan teori yang menjelaskan hubungan antara informasi yang
diterima dengan keputusan yang akan diambil oleh penerima informasi,
baik sinyal positif maupun negatif.

Adnyana dan Lambang (2021) berpendapat bahwa perusahaan
dengan kualitas baik akan sengaja memberikan sinyal kepada pasar
dengan harapan agar pasar dapat membedakan perusahaan yang
berkualitas baik dengan perusahaan yang berkualitas buruk. Sinyal yang
diberikan ini dapat berupa informasi mengenai kinerja manajemen
maupun informasi yang menunjukkan bahwa perusahaan tersebut lebih
baik daripada perusahaan lainnya (Putra et al., 2021). Informasi tersebut
dapat berupa laporan keuangan perusahaan. Informasi yang relevan dan
akurat dari manajemen perusahaan dibutuhkan investor sebagai dasar

dalam pengambilan keputusan investasi.
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Pemberian sinyal oleh manajemen juga digunakan untuk
mengurangi asimetri informasi yang terjadi. Efrizon (2019) menjelaskan
bahwa asimetri informasi terjadi saat manajemen perusahaan mengetahui
informasi yang lebih baik mengenai kondisi perusahaan di masa kini dan
masa yang akan datang dibandingkan dengan pihak luar perusahaan,
seperti investor, kreditor, maupun pemerintah. Terjadinya asimetri
informasi ini dapat menyulitkan investor dalam membedakan perusahaan

yang berkualitas baik dengan perusahaan yang memiliki kualitas buruk.

2. Pasar Modal
a. Pengertian Pasar Modal
Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 8 Tahun 1995
tentang Pasar Modal menyatakan bahwa 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. Berdasarkan laman resmi Bursa Efek Indonesia,
definisi pasar modal adalah tempat bertemunya masyarakat yang
ingin berinvestasi dengan perusahaan yang membutuhkan dana.
Widyanto et al. (2018) berpendapat bahwa pasar modal
merupakan tempat bagi kedua kepentingan bertemu, yakni
kepentingan pemodal atau investor dan kepentingan perusahaan.
Bagi pemodal atau investor, pasar modal digunakan untuk memilih

alternatif investasi. Sedangkan bagi perusahaan, pasar modal
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berguna sebagai sarana untuk memperoleh dana yang dapat
digunakan untuk pengembangan usaha. Hushan (2015:3)
mendefinisikan pasar modal sebagai suatu pasar yang
memperdagangkan berbagai instrumen keuangan jangka panjang
yang diterbitkan oleh perusahaan, baik dalam bentuk hutang maupun
modal sendiri. Sedangkan menurut Darmadji dan Fakhruddin
(2012:1) pasar modal (capital market) adalah tempat yang digunakan
untuk melakukan kegiatan jual beli berbagai instrumen keuangan
jangka panjang seperti hutang, modal (saham), instrumen derivatif,
dan instrumen keuangan lainnya. Pasar modal digunakan oleh
perusahaan sebagai sarana pendanaan dan bagi masyarakat
digunakan sebagai sarana berinvestasi. Berdasarkan pengertian pasar
modal yang telah dipaparkan, dapat dikatakan bahwa pasar modal
adalah suatu pasar yang mempertemukan pihak yang membutuhkan
dana dengan pihak yang ingin menginvestasikan dananya dalam

bentuk instrumen keuangan jangka panjang.

. Peran Pasar Modal

Darmadji dan Fakhruddin (2012:2) menyatakan bahwa pasar
modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara
karena pasar modal menjalankan dua fungsi, yakni fungsi ekonomi
dan fungsi keuangan. Fungsi ekonomi dijalankan pasar modal
dengan cara menyediakan wadah yang mempertemukan dua

kepentingan, yakni kepentingan pihak yang memiliki kelebihan dana
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dengan kepentingan pihak yang membutuhkan dana. Bagi pihak
yang memiliki kelebihan dana, pasar modal dapat digunakan sebagai
tempat alternatif untuk melakukan investasi dengan harapan akan
memperoleh keuntungan di masa yang akan datang. Sedangkan bagi
pihak yang membutuhkan dana yang dalam hal ini adalah
perusahaan, pasar modal dapat digunakan sebagai sarana untuk
memperoleh pendanaan dari luar perusahaan. Pendanaan tersebut
dapat digunakan perusahaan untuk kepentingan investasi tanpa harus
menunggu dana dari kegiatan operasional perusahaan. Sedangkan
fungsi keuangan pasar modal dijalankan dengan cara memberikan
kemungkinan ataupun kesempatan bagi para pemilik dana untuk
memperoleh pengembalian atau imbalan sesuai dengan investasi
yang dipilih.

Sanjaya dan Yuliastanty (2018) menjelaskan bahwa manfaat
pasar modal bagi perusahaan adalah sebagai sumber pembiayaan
selain bank, sumber pendanaan baru untuk pengembangan usaha,
sarana untuk meningkatkan kemampuan going concern, dan
meningkatkan citra perusahaan di mata masyarakat. Sedangkan bagi
masyarakat atau investor, pasar modal bermanfaat sebagai sarana
untuk menginvestasikan dana yang dimilikinya dengan harapan akan

mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang.
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Darmadji dan Fakhruddin (2012:2-3) juga berpendapat

mengenai manfaat adanya pasar modal, yakni sebagai berikut :

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

Menyediakan sumber pembiayaan jangka panjang bagi
perusahaan dan memungkinkan alokasi sumber dana secara
optimal.

Memberikan wadah investasi bagi investor dan memungkinkan
upaya diversifikasi.

Menyediakan indikator utama bagi tren ekonomi negara.
Memungkinkan penyebaran kepemilikan perusahaan hingga
pada masyarakat menengah.

Memungkinkan  penyebaran  kepemilikan,  keterbukaan,
profesionalisme, dan menciptakan iklim berusaha yang sehat.
Menciptakan lapangan pekerjaan.

Memberikan kesempatan bagi masyarakat untuk memiliki
perusahaan yang sehat dan memiliki prospek baik.

Menjadi alternatif investasi yang memberikan potensi
keuntungan dan risiko yang dapat diperhitungkan melalui
keterbukaan informasi, likuidasi, dan diversifikasi investasi.
Membina iklim keterbukaan bagi perusahaan dan memberikan

akses kontrol sosial.

10) Mendorong perusahaan untuk mengelola usahanya dengan iklim

keterbukaan dan pemanfaatan manajemen profesional.
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c. Instrumen Pasar Modal
Darmadji dan Fakhruddin (2012:5) menyatakan bahwa efek
yang diterbitkan dan diperjualbelikan di pasar modal Indonesia
adalah sebagai berikut :
1) Saham (Stock)
2) Saham Preferen (Preferred Stock)
3) Obligasi (Bond)
4) Obligasi Konversi (Convertible Bond)
5) Right (Right)
6) Waran (Warrant)
7) Reksadana
8) Kontrak Berjangka Indeks Saham (Index Futures)
9) Kontrak Opsi Saham (Single Stock Option)
10) Surat Utang Negara (SUN)

11) Instrumen Syariah (Obligasi Syariah, Reksadana Syariah)

3. Saham
a. Pengertian Saham

Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) mendefinisikan saham

sebagai tanda penyertaan modal seseorang atau badan dalam suatu
perusahaan atau perseroan terbatas sehingga pihak yang melakukan
penyertaan modal tersebut memiliki klaim atas pendapatan
perusahaan, aset perusahaan, dan berhak untuk hadir dalam Rapat

Umum Pemegang Saham (RUPS). Saham juga dapat diartikan
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sebagai tanda kepemilikian seseorang atau badan terhadap suatu
perusahaan atau perseroan terbatas (Darmadji dan Fakhruddin,
2012:5). Saham dapat menunjukkan bahwa pemegang saham
tersebut merupakan pemilik perusahaan yang menerbitkan saham
yang bersangkutan. Sedangkan menurut Munira et al. (2018) saham
secara sederhana dapat didefinisikan sebagai alat bukti kepemilikan
atas sebuah perusahaan. Maka dapat disimpulkan bahwa saham
adalah bukti kepemilikan modal pada suatu perusahaan perseroan
terbatas dimana pemegang saham tersebut dapat dikatakan sebagai
pemilik perusahaan dan berhak hadir dalam Rapat Umum Pemegang
Saham (RUPS).

Saham merupakan instrumen keuangan di pasar modal
Indonesia yang paling populer karena menawarkan keuntungan yang
menarik bagi pemegangnya. Selain itu, keputusan untuk menerbitkan
saham digunakan perusahaan untuk memperoleh pendanaan (Dahar
et al., 2020).

Saham memang menawarkan keuntungan yang menarik,
namun Mafazah (2017) menyatakan bahwa saham termasuk ke
dalam pilihan investasi yang memiliki risiko tinggi. Hal ini
dikarenakan saham sangat peka terhadap perubahan yang terjadi,
baik perubahan di dalam maupun di luar negeri, perubahan ekonomi,
moneter, dan politik. Perubahan tersebut dapat mempengaruhi harga

saham, di mana apabila perubahan tersebut berdampak positif maka
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dapat menaikkan harga saham, dan sebaliknya apabila perubahan

tersebut berdampak negatif maka akan menurunkan harga saham.

b. Keuntungan dan Risiko Berinvestasi Saham
Keuntungan dan risiko berinvestasi pada saham menurut
Darmadji dan Fakhruddin (2012:9-12) adalah sebagai berikut :
1) Keuntungan berinvestasi saham
Umumnya, saat investor memutuskan untuk berinvestasi
saham akan mendapat keuntungan sebagai berikut :
a) Dividen

Dividen adalah laba yang dibagikan oleh perusahaan
penerbit saham. Dividen akan dibagikan oleh perusahaan
setelah mendapat persetujuan dari pemegang saham yang
hadir pada saat RUPS. Investor yang memperoleh dividen
merupakan investor yang memegang Saham suatu
perusahaan sampai waktu yang telah ditentukan oleh
perusahaan yang bersangkutan. Dividen inilah yang menjadi
daya tarik untuk berinvestasi saham bagi investor yang
berorientasi jangka panjang.

Perusahaan yang telah mendapat persetujuan dari
pemegang saham untuk membagikan dividen memiliki dua
pilihan cara pembagian dividen, yakni berupa dividen tunai
dan dividen saham. Dividen tunai adalah pembagian

dividen kepada pemegang saham yang berupa uang tunai
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b)

untuk setiap lembar saham. Sedangkan dividen saham
adalah pembagian dividen dengan cara memberikan
sejumlah saham kepada para investor sehingga saham yang
dimilikinya akan bertambah.
Capital Gain

Capital gain dapat didefinisikan sebagai selisih
antara harga beli saham dengan harga jual saham di mana
harga jual suatu saham lebih tinggi dari harga belinya.
Capital gain ini terjadi karena perdagangan saham yang
berlangsung di pasar sekunder. Sebagai contoh, seorang
investor membeli saham Campina (CAMP) pada harga Rp
1.000 per lembar saham. Selang beberapa waktu, investor
tersebut menjual sahamnya saat harga saham tersebut
berada di angka Rp 1.500 untuk tiap lembar saham. Maka
dapat disimpulkan bahwa investor tersebut memperoleh
capital gain sebesar Rp 500 untuk setiap lembar saham
yang dijualnya.
Saham Bonus

Selain dua keuntungan di atas, pemegang saham
juga mempunyai peluang untuk memperoleh saham bonus,
yaitu saham yang dibagikan kepada pemegang saham yang
didapatkan dari agio saham. Agio saham sendiri merupakan

selisih harga jual dan harga nominal saham pada saat
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perusahaan melakukan penawaran umum di pasar perdana.
Sebagai contoh, saham suatu perusahaan dengan nilai
nominal Rp 5.000 dijual dengan harga Rp 6.000 untuk
setiap lembar sahamnya, maka perusahaan tersebut
memperoleh agio saham sebesar Rp 1.000 untuk tiap lembar

saham.

2) Risiko berinvestasi saham

Saham dikenal sebagai investasi yang memiliki

karakteristik “imbal hasil tinggi, risiko tinggi” (high risk, high

return). Hal ini berarti saham merupakan investasi yang dapat

memungkinkan investor untuk memperoleh keuntungan yang

tinggi namun juga memiliki risiko yang tinggi. Risiko yang akan

dihadapi investor yang berinvestasi saham adalah :

a)

b)

Tidak memperoleh dividen

Pembagian dividen oleh perusahaan akan dilakukan
apabila perusahaan tersebut mampu menghasilkan
keuntungan atau laba. Dividen tidak akan dibagikan oleh
perusahaan apabila perusahaan mengalami kerugian. Oleh
karena itu, kemungkinan pemegang saham memperoleh
dividen ditentukan oleh kinerja perusahaan.
Capital Loss

Investor tidak selalu mendapatkan capital gain saat

melakukan jual beli saham. Ada masanya investor justru
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mengalami capital loss karena menjual saham dengan harga
jual yang lebih rendah dari harga beli sahamnya. Sebagai
contoh, seorang investor membeli saham PT. Indofood CBP
Sukses Makmur (ICBP) pada harga Rp 9.500. Setelah
beberapa waktu, investor tersebut menjual sahamnya saat
saham tersebut berada di angka Rp 8.000. Maka dapat
dikatakan bahwa investor tersebut mengalami capital loss
sebesar Rp 1.500 untuk tiap lembar saham. Menjual saham
di harga yang lebih rendah dari harga belinya terkadang
perlu dilakukan oleh investor untuk menghindari
kemungkinan penurunan harga yang lebih besar lagi.
Perusahaan bangkrut atau dilikuidasi

Bangkrutnya suatu perusahaan akan memberikan
dampak secara langsung pada saham perusahaan.
Berdasarkan peraturan pencatatan saham di bursa, apabila
suatu perusahaan bangkrut atau dilikuidasi, maka saham
tersebut akan dikeluarkan dari bursa secara otomatis.

Kondisi bangkrutnya perusahaan akan menempatkan
pemegang saham pada posisi terakhir. Maksudnya adalah
setelah perusahaan menjual seluruh aset yang dimilikinya,
maka hasil dari penjualan tersebut akan lebih dulu
dibagikan kepada para kreditur. Setelah urusan dengan

kreditur selesai dan masih terdapat sisa hasil penjualan aset,
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d)

barulah sisa tersebut dibagikan kepada para pemegang
saham.
Saham dikeluarkan dari bursa (delisting)

Delisting merupakan suatu kondisi di mana saham
suatu perusahaan dikeluarkan dari pencatatan di bursa efek.
Hal ini dapat terjadi apabila perusahaan memiliki kinerja
yang buruk, seperti mengalami kerugian dalam beberapa
tahun, tidak membagikan dividen selama beberapa tahun,
dan kondisi lainnya yang sesuai dengan Peraturan
Pencatatan Efek di bursa.

Saham dihentikan sementara (suspensi)

Penghentian sementara atau suspensi terhadap
saham dapat terjadi apabila suatu saham mengalami
lonjakan harga yang tidak biasa, suatu perusahaan
dipailitkan oleh krediturnya, dan kondisi lainnya yang
mengharuskan otoritas bursa efek menghentikan sementara
perdagangan saham tersebut. Penghentian sementara ini
dilakukan  hingga perusahaan yang bersangkutan
memberikan informasi yang jelas mengenai kondisi yang
sedang terjadi kepada otoritas bursa efek. Saat suspensi ini
berlangsung, investor tidak dapat menjual sahamnya sampai
status suspen tersebut dicabut oleh otoritas bursa efek.

Suspensi ini dapat berlangsung dalam waktu singkat seperti
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satu sesi perdagangan atau dapat berlangsung sampai

beberapa hari perdagangan.

c. Jenis Saham
Darmadji dan Fakhruddin (2012:6-8) mengungkapkan
beberapa sudut pandang untuk membedakan saham sebagai berikut :
1) Berdasarkan kemampuan dalam hak tagih atau klaim, saham
dibedakan menjadi :
a) Saham Biasa (Common Stocks)

Saham biasa merupakan saham yang menempatkan
pemiliknya di urutan terakhir pada saat pembagian dividen
maupun pembagian hak atas kekayaan perusahaan yang
dijual apabila perusahaan tersebut bangkrut atau dilikuidasi.

Pemegang saham biasa pada akhir tahun pembukuan
akan memperoleh dividen apabila perusahaan memperoleh
keuntungan (Sudarsono dan Soekotjo, 2020). Saham biasa
merupakan saham yang tidak memiliki hak istimewa. Hak
istimewa ini merupakan hak prioritas atas pembagian
dividen maupun saat perusahaan dilikuidasi, dimana
pemegang saham biasa hanya akan memperoleh haknya
apabila perusahaan sudah memenuhi kewajibannya pada

pemegang saham preferen (Nainggolan, 2019).
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b) Saham Preferen (Preffered Stocks)

Saham preferen merupakan saham yang memiliki
gabungan karakteristik dari obligasi dan saham biasa.
Saham perferen mampu menghasilkan pendapatan tetap
sebagaimana bunga obligasi, namun juga bisa tidak
mendatangkan hasil sesuai dengan yang dikehendaki
investor.

Nainggolan (2019) menyatakan bahwa saham
preferen adalah saham yang memiliki hak istimewa, dimana
pemegang saham preferen akan mendapatkan prioritas saat
pembagian dividen maupun pembagian hasil penjualan atas

kekayaan perusahaan yang telah dilikuidasi.

2) Dilihat dari cara peralihannya, saham dapat dibedakan menjadi :

a)

b)

Saham Atas Unjuk (Bearer Stocks)

Saham atas unjuk merupakan saham yang tidak
menerangkan nama pemiliknya dengan jelas sehingga
mudah untuk dipindahtangankan. Secara hukum, yang
diakui sebagai pemilik saham ini dan yang berhak hadir
dalam RUPS adalah pihak yang memegang saham tersebut.
Saham Atas Nama (Registered Stocks)

Saham atas nama adalah saham yang menyatakan

nama pemiliknya dengan jelas. Apabila ingin
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memindahtangankan saham ini, maka harus melalui

prosedur tertentu.

3) Dilihat dari kinerja perusahaan, saham dibedakan menjadi :

a)

b)

Saham Unggulan (Blue-Chip Stocks)

Saham unggulan yaitu saham biasa yang diterbitkan
oleh perusahaan yang memiliki reputasi tinggi dan memiliki
pendapatan yang stabil serta konsisten dalam membayar
dividen kepada pemegang sahamnya.

Saham Pendapatan (Income Stocks)

Saham pendapatan merupakan saham yang
diterbitkan oleh perusahaan yang mampu membagikan
dividen lebih tinggi dari rata-rata dividen yang dibagikan
pada tahun sebelumnya. Perusahaan yang menerbitkan
saham semacam ini pada umumnya mampu menghasilkan
pendapatan yang lebih tinggi dari tahun sebelumnya dan
rutin membagikan dividen tunai kepada pemegang saham.
Saham Pertumbuhan (Growth Stocks)

Saham ini dibedakan menjadi growth stocks (well-
known) dan growth stocks (lesser-known). Growth stocks
(well-known) merupakan saham yang diterbitkan oleh
perusahaan yang memiliki pertumbuhan pendapatan yang
tinggi, menjadi pemimpin dalam industri yang sejenis, dan

memiliki reputasi yang tinggi. Sedangkan growth stocks
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(lesser-known) adalah saham yang diterbitkan oleh
perusahaan yang kurang populer tetapi memliki ciri growth
stocks.

d) Saham Spekulatif (Speculative Stocks)

Saham spekulatif adalah saham yang diterbitkan
oleh perusahaan yang penghasilan dari tahun ke tahun tidak
konsisten, namun  memiliki  kemungkinan  untuk
memperoleh penghasilan yang tinggi di masa yang akan
datang, walaupun masih belum pasti.

e) Saham Siklikal (Counter Cyclical Stocks)

Saham siklikal yaitu saham yang tidak terpengaruh
oleh kondisi makro ekonomi dan situasi bisnis secara
umum. Perusahaan penerbit saham ini  biasanya
menghasilkan produk yang selalu dibutuhkan masyarakat

seperti barang kebutuhan sehari-hari.

4. Harga Saham
a. Pengertian Harga Saham
Harga saham terbentuk oleh permintaan dan penawaran

terhadap saham tersebut berdasarkan aktivitas perdagangan saham

sehari-hari di pasar sekunder (www.idx.co.id). Menurut Sudarsono
dan Soekotjo (2020) harga saham merupakan harga yang terjadi di
pasar modal pada waktu tertentu yang ditentukan oleh aktivitas

pelaku pasar dengan melihat permintaan dan penawaran terhadap
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saham. Sedangkan Sudimas dan Wujarso (2021) menyatakan bahwa
harga saham merupakan nilai saham yang mencerminkan kekayaan
perusahaan penerbit saham yang mana perubahan harganya
ditentukan oleh kekuatan permintaan dan penawaran yang terjadi di
pasar modal. Maka dapat disimpulkan bahwa harga saham
merupakan nilai suatu saham pada saat tertentu yang perubahannya
dipengaruhi oleh permintaan dan penawaran terhadap saham yang
bersangkutan di pasar modal.

Harga saham akan bergerak naik atau mengalami kenaikan
apabila permintaan terhadap saham tersebut tinggi. Sebaliknya,
harga saham akan bergerak turun apabila penawaran terhadap saham
tersebut tinggi.

Harga saham dapat dijadikan sebagai salah satu indikator
untuk mengukur keberhasilan suatu perusahaan dalam mengelola
usahanya. Harga saham perusahaan yang berhasil mengelola
usahanya dengan baik atau dalam kata lain memiliki kinerja yang
baik akan relatif stabil dan cenderung mengalami kenaikan setiap
tahunnya (Sudarsono dan Soekotjo, 2020). Yusrizal et al. (2019)
menyebutkan bahwa harga saham dapat mencerminkan prestasi
perusahaan sehingga harus diperhatikan oleh investor dalam
pengambilan keputusan investasi. Pergerakan harga saham akan
searah dengan kinerja perusahaan. Kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan keuntungan atau laba dapat memperlihatkan kinerja
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perusahaan tersebut. Perusahaan dengan kemampuan menghasilkan
keuntungan yang tinggi dapat dikatakan memiliki kinerja yang baik.
Investor tentunya akan tertarik untuk berinvestasi pada perusahaan
yang mampu menghasilkan keuntungan tinggi. Semakin banyak
investor yang tertarik untuk menanamkan modalnya pada suatu
perusahaan akan menyebabkan permintaan terhadap saham
perusahaan tersebut meningkat yang kemudian akan menaikkan
harga saham.

Harga saham tentu akan mengalami fluktuasi atau perubahan
harga setiap waktu baik berupa kenaikan maupun penurunan harga.
Harga saham yang terus mengalami perubahan menuntut investor
untuk selalu mengikuti perkembangan perusahaan. Salah satu cara
yang dapat dilakukan investor adalah dengan melihat Kinerja
perusahaan yang tercermin dalam laporan keuangan dan melakukan
analisis mengenai rasio-rasio keuangan dalam laporan keuangan

tersebut.

. Jenis Harga Saham

Darmadji dan Fakhruddin (2012:102) menerangkan bahwa
dalam perdagangan saham akan tertera beberapa jenis harga saham
sebagai berikut :
1) Previous price, menunjukkan harga penutupan saham pada hari

sebelumnya.
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2) Open atau opening price, yaitu harga pertama suatu saham pada
saat perdagangan dimulai.

3) High atau highest price, yaitu harga saham tertinggi selama
perdagangan di hari tersebut.

4) Low atau lowest price, yaitu harga saham terendah selama
perdagangan di hari tersebut.

5) Last price, yaitu harga terakhir suatu saham pada saat
pedagangan.

6) Change, memperlihatkan selisin antara harga pembukaan
dengan harga terakhir suatu saham saat perdagangan.

7) Close atau closing price menunjukkan harga penutupan suatu
saham pada akhir sesi perdagangan yakni pada pukul 16.00

(pukul empat sore).

c. Faktor yang Mempengaruhi Harga Saham
Nazariah et al. (2020) berpendapat bahwa faktor yang
mempengaruhi harga saham dibedakan menjadi faktor internal dan
faktor eksternal seperti berikut :
1) Faktor Internal
Faktor internal merupakan faktor yang menyebabkan
perubahan harga saham yang bersumber dari dalam perusahaan
yang bersifat spesifik. Faktor internal ini antara lain, yaitu :
a) Penjualan

b) Kinerja keuangan
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c) Kinerja manajemen
d) Kondisi perusahaan
2) Faktor Eksternal
Faktor eksternal merupakan faktor yang menyebabkan
perubahan harga saham yang bersumber dari luar perusahaan
yang bersifat makro. Faktor eksternal ini antara lain, yaitu :
a) Inflasi
b) Tingkat suku bunga
c) Nilai tukar mata uang asing

d) Faktor-faktor non-ekonomi seperti kondisi sosial dan politik

5. Analisis Fundamental

6.

Darmadji dan Fakhruddin (2012:149) menyatakan bahwa analisis
fundamental merupakan salah satu cara atau metode penilaian saham.
Analisis fundamental dilakukan dengan mempelajari atau mengamati
berbagai indikator terkait dengan kondisi makro ekonomi dan kondisi
suatu perusahaan hingga indikator keuangan dan manajemen perusahaan.
Oleh karena itu, analisis fundamental dapat didefinisikan sebagai suatu
analisis yang berdasar pada data riil untuk mengevaluasi atau

memproyeksi nilai suatu saham.

Analisis Laporan Keuangan
Definisi laporan keuangan menurut Munira et al. (2018) adalah

laporan pertanggungjawaban manajer perusahaan terhadap pengelolaan
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usaha yang berada di bawah pimpinannya. Laporan keuangan juga dapat
digunakan untuk mengetahui kinerja perusahaan dalam suatu periode
tertentu. Komponen laporan keuangan menurut Darmadji dan Fakhruddin
(2012:151) adalah neraca (balance sheet), laporan laba rugi (statement of
income), laporan perubahan ekuitas (statements of change in
shareholders’ equity), laporan arus kas (statement of cash flow), dan
catatan atas laporan keuangan (notes to financial statement).

Faleria et al. (2017) menyatakan bahwa analisis laporan keuangan
merupakan suatu upaya yang dapat membantu investor untuk memahami
laporan keuangan perusahaan, menafsirkan angka-angka yang ada dalam
laporan keuangan, mengevaluasi laporan keuangan, dan menggunakan
informasi yang ada dalam laporan keuangan untuk pengambilan
keputusan. Teknik analisis laporan keuangan yang sering digunakan
adalah dengan cara perhitungan atau analisis rasio keuangan perusahaan.

Nainggolan (2019) menyatakan bahwa rasio keuangan merupakan
perbandingan angka-angka yang terdapat pada laporan keuangan baik
laporan laba rugi maupun laporan posisi keuangan. Salah satu cara untuk
melihat kinerja keuangan perusahaan dapat dilakukan dengan melihat
rasio keuangan perusahaan tersebut. Sedangkan Hanafi dan Halim
(2016:74) menerangkan bahwa rasio keuangan merupakan rasio yang
disusun dari penggabungan angka-angka dalam laporan laba rugi dan

neraca. Maka dapat disimpulkan bahwa rasio keuangan merupakan angka
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yang diperoleh dengan cara membandingkan angka pada laporan laba
rugi dan laporan posisi keuangan atau neraca.
Lima macam kategori rasio keuangan yang dikelompokkan oleh
Hanafi dan Halim (2016:74-84) adalah sebagai berikut :
a. Rasio Likuiditas
Rasio likuiditas merupakan suatu rasio yang dapat digunakan
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban atau hutang jangka pendeknya.
b. Rasio Aktivitas
Rasio aktivitas merupakan suatu rasio untuk mengukur
efektivitas aset dengan cara melihat tingkat aktivitas aset yang
bersangkutan. Aktivitas suatu aset yang rendah pada tingkat
penjualan tertentu mengakibatkan semakin besarnya kelebihan dana
yang tertanam pada aset tersebut. Kelebihan dana tersebut akan lebih
baik apabila ditanamkan pada aset lain yang lebih produktif.
c. Rasio Solvabilitas
Rasio solvabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban atau
hutang jangka panjangnya. Perusahaan dikatakan tidak solvable
apabila total kewajiban atau hutang jangka panjangnya lebih besar

dari total asetnya.
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d. Rasio Profitabilitas
Rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk
melihat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
atau laba.
e. Rasio Pasar
Rasio pasar yaitu rasio untuk melihat perkembangan nilai
perusahaan relatif terhadap nilai buku perusahaan.
Setiap rasio yang telah disebutkan memiliki beberapa pilihan
rasio yang dapat digunakan untuk memprediksi harga saham di masa

yang akan datang.

. Earning Per Share

Earning Per Share adalah rasio yang memperlihatkan bagian laba
untuk setiap lembar saham (Darmadji dan Fakhruddin, 2012:154).
Peningkatan maupun penurunan Earning Per Share dari tahun ke tahun
dapat digunakan untuk mengukur baik tidaknya pengelolaan perusahaan
(Rahmadewi dan Abundanti, 2018). Definisi Earning Per Share menurut
Naelufar et al. (2021) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur
besaran laba bersih tiap lembar saham. Maka dapat dikatakan bahwa
Earning Per Share merupakan rasio yang menunjukkan besaran laba
perusahaan untuk tiap lembar saham.

Sanjaya dan Yuliastanty (2018) berpendapat bahwa perilaku
investor terhadap harga saham dipengaruhi oleh informasi laba yang

dapat ditunjukkan melalui Earning Per Share sebagai cerminan kinerja
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perusahaan dalam suatu periode tertentu. Berdasarkan nilai Earning Per
Share, maka dapat dinilai besaran potensi laba yang akan diterima
investor. Apabila investor membandingkan nilai Earning Per Share suatu
perusahaan tahun sekarang dengan tahun-tahun sebelumnya, maka dapat
diketahui tingkat pertumbuhan perusahaan. Nilai Earning Per Share juga
dapat dibandingkan dengan nilai Earning Per Share perusahaan dalam
jenis industri yang sama (Rivandi dan Pratiwi, 2021).

Secara teori, nilai Earning Per Share yang semakin tinggi akan
cenderung meningkatkan harga saham perusahaan. Nilai Earning Per
Share yang mengalami kenaikan dari waktu ke waktu dapat menjadi daya
tarik investor untuk membeli saham tersebut sehingga permintaan
terhadap saham tersebut juga akan meningkat. Peningkatan permintaan
terhadap saham ini akan mengakibatkan peningkatan harga saham
(Rahmadewi dan Abundanti, 2018).

Darmadji dan Fakhruddin (2012:155) mengemukakan bahwa
perhitungan nilai Earning Per Share dalam praktiknya dilakukan dengan
cara membagi laba bersih dengan jumlah rata-rata tertimbang saham
biasa yang beredar selama satu tahun. Jumlah rata-rata ini digunakan

karena jumlah saham yang beredar dalam satu tahun tidak selalu tetap.

Price Earning Ratio
Price Earning Ratio adalah rasio yang menunjukkan apresiasi
pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan

atau laba (Darmaji dan Fakhruddin, 2012:156). Price Earning Ratio

35



merupakan rasio yang didapat dengan cara membandingkan harga pasar
saham dengan laba per lembar saham atau Earning Per Share.
Sedangkan Kemalasari dan Ningsih (2019) berpendapat bahwa Price
Earning Ratio digunakan para investor untuk meninjau Kkinerja
perusahaan pada masa lampau dan untuk melihat pertumbuhan
perusahaan. Investor yang melakukan analisis rasio ini akan dapat
mengetahui kewajaran harga saham suatu perusahaan. Maka dapat
disimpulkan bahwa Price Earning Ratio merupakan rasio yang
digunakan untuk menilai kewajaran harga suatu saham berdasarkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan.
Hanafi dan Halim (2016:83) menyatakan bahwa perusahaan yang
diharapkan akan tumbuh tinggi atau memiliki prospek yang baik
mempunyai nilai Price Earning Ratio yang tinggi, begitu pula
sebaliknya. Namun nilai Price Earning Ratio yang terlalu tinggi dapat
menjadi tidak menarik bagi investor karena harga saham mungkin tidak
akan naik lagi, yang berarti kemungkinan investor untuk memperoleh
capital gain akan lebih kecil. Bagi investor, semakin kecil nilai Price
Earning Ratio suatu saham maka semakin baik karena harga saham

tersebut termasuk murabh.

. Debt To Equity Ratio
Darmadji dan Fakhruddin (2012:158) menyatakan bahwa Debt to
Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh

mana hutang perusahaan dapat ditutup dengan modal sendiri. Definisi

36



Debt to Equity Ratio menurut Nainggolan (2019) adalah perbandingan
antara hutang dengan modal yang dimiliki oleh perusahaan. Sedangkan
Hartini (2017) bependapat bahwa Debt to Equity Ratio merupakan rasio
yang digunakan untuk mengukur tingkat leverage terhadap total equity
yang dimiliki perusahaan. Maka dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity
Ratio adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam membayar hutang dengan modal yang dimilikinya.

Darmadji dan Fakhruddin (2012:158) mengatakan bahwa aspek
leverage atau hutang perusahaan merupakan salah satu aspek yang dinilai
pada saat mengukur Kinerja perusahaan. Hutang merupakan salah satu
sumber pendanaan perusahaan yang menjadi komponen penting dalam
sebuah perusahaan. Penurunan kinerja perusahaan dapat disebabkan oleh
besarnya hutang yang dimiliki perusahaan sehingga perusahaan
mengalami kesulitan untuk melunasi hutang tersebut. Rasio ini dapat
dihitung dengan membandingkan seluruh hutang dengan seluruh ekuitas
perusahaan.

Rosadi dan Hartini (2018) berpendapat bahwa nilai Debt to
Equity Ratio yang tinggi dapat menggambarkan risiko likuiditas
perusahaan yang tinggi pula. Sedangkan menurut Widayanti dan Colline
(2017) semakin tinggi pendanaan perusahaan yang diperoleh melalui
hutang akan menyebabkan risiko kebangkrutan yang semakin tinggi.

Debt to Equity Ratio dapat digunakan untuk mengetahui jumlah

dana yang disediakan kreditur untuk perusahaan (Rosadi dan Hartini,
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10.

2018). Wira (2015:61) dalam Manullang et al. (2019) mengatakan bahwa
rasio hutang yang tinggi belum tentu buruk. Saat ekonomi sulit dan
tingkat suku bunga tinggi maka perusahaan yang memiliki rasio hutang
tinggi akan mendapat masalah. Sebaliknya, saat ekonomi membaik dan
tingkat suku bunga menurun, hutang dapat digunakan perusahaan untuk
melakukan ekspansi yang dapat meningkatkan keuntungan. Hal tersebut
menuntut investor untuk berhati-hati dalam pengambilan keputusan

investasi pada suatu perusahaan.

Return On Equity

Definisi Return On Equity menurut Darmadji dan Fakhruddin
(2012:158) adalah rasio yang dapat mengukur kemampuan laba atas
modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan. Rosadi dan Hartini (2018)
menyatakan bahwa Return On Equity merupakan rasio yang dihitung
dengan cara membandingkan laba bersih perusahaan setelah pajak
dengan modal sendiri. Sedangkan Sanjaya dan Yuliastanty (2018)
menyatakan bahwa Return On Equity adalah rasio yang mengukur
efektivitas atau kemampuan perusahaan dalam mengelola modal dari
investor untuk memperoleh laba. Maka dapat disimpulkan bahwa Return
On Equity merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan
dengan modal yang dimilikinya.

Return On Equity sering digunakan dalam pengambilan

keputusan investasi di pasar modal (Rivandi dan Pratiwi, 2021). Rasio ini
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menggambarkan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi
nilai Return On Equity berarti semakin efisien penggunaan modal sendiri
yang dilakukan oleh manajemen perusahaan (Pratama et al., 2019).
Return On Equity juga dapat digunakan untuk mengukur kemampuan
modal sendiri dalam menghasilkan keuntungan atau laba untuk seluruh
pemegang saham perusahaan, baik saham biasa maupun saham preferen.

Rosadi dan Hartini (2018) berpendapat bahwa Return On Equity
lebih penting dari rasio laba bersih terhadap penjualan karena dapat
digunakan untuk mengetahui sejaunh mana kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba yang diperoleh dari penanaman modalnya. Analisis
Return On Equity dilakukan untuk mengetahui kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba berdasarkan modal yang diinvestasikan oleh
para investor (Kemalasari dan Ningsih, 2019).

Nilai Return On Equity yang semakin tinggi akan semakin
menarik di mata investor karena dapat mencerminkan kinerja perusahaan
yang baik. Semakin tinggi permintaan akan saham perusahaan yang
bersangkutan maka akan berakibat pada harga saham yang akan
mengalami kenaikan (Rahmadewi dan Abundanti, 2018). Kinerja
perusahaan yang baik akan menambah rasa percaya investor terhadap
perusahaan dan dapat mempermudah manajemen dalam mencari

pendanaan dalam bentuk saham (Rivandi dan Pratiwi, 2021).
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11. Suku Bunga

Suku bunga merupakan biaya yang harus dibayarkan untuk
meminjam uang dalam waktu tertentu yang dinyatakan dalam bentuk
persentase (Saputra, 2019). Definisi suku bunga menurut Tisnasendjaja
(2021) yaitu pembayaran bunga tahunan dari suatu pinjaman yang
dinyatakan dalam bentuk persentase. Sedangkan Zannati dan Budiarti
(2021) berpendapat bahwa suku bunga merupakan harga yang
dibayarkan untuk dana yang dipinjam. Maka dapat dikatakan bahwa suku
bunga merupakan nilai yang harus dibayar oleh pihak yang meminjam
dana kepada pihak yang memberikan pinjaman dan biasanya dinyatakan
dalam bentuk persentase.

Saputra (2019) berpendapat bahwa tingkat suku bunga merupakan
salah satu faktor penting yang mempengaruhi masyarakat dalam memilih
kekayaan yang ingin dimilikinya, baik dalam bentuk uang, financial
asssets, atau benda-benda nyata. Kekayaan yang memberikan tingkat
suku bunga lebih tinggi akan lebih diminati oleh masyarakat. Tingkat
suku bunga sendiri dipengaruhi oleh permintaan dan penawaran akan
uang. Perubahan tingkat suku bunga ini akan mempengaruhi keinginan
masyarakat untuk melakukan investasi.

Permana et al. (2017) menyatakan bahwa suku bunga memiliki
hubungan yang berbanding terbalik dengan harga saham. Apabila suku
bunga mengalami peningkatan, maka investor akan menarik dananya dari

pasar modal dan beralih pada investasi di pasar uang dengan cara
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12.

menanamkan dananya dalam bentuk tabungan atau deposito karena dapat
memberikan return yang lebih besar. Kondisi ini akan meningkatkan
penjualan saham dan menyebabkan harga saham mengalami penurunan.
Begitu pula sebaliknya, apabila tingkat suku bunga mengalami
penurunan maka investor akan lebih memilih untuk berinvestasi di pasar
modal dibandingkan dengan tabungan maupun deposito. Kondisi ini akan
meningkatkan pembelian terhadap saham yang berimbas pada naiknya
harga saham.

Kebijakan suku bunga di Indonesia dikendalikan langsung oleh
Bank Indonesia melalui BI-7 Day Reverse Repo Rate (BI7DRR).
BI7DRR merupakan suku bunga acuan yang ditetapkan oleh Bank
Indonesia yang berlaku efektif sejak 19 Agustus 2016, menggantikan Bl
Rate. Instrumen BI7DRR ini digunakan sebagai suku bunga kebijakan
baru karena dapat secara cepat mempengaruhi pasar uang, perbankan,
dan sektor riil. Penelitian ini menggunakan suku bunga di tiap akhir

tahun yang diperoleh di laman resmi Bank Indonesia.

Nilai Tukar

Wulandari et al. (2020) menyatakan bahwa nilai tukar adalah
perbandingan nilai atau harga mata uang suatu negara dengan mata uang
negara lain. Sedangkan Lintang et al. (2019) menyatakan bahwa nilai
tukar merupakan nilai atau harga mata uang sebuah negara yang diukur

atau dinyatakan dalam mata uang negara lain. Maka dapat disimpulkan
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bahwa nilai tukar merupakan nilai mata uang suatu negara yang diukur
dalam mata uang negara lain.

Saputra (2019) menyatakan bahwa nilai tukar dapat dijadikan
indikator yang mempengaruhi aktifitas di pasar modal maupun pasar
uang karena investor akan cenderung berhati-hati dalam melakukan
investasi portofolio. Perubahan nilai tukar dapat berdampak terhadap
harga saham, baik dampak positif maupun dampak negatif. Bagi
perusahaan yang berorientasi impor, depresiasi nilai tukar atau kurs akan
berdampak negatif terhadap harga saham. Namun bagi perusahaan yang
berorientasi ekspor, depresiasi nilai tukar akan mengakibatkan dampak
positif terhadap harga saham. Penentuan nilai tukar ini dapat dilakukan
sebagaimana penentuan nilai atau harga barang, yakni melalui
permintaan dan penawaran terhadap mata uang yang bersangkutan.
Apabila permintaan akan rupiah lebih tinggi daripada penawarannya
maka nilai tukar rupiah akan terapresiasi, begitu pula sebaliknya.

Masa ini, sebagian besar bahan baku yang digunakan oleh
perusahaan di Indonesia masih mengandalkan impor dari luar negeri.
Nilai atau harga bahan baku yang diimpor akan naik apabila nilai tukar
rupiah didepresiasi. Hal ini akan menyebabkan kenaikan pada biaya
produksi dan menurunkan tingkat keuntungan yang diperoleh
perusahaan. Bagi investor, penurunan keuntungan yang dialami oleh
perusahaan akan menjadi sinyal negatif yang akan mendorong para

investor untuk melepas atau menjual saham yang dimilikinya. Semakin
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banyak investor yang menjual saham akan menyebabkan penurunan

terhadap harga saham. Depresiasi nilai tukar rupiah juga mengindikasi

perekonomian Indonesia yang suram. Kenaikan nilai tukar rupiah yang
tajam juga berdampak negatif bagi perusahaan yang memiliki hutang
dalam dollar sementara produk perusahaan tersebut dijual secara lokal

(Permana et al., 2017).

Famy dan Efriyenti (2020) menyatakan bahwa terdapat tiga
macam istilah dalam melakukan penukaran mata uang, yaitu :

a. Kurs jual, yaitu kurs yang digunakan ketika melakukan penukaran
mata uang asing dengan bank sebagai penjual.

b. Kurs beli, yaitu kurs yang digunakan saat melakukan penukaran
mata uang asing dengan posisi bank sebagai pembeli.

c. Kurs tengah, yaitu kurs yang berada di antara kurs jual dan kurs beli.
Kurs tengah dapat dihitung dengan menjumlahkan kurs jual dan kurs
beli dan kemudian dibagi dua.

Nilai tukar yang digunakan pada penelitian ini adalah nilai tukar
rupiah terhadap dolar Amerika Serikat (US$) yang dilihat dengan kurs
tengah. Dolar Amerika Serikat dipilih karena dolar Amerika Serikat
merupakan mata uang dunia dan dapat digunakan sebagai tolak ukur

untuk melihat kuat atau lemahnya nilai mata uang suatu negara.
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B. PENELITIAN TERDAHULU

Tabel 1.
Penelitian Terdahulu
No Penulis dan Judul Variabel Alqt_ Hasil
Tahun Analisis
1. | Rondonuwu | Pengaruh | X: Uji a. Secara
Ester Current Current Asumsi parsial
Faleria, Ratio, Net | Ratio, Net | Klasik dan Current
Linda Profit Profit Analisis Ratio, Net
Lambey, Margin, Margin, Regresi Profit
dan Stanley | dan Earning Linear Margin, dan
Kho Earning Per Share | Berganda Earning Per
Walandouw | Per Share Share tidak
(2017) Terhadap | Y: berpengaruh
Harga Harga terhadap
Saham di | saham harga saham
Bursa Efek perusahaan
Indonesia manufaktur
(Studi sub  sektor
Kasus food and
pada Sub beverages.
Sektor b. Secara
Food and simultan atau
Beverages) bersama-
sama,
Current
Ratio, Net
Profit
Margin, dan
Earning Per
Share tidak
berpengaruh
signifikan
terhadap
harga saham
perusahaan
manufaktur
sub  sektor
food and
beverages.
2. | Hade Pengaruh | X: Analisis a. Current
Chandra Current Current Regresi Ratio dan
Batubara Ratio, Ratio, Linear Return  On
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dan Nadia | Return On | Return On | Berganda Equity
Iko Equity Equity berpengaruh
Purnama Terhadap positif  dan
(2018) Harga Y: signifikan
Saham Harga terhadap
pada saham harga saham
Perusahaa perusahaan
n manufaktur
Manufaktu food and
r yang beverage
Terdaftar yang
di  Bursa terdaftar  di
Efek Bursa Efek
Indonesia Indonesia
tahun 2012-
2016.

b. Secara
bersama-
sama,
Current
Ratio dan
Return ~ On
Equity
berpengaruh
signifikan
terhadap
harga saham
perusahaan
manufaktur
food and
beverage yag
terdaftar  di
Bursa Efek
Indonesia
tahun 2012-
2016.

Pande Pengaruh | X: Analisis a.EPS dan CR
Widya EPS, PER, | EPS, PER, | Regresi berpengaruh
Rahmadewi | CR, dan|CR, ROE | Linear negatif  dan
dan ROE Berganda tidak
Nyoman Terhadap | Y: signifikan
Abundanti Harga Harga terhadap
(2018) Saham di | saham harga saham
Bursa Efek perusahaan
Indonesia otomotif dan
komponen
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yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
periode 2012-
2016.

b.PER
berpengaruh
positif  dan
signifikan
terhadap
harga saham
perusahaan
otomotif dan
komponen
yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
periode 2012-
2016.

c. ROE
berpengaruh
negatif ~ dan
signifikan
terhadap
harga saham
perusahaan
otomotif dan
komponen
yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
periode 2012-
2016.

Arison
Nainggolan
(2019)

Pengaruh
EPS, ROE,
NPM,
DER, PER
Terhadap
Harga
Saham
pada
Perusahaa
n
Perbankan
yang
Terdaftar

X:

EPS,
ROE,
NPM,
DER, PER

Y:
Harga
saham

Analisis
Statistik
Deskriptif,
Uji
Asumsi
Klasik,
dan
Analisis
Regresi
Linear
Berganda

a. EPS, DER,

dan NPM
secara parsial
memiliki
pengaruh
signifikan
terhadap
harga saham
perusahaan
perbankan
yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
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di  Bursa
Efek
Indonesia
Periode
2014-2017

periode 2014-
2017.

b. ROE dan

PER secara
parsial tidak
memiliki
pengaruh
signifikan
terhadap
harga saham
perusahaan
perbankan
yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
periode 2014-
2017.

.EPS, ROE,

DER, NPM,
dan PER
secara
simultan
berpengaruh
signifikan
terhadap
harga saham
perusahaan
perbankan
yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
periode 2014-
2017.

Rita
Widayanti
dan Fredella
Colline
(2017)

Pengaruh
Rasio
Keuangan
Terhadap
Harga
Saham
Perusahaa
n LQ 45
Periode
2011-2015

X:

CR, DER,
TATO,
ROE, EPS

Y.
Harga
saham

Metode
Analisis
Regresi

.CR, TATO,

dan ROE
tidak
signifikan
berpengaruh
terhadap
harga saham
18
perusahaan
yang terdaftar
dalam LQ 45
periode 2011-
2015.

47




b. DER dan EPS
signifikan
berpengaruh
terhadap
harga saham
18
perusahaan
yang terdaftar
dalam LQ 45
periode 2011-
2015.

Cendy Pengaruh | X: Analisis a.Return ~ On
Andric Return On | Return On | Regresi Equity
Pratama, Equity Equity Linier (ROE),
Devi Farah | (ROE), (ROE), Berganda Earning Per
Azizah, dan | Earning Earning Share (EPS),
Ferina Per Share | Per Share Current Ratio
Nurlaily (EPS), (EPS), (CR), dan
(2019) Current Current Debt to
Ratio (CR) | Ratio Equity Ratio
dan Debt | (CR), (DER) secara
to Equity | Debt to simultan
Ratio Equity berpengaruh
(DER) Ratio secara
Terhadap | (DER) signifikan
Harga terhadap
Saham Y: harga saham
(Studi Harga perusahaan
Pada saham Jakarta
Perusahaa Islamic Index
n Jakarta yang terdaftar
Islamic di Bursa Efek
Index yang Indonesia
Terdaftar tahun 2014-
di  Bursa 2017.
Efek b.Return  On
Indonesia Equity (ROE)
Tahun dan Earning
2014- Per Share
2017) (EPS) secara
parsial
berpengaruh
signifikan
terhadap
harga saham
perusahaan
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Jakarta
Islamic Index
yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
tahun 2014-
2017.

. Current Ratio

(CR) dan
Debt to
Equity Ratio
(DER) secara
parsial tidak
berpengaruh
terhadap
harga saham
perusahaan
Jakarta
Islamic Index
yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
tahun 2014-
2017.

Puput
Rarindra
Adi Saputra
(2020)

Pengaruh
PER, EPS,
ROA, dan
DER
Terhadap
Harga
Saham
LQ45 di
Bursa Efek
Indonesia

X

PER, EPS,
ROA,
DER

Y:
Harga
saham

Uji
Asumsi
Klasik dan
Analisis
Regresi
Linear
Berganda

.PER, ROA

berpengaruh
positif  dan
signifikan
terhadap
harga saham
LQ45 di
Bursa  Efek
Indonesia.

.EPS

berpengaruh
secara
signifikan
terhadap
harga saham
LQ 45 di
Bursa  Efek
Indonesia.

.DER

berpengaruh
negatif  dan
tidak
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signifikan
terhadap
harga saham
LQ45 di
Bursa  Efek
Indonesia.

.PER, EPS,

ROA, dan
DER secara
simultan
berpengaruh
terhadap
harga saham
LQ45 di
Bursa  Efek
Indonesia.

Kartika

Hernaputri

Rosadi
Estuti

Hartini
(2018)

dan
Fitri

Pengaruh
Kinerja
Keuangan
Terhadap
Harga
Saham
Perusahaa
n Food
and
Beverages
yang
Terdaftar
di  Bursa
Efek
Indonesia

PER,
ROE,
DER, CR

Harga
saham

Analisis
regresi
berganda
dengan uji
asumsi
klasik

Price
Earning
Ratio (PER)
dan Return
On  Equity
(ROE)
mempunyai
pengaruh
signifikan
terhadap
harga saham
perusahaan
food and
beverages
pada tahun
2013-2017.
Debt to
Equity Ratio
(DER) dan
Current
Ratio (CR)
tidak
mempunyai
pengaruh
signifikan
terhadap
harga saham
perusahaan
food and
beverages
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pada tahun
2013-2017.
9. | Serena Sila | Pengaruh | X: Uji Secara
Sebo dan H. | Inflasi, Inflasi, Statistik parsial tidak
Moch. Nafi | Nilai Nilai Deskriptif, ada pengaruh
(2020) Tukar, Tukar, Uji yang
Suku Suku Asumsi signifikan
Bunga, Bunga, Klasik, antara
dan Volume Analisis inflasi, nilai
Volume Transaksi | Linear tukar, dan
Transaksi Berganda, suku bunga
Terhadap | Y: Uji F, Uji terhadap
Harga Harga t, dan Uji harga saham.
Saham Saham R2 . Secara
Perusahaa parsial ada
n Pada pengaruh
Kondisi signifikan
Pandemi dan  positif
Covid-19 antara
volume
trasaksi
terhadap
harga saham.
Secara
simultan
inflasi, nilai
tukar, suku
bunga, dan
volume
transaksi
berpengaruh
signifikan
terhadap
harga saham.
10. | Nur Pengaruh | X: Metode CR memiliki
Muflihatun | Kinerja ROE, CR, | Regresi pengaruh
Azizah, Keuangan | Nilai Data signifikan
Lukytawati | dan Tukar, dan | Panel negatif
Anggraeni, | Makroeko | Inflasi terhadap
dan  Tony | nomi harga saham.
Irawan Terhadap | Y: ROE, nilai
(2020) Harga Harga tukar, dan
Saham Saham inflasi
Sektor berpengaruh
Industri signifikan
Konsumsi positif
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terhadap
harga saham.

11. | Rachma Faktor X: Analisis Suku bunga
Zannati dan | Fundament | EPS, DPS, | Regresi memberikan
Endang al Kinerja | ROA, Data efek
Budiarti Keuangan | Inflasi, Panel signifikan
(2021) Terhadap | dan Suku terhadap

Harga Bunga harga saham.
Saham . EPS, DPS,
LQ45 Y: ROA, dan
Harga inflasi tidak
Saham memberikan
efek
signifikan
terhadap
harga saham.

12. | Eni Puji | Pengaruh | X: Uji Secara
Astuti  dan | Perubahan | Suku Asumsi parsial suku
Rika Ardila | Tingkat Bunga Klasik, bunga Bank
(2019) Suku Bank Uji Indonesia

Bunga Indonesia | Regresi dan nilai
Bank dan Nilai | Linier tukar rupiah
Indonesia | Tukar Berganda, pada us
dan pada US| Uji Dollar tidak
Perubahan | Dollar Koefisien mempunyai
Nilai Korelasi, pengaruh
Tukar Y: Uji signifikan
Rupiah Harga Koefisien terhadap
pada US | Saham Determina harga saham
Dollar s, Uji LQ45.
Terhadap Parsial T, |[b. Secara
Harga dan  Uji simultan
Saham- Simultan suku bunga
saham F Bank
LQ45 di Indonesia
Bursa Efek dan nilai
Indonesia tukar rupiah
pada UsS
Dollar tidak
mempunyai
pengaruh
signifikan
terhadap

harga saham
LQ45
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C. KERANGKA PIKIR
Variabel independen (X) dan variabel dependen (Y) yang digunakan

pada penelitian ini adalah sebagai berikut :

X1
Earning Per Share

Xa
Price Earning Ratio

X3
Debt to Earning Ratio
Y
Harga Saham
Xa
Return On Equity

Xs
Suku Bunga

Xe
Nilai Tukar

1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

|
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

Gambar 3. Kerangka Pikir
Sumber : Data diolah, 2022

Keterangan :

X1, X2, X3, X4, Xs, X6 = Variabel independen (bebas)

Y = Variabel dependen (terikat)
— = Pengaruh secara parsial
-=-=> = Pengaruh secara simultan
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D. HIPOTESIS PENELITIAN

1. Pengaruh Earning Per Share Terhadap Harga Saham Perusahaan
Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2016-2020
Pratama et al. (2019) menyatakan bahwa Earning Per Share
menunjukkan keuntungan setiap lembar saham yang diberikan kepada
para pemegang saham. Nilai Earning Per Share yang tinggi akan
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang
besar sehingga kesejahteraan perusahaan tinggi. Sebaliknya, nilai
Earning Per Share yang rendah mengindikasikan kemampuan
perusahaan dalam memperoleh laba kecil sehingga kesejahteraan
perusahaan menjadi rendah. Investor akan merasa terjamin saat
melakukan investasi pada perusahaan yang memiliki nilai Earning Per
Share tinggi. Semakin banyak investor yang merasa aman berinvestasi
pada perusahaan tersebut akan mempengaruhi permintaan pasar.
Permintaan pasar yang besar terhadap saham perusahaan akan
meningkatkan harga saham perusahaan tersebut. Hal tersebut
menunjukkan nilai Earning Per Share yang tinggi akan meningkatkan
harga saham. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Pratama et al. (2019),
Saputra (2020), dan Widayanti dan Colline (2017) menunjukkan bahwa
Earning Per Share berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Maka

hipotesis pada penelitian ini adalah :
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H. : Earning Per Share secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap harga saham perusahaan sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-

2020.

2. Pengaruh Price Earning Ratio Terhadap Harga Saham Perusahaan
Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2020

Kemalasari dan Ningsih (2019) menyatakan bahwa Price Earning
Ratio dapat digunakan untuk mengukur pertumbuhan perusahaan. Tinggi
rendahnya nilai Price Earning Ratio akan mempengaruhi pertumbuhan
perusahaan. Tingginya pertumbuhan perusahaan memperlihatkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi.
Keuntungan atau laba perusahaan yang tinggi akan membuat investor
mendapatkan pengembalian yang tinggi pula untuk modal yang telah
diinvestasikannya. Hal ini akan menarik minat investor untuk
berinvestasi pada perusahaan tersebut. Banyaknya investor yang ingin
berinvestasi akan menyebabkan permintaan terhadap saham meningkat
sehingga harga saham juga mengalami peningkatan. Hasil penelitian
yang dilakukan oleh Kemalasari dan Ningsih (2019) menyatakan bahwa
Price Earning Ratio berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Maka
hipotesis penelitian ini adalah :
H. : Price Earning Ratio secara parsial berpengaruh signifikan

terhadap harga saham perusahaan sub sektor makanan dan
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minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-

2020.

3. Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Harga Saham Perusahaan
Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2020

Manullang et al. (2019) menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio
dapat digunakan untuk menilai hutang dengan ekuitas. Nilai Debt to
Equity Ratio yang tinggi belum tentu buruk, karena hutang bisa dikatakan
baik maupun buruk. Saat ekonomi naik dan suku bunga re ndah, hutang
dapat digunakan perusahaan untuk melakukan ekspansi yang dapat
meningkatkan keuntungan perusahaan. Peningkatan keuntungan tersebut
dapat menarik minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan
tersebut. Hal ini akan menyebabkan permintaan akan saham perusahaan
tersebut mengalami peningkatan dan harga saham akan bergerak naik.
Penelitian yang dilakukan Nainggolan (2019) menyatakan bahwa Debt to
Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Maka
hipotesis dalam penelitian ini adalah :

Hs : Debt to Equity Ratio secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap harga saham perusahaan sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-

2020.
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4. Pengaruh Return On Equity Terhadap Harga Saham Perusahaan
Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2020

Pratama et al. (2019) menyatakan bahwa Return On Equity dapat
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atas
penanaman modal yang telah dilakukan investor. Return On Equity yang
semakin tinggi menunjukkan efisiensi perusahaan dalam mengelola
modal yang ditanamkan oleh investor. Hal ini dapat menyebabkan
peningkatan laba perusahaan. Laba yang tinggi akan mempengaruhi
minat dan kepercayaan investor terhadap perusahaan. Semakin banyak
yang berminat terhadap perusahaan dan semakin tinggi kepercayaan
investor terhadap perusahaan akan mengakibatkan permintaan pasar akan
saham perusahaan tersebut meningkat. Peningkatan permintaan ini akan
mengakibatkan harga saham mengalami kenaikan. Penelitian yang
dilakukan oleh Pratama et al. (2019) menyatakan bahwa Return On
Equity berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Maka hipotesis
penelitian ini adalah :

H. : Return On Equity secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap harga saham perusahaan sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-

2020.
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5. Pengaruh Suku Bunga Terhadap Harga Saham Perusahaan Sub
Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2020

Zannati dan Budiarti (2021) berpendapat bahwa investor pada
umunya akan menanamkan dananya pada investasi yang memberikan
keuntungan besar dan risiko rendah. Adanya penurunan tingkat suku
bunga menyebabkan investor tertarik untuk menanamkan modalnya pada
saham yang menawarkan kemungkinan keuntungan yang lebih besar
dibandingkan dengan tabungan atau deposito. Hal tersebut akan
mengakibatkan permintaan akan saham meningkat yang diikuti dengan
meningkatnya harga saham. Selain itu, penurunan suku bunga juga dapat
mempercepat laju perekonomian yang akan memberikan dampak positif
terhadap IHSG. Penelitian yang dilakukan oleh Zannati dan Budiarti
(2021) ini menyatakan bahwa suku bunga berpengaruh terhadap harga
saham. Maka hipotesis penelitian ini adalah :

Hs : Suku bunga secara parsial berpengaruh signifikan terhadap
harga saham perusahaan sub sektor makanan dan minuman

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020.

6. Pengaruh Nilai Tukar Terhadap Harga Saham Perusahaan Sub
Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2020

Nafiah (2019) mengatakan nilai tukar sebagai harga mata uang

yang ditukar dengan mata uang lokal suatu negara. Melemahnya nilai
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tukar rupiah akan mengakibatkan hutang perusahaan kepada entitas asing
menjadi lebih besar dan dapat menurunkan laba yang diperoleh
perusahaan. Penurunan laba perusahaan akan berdampak pada tidak
diminatinya saham perusahaan yang bersangkutan. Hal tersebut
mengakibatkan penurunan permintaan akan saham yang akan diikuti
dengan penurunan harga saham yang bersangkutan. Pada penelitian yang
dilakukan oleh Azizah et al. (2020) dinyatakan bahwa nilai tukar
berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham. Maka hipotesis
penelitian ini adalah :

Hs : Nilai tukar secara parsial berpengaruh signifikan terhadap

harga saham perusahaan sub sektor makanan dan minuman

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020.

. Pengaruh Earning Per Share, Price Earning Ratio, Debt to Equity
Ratio, Return On Equity, Suku Bunga, dan Nilai Tukar Terhadap
Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020

Harga saham dan kinerja perusahaan akan berjalan selaras,
dimana apabila kinerja perusahaan baik maka harga saham akan
cenderung mengalami peningkatan dan sebaliknya (Yusrizal et al, 2019).
Harga saham dapat diprediksi dengan cara melakukan analisis laporan
keuangan perusahaan yang berupa analisis rasio keuangan. Faktor makro
ekonomi juga akan berpengaruh terhadap harga saham, baik berupa

dampak positif maupun dampak negatif. Menurut Rizkyadi et al. (2021),
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kenaikan suku bunga dan nilai tukar akan berdampak negatif terhadap
harga saham. Penelitian oleh Rizkyadi et al. (2021) menyatakan bahwa
Price Earning Ratio (PER), Price to Book Value (PBV), Earning Per
Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), Nilai Tukar Mata Uang, dan
Suku Bunga secara bersama-sama berpengaruh terhadap harga saham.
Maka hipotesis pada penelitian ini adalah :
H- : Earning Per Share, Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio,
Return On Equity, Suku Bunga, dan Nilai Tukar secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2016-2020.
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BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan pada bab sebelumnya,
maka dihasilkan kesimpulan sebagai berikut :

1. Earning Per Share berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020.

2. Price Earning Ratio berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020.

3. Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020.

4. Return On Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020.

5. Suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2016-2020.

6. Nilai tukar tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia tahun 2016-2020.
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7. Earning Per Share, Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio, Return
On Equity, suku bunga, dan nilai tukar secara simultan atau bersama-
sama berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

tahun 2016-2020.

B. Saran
Adapun saran dari peneliti berdasarkan hasil penelitian ini adalah
sebagai berikut :

1. Bagi perusahaan, disarankan untuk lebih meningkatkan kinerjanya secara
menyeluruh sebab kinerja keuangan perusahaan akan tertampil dalam
laporan keuangan dan dijadikan sebagai salah satu alat analisis oleh
investor dalam pengambilan keputusan investasi dan juga memperhatikan
faktor makro ekonomi atau faktor eksternal perusahaan dalam
menjalankan usahanya agar laba yang diperoleh dapat maksimal.

2. Bagi investor, disarankan untuk melakukan analisis terhadap kinerja
perusahaan melalui  laporan keuangan perusahaan dan juga
memperhatikan faktor makro ekonomi sebelum memutuskan untuk
menanamkan modalnya pada suatu perusahaan. Rasio yang perlu
diperhatikan yaitu Earning Per Share dan Price Earning Ratio yang
berdasarkan hasil penelitian ini memiliki pengaruh signifikan terhadap
harga saham.

3. Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan dapat menggunakan rasio keuangan

di luar rasio yang digunakan dalam penelitian dan faktor makro ekonomi
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lain yang belum digunakan pada penelitian ini yang sekiranya memiliki
pengaruh terhadap fluktuasi harga saham. Selain itu, peneliti selanjutnya
juga diharapkan menggunakan periode penelitian yang lebih lama dan
menggunakan periode terbaru sehingga dapat memberikan gambaran

terkini mengenai harga saham.
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