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Artikel info Abstract

Keywords: stock price, The purpose of this study was to determine the factors that affect the
economic profitability, current stock price of companies included LQ-45 and listed on the Indonesia
ratio, net profit margin, debt Stock Exchange in early 2007 until the end of 2007 and to determine
equity ratio and return on the influence of factors Economic Profitability (RE), the Current Ratio
assets (CR), Net Profit Margin (NPM), Debt Equity Ratio (DER) and return on

assets (ROA) toward the stock price on LQ-45 companies on the Stock
Exchange. This research is quantitative research using primary and
secondary data sources. Methods of data collection from Bisnis
Indonesia daily, Kontan daily and of the Indonesia Stock Exchange in
the form of supporting data related to financial information BNI
Securities. Methods of data analysis with multiple linear regression, t
test, F test and the coefficient of determination (R2). The results
concluded that the factors that affect stock prices LQ-45 beginning
2007 until the end of 2007 are economic profitability, current ratio,
return on investment, net profit margin, and debt Equity Ratio. It is
found that factors Economic Profitability (RE), the Current Ratio (CR),
Net Profit Margin (NPM), Debt Equity Ratio (DER) and return on assets
(ROA) partially or jointly influence the stock price on the LQ-45
companies on the Stock Exchange. Variations of the stock price
changes in LQ-45 companies on the Stock Exchange which can be
explained by the variable economic profitability, current ratio, net
profit margin, debt equity ratio and return on assets of 41%, the
remaining 59% is explained by other variables outside the model under
study.
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PENDAHULUAN

Indek LQ-45 adalah indeks yang terdiri
dari 45 saham yang likuiditas (liquid) tinggi
yang diseleksi melalui beberapa kriteria pe-
milihan. Selain penilaian atas likuiditas, se-
leksi atas saham-saham tersebut juga mem-
pertimbangkan kapasitas pasar. Bursa Efek
Indonesia terus memantau perkembangan
komponen saham yang termasuk dalam per-
hitungan indek LQ-45. Setiap 6 bulan sekali
dilakukan review pergerakan ranking saham—
saham yang digunakan dalam perhitungan
indek LQ-45. Pembobotan dalam perhitung-
an Indek LQ-45 sama perhitungannya dengan
Indek Harga Saham Gabungan (IHSG meru-
pakan suatu nilai yang digunakan untuk
mengukur kinerja kerja saham yang tercatat
disuatu bursa efek) di Bursa Efek Indonesia
dengan indeks sektoral yaitu indeks yang sa-
hamnya dibedakan menurut sektor (misalnya
pertambangan, perkebunan, retail, property,
insfrastruktur), dengan perhitungan berikut :
Indeks LQ-45 = (Nilai Pasar/ Nilai Dasar). Nilai
Dasar adalah nilai pasar pada hari dasar.

Pesatnya perkembangan BEI saat ini ti-
dak dapat dipisahkan dari peran investor
yang melakukan transaksi di BEI. Sebelum se-
orang investor memutuskan akan mengin-
vestasikan dananya di pasar modal maka ke-
giatan terpenting yang perlu untuk dilaku-
kan, yaitu penilaian dengan cermat terhadap
emiten (dengan membeli sekuritas yang di-
perdagangkan di bursa), ia harus percaya
bahwa informasi yang diterimanya adalah
informasi yang benar, sistem perdagangan di
bursa dapat dipercaya, serta tidak ada pihak
lain yang memanipulasi informasi dan perda-
gangan tersebut. Tanpa keyakinan tersebut,
pemodal tentunya tidak akan bersedia mem-
beli sekuritas yang ditawarkan perusahaan.
Indikator kepercayaan pemodal akan pasar
modal dan instrumen-instrumen keuangan-

nya, dicerminkan antara lain oleh dana ma-
syarakat yang dihimpun di pasar modal.

Jika dikaitkan dengan periode pengu-
muman laporan keuangan perusahaan di
awal tahun 2010, oleh karena itu sering de-
ngan mulai dikeluarkannya laporan keuang-
an emiten tersebut, indek harga saham seba-
gai salah satu indikator perkembangan bursa
mengalami perbaikan posisi. Meski belum
seluruh emiten mengumumkan kondisi ke-
uangannya, sejumlah laporan telah mampu
menjadi pendorong faktor fundamental.
Memperkirakan harga saham pada masa
yang akan datang dapat dilakukan dengan
mengestimasi nilai faktor fundamental yang
mempengaruhi harga saham di masa yang
akan datang. Dengan demikian langkah pen-
ting dalam memprediksi harga saham adalah
dengan mengidentifikasi faktor-faktor funda-
mental (seperti penjualan, pertumbuhan
penjualan, biaya, dividen tunai, dan sebagai-
nya) yang diperkirakan akan mempengaruhi
harga saham. Dividen tunai sangat berpe-
ngaruh terhadap nilai sasham melalui pencip-
taan keseimbangan di antara dividen saat ini
dan laba ditahan sehingga mampu memaksi-
malkan nilai saham. Jika perusahaan ber-
sangkutan menjalankan kebijakan untuk
membagikan tambahan dividen tunai maka
akan cenderung meningkatkan harga saham,
namun jika nilai dividen terlalu tinggi maka
makin sedikit dana yang tersedia untuk rein-
vestasi sehingga tingkat pertumbuhan peru-
sahaan yang diharapkan untuk masa menda-
tang akan rendah, dan hal ini akan menurun-
kan harga saham. Nilai saham akan maksimal
jika terjadi keseimbangan antara dividen saat
ini dan laba ditahan.

Krisis Moneter pada tahun 1997 telah
mengakibatkan pengusaha mengalami kon-
disi yang memprihatinkan. Hal ini mengaki-
batkan berkurangnya kepercayaan investor
untuk melakukan investasi. Konsekuensi



yang terjadi adalah harga saham mengalami
penurunan. Berbagai hal yang bersifat tekni-
kal maupun fundamental dapat menjadi pe-
nyebab perubahan harga saham yang terjadi.
Banyak hasil penelitian menunjukkan bahwa
faktor-faktor fundamental yang terdiri dari
persediaan, piutang dagang, laba kotor, be-
ban penjualan dan administrasi, kualitas laba
serta pertumbuhan perusahaan secara si-
multan berpengaruh terhadap harga saham,
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pe-
laku pasar telah merespon secara posirip
tentang informasi laba dan pertumbuhan pe-
rusahaan.

Semakin pesatnya perkembangan du-
nia usaha menyebabkan banyak perusahaan
yang mulai berani untuk berhubungan de-
ngan dunia internasional. Hal ini terlihat dari
transaksi perdagangan perusahaan yang dila-
kukan di luar negeri, yakni kegiatan ekspor
impor dan investasi luar negri. Tentu saja
transaksi perdagangan yang dilakukan meng-
gunakan mata uang asing, karena akan sa-
ngat merepotkan bila setiap negara hanya
ingin menggunakan mata uangnya sendiri
dalam melakukan aktivitas bisnisnya.

Perekonomian Nasional periode 2000-
2007, pasca periode krisis ekonomi, kondisi-
nya semakin membaik. Naiknya pertumbuh-
an ekonomi dan turunnya tingkat suku bunga
berdampak terhadap pulihnya daya beli ma-
syarakat dan kinerja usaha industri. Hal ini
menunjang menguatnya kinerja keuangan
(fundamental) perusahaan dan pada akhir-
nya mendorong investor untuk berinvestasi
pada saham sehingga meningkatkan kinerja
saham-saham perusahaan. Dengan demikian
faktor kondisi makro ekonomi memicu kon-
disi kinerja fundamental dan kinerja saham,
bagi perusahaan hal ini akan mempengaruhi
nilai profitabilitas perusahaanya secara eko-
nomi (EVA).
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Saham merupakan surat bukti bahwa
kepemilikan atas aset-aset perusahaan yang
mengeluarkan saham (Tandelillin, 2001, 18).
Rentabilitas menunjukkan perbandingan an-
tara laba dengan aktiva atau modal yang
menghasilkan laba tersebut. Dengan kata
lain adalah kemampuan suatu perusahaan
untuk menghasilkan laba selama periode ter-
tentu (Riyanto, 1991, 54). Likuiditas adalah
kemampuan suatu perusahaan untuk meme-
nuhi kewajiban finansialnya yaitu kemam-
puan perusahaan dalam memenuhi kewajib-
an jangka pendeknya (Hanafi, 1996, 75).

Net Profit Margin yaitu selisih antara
pendapatan operasional dengan operating
expenses, selisih mana dinyatakan dalam
presentase dari pendapatan operasional.
Debt equity ratio merupakan rasio atau alat
yang yang digunakan untuk mengukur sam-
pai seberapa jauh aktiva perusahaan dibiayai
dengan hutang. Return on Assets (ROA) me-
rupakan rasio keuangan yang digunakan un-
tuk menilai kondisi keuangan dari suatu pe-
rusahaan dengan menggunakan skala terten-
tu atau suatu alat untuk menilai apakah se-
luruh asset yang dimiliki oleh perusahaan su-
dah dipergunakan semaksimal mungkin un-
tuk mendapatkan keuntungan (Kuratko dan
Hodgetts, 1998).

Berdasarkan uraian di atas masalah
dalam penelitian ini adalah: (1) Faktor-faktor
apakah yang mempengaruhi harga saham
perusahaan yang termasuk LQ-45 dan ter-
daftar di Bursa Efek Indonesia awal 2010
sampai dengan akhir 2010 ?; (2) Apakah
faktor-faktor Rentabilitas Ekonomi (RE), Cur-
rent Ratio (CR), Net Profit Margin (NPM),
Debt Equity Ratio (DER) dan Return on asset
(ROA) berpengaruh terhadap harga saham
pada perusahaan-perusahaan LQ-45 di BEI?;
dan (3) Faktor-faktor manakah diantara Ren-
tabilitas Ekonomi (RE), Current Ratio (CR),
Net Profit Margin (NPM), Debt Equity Ratio



FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI HARGA SAHAM (STUDI KASUS PERUSAHAAN YANG TERMASUK PADA LQ-45 DI BURSA EFEK

INDONESIA)

(DER) dan Return on Assets (ROA) yang mem-
pengaruhi harga saham pada perusahaan-
perusahaan LQ-45 di BEI ?

Adapun hipotesis dari penelitian ini,
yakni:

H, : Faktor Rentabilitas Ekonomi (RE) mem-
pengaruhi harga saham pada perusa-
haan-perusahaan yang termasuk LQ-45
di BEI.

H, : Faktor Current Ratio (CR) mempenga-
ruhi harga saham pada perusahaan-pe-
rusahaan yang termasuk LQ-45 di BEI.

Hs : Faktor Net Profit Margin (NPM) mem-
pengaruhi harga saham pada perusaha-
an-perusahaan yang termasuk LQ-45 di
BEI.

H, : Faktor Debt Equity Ratio (DER) mempe-
ngaruhi harga saham pada perusahaan-
perusahaan yang termasuk LQ-45 di
BEI.

Hs : Faktor Return on Investmen (ROIl) mem-
pengaruhi harga saham pada perusaha-
an-perusahaan yang termasuk LQ-45 di
BEI.

He : Faktor Rentabilitas Ekonomi (RE), Cur-
rent Ratio (CR), Net Profit Margin
(NPM), Debt Equity Ratio (DER) dan

C Rentabilitas Ekonomi (X;)

C Current Ratio (X»)

Return on Investmen (ROI) secara si-
multan mempengaruhi harga saham
pada perusahaan-perusahaan yang ter-
masuk LQ-45 di BEI.

METODE PENELITIAN

Data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah dari data harian Bisnis Indonesia,
harian Kontan dan dari Bursa Efek Indonesia.
Teknik Pengumpulan data melalui dokumen-
tasi dengan mengutip catatan-catatan dan
brosur-brosur didalam penelitian ini. Sedang-
kan untuk teknis analisisnya didasarkan pada
data time series dari objek penelitian. Cara
pengukuran variabel pada penelitian ini ada-
lah dengan menggunakan skala rasio yang
terdiri dari rentabilitas ekonomi, current ra-
tio, net profit margin, debt equity ratio, dan
return on investment. Penelitian ini dilakukan
berdasarkan studi kasus yang didukung oleh
data-data nyata yang terjadi dalam kurun
waktu tertentu yang dapat dianalisis tahun
2010. Alat analisis data dengan regresi linier
berganda, uji F, uji t dan koefisien determi-
nasi.

C Net Profit Margin (Xs) )

( Debt Equity Ratio (X4)

C Return on Investmen (Xs)

Gambar 1. Kerangka Pikir

Harga Saham (Y) )




HASIL DAN PEMBAHASAN

Adapun faktor-faktor yang mempenga-
ruhi harga saham LQ-45 awal 2010 sampai
dengan akhir 2010, yakni:

Return on Asset

Dapat diperoleh dengan membagi laba
bersih setelah pajak dengan total aktiva yang
dimiliki perusahaan, rasio ini termasuk di da-
lam salah satu rasio profitabilitas. Rasio ini
dapat digunakan untuk mengukur seberapa
besar laba bersih yang diperoleh dari seluruh
kekayaan (aktiva) yang dimiliki perusahaan.
Tinggi rendahnya ROI perusahaan selain ter-
gantung pada keputusan perusahaan, bentuk
investasi atau aktiva (keputusan investasi) ju-
ga tergantung pada tingkat efisiensi penggu-
naan aktiva perusahaan. Penggunaan aktiva
yang tidak efisien seperti banyaknya dan me-
nganggur dalam persediaan, lamanya dana
tertanam dalam piutang, berlebihannya uang
kas, aktiva tetap beroperasi dibawah kapa-
sitas normal, dan lain sebagainya akan ber-
akibat pada rendahnya rasio ini, demikian
pula sebaliknya. Bagi para pemodal yang
akan melakukan transaksi pembelian saham
suatu perusahaan, penilaian terhadap ke-
mampuan emiten dalam menghasilkan laba
merupakan suatu hal yang sangat penting.
Apabila laba suatu perusahaan meningkat,
maka harga saham perusahaan tersebut juga
akan meningkat atau dengan kata lain, pro-
fitabilitas akan mempengaruhi harga saham.

Net Profit Margin

Net profit margin dapat diperoleh de-
ngan membagi laba bersih setelah pajak de-
ngan total penjualan bersih. Rasio ini diguna-
kan untuk mengukur seberapa besar laba
bersih yang dapat diperoleh dari setiap ru-
piah penjualan perusahaan. Disamping itu
rasio ini juga bermanfaat untuk mengukur

JURNAL SPREAD - APRIL 2013, VOLUME 3 NOMOR 1

tingkat efisiensi total pengeluaran biaya-bia-
ya dalam perusahaan. Bagi para pemodal, ra-
sio ini juga menjadi bahan pertimbangan da-
lam penilaian kondisi emiten, karena sema-
kin besar kemampuan emiten dalam meng-
hasilkan laba, maka secara teoritis harga sa-
ham perusahaan tersebut juga akan me-
ningkat.

Debt Equity Ratio

Rasio ini menggambarkan perbanding-
an antara total hutang dengan total ekuitas
perusahaan yang digunakan sebagai sumber
pendanaan perusahaan. Semakin besar DER
menunjukkan struktur permodalan usaha le-
bih banyak memanfaatkan hutang-hutang
relatif terhadap ekuitas. Semakin tinggi DER
mencerminkan risiko perusahaan yang relatif
tinggi. Semakin tinggi struktur permodalan
usaha, maka secara teoritis harga saham pe-
rusahaan tersebut juga akan meningkat.

Studi tentang faktor-faktor yang mem-
pengaruhi harga saham yang terdiri dari ren-
tabilitas ekonomi, current ratio, net profit
margin, debt equity ratio dan return on asset
terhadap harga saham pada perusahaan-pe-
rusahaan LQ-45 di BEI, bertujuan untuk me-
ngetahui seberapa besar pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen.
Disamping itu, penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui variabel-variabel yang secara
dominan berpengaruh terhadap variabel de-
penden. Untuk menganalisis data yang di-
peroleh dari hasil penelitian, digunakan ana-
lisis regresi berganda, uji t, uji F dan koefisien
determinasi (R%). Untuk mempermudah pro-
ses estimasi dan untuk menghindari adanya
kemungkinan terjadinya kesalahan, maka
proses estimasi dalam penelitian ini meng-
gunakan program SPSS (Statistics Package
Social Science).
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Tabel 1. Regresi Linier Berganda

Variabel Koefisien T
Rentabilitas ekonomi (X;) 1,187 5,371
Current ratio (X;) 0,028 3,017
Net profit margin (Xs) 0,167 3,221
Debt equity ratio (X,) 0,131 2,580
Return on investmen (Xs) 0,959 3,150

Adjusted R Squared =0,410
R Squared =0,477
F-statistik =7,120

Persamaan regrsesinya:
Y =1682,251 + 1,187 X; + 0,028 X, + 0,167
X3+0,131X,+0,959 X5 + e

a. X1 = thitung = 5,371 > teapel = 2,021 berarti
variabel rentabilitas ekonomi berpenga-
ruh positif dan signifikan terhadap harga
saham pada perusahaan-perusahaan LQ-
45 di BEI.

b. X2 = t hitung = 3,017 > trapel = 2,021 berarti
variabel current ratio berpengaruh positif
dan signifikan terhadap harga saham pa-
da perusahaan-perusahaan LQ-45 di BEI.

C. X3 thitung = 3,221 > tiaper = 2,021 berarti
variabel net profit margin berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga sa-
ham pada perusahaan-perusahaan LQ-45
di BEI dan merupakan variabel yang pa-
ling dominan berpengaruh terhadap har-
ga saham pada perusahaan-perusahaan
LQ-45 di BEI.

d. Xz = t hitung = 2,580 > tiapel = 2,021 berarti
variabel debt equity ratio berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga sa-
ham pada perusahaan-perusahaan LQ-45
di BEL.

e. Xs 2 t hitung = 3,150 > tiapel = 2,021 berarti
variabel Return on asset berpengaruh po-
sitif dan signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan-perusahaan LQ-45 di
BEI.

Diperoleh nilai F = 7,120 sedangkan ni-
lai Fiabet menggunakan o = 0,05 diperoleh ni-
lai sebesar 2,45 Oleh karena itu secara bersa-
ma-sama variabel rentabilitas ekonomi, cur-
rent ratio, debt equity ratio dan return on as-
set berpengaruh secara signifikan terhadap
harga saham pada perusahaan-perusahaan
LQ-45 di BEI.

Koefisien determinasi (R?) dilakukan
untuk mengetahui variasi perubahan harga
saham pada perusahaan-perusahaan LQ-45
di BEI yang dapat dijelaskan oleh variabel
rentabilitas ekonomi, current ratio, net profit
margin, debt equity ratio dan return on asset
sebesar 41%, sisanya 59% dijelaskan oleh va-
riabel lain diluar model yang diteliti.

PENUTUP

Simpulan

Faktor-faktor yang mempengaruhi har-
ga saham LQ-45 awal 2010 sampai dengan
akhir 2010 antara lain rentabilitas ekonomi,
current ratio, return on investment, net profit
margin, dan debt equity ratio.

Ditemukan bahwa faktor-faktor Renta-
bilitas Ekonomi (RE), Current Ratio (CR), Net
Profit Margin (NPM), Debt Equity Ratio (DER)
dan Return on Asset (ROA) secara parsial
maupun bersama-sama berpengaruh terha-
dap harga saham pada perusahaan-perusa-
haan LQ-45 di BEI.
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Variasi perubahan harga saham pada
perusahaan-perusahaan LQ-45 di BEIl yang
dapat dijelaskan oleh variabel rentabilitas
ekonomi, current ratio, net profit margin,
debt equity ratio dan return on asset sebesar
41%, sisanya 59% dijelaskan oleh variabel
lain.

Saran

Bagi para (calon) pemodal yang akan
melakukan transaksi saham di BEl hendaknya
tetap lebih memperhatikan faktor funda-
mental, khususnya kondisi keuangan perusa-
haan. hendaknya Bursa Efek memberikan in-
formasi yang lengkap, akan memudahkan
para investor dalam perilaku pasar modal
akan lebih rasional. Para emiten juga diha-
rapkan dapat memberikan laporan keuangan
perusahaannya secara riil dan tepat waktu,
sehingga informasi ini dapat memberikan
gambaran secara nyata prosepek perusaha-
annya di masa yang akan datang.
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