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ABSTRAK

Rouf, Abdul. 2010 SKRIPSI. Judul: “Analisis PendarVariabel Earning
Per share(EPS),Price Earning Ratio(PER), DanReturn
On Assets(ROA) Terhadap Harga Saham (Studi Pada
Saham Perusahaan Jasa Telekomunikasi Pemerintaln Yan
Go PublicDi BEI Tahun 2004-2008)”

Pembimbing : Ahmad Fahrudin Alamsyah, SE., MM

Kata Kunci : EPS, PER, ROA, dan Harga Saham

Perusahaan Jasa Telekomunikasi adalah salah sadtistinyang ikut
berperan serta dalam pasar modal. Perusahaan &ekomunikasi telah
memberikan sumbangan yang berarti dalam mendukemdpgngunan ekonomi
dan kesejahteraan masyarakat luas. Dalam duniar pasadal, kinerja
perusahaan dapat diapresiasikan dengan naik tuaunimyrga saham
perusahaan. Salah satu analisis yang digunakan k urdigunakan
memprediksi mengenai harga saham adalah analistafmental.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaanosdklekomunikasi
yang terdaftar di BEI dari tahun 2004 — 2008, tpadadua perusahaan yang
tergolong dalam sektor telekomunikasi Pemerintaiggm publicdi BEI, yaitu
Indosat Tbk. (ISAT) dan Telekomunikasai Indonedik. TTLKM). Dan sampel
yang digunakanpurposive samplingVariabel penelitian dalam penelitian ini
terdapat empat variabel yaitu: EPSXPER (%), dan ROA (%) sebagai
variabel bebas dan harga saham (Y) sebagai varteb&at. Data yang
diperoleh dalam penelitian menggunakan metode dekt®si dan analisis
yang digunakan adalah analisis regresi linier bedga dengan
mempertimbangkan asumsi klasik yaitu multikolintiasi
hesteroskedastisitas, autokorelasi dan uji noramlit

Dari hasil analisis secasamultandengarievel of significan6% variabel
EPS, PER, dan ROA secara signifikan terhadap hsaipam perusahaan jasa
telekomunikasi pemerintah. Variabel EPS, PER, d@ARlalam penelitian
ini mampu menjelaskan perubahan harga saham Se8@2% dan sisanya
sebesar 10,8% dipengaruhi oleh variabel lain dr lmadel. Secara parsial
denganlevel of significant% variabel EPS dan PER mempengaruhi secara
signifikan terhadap harga saham perusahaan jaslkotalnikasi pemerintah.
Sedangkan ROA tidak mempengaruhi secara signifikeradap harga saham
perusahaan jasa telekomunikasi pemerintah. Adajumiabel yang dominan
mempengaruhi harga saham adalah variabel EPS, rhalditunjukkan
koefisien determinasi secaparsial (r°) sebesar 83,36%.
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ABSTRACT

Rouf, Abdul. 2010 Thesis. Entitled: "Analysis of Nables Influence Earning
Per share (EPS), Price Earning Ratio (PER), andirRe®n
Assets (ROA) Upon Stock Price (Study on Government
Telecommunication Services Company Shares @@atPublic
On The Stock Exchange Year 2004-2008) "

Advisor : Ahmad Fahrudin Alamsyah, SE., MM

Key Words : EPS, PER, ROA, and Stock Price

Telecommunication Service Company is one of the ustdes
participating in the capital markets. Telecommutiara Services Company
has provided significant contribution in supportirgonomic development
and public welfare. In the world of capital marketsrporation performance
can be appreciated by moving up and down of th@aration stock prices.
One of the analyses which is used to predict tbeksprice is fundamental
analyses.

Population in this study is the telecommunicati@cter company listed
on the Stock Exchange from 2004 - 2008, there wareftrms belonging to
the government telecommunication sector that gdipub Stock Exchange,
namely Indosat Tbk. (ISAT) and Telekomunikasi Indsia Tbk. (TLKM).
And the sample used is purposive sampling. Reseaaghbles in this study
are four. The four variables are: EPS)XPER (%), and ROA (%) as the
independent variables and the stock price (Y) asoand variable. Data
ellction in this study is the documentation methadd analysis used is
doubled linear regression analyses by considefiegctlassical assumption;
that is multicoliniarity, hesteroxedasticity, autorelation and normality.

The result shows that the significant level of 5&siables of EPS, PER,
and ROA play significant role to the company's ktgeice of government
telecommunication services. The EPS, PER, and R@#ables in this study
could explain the change in stock price valved 89,2nd the remaining
value 10.8% is influenced by other variables owtdite model. Partially, the
significant level of 5% EPS and PER variables digantly affect the stock
prices of government telecommunication servicespames. While ROA do
not affect significantly to the company's stock cpri of government
telecommunication services. The dominant varialfilecing the stock price
is variable EPS, it is shown by the partial coééiit of determination ¢
value 83.36%.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1.LATAR BELAKANG

Saham merupakan sertifikat yang menunjukan bukgiekelikan suatu
perusahaan, dan pemegang saham memiliki hak kléas @enghasilan dan
aktiva perusahaan. Tempat untuk menjual dan mendadélam di Indonesia
adalah di Bursa Efek Indanesia (BEI), karena sesal@m yang menangani
adalah BEI. Peningkatan kinerja Bursa Efek Indandisiak lepas dari kinerja
efek-efek dalam hal ini Perusahaan Jasa Telekorasinilelah memberikan
sumbangan yang berarti dalam mendukung pembangwkamomi dan
kesejahteraan masyarakat luas. Dimana menurut K&agang dan Industri
(kadin) Indonesia, pada tahun 2008 sektor telekakasn yang merupakan
bagian teknologi dan komunikasi, ini mampu memlaarikontribusi hingga 1,8

persen terhadap produk domistik brutovy.Antara News.co.jd

Harus diakui dampakmultiplier Perusahaan Jasa Telekomunikasi di
Indonesia sangat luar biasa, karena meniaflastruktur penggerak seluruh
sektor mulai Perusahaan Jasa Telekomunikasi idirsgnga mendorong sektor
perdaganganmanufaktur, sektor usaha kecil menengah sebagai penggerak
ekonomi rakyat.

Sebelum melakukan investasi, investor perlu mehgetalan memilih
perusahaan mana yang berprestasi atau saham-sataanyang memberikan
keuntungan yang optimal bagi dana yang menginv&atas Analisis

fundamental merupakan salah satu cara untuk mdngepaospek dari suatu



perusahaan atau industri. Analisis fundamental m@u@ian bahwa investor
bersifat rasional dalam mengambil keputusan ingestalam saham. Analisis
ini meliputi analisis ekonomi, analisis industridanalisis perusahaan.

Dalam melakukan analisa perusahaan, investor imaenslasarkan kerangka
pikirnya pada dua komponen utama yaitu Variabaining Per Share(EPS)
merupakan informasi yang menunjukan besarnya la&sitbperusahaan yang
siap dibagikan bagi semua pemegang saham (Tand@@D1:241). Dairice
Earning Ratio (PER) merupakan informasi yang mengindikasikanatrgs
rupiah yang harus dibayarkan investor untuk memelreatu rupiatearning
perusahaan (Tandelilin, 2001:184).

Untuk menilai prospek perusahaan di masa mendatergumbuhan
profitabilitas juga menjadi indikator yang pentisghingga investor mengetahui
sejauh mana perusahaan mampu memberéam (pengembalian) yang sesuai
dengan tingkat yang disyaratkan investor. Maka dtri digunakan rasio
profitabilitas yaitu Return On AssetdROA) merupakan menggambarkan
sejauhmana kemampuan aset-aset yang dimiliki peaasabisa menghasilkan
laba (Tandelilin, 2001:24).

Hasil penelitian sebelumnya yang berhubungan dengaabel fundamental
terhadap harga saham adalah Sugeng Mulyono (26@6) dari penelitiannya
secara simultanEarning Per Share(EPS) dan tingkat suku bunga bisa
berpengaruh terhadap perubahan harga saham s@pg¥asedangkan sisanya
90,4% dipengaruhui variabel lain. Sedangkan separaial EPS berpengaruh

terhadap perubahan harga saham. Joko Santoso ,(2f#]8n penelitiannya



menunjukkan bahwa variabel fundamental yang tedhri EPS, PER, ROA,
DER, LDR, IRR,Credit Risk,CAR secara bersama-sama mempengaruhi harga
saham pada perusahaan perbankan ymtigg di BEJ. Dan secara parsial
variabel ROE, ROACapital Adequancy RatigCAR) mempunyai pengaruh
yang bermakna terhadap harga saham. Sadangkabeldamnya EPS, IRR,
danCredit Risktidak memiliki pengaruh yang bermakna terhadagdnaaham.
Edi Subiyantoro (2003), dalam penelitiannya Faliakior yang Mempengaruhi
Harga Sahamréturn on assets, return on equity, book value tyqpér share,
debt to equity ratio, return sahamdan return markel secara simultan
berpengaruh terhadap harga saham. Dan secaral gasla velue equity per
share dan return on equityberpengaruh terhadap harga saham. Dan Reiza
Fahrani (2004), dalam penelitiannya VariaBarning Per sharg EPS),Price
Earning Ratio (PER), Return On Equity(ROE) secara simultan mampu
menjelaskan pengaruhnya terhadap harga saham,dedysted R? sebesar
65,1%. Dari uji t yang dilakukan diperoleh varialimdbas yang berpengaruh
secara parsial terhadap harga saham adalah PERwdgmgbabilitas 0,000
(dibawah 0,05), sedangkan variali&drning Per sharg EPS) danReturn On
Equity (ROE) tidak berpengaruh terhadap harga dalam pamilsaham. Dari
hasil penelitian sebelumnya tersebut dapat diketdmnwa hasil variabel
fundamental serta pengaruhnya terhadap harga samamiliki hasil yang
berlainan, sehingga berdasarkan penelitian sebgkiedam penelitian ini akan

dikaji lebih lanjut kebenaran yang ada sehingga yap&y menjadi hasil pada



penelitian nanti diharapkan dapat mempertegas p&rs&an memperkuat teori
yang sudah ada.

Penelitian ini mengambil pada Perusahaan Jasa drelakkasi milik
Pemerintah yan@o Public di BEI, yaitu PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk
(Telkom). dan PT. Indonesian Satellite Corporatigndosat). Perusahaan
tersebut dipilih sebagai objek penelitian didaségh beberapa alasan. Pertama
karena Laba bersih (keuntungan) per Tahunnya tinggaitu: Rp.
6.087.227.000.000; untuk PT. Telkom dan Rp. 6 9R1L000.000; untuk PT
Indosat per Desember 2008vjw.idx.co.id, Kedua, perusahaan telekomunikasi
adalah perusahaan khusus, hal ini ditunjukkan deaganya standar akuntansi
pendapatan jasa telekomunikasi yang diatur khualend Pernyataan Standar
Akuntansi Keuangan (PSAK) No.35. Tujuan pernyataain adalah untuk
mengatur perlakuan akuntansi dan cara pengukurandapatan jasa
telekomunikasi  Indonesia (Telkom) Tbk. dan PT. omesian Satellite
Corporation (Indosat).

Berdasarkan uraian diatas, dirasa perlu untuk ntekgan penelitian dengan
mengambil judul’Analisis Pengaruh Variabel Earning Per Share (EPS),
Price Earning Ratio (PER), Dan Return On Assets (ROA) Terhadap Harga
Saham (Studi Pada Saham Perusahaan Jasa Telekomuagt Pemerintah

Yang Go Public Di BEI Tahun 2004 -2008)".



1.2. RUMUSAN MASALAH.

Berdasarkan uraian latar belakang permasalaharebtérsli atas, maka
permasalahan yang akan diteliti dalam penelitiarda&pat dirumuskan sebagai
berikut:

1. Apakah ada pengaruh yang signifikan EPS, PER, da@i Recara

simultan terhadap harga saham?

2. Apakah ada pengaruh yang signifikan EPS, PER, @A $ecara parsial

terhadap harga saham?

3. Dari EPS, PER, dan ROA, variabel mana yang berpahgdominan

terhadap harga saham?

1.3. TUJUAN PENELITIAN DAN KEGUNAAN PENELITIAN
1.3.1. Tujuan Penelitian

Adapun tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut

1. Untuk menganalisis pengaruh Variabel EPS, PER, Ea@®A
secara simultan terhadap harga saham.

2. Untuk menganalisis pengaruh Variabel EPS, PER, R&A
secara parsial terhadap harga saham.

3. Untuk menganalisis dari Variabel EPS, PER, dan R@djabel

mana yang berpengaruh dominan terhadap harga saham.



1.3.2. Kegunaan penelitian
Dari hasil penelitian ini nantinya diharapkan dampa¢mberi
kegunaan atau manfaat bagi berbagai pihak, yaitu:
1. Bagi Peneliti
Manfaat bagi peneliti yaitu untuk melatih berfikkecara ilmiah
dan kreatif dengan mencoba menganalisa data ygeyoikh
guna memecahkan masalah yang berkaitan dengarmr-faktor
fundamentalis dan harga saham yang nantinya bargpabila
diperlukan dalam pekerjaan di bidang akuntansi.
2. Bagi Investor
Bagi investor, sebagai bahan pertimbangan dalametapkan
pilihan investasi yang tepat sehingga dapat mengajkan
keuntungan dan meminimalkan risiko atas investasadya. Dan
juga dapat memberikan gambaran tentang saham-sdhkm
pengambilan keputusan investasi saham di Bursalediekesia.
3. Bagi Akademis
Bagi Akademis, penelitian ini diharapkan akan ménjambahan
pengetahuan dan acuan bagi penelitian berikutnya.
1.4. BATASAN MASALAH
Penelitian ini dilakukan sebatas hanya pada Sah&arusahaan Jasa
Telekomunikasi Pemerintah yangGo Public di BEI yang Berturut-turut
mengeluarkan laporan keuangan selama periode 200gas 2008, agar lebih

terarah dan tidak terlalu melebar.



BAB Il
KAJIAN PUSTAKA

2.1.Kajian Empiris Hasil-hasil Penelitian Terdahulu

Sugeng Mulyono (2000)dalam penelitiannya mengenai PengaEarning
Per share(EPS) dan Tingkat Suku Bunga terhadap Harga Sal&indi pada
Perusahaan Aneka Industri ya@g Publicdi BEJ Tahun 1992-1997).

a. Dari nilai Adjusted R* sebesar 0,096 secara simultan babaming Per
Share(EPS) dan tingkat suku bunga bisa menjelaskan pbeib harga
saham sebesar 9,6% sedangkan sisanya 90,4% dipkugeariabel lain
yang tidak masuk model. Dengan demikian peng&aiming Per Share
(EPS) dan tingkat suku bunga terhadap harga salemosghaan Aneka
Industri tidak begitu kuat.

b. Dari hasil uji t menunjukkan nilai 2,479 untuk EB&n -2,830 untuk suku
bunga. Hal ini menunjukkan bahwa secara parsial BERSnpunyai

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham denga, > t..

(2,479>2,326).

c. Dari hasil regresi, koefisien regresi EPS menurgukkilai yang positif
(0,991) sedangkan suku bunga mempunyai hubungag wegatif (-
128,954).

Joko Santoso (2003) dalam penelitiannya mengenai Analisis Beberapa

Variabel Fundamental yang Berpengaruh Terhadap aH&aham (Studi kasus

pada Perusahaan Perbankan yasting di BEJ).



a. Terdapat hubungan positif antara varialbturn On Equity(ROE),
Return On AssetsROA) dan Interest Rate RiskIRR) dengan harga
saham dan terdapat hubungan negatif variglaehing PerShare (EPS),
Credit Riskdan CapitaAdequancy Rati0CAR) dengan harga saham.

b. Menurut uji F dan dari persamaan regresi BLUE bahwveaiabel
independent DER dan LDR dikeluarkan dari analisgresi. Dari uji F
menerima bahwa variabel fundamental yang terdnii RS, PER, ROA,
DER, LDR, IRR,Credit Risk,CAR secara bersama-sama mempengaruhui
harga saham pada perusahaan perbankanligéing di BEJ.

c. Secara individual variabel ROE, ROE&apital Adequancy Rati¢CAR)
mempunyai pengaruh yang bermakna terhadap hargansé®adangkan
variabel lainnya EPS, IRR, d&redit Risktidak memiliki pengaruh yang
bermakna terhadap harga saham. Dan variabel patioghinan
berpengaruh terhadap harga saham adalah ROA.

Edi Subiyantoro (2003) dalam penelitiannya tentang Analisis Faktor-Fakto
yang Mempengaruhi Harga Saham (Kasus Perusahaan REbhotelan yang
Terdaftar di Pasar Modal Indonesia).

a. Berdasarkan pendekataanstan growth of dividend discount modeéka
faktor-faktor yang diduga mempengaruhi harga sah@mncakupreturn
marketsebagai variabel bebas sedangkan variabel terkatdglah harga
saham. Setelah melalui kaidah-kaidah analisis segnaka faktor-faktor
yang membentuk model penelitian adalaturn on assets, return on

equity, book value aquity per share, debt to equitiyp, return sahandan



return marketsebagai variabel bebasnya sedangkan variabel tieyika
adalah harga saham.

b. Dengan nilai sig F sebesar 0,038 atau dengan &extariemiliki nilai F <
0,05, bisa dikatakan bahwa model persamaan dalaelipan itu cukup
signifikan meskipun hubungan yang terjadi antagharaham dan faktor-
faktor yang mempengaruhinya bersifat relatif lergahg ditunjukan oleh
besarnya koefisien determina®® = 0,434. hal ini menunjukan bahwa
secara umum faktor-faktor tersebut tidak dapat magan sepenuhnya
untuk mengekspektasi variasi harga saham. Selamajyilka dikaji secara
parsial yang berpengaruh signifikan terhadap viahasya saham adalah
book velue equity per shadanreturn on equity.

Reiza Fahrani (2004) dalam penelitiannya tentang Analisis Pengaruh
VariabelEarning Per shardEPS),Price Earning RatiqPER),Return On Equity
(ROE) terhadap Harga Saham (Studi pada perusabaarand baveragegang
listing di BEJ Tahun 2000-2002).

a. Variabel bebasarning Per Sharg EPS), Price Earning Ratio(PER),
Return On Equity (ROE) secara bersama-sama (serentak) mampu
menjelaskan pengaruhnya terhadap harga saham, rdewyssted R?
sebesar 65,1%. Setelah dilakukan uji F, diperolasil yang signifikan
(dengan nilai signifikan 0,00).

b. Dari uji t yang dilakukan diperoleh variabel bebgeng berpengaruh
secara parsial terhadap variabel terikat (hargaglahd PER dengan

probabilitas 0,000 (dibawah 0,05), sedangkan vatigbarning Per Share



10

(EPS) danReturn On Equity(ROE) tidak berpengaruh secara parsial
terhadap harga dalam penilaian saham.

. Dari koefisien beta standar diperoleh angka yangesar terdapat pada
variabel PER vyaitu 0,805. jadi pengaruh variabeRPErhadap harga

saham cukup besar.



Perbedaan Penelitian Ini Dengan Penilitian Terdahul

Tabel 2.1.

No | Peneliti Judul Penelitian Variabel Variabel | Alat Analisis Hasil Penelitian
Bebas Terikat
1 Sugeng | Pengaruh Earning  Per| Earning Per| Harga OLS (Ordinary Dari nilai R? sebesar 0,096
Mulyono | Share (EPS) dan Tingkat Share(EPS)| Saham | Least Squarg, secara simultan variabel behas
(2000) | suku bunga terhadap Hargdan Tingkat Analisis Regresi EPS dan suku bunga bisa
Saham (Studi padasuku bunga Linier Berganda menjelaskan harga saham sebesar
Perusahaan Aneka Industri Uji F, Uji t dan 9,6% sedangkan sisanya 90,4%
yang go public di BEJ Koefisiensi dipengaruhi variabel lain. Dengan
Tahun 1992-1997) Determinasi demikian pengaruh EPS dan suku
bunga terhadap harga saham tigdak
begitu kuat.
Hasil uji t menunjukan EPS
berpengaruh signifikan terhadap
harga saham dengdp,,., > tipe
(2,479 2,326).
Dari  hasil regresi, EPS
menunjukan nilai yang positjf
(0,991) dan suku bunga
menunjukan nilai negatif (-
128,954) terhadap harga saham.
2 Joko | Analisis Beberapa Variab | Return Or | Harga Regresi Liniel Dari hasil regresi linier terdapat
Santoso | Fundamental yang Equity Saham | Berganda, hubungan positif antara variabel
(2003) | Berpengaruh terhadap (ROE), Regresi BLUE, ROA, ROE, dan IRR terhadap
Harga Saham (Studi kasus| Return On Uji F, dan Uji t harga saham dan terdapat

11



No | Peneliti Judul Penelitian Variabel Variabel | Alat Analisis Hasil Penelitian
Bebas Terikat
pada Perusahaan PerbankaAssets hubungan negatif antara EPS, CR,
yangListing di BEJ ) (ROA) dan CAR.
Interest Dari hasil regresi BLUE variabel
Rate Risk DER dan LDR dikeluarkan. Dan
(IRR), dari hasil uji F variabel bebas
Earning Per secara bersama-sama
Share mempengaruhi harga saham.
(EPS), Secara individual variabel ROE,
Credit Risk ROA, dan CAR mempunyai
dan Capital pengaruh yang bermakna
Adequancy terhadap harga saham sedang
Ratio EPS, IRR, dan CR tidak memiliki
(CAR) pengaruh yang bermakmna
terhadap harga saham perbankan.
3 Edi S. | Analisis Faktor-Faktor yangreturn  on| Harga Regresi  Linier| Dari  hasil analisis regresi
(2003) | Mempengaruhi Hargaassets, Saham | Berganda, uj berganda menunjukkan ROE,
Saham (Kasus Perusahgaeturn on tidak biasj BVS, DER, r, B berpengaruh
Jasa Perhotelan  yangquity, BLUE, dan uji positif sedangkan ROA dan rm
Terdaftar di Pasar Modalearning per kebebasan berpengaruh negatif terhadap
Indonesia) share, variabel bebas, harga saham.
book value Uji F, dan Uji t,| « Dari hasil sign. F sebesar 0.038 <
aquity  per dan ujiil 0,05, variabel bebas dikatakan
share, debf determinasi cukup signifikan terhadap harga
to  equity saham. Berdasarkan koefisien
ratio, return determinasi sebesar 0,434
saham, menunjukan  variabel  bebas
return bersifat relative lemah
bebas menjelaskan variabel terikat.

12
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EPS,

No | Penelit Judul Penelitia Variabel | Variabel | Alat Analisis Hasil Penelitia
Bebas Terikat
resiko, beta Sedangkan berdasarkan uji| t
saham dan secara parsial BVS dan ROE
return menunjukan  pengaruh  yamg
market signifikan terhadap harga sah%m
jasa perhotelan.

4 Reiza | Analisis Pengaruh VariabelEarning Per| Harga Regresi Linier| « Variabel bebas EPS, PER, dan
Fahrani | Earning Per Share(EPS),| share Saham | Berganda, Uji F ROE secara bersama-sama
(2004) | Price Earning Ratio(PER),| (EPS), Uji t, Uji mampu menjelaskan pengaruhnya

Return On Equity (ROE) | Price determinasi damn terhadap harga saham, den
terhadap Harga Sahankarning Koefisien beta R? 65,1% dan signifikan uji
(Studi pada perusahaan fodRatio (0,00).
and baverage yargting di | (PER), Dari uji t variabel bebas yang
BEJ Tahun 2000-2002) | Return On berpengaruh secara parsial addlah
Equity PER, sedangkan EPS dan ROE
(ROE) tidak berpengaruh secara parsial.
Dari koefisien beta menunjukan
PER berpengaruh cukup besar
terhadap harga saham.

5 Abdul | Analisis Pengaruh VariabelEarning Per| Harga Regresi  Linier| Secara simultan variabel
Rouf . Share Saham " PER, dan ROA berpengaruh
(2010) Earning Per Share(EPS), (EPS), Berganda,  Uj secara signifikan terhadap harga

Price Earning Ratio(PER),| Price Asumsi  Dasa saham sebesar 89,2%.

Earing ; . Secara parsial Variabel EPS dan
dan Return On AssetsRatio Klasik, Uji F, PER berpengaruh secara
(ROA), terhadap Harga(PER), dan Uji t, dan Uji signifikan terhadap harga saham,

Return On C sedangkan Variabel ROA tidak
Saham Assets Determinasi berper?garuh secara signifikan
(Studi pada Sahaqn(ROA) terhadap harga saham.
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No

Peneliti

Judul Penelitian

Variabel

Bebas

Variabel
Terikat

Alat Analisis

Hasil Penelitian

Perusahaan Telekomunika
Pemerintah yanggo public
di BEJ Tahun 2004 -2008)

ASi

Dari Variabel EPS, PER, dan
ROA, yang berpengaruh paling
dominan terhadap harga saham
adalah variabel EPS sebesar
83,36%.dominan terhadap harga
saham adalah variabel EPS
sebesar 83,36%.

Sumber: Skripsi dari Sugeng Mulyono (2000), Jokot&so (2003), Edi Subiyantoro (2003) ,dan Reizad&ali2004)
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Dari penelitian yang dilakukan oleh Sugeng Mulyd2600), Joko santoso
(2003), Edi Subiayantoro (2003) dan Reiza Fahra@D04), dengan
menggabungkan variabel-variabel yang pernah ditelgh mereka yaitu EPS,
suku bunga, PER, ROE, ROMeviden Pay Out RatjoVolume Perdagangan,
book value equity per share, debt to equity rateturn saham,return bebas
resiko, beta saham dasturn marketyang mempengaruhi harga saham.

Garis merah dari penelitian terdahulu adalah diganaya beberapa variabel
bebas yang sama dan variabel terikatnya sama fakga saham.

Sedangkan perbedaan penelitian ini dengan pemeliteadahulu yaitu
penelitian ini menggunakan variabel bebdsarning Per Share(EPS), Price
Earning Ratio(PER), darReturn On Asset®ROA)dan juga jenis industri dalam
penelitian ini adalah perusahaan Jasa Telekomurilemserintah yangso Public

di BEI tahun 2004-2008 serta hasil dari penelitisnn

2.2. Kajian Teoritis
2.2.1. Pengertian Pasar Modal
Menurut Tandelilin (2001:25) pasar modal secara mnuapat diartikan

sebagai Pasar yang menjualbelikan produk berupa yamy bersifat abstrak.
Sedangkan dalam bentuk kongkritnya, produk yangjuadvelikan di pasar
modal berupa lembar surat-surat berharga di bieka Bursa efek dalam arti
sebenarnya adalah suatu Sistem yang terorganisgademekanisme resmi
untuk mempertemukan penjual dan pembeli sekuisi@sa(m) secara langsung

atau melalui wakil-wakilnya.
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Hal serupa dikatakan juga oleh Husnan (2005:3) bakecara formal
Pasar modal dapat didefinisikan sebagai Pasar ubéskagai instrumen
keuangan (sekuritas) jangka panjang yang bisa jdgdbelikan, baik dalam
bentuk hutang ataupun modal sendiri, baik yanghttean oleh pemerintah,
public authoritiesmaupun perusahaan swasta.

Sedangkan menurut Kamaruddin (2004:7) pasar madaksuatu bidang
usaha perdagangan surat-surat berharga sepent sahbgasi dan sekuritas
efek. Dengan kata lain Kamaruddin juga mengatakaimvh pasar modal
sebagai sarana pembentuk modal dan akumulasi dargadiarahkan untuk
meningkatkan partisipasi masyarakat dalam mengarahkana guna
menunjang pembangunan nasional.

Menurut Rusdin (2006:1) pasar modal merupakan kagiayang
berhubungan dengan penawaran umum dan perdagaf@ganperusahaan
public yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannyaasiembaga dan
profesi yang berkaitan dengan efek.

Dan juga menurut Sunariyah (2003:3) menyatakan bapasar modal
secara umum adalah suatu sistem keuangan yangaeisasi, termasuk
didalamnya adalah bank-bank komersial dan semubdgaperantara bidang
keuangan, serta keseluruhan surat-surat berhamyg lyaredar. Sedangkan
pasar modal dalam arti sempit adalah suatu pasampét berupa gedung)
yang disiapkan guna memperdagangkan saham-sahdigasgbdan surat

berharga lainnya yang memakai jasa perantara pemdag efek.
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Berdasarkan beberapa definisi diatas dapat didééan bahwa pasar
modal adalah tempat untuk memperdagangkan berlsagai-surat berharga
baik milik pemerintah maupun swasta, seperti salabfigasi dan sekuritas
efek.

2.2.2. Pengertian Investasi Saham

Ada beberapa cara bagi investor untuk menyalurldebkhan dananya,
salah satunya adalah dengan cara investasi sahdapuA pengertian dari
investasi itu sendiri adalah komitmen terhadap pkrgan keuangan, dengan
harapan mendapatkaeturn dimasa yang akan datang.

Menurut Tandelilin (2001:3) Investasi adalah kon@tmatas sejumlah
dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan paaisi, dengan tujuan
memperoleh sejumlah keuntungan dimasa akan datang.

Menurut Antonio (2001:59) Investasi adalah kegiatasaha yang
mengundang resiko karena berhadapan dengan uriglakgastian.

Sedangkan menurut Kamaruddin (2004:3) Investadahdaenempatkan
uang atau dana dengan harapan untuk memperolehhambatau keuntungan
tertentu atas uang (dana) tersebut.

Dan juga menurut Sunariyah (2003: 4), Investasieddaenanaman modal
untuk satu atau lebih aktiva dan biasanya berjangiltu lama dengan
harapan mendapatkan keuntungan di masa yang akangdaKeputusan
penanaman modal tersebut dapat dilakukan olehichdatau sesuatu entitas

yang mempunyai kelebihan dana.
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Dengan demikian dapat ditarik kesimpulan bahwa stasg merupakan
komitmen untuk menempatkan sejumlah dana dariyaseg dimiliki selama
periode tertentu dengan harapan akan memperaotdfataan nilai investasi di
masa mendatang.

2.2.3. Proses Investasi

Menurut Tandelilin (2001:5), Proses investasi mdlipemahaman dasar-
dasar keputusan investasi dan bagaimana mengdrgakisitas-aktivitas
dalam proses keputusan investasi. Untuk memahamsepr investasi,
seseorang investor terlebih dahulu harus mengetadherapa konsep dasar
investasi, yang akan menjadi dasar pijakan dalatmapséahap pembuatan
keputusan investasi yang akan dibuat. Dasar keputirs/estasi terdiri dari
tingkat return yang diharapkan, tingkat resiko, serta hubungdaraneturn
dan resiko. Hal mendasar dalam proses keputusaestasi adalah
pemahaman hubungan antaraturn yang diharapkan dan resiko suatu
investasi. Hubungan resiko dasturn yang diharapkan dari suatu investasi
merupakan hubungan yang searah lilgier. Artinya semakin besar resiko
yang harus ditanggung, semakin besar pula tingkatrn yang diharapkan.
Hubungan seperti itulah yang menjawab pertanyaangapa tidak semua
investor hanya berinvestasi pada aset yang menawaikgkatreturn yang
paling tinggi. Di samping memperlihatkaaturn yang tinggi, investor juga
harus mempertimbangkan tingkat resiko yang hatasggung.

Proses keputusan investasi merupakan proses kaputugng

berkesinambungarok going procegs Menurut Tandelilin (2001:8) Proses
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keputusan investasi terdiri dari lima tahap kepartugang berjalan terus-
menerus sampai mencapai keputusan investasi yevajkieyaitu:
1. Penentuan Tujuan Investasi
Pada tahap pertama ini, tujuan investasi masingnrgagvestor
bisa berbeda-beda tergantung pada investor yangboenkeputusan
tersebut.
2. Penentuan Kebijakan Investasi
Tahap ini dimulai dengan penentuan keputusan al@ses Gsset
allocation decisioh Keputusan ini menyangkut pendistribisian dana
yang dimiliki pada berbagai klas-klas aset yangseeia (saham,
obligasi,real estatataupun sekuritas luar negeri)
3. Pemilihan Strategi Portofolio
Ada dua strategi portofolio yang bisa dipilih, yaitstrategi
portofolio aktif dan strategi portofolio pasif. 8tegi portofolio aktif
meliputi kegiatan penggunaan informasi yang teesethn teknik-
teknik peramalan secara aktif untuk mencari kondipartofolio yang
lebih baik. Sedangkan strategi portofolio pasif imél aktivitas
investasi pada portofolio yang seiring dengan kinéndeks pasar.
Asumsi strategi pasif ini adalah bahwa semua indsingang tersedia
akan diserap pasar dan direfleksikan pada hargarsah
4. Pemilihan aset
Tahap ini memerlukan pengevaluasian setiap sekuyaag ingin

dimasukkan dalam portofolio. Tujuannya untuk mendambinasi
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portofolio yang efisien, yaitu portofolio yang meverkan return
diharapkan yang setinggi dengan tingkat risikcetgtt atau sebaliknya
menawarkameturn diharapkan tertentu dengan tingkat risiko terendah
5. Pengukuran dan Evaluasi Kinerja Portofolio

Tahap ini paling akhir dari proses keputusan iragstTahap
pengukuran dan evaluasi kinerja ini meliputi pengak Kkinerja
portofolio lainnya melalui prosdsenchmarkingProsesbenchmarking
ini biasanya dilakukan terhadap indeks portofoliasar, untuk
mengetahui seberapa baik kinerja portofolio yan@hteditentukan
dibandingkan kinerja portofolio lainnya (portofoj@asar).

Gambar 2.1
Proses Keputusan Investasi

—> Penentuan tujuan investasi

Keputusan alokasi aset

\ 4
Penentuan kebijakan investas

Batasan jumlah dana,

l pajak, dan biaya pelaporan

Pemilihan strategi portofolio <: Strategi portofolio aktif

Strategi Portofolio Pasif

v
Pemilihan aset

A 4

Pengukuran dan evalue —>
kinerja portofolio indek portofolio pasar

benchmarket terhadap

e

Sumber: Tandelilin (2001:10)

Sedangkan menurut Husnan (2005:47) proses investesiunjukan

bagaimana pemodal seharusnya melakukan investlsn dsekuritas, yaitu
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sekuritas apa yang dipilih, seberapa banyak ingestasebut dan kapan

investasi akan dilakukan. Untuk mengambil keputusssebut diperlukan

langka-langkah sebagai berikut:

1. Menentukan Kebijakan Investasi

Pada tahap ini, pemodal perlu menentukan apa tujuastasinya,

dan berapa banyak investasi tersebut akan dilakeaena ada hubungan
yang positif antara risiko dan keuntungan investassika pemodal tidak
bisa mengatakan bahwa tujuan investasinya adalabk umendapatkan
keuntungan sebesar-besarnya. la harus menyadariwabalda
kemungkinan untuk menderita rugi. Jadi tujuan itagsharus dinyatakan
baik dalam keuntungan maupun risiko.

2. Analisis Sekuritas

Tahap ini berarti melakukan analisis terhadap iddial (atau

kelompok) sekuritas. Ada dua filosofi dalam melakulanalisis sekuritas.
Pertama adalah mereka yang berpendapat bahwa ada sekyetas
mispriced (harganya salah, mungkin terlalu tinggi, mungkirrlaie
rendah), dan analis dapat mendeteksi sekurutasisektersebut. Ada
berbagai cara untuk melakukan analisis ini, yaialigis Teknikal dan
analisis fundamental. Analisis teknikal menggunakiata (perubahan)
harga di masa yang lalu sebagai upaya untuk mernplesk harga
sekuritas di masa yang akan datang. Sedangkansian&indamental
berupaya mengidentifikasikan prospek perusahaam(lanalisis terhadap

faktor-faktor yang mempengaruhi) untuk bisa memipaklan harga saham
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di masa yang akan datarkedua,adalah mereka yang berpendapat bahwa
harga sekuritas adalah wajar. Kalaupun ada se&uyiéag misprised
analis tidak mampu untuk mendeteksi. Pada dasamgraka menganut
pendapat ini berpendapat bahwa pasar modal efiBiengan demikian
pemilihan pemilihan sekuritas bukan didasarkan &&sor misprised

tetapi didasarkan atas preferensi risiko para paiod

. Pembentukan Portofolio

Portofolio berarti sekumpulan investasi. Pada taimapnenyangkut
identifikasi sekuritas-sekuritas mana yang akanilidjpdan berapa
proporsi dana yang akan ditanamkan pada masingignasekuritas

tersebut.

. Melakukan Revisi Portofolio

Tahap ini merupakan pengulangan terhadap tiga taBhplumnya,
dengan maksud kalau dirasa bahwa portofolio yarkgraag dimiliki
tidak lagi optimal, atau tidak sesuai dengan peafsr risiko pemodal,
maka pemodal dapat melakukan perubahan terhadapitasksekuritas
yang membentuk portofolio tersebut.

. Evaluasi Kinerja Portofolio

Dalam tahap terakhir ini pemodal melakukan pemnilatarhadap
kinerja (performancg portofolio, baik dalam aspek tingkat keuntungan
yang diperoleh maupun risiko yang ditanggung. Tidakar kalau suatu
portofolio yang memberikan keuntungan yang leldi mesti lebih baik

dari portofolio lainnya.
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Dari keterangan para ilmuwan diatas, dapat disikgyulbahwa dalam
berinvestasi terdapat beberapa proses, yaitu menttujuan investasi,
analisis sekuritas, menentukan proporsi dana, ntersitategi portofolio,
merevisi portofolio dan terakhir mengevaluasi kjagrortofolio.

2.2.4. Pengertian dan Jenis Risiko Investasi

Dalam konteks manejemen investasi, risiko merupakesarnya
penyimpanan antara tingkat pengembalian yang dikaragxpected retum
dengan tingkat pengembalian aktuahctal returr). Semakin besar
penyimpanan berarti semakin besar tingkat risikqadim, 2005:42).

Beberapa jenis risiko investasi yang mungkin timkian perlu
dipertimbangkan dalam membuat keputusan investalenurut Halim
(2005:51) risiko investasi di bagi 2 bagian, yaitu:

a. Risiko Tidak Sistematis, merupakan risiko yang dajiandari, yaitu:

1. Risiko Bisnis bisness risk merupakan risiko yang timbul akibat
menurunnya profitabilitas perusahaan emiten.

2. Risiko Likuiditas (iquidty risK), risiko ini berkaitan dengan
kemampuan saham yang bersangkutan untuk dapat aseger
diperjualbelikan tanpa mengalami kerugian yang ftiera

b. Risiko Sismatis, merupakan risiko utama yang tidakat dihindari,
yaitu:

1. Risiko Tingkat Bungaifterest rate risk merupakan risiko yang

timbul akibat perubahan tingkat bunga yang berlakupasar.



24

Biasanya risiko berjalan berlawanan dengan harggahastrumen
pasar modal.

. Risiko Pasarrharket ris, merupakan risiko yang timbul akibat
kondisi perekonomian negara yang berubah-ubah ggrsahi oleh
risiko dan kondisi perekonomian lain. Ketika indgdesar saham
(security market indgxmeningkat secara terus menerus selama
jangka waktu tertentu, tren yang meningkat ini bligdoull market
dan sebaliknya, disebuiear market Kekuatan keduanya ini
cenderung mempengaruhi semua saham secara sistesehtngga
tingkat pengembalian pasar menjaduktuasi

. Resiko Daya Beligurchasing power-rigk merupakan risiko yang
timbul akibat pengaruh perubahan tingkafiasi. Perubahan ini
akan menyebabkan berkurangnya daya beli uang yang
diinvestasikan maupun bunga yang diperoleh dariestasi
sehingga nilariil pendapatan menjadi lebih kecil.

. Risiko Mata Uang durreny risR, merupakan risiko yang timbul
akibat pengaruh perubahan nilai tukar mata uang isdibn

misalnya rupiah terhadap dolar AS.
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2.2.5. Penilaian Saham
Menurut Tandelilin (2001:183) dalam penilaian sahdikenal adanya
tiga jenis nilai, yaitu:
a. Nilai Buku
Nilai buku merupakan nilai dihitung berdasarkan pakuan
perusahaan penerbit sahaem(ter).
b. Nilai Pasar
Nilai pasar adalah saham di pasar yang ditunjuken barga
saham tersebut di pasar modal.
c. Nilai Intrinsik Saham.
Nilai intrinsik atau yang dikenal dengan nilai téisr adalah
nilai saham yang sebenarnya atau yang seharusigai.te
Investor berkepentingan untuk mengetahui ketigai mersebut
sebagai informasi penting dalam pengambilan keputusvestasi yang
tepat. Dalam membeli atau menjual saham, invegtmm enembandingkan
nilai intrinsik dengan nilai pasar saham bersargkut jika nilai pasar
suatu saham lebih tinggi dari nilai intrinsiknyagka saham tersebut
tergolong mahal dvervalued. Dalam situasi seperti ini, investor bisa
mengambil keputusan untuk menjual saham terselaut.d8baliknya, jika
nilai pasar lebih rendah dari nilai interinsiknyzgrarti saham tersebut
tergolong murahundervaluedl sehingga dalam situasi seperti ini investor

sebaiknya membeli saham tersebut.
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2.2.6. Analisis Saham
Menurut Ghozali dan Sugiyanto (2002:91), untuk nmémean harga
saham terdapat dua pendekatan, yaitu analisisafmedtal dan analisis
teknikal. Analisis fundamental menekankan bahwéofataktor fundamental
mempengaruhi harga saham karena menitik beratkda paalisis rasio
keuangan. Melalui analisis rasio keuangan dapagrdigh informasi atau
gambaran tentang kondisi keuangan perusahaan danoparasional yang
telah dicapai oleh perusahaan tersebut. Jadi diégpatpulkan dalam hal ini
yang coba diangkat dalam penelitian ini adalah reeag bagaimana
pengaruhnya  terhadap pergerakan harga saham yanijkid oleh
perusahaan.
a.Analisis Fundamental
Analisis fundamental merupakan salah satu cara ykzgn
digunakan oleh para pemodal untuk menilai sahanaligia fundamental
merupakan analisis yang berhubungan dengan konkiiangan
perusahaan. Dengan analisis fundamental diharagglan investor akan
mengetahui bagaimana operasional dari perusahasap nentinya akan
menjadi milik investor apakah sehat atau tidak kdhumenguntungkan
atau tidak dan sebagainya (Anoraga, 2001:108).
Analisis fundamental mencoba memperkirakan hargamadimasa
yang akan datang dengan (i) mengestimate nilaofdkktor fundamental
yang mempengaruhi harga saham dimasa yang akangdatn (ii)

menerapkan hubungan variabel-variabel tersebuinggén diperoleh
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taksiran harga saham, model ini juga sering disebbagai share price
forecasting mode[Husnan, 2005:307).

Dengan demikian, karena dipergunakan nilai-nildinessi, maka
taksiran harga saham dapat saja berbeda antararsdts dengan analis
yang lain. Konsep efisiensi pasar modal diteraplalam analisis ini
dalam aspek bahwa informasi yang diterima oleh pamalis akan
mempengaruhiestimasi mereka. Dengan kata lain, apabila diperoleh
informasi baru, maka dapat saja informasi tersbbutbahestimasinilai-
nilai yang dipergunakan untuk memperkirakan haedem.

Analisis fundamental umumnya dilakukan dengan tahap
melakukan analisis ekonomi terlebih dulu, diikutndan analisis industri
dan akhirnya analisis perusahaan yang menerbitkiaans tersebut. Pada
tahap analisis ekonomi dan pasar modal, investdakukan analisis
terhadap berbagai alternatif keputusan yang di rafoiasi investasi akan
dilakukan (dalam negeri dan atau luar negeri),asddlam bentuk apa
investasi tersebut dilakukan (sahawbligasi kas,properti, dan lainnya).
Tahap berikutnya yaitu analisis industri meliputabsis yang berdasarkan
hasil analisis ekonomi dan pasar untuk menentukaisjenis industri
mana saja yang akan dipilih (tentu saja yang pilospaik dan
menguntungkan). Dan tahap yang terakhir yaitu sisafierusahaan yang
bertujuan untuk menentukan perusahaan-perusahmasaiam mana saja
yang menguntungkan sehingga layak dijadikan piliharvestasi

(Tandelilin, 2001:209).
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b. Analisis Teknikal

Analisis teknikal didahului dengan asumsi dasamizaharga saham
terbentuk dari hasBpekulasi{Ghozali dan Sugiyanto, 2004:94). Kegiatan
spekulasiersebut menitikberatkan pattand yang dibentuk harga saham
pada periode yang lalu dan tidak ada hubungannggagtenilai intrinsik
saham. Kenaikan dan penurunan harga saham padal@ebelumnya
digunakan untuk memprediksi harga saham pada merimtikutnya.
Trend harga saham menjadi tolak ukur untuk memprediksgd saham
periode berikutnya.

Menurut Husnan (2005:341), Analisis teknikal mekga upaya
untuk memperkirakan harga saham (kondisi pasarpatermengamati
perubahan harga saham tersebut di waktu yang Remikiran yang
didasari analisis tersebut adalah (i) bahwa haef@mmm mencerminkan
informasi yang relevan, (i) bahwa informasi tersebitunjukkan oleh
perubahan harga di waktu yang lalu, dan (iii) karg/a perubahan harga
saham akan mempunyai pola tertentu, dan pola igrséhan berulang.

Analisis teknikal pada dasarnya merupakan upaygkuntenentukan
kapan akan membeli atau menjual saham, dengan nieatlkeam

indikator-indikator teknis ataupun menggunakan isisagrafis.
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2.2.7. Pengaruh Variabel Earning Per Share (EPS), Price Earning Ratio

(PER), DanReturn On Assets (ROA) Terhadap Harga Saham

Harga saham di bursa saham bersifat dinamis yanmyehbabkan sulit
ditentukan. Harga saham dapat bergerak naik ataun tkarena faktor
psikologis, akan tetapi dasar dan sekaligus titikalapenilai suatu saham
tertentu tetap pada kinerja keuangan. Harga sahemnulbungan dengan
kondisi dan kinerja perusahaan. Semakin baik kinkguangan perusahaan
maka akan semakin meningkat nilai perusahaan, ggdiharga saham akan
meningkat. Peningkatan harga saham ini akan semakeningkat
kemakmuran bagi investor, karena dengan harga sajamg semakin
meningkat maka keuntungare{urn) akan diperoleh para pemegang saham.

Beberapa akan dijelaskan harga saham dan bebexdpbet yang di uji
dalam penelitian ini:
2.2.7.1. Harga Saham

Saham berarti sebagai tanda penyertaan atau pamgi&seorang atau
badan dalam suatu perusahaan terbuka (DarmadjFadkimruddin, 2001:5).
Saham dapat diperjualbelikan pada bursa efek, ya@mpat yang
dipergunakan untuk memperdagangkan efek sesudalar ppsrdana.
Penerbitan surat berharga saham akan memberikaadzekeuntungan bagi
perusahaan jasa Telekomunikasi.

Nilai pasar dari sekuritas merupakan harga pasaselkuritas itu sendiri.
Untuk sekuritas yang diperdagangkan dengan aktdj pasar merupakan

terakhir yang dilaporkan pada saat sekuritas terjudarga pasar
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menunjukkan seberapa baik manajemen menjalankasriyg atas nama
pemegang para pemegang saham. Pemegang sahandgnguas dengan
kinerja perusahaan dapat menjual saham yang merakiki dan
menginvestasikan uangnya di perusahaan lain. Tardékdakan tersebut
jika dilakukan oleh para pemegang saham akan mérajk&n turunnya
harga saham dipasar, karena pada dasarnya tinggaleya harga saham
lebih banyak dipengaruhi oleh pertimbangan pembefi penjual tentang
kondisi internal dan eksternal perusahaan. Habénkaitan dengan analisis
sekuritas yang umumnya dilakukan investor sebellembeli atau menjual
saham.

Jadi harga saham adalah nilai suatu saham yangemmeinéan kekayaan
perusahaan yang mengeluarkan saham tersebut, dipemdahan atau
fluktuasinya sangat ditentukan oleh kekuatan paaamdan penawaran yang
terjadi di pasar bursa (pasar sekunder). Semakigaainvestor yang ingin
membeli atau menyimpan saham, harganya semakin. r&eabaliknya
semakin banyak investor yang ingin menjual atavepaskan suatu saham,
maka harganya semakin bergerak turun.

Secara umum, semakin banyak kinerja suatu perusaheka semakin
tinggi laba usahanya dan semakin banyak keuangag glapat dinikmati
oleh pemegang saham juga semakin besar kemungkarga saham akan
naik Meskipun demikian, saham yang memiliki kiaefjaik sekalipun

harganya bisa saja turun karena keadaan pasar.
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Saham yang memiliki kinerja baik meskipun harganyangalami
penurunan karena keadaan pasar yang jelegarish) yang menyebabkan
kepercayaan terhadap pemodal terguncang. Sahatdak akan sampai
hilang, jika kepercayaan pemodal pulih, siklus ekonmembaik ataupun
hal-hal lain membaik bllish). Maka harga saham yang baik ini akan
kembali naik, jadi risiko dari pemegang suatu salalah turunnya harga
saham. Cara mengatasinya adalah menahan sahabutamstuk waktu yang
cukup lama sampai keadaan pasar membaik kembali.
2.2.7.2. Variabel Earning Per Share (EPS)

Earning Per Shareyaitu menggambarkan jumlah laba bersih setelah
pajak pada satu tahun buku yang dihasilkan untuiapsdembar saham
(Rusdin,2006:145).

Menurut Tandelilin (2001:241) komponen penting aera yang harus
diperhatikan dalam analisis perusahaan adalahpgabaahamEarning Per
shar@. Informasi EPS suatu perusahaan menunjukkan mgsdaba bersih
perusahaan yang siap dibagikan bagi semua pemesgduagn perusahaan.
Besarnya EPS suatu perusahaan bisa diketahui dBmimasi laporan
keuangan perusahaan. Meskipun tidak semua perusahaacantumkan
besarnya EPS perusahaan bersangkutan dalam lageraangannya,
besarnya EPS dapat dihitung berdasarkan laporacaeatan laporan rugi
laba perusahaan. Menurut Rusdin (2006:145) secaatematis dapat
dirumuskan sebagai berikut:

EPS = Laba Bersih
Jumlah Saham yang Beredar
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EPS merupakan salah satu rasio keuangan yang earpén positif
terhadap harga saham, hal ini sesuai dengan talbwd semakin besar EPS
maka laba setelah pajak yang dihasilkan juga semadik, sehingga harga
saham perusahaan tersebut semakin meningkat.
2.2.7.3. Variabel Price Earning Ratio (PER)

Di dalam bukunya Rusdin (2006:14%rice Earning Ratip yaitu
menunjukan operasional pasar terhadap kemampesmten dalam
menghasilkan laba, semakin kecil rasio, semakinfag

Price Earing RatioPER) dalam penentukan nilai suatu saham dilakukan
dengan menghitung beberapa rupiah uang yang diasikan ke dalam suatu
saham untuk memperoleh satu rupiah pendapatanifig dari suatu saham
(Tandelilin, 2001:184).

Dengan begitu PER mengindikasikan besarnya Rupiahg yharus
dibayarkan investor untuk memperoleh satu Rup@iming perusahaan atau
dengan kata lain, PER menunjukkan besarnya hartiapssatu Rupiah
earningperusahaan. Dan juga bisa dikatakan bahwa PERpalean ukuran
harga relatif dari saham perusahaan. Menurut Rué2id®6:146) Secara
matematis dapat dirumuskan sebagai berikut:

Harga Saham
Earning Per Share

PER =

Price Earning Ratio berpengaruh negatif terhadap harga saham
dikarenakan secara teoritis semakin besar PER mpakdapatan persaham

semakin kecil atau menurun, sehingga harga sahgemgjkan ikut menurun.
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2.2.7.4. Variabel Return On Assets (ROA)

Return On AssetéROA) merupakan rasio keuangan perusahaan yang
berhubungan dengamrofitabilitas mengukur kemampuan perusahaan
menghasilkan keuntungan atau lapeofitabilitas) pada tingkat pendapatan,
aset dan modal saham tertentu (Hanafi dan Halin3:27). sedangkan
Rusdin (2006:144) mendefinisikan ROA, yaitu menukap tingkat
pengembalianréturn) yang dihasilkan manejemen atas modal yang ditanam
oleh pemegang saham, sesudah dipotong kewajibau&dgeditor.

Laba bersih rfet incomg merupakan ukuran pokok keseluruhan
keberhasilan perusahaan. Laba atau kurangnya laleapengaruhi
kemampuan perusahaan untuk mendapat pinjaman etatapaarekuitas
posisi likuiditas perusahaan dan kemampuan perusahaan untuk berubah.
Jumlah keuntungan (laba) yang diperoleh secartuteserta kecenderungan
atau trend keuntungan yang meningkat merupakan suatu faktog gangat
penting yang perlu mendapat perhatian penganalisalathm menilai
profitabilitas suatu perusahaanProfitabilitas atau rentabilitas sering
digunakan untuk mengukur efisiensi penggunaan maddam suatu
perusahaan dengan membandingkan antara laba dengdal yang
digunakan dalam operasi, oleh karena itu keuntungmmg besar tidak
menjamin atau bukan merupakan ukuran bahwa peaaraitu rentable
(Munawir, 2001:57). Oleh karena itu bagi manajeratu pihak-pihak yang
lain, rentabilitas yang tinggi lebih penting daripada keuntungan yhesar.

Rentabilitas suatu perusahaan diukur dengan kesuksesan peansalaa
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kemampuan menggunakan aktiva secara produktif, atendemikian
rentabilitassuatu perusahaan dapat diketahui dengan membé&adigtara
laba yang diperoleh dalam suatu periode denganmajuraktiva atau jumlah
modal perusahaan tersebut. Dalam penelitian irsioreentabilitas yang
digunakan adalafeturn on assetROA), ROA merupakan rasi@ntabilitas
yang menunjukkan dari modal yang diinvestasikaardakeseluruhan aktiva
untuk menghasilkan keuntungan bersih atau lakarselperiode tertentu.
Menurut Rusdin (2006:146) secara matematis dapaimdiskan sebagai
berikut :

ROA = Laba Bergh
Total Aktiva

Pengaruh ROA terhadap harga sahamturn on  assets(ROA)
merupakan rasio yang berhubungan aspalofitabilitas. Rasio ini
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk mengukutivities kinerja
perusahaan dalam memperoleh laba dengan memamfaakitava yang
dimiliki. Semakin besar ROA suatu perusahaan, ms@aakin baik pula
posisi perusahaan tersebut dari segi penggunaan bsbkator yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan daéarghasilkan laba
dalam perusahaan dapat dihitung dengeturn on assetéROA). Kaitannya
dengan harga saham, ROA mempunyai hubungan yaiiif gagena sesuai
teori dengan ROA yang tinggi berarti rapiofitabilitas juga tinggi. Dengan
pencapaian laba yang tinggi, maka investor dajaigimarapkan keuntungan
dari deviden karena pada hakikatnya dalam ekoramvensional, motif

investasi adalah untuk memperoleh laba yang timggka, apabila suatu
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saham menghasilkan deviden yang tinggi ketertarilkarestor juga akan
meningkat, sehingga kondisi tersebut akan berdanpzda peningkatan
harga saham.
2.2.8. Kajian Keislaman
2.2.8.1. Hakikat Saham Dan Hukumnya Dalam Islam
Hakikat Surat Berharga (Saham) adalah dokumen umierketapkan
adanya hak kepemilikan dalam suatu proyek ataunbutdas hal itu.

Transaksi dalam surat berharga tersebut bukan ledas itu sendiri

melainkan atas hak-hak yang dipresentasikan olefadkertas tersebut.

Dalam mempresentasikan hak dalam keuntungan, jugapoenyai hak

dalam mengatur perusahaan baik dalam dengan jaanggotaannya

dalam dewan umum pemegang saham, atau dalam jeendkomisaris

(Syahatah dan fayyadh, 2004:16).

Dari segi boleh atau tidaknya bertransaksi dengansgham terbagi
menjadi tiga macam, yaitu:

1. Saham perusahaan yang beroperasi dalam hal-hahgdalgdan baik,
modalnya bersih dari riba dan penyucian harta kaera tidak
memberikan salah satu pemegang sahamnya keistimenai®ri atas
pemegang saham lainnya.

2. Saham perusahaan yang beroperasi dalam hal yaagaaikan dan
menjijikkan, atau modalnya merupakan harta haram m@napun
asalnya, atau perusahaan tersebut memberikannkevgtian materi

bagi sebagian pemegang saham seperti keistimewalam doentuk
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pengembalian modal lebih dulu ketika perusahaanoiddsi atau

keistimewaan atas hak tertentu dalam keuntungewiden.

3. Saham perusahaan yang operasionalnya bercampua gateg halal
dan yang haram, seperti jika modal perusahaarelterdalal, hanya
saja perusahaan tersebut memakai pinjantzawi untuk mendanai
sebagian aktivitasnya, atau operasional perusahaaersebut
berdasarkan akad-akad yang haram.

Parafugaha(ahli hukum Islam) kontemporer berbeda pendapiainda
hal sejauh mana kelebihan perusahaan-perusahaani &&ip Bagi ulama'
yang memenangkan segiwara' danat-tahawwuth(berhati-hati), mereka
melarang ikut andil dalam perusahaan-perusahaaseber atau
berinteraksi dengannya dalam bentuk apapun sebagaik pemenangan
perkara yang haram atas sesuatu yang halal, kgeemphalal dan yang
haram jika berkumpul maka dimenangkan yang harararek& yang
berpendapat seperti ini berdalilkan sejumlah nashnAl-Qur'an dan
Hadits serta pendapat-pendapat para salaf yang ajaéngkepada
kewara'andari yang haram walaupun sedikit. Sebagai ulamiahakum
yang lain memperbolehkannya dengan syarat kadaar&etannya lebih
sedikit daripada kehalalannya dalam aktivitas dasdah tersebut. Ada
beberapa riwayat dasalafus shahityang menunjukan bahwa harta yang
bercampur antara halal dan haram, jika lebih bammg&linya, maka boleh
berinteraksi dalam harta tersebut selagi sesuanhg ynenjadi obyek

muamalahtersebut hakikatnya tidak haram. Diantaranya seperkataan
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Ibn Najim Al-Hanafi: "jika dalam suatu negara/wilayah apabila
bercampur antara halal dan haram maka boleh membali tersebut
kecuali ada dalil yang menunjukkan bahwa barangseébut haram”
(Syahatah dan fayyadh, 2004:20).

Syahatah dan fayyadh (2004:20) dalam menghukunansabahwa
halal hukumnya memperdagangkan saham di pasar rdadglerusahaan
yang bergerak dibidang usaha yang halal sepeitiatily telekomunikasi,
transportasi, dan lain-lain. Begitupun sebaliknylama' kontemporer
mengharamkan terhadap transaksi saham di pasar whdgperusahaan
yang bergerak dibidang usaha yang haram seperidadip miras,
penjudian, prostitusi, dan lain-lain. Pernyataarsdbut berdalilkan dari
ketetapanAl-Majma' al-Figh al-Islamidi Jeddah nomor: 65/17 tentang
saham perusahaan.

2.2.8.2. Transaksi Investasi Saham yang Syariah

Di dalam Islam untuk melakukan transaksi salah rs@tudengan
investasi yang sesuai dengan syariat islam. Swwasiasi merupakan jenis
surat berharga yang dikeluarkan oleh suatu perasajang mencari
modal atau membutuhkan modal (Syahatah dan fayy2004:28).
Syahatah dalam bukunya yang berjuddursa Efek; Tuntuntan Islam
dalam Transaksi di Pasar Modaiga mengatakan bahwa surat investasi
dengan sifat dan karakteristik yang sesuai denganas yaitu pemegang
surat investasi ikut andil dalam keuntungan dalrmdamenanggung

senilai prosentase harga surat itu di perbolehkamggluarannya,
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pemasaran dan bermuamalah dengannya dalam berbagam bentuk
muamalah. Karena secara umum, segala jenis kegiaaha dalam
perspektifsyariah islamiyyahtermasuk kedalam kategori muamalah yang
hukum asalnyamubah (boleh dilakukan) asalkan tidak melanggar

beberapa prinsip pokok dalam syariat Islahttpl//www.Pembelajar

.com/ISON).
Hal ini sejalan dengan salah satu kaidah figih yangsyhur

dikalangan para ulama yang berbunyi:

L Jad e T Al Laa Uyl ak Ll 3 i

Artinya: "Pada dasarnya, segala bentuk muamalarebddilakukan
sepanjang tidak ada dalil yang mengharamkan".

Dalam memilih investasi, investor perlu mengetadam memilih
saham-saham mana yang memberikan keuntungan yding patimal
karena keuntungan merupakan cerminan diri usahaisi@rsebagaimana
sabda Rusulullah SAW, yang diriwayatkan Bukhari(193
A B e ge 0 n e UDAT Base 0 aal ol W 70s
e ) o bl Jsmy G dll (o pnall G O3l o (ke
5 Oy e Jae e J8G of e T “lad Lelada 30 (8T e (8 alusg

o b (e U0 e 2 DLl ale 30 il
Artinya: " Tiada seorang makan makanan yang lekdiik pkecuali dari
hasil usaha sendiri. Dan nabi Daud as. juga makan dasil
tangannya sendiri" (matan lain lbn Majah:2129,dan
Ahmat:16552,16560).

Dalam hal ekonomi islam mempunyai visi dan misi uknt

mendapatkan target hasil yafitofit materidanbenefit-non mateyidalam
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arti tidak hanya menuntut profitQimah madiyahatau nilai materi)
setinggi-tingginya namun juga harus mampu memplroldan
memberikanbenefit berupa pemberdayaan sosial dengan memberikan
manfaat kemanusiaan yang berupa bantuan sosialjgfdkdsuma dan
Yusanto, 2002:42).

Sedangkan dalam memilih saham yang menguntunghkfommasi
laporan keuangan merupakan landasan yang tepain dadangambil
keputusan kapan membeli atau menjual sehinggaltdiggesuaian antara
permintaan dan penawaran yang merupakan dasamtiekbga harga
saham pada masing-masing perusahaan.

Laporan keuangan adalah salah satu bentuk tanggawigb
seseorang dalam kinerjanya. Hal ini sesuai denda@Quian dalam surat

An Najm ayat 39:
T Ul o o
Artinya: "Dan bahwasanya seorang manusia tiada memperoleh selain apa
yang telah diusahakannya." (An Najm ayat 39).

Investasi Syariah adalah investasi yang sesuai dengan kaaldhh
syar'i. Beberapa jenis investasi yang ada di Insienéelah memenuhi
syarat syariah sedangkan yang lainnya tidak. 3ipripang dikemukakan
oleh Ahmad Ghozali yang perlu dipertimbangkan daksrinvestasi agar

sesuai syariah yaitu : Halal, Berkah, dan Bertampavw.Investasi-

berbasis-syariah.blogspot.cOdm
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Transaksi investasi yang syariah adalah sebagulrer

1. Halal atau tidaknya suatu investasi dapat dilihati dempat dan
proses investasi. Tempat investasi yang halal hdataha-usaha
yang didirikan secara halal, tidak ada penipuanmbeikan
barang/jasadutpu) yang halal, serta tidak mengandung umsarsir
(judi/spekulas), gharar, dan riba.

2. Menghindari gharar, sebuah transaksi yangharar dapat timbul
setidaknya karena dua sebab utama. Yang pertartehddaangnya
informasi atau pengetahuajal{ala, ignorancg¢ pada pihak yang
melakukan kontrak.Jahala ini menyebabkan tidak dimilikinya
control atau skill pada pihak yang melakukan transaksi. Kedua,
karena tidak adanya obyek. Ada pula yang memboteltiemnsaksi
dengan obyek yang secara aktual belum ada, derygaat Hahwa
pihak yang melakukan transaksi memiliki kontroluknhampir bisa
memastikannya di masa depan

3. Tidak Spekulasi Sesungguhnya bukan merupakan investasi,
meskipun diantara keduanya ada kemiripan. Perbegiaam sangat
mendasar di antara keduanya terletak pauiat yang menjiwainya,
bukan pada bentuknya. Para spekulan membeli sagutinhtuk
mendapatkan keuntungan dengan menjualnya kemlzaras§hort
term). Sedangkan para investor membeli sekuritas dergjaan
untuk berpartisipasi secara langsung dalam bisargg lazimnya

bersifat long term Spekulasi adalah kegiatargame of chance
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sedangkan bisnis adalghme of skill Seorang dianggap melakukan
kegiatan spekulatif apabila ia memiliki motif memanfaatkan
ketidakpastian tersebut untuk keuntungan jangkadglenDengan
karakteristik tersebut, maka investor yang terjurpasar perdana
dengan motivasi mendapatkaapital gain semata-mata ketika
saham dilepas di pasar sekunder, bisa masuk kendgidongan
spekulan.

. Tidak melakukan riba. Riba merupakan pengambilarbthan, baik

dalam transaksi jual beli maupun pinjam meminjammasebathil

atau bertentangan dengan pringipamalatdalam Islam (Munir dan

Djalaluddin, 2006:231). Islam melarang keras umia karena akan

menimbulkan penderitaan masyarakat secara ekoncussal

maupun moral. Menurut Antonio (2001:276) sebab dtatihukum
diharamkannya riba ada dua hal yaitu:

a. Adanya kezaliman, yaitu adanya keuntungan yangktida
sebanding. Sebenarnya kelebihan itu bukan sebahrdmian
riba, melainkan karena adanya unsur kezaliman.

b. Adanya eksploitasi dalam kebutuhan pokok atau aighgrar,
ketidakpastian, dan spekulasi yang tinggi.

Dalam surat Al-Imran ayat:130 Allah swt berfirman:

- z
£ - /}‘

FIFSN i;JM et ¥ ik il Gl

w

E) }/]”f°§}]/1@1).'23|3 SR
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Artinya: Hai orang-orang yang beriman, janganlah nka
memakan Riba dengan Dberlipat ganda dan
bertakwalah kamu kepada Allah supaya kamu
mendapat keberuntungaf@S Al-Imran:130)

Maksud dari Riba dengan berlipat ganda di sinihiaRiba
nasi'ah. menurut sebagian besar ulama bahRida nasi‘ahitu
selamanya haram, walaupun tidak berlipat gandaa Ribada dua
macam: nasi'ah dan fadhl. Riba nasi'ahialah pembayaran lebih
yang disyaratkan oleh orang yang meminjamkaita fadhlialah
penukaran suatu barang dengan barang yang sefetapj lebih
banyak jumlahnya karena orang yang menukarkan raemtkgn
demikian, seperti penukaran emas dengan emas,dpadan padi,
dan sebagainya. Riba yang dimaksud dalam ayaRilva nasi'ah
yang berlipat ganda yang umum terjadi dalam makgardrab
zaman jahiliyah.

Dan juga dalam hadis Rasuluallah SAW bersabda yang
diriwayatkan oleh Muslim: 3615
Cadll Al anle Al JTa Al O3l OB JE S50 e
Jhes Whe 750 U35 Almilly A2mill's (Jhay Whe 50 U35 scid 3l

Uy 548 313l 5l 353 (b
“Rasulullah saw bersabda: emas dengan emas santzatigan dan
ukurannya, perak dengan perak sama timbangan damaukya,
barang siapa meminta tambah maka termasuk rifgfatan lain:
Ahmad 13744).

Dari hadis tersebut dapat dipahami bahwa apatkkr tmenukar

emas atau perak maka harus sama ukuran dan timbaraggika
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tidak sama maka termasuk riba. Dari situ dapathdipa bahwa riba
adalahziyadahatau tambahan. Dalam istildinguistik riba berarti
tumbuh dan membesar. Akan tetapi tidak semua taambalalah
riba. Dalam istilah figih, riba adalah pengambilambahan dari
harta pokok secara batil baik dalam transaksi juell maupun
pinjam meminjam.

. Tidak melakukan Margin trading (Asy-Syira’Bi Al-Hamisy
Margin trading pada prinsipnya adalah penjualandikrePada
penjualan saham secaraargin investor diperlukan untuk
mempunyai  deposit pada  broker yang nilainya
merupakan persentasetertentu dari saham yang akan dibeli.
Selanjutnyabroker meminjamkan dulu dananya untuk membeli
saham yang diminta. Surat berharga tersebut dadtait atas nama
perusahaan perantargialang) dan bukan atas nama pembeli,
kemudian pihak pialang membayar bunga kepada bank atas
pinjaman tersbut dan membebankannya kepada pendiaéim
bentuk harga yang lebih tinggi dari harga bungaaRgekulan
menggunakan bentuk transaksi ini yang tersebar drsab
internasional karena adanya ekspektasi akan ddtagigtambahan
harga pasar bagi surat berharga yang dibeli sgaimgereka meraih
keuntungan yang tinggi atas bagian yang merekarsggara tunai

(www.eei.fe.umy.ac.)yd
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6. Tidak melakukan short sale (Al-Bai’ ’ala Al-Maksyuj
Short selling adalah menjual saham yang tidak dimilil®hort
selling dilakukan jika investor memperkirakan harga susdbam
akan turun. Investor bisa meminta kepada brokernyauk
melakukanshort sell Karena investor tersebut tidak mempunyai
saham,broker kemudian mencari saham yang bisa dipinjamkan.
Jika saham tersebut bisa diperoleh (dipinjam), anakvestor
tersebut bisa menjual saham pinjaman tadi dengeyat@asar saat
ini. Beberapa saat kemudian, investor tersebutsh@engembalikan
saham pinjaman tersebut. Investor tersebut bisa bmknsaham
dipasar untuk mengembalikan saham pinjaman tetseb

(www.eei.fe.umy.ac.)d

2.2.8.3. Mekanisme Saham
Hukum investasi pada saham secara resmi Badan Wasdaasar
Modal (Bapepam) meluncurkan prinsip pasar modali@ygada tanggal
14 dan 15 Maret 2003 dengan ditandatangani notapkésiman antara
Bapepam dengan Dewan Syariah Nasional Majelis Ulantbnesia
(DSN-MUI), maka dalam perjalanannya perkembangan matumbuhan
transaksi efek syariah di pasar modal Indonesiaistemeningkat.
Fatwa Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Ind@ngBDSN-MUI)
yang berkaitan dengan industri pasar modal No.8BHAMUI/IV/2000
tentang Jual Beli Saham. Para ahli figih berpendbphwa suatu saham

dapat dikatagorikan memenuhi prinsip syariah apat@biatan perusahaan
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yang menerbitkan saham tersebut tidak tercakup paaéhal yang

dilarang dalam Syariah Islam, seperti :

1.

2.

3.

4.

5.

Alkohol

Perjudian

Pornografi

Jasa keuangan yang bersifat konvensional

Asuransi yang bersifat konvensional

Dan juga Transaksi Surat Berharga Syariah yangdita

1. Pelaksanaan transaksi harus dilakukan menuingiprkehati-

hatian serta tidak diperbolehkan melakukapekulasi

gambling (maisir) yang di dalamnya mengandung unsur

gharar, masir danriba.

2. Tindakan yang dimaksud di atas meliputi:

v

v

Najsy, yaitu melakukan penawaran palsu

Bai’ al-ma’dum yaitu melakukan penjualan atas barang
(Efek Syariah) yang belum dimiliksfort selling

Insider trading yaitu memakai informasi orang dalam
untuk memperoleh keuntungan transaksi yang dilarang
Menyebarluaskan informasi yang menyesatkan untuk
memperoleh keuntungan transaksi yang dilarang

Melakukan investasi pada perusahaan yang pada saat
transaksi, tingkat nisbah) hutang perusahaan kepada

lembaga keuangaibawi lebih dominan dari modalnya
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v’ Margin trading yaitu melakukan transaksi atas Efek
Syariah dengan fasilitas pinjaman atas kewajiban
penyelesaian pembelian Efek Syariah tersebut

v’ Ihtikar (penumpukan), yaitu melakukan pembelian atau dan
pengumpulan suatu Efek Syariah untuk menyebabkan
perubahan harga Efek Syariah, dengan tujuan
mempengaruhi pihak lain.

Dapat disimpulkan transaksi surat berharga yangradiy menurut

syar’i adalahTrading On Margin (As-syira’Bi Al-Hamisy), ShortlsgAl-

Bai'ala Al-MaksyufdanOption (Ikhtiyarat)sebagai berikut:

Tabel 2.2
Transaksi Surat Berharga yang Dilarang
No.
Trans_ak5| Alasan Larangan Sumber/landasan
yang Dilarang
1 Trading On | Kondisi dimanasisa harga akad yarnjge QS Al-Imran (3):130, 904

Margin belum dibayar, dihutangkan oleh 91
(Asy-Syira’Bi | pialang untuk membeli denggmn QS Al-Bagarah (2):275}

Al-Hamisy) imbalan bungdriba) 279

+ QS An-Nisa (4):160-161
* QS Al-Anfal (8):25

*  HR.Muslim:3615

* Ahmad:13744

Praktek penjudianmaisir) atas sura| » QS. Al-Maidah (5):90-91
barharga e QS. Al-An’am (6):43

Adanya dua akad secara bersampan HR.Nasa'i:4442

dalam satu akad (jual-beli dan hutang» HR.Abu Daud:2932

Keadaan surat berharga yang menjadi HR.Ahmad:11381, 12131
obyek akad dijadikan jaminan pafa H.R. Bukhari: 2013

pialang yang mengambil manfaat dad H.R Muslim:2798

keuntungan « Ibnu Majah:2168
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No. Transaks Alasan Larange Sumber/landas:
yang Dilarang

 Ahmad 3302

Keuntungan yang diperoleh oleh sa| « HR.Ahmad:7104, 8524
satu pihak merupakan kerugian bagi 9255, 9290
pihak yang lain

Gharar (manipulas *  HR. Muslim:2782

e HR. Tirmidzi:115

* HR. Ibnu Majah:2182
* HR. Darimi:2441,2450

2 Short Sal Penjualan surat berharga yang ti| « HR.Tirmudzi:1235
(Al-Bai'ala Al- | menjadi milik penjual
Maksyuj (Bai’ al-ma’dum)
Memperbesar volume transakshort | « HR.lbnu Majah:2191, 2192
sale mempunyai efek negatif dgn
membahayakan bagi pemodal
Praktel-praktek tidak bermoral ba|e HR.An-Nasa'i:316
dalam bentuk jual-beli fiktif dan
formalitas,penimtiun,penyebaran ist HR- Abu Dawud: 3451
dan kebohongan-kebohongan
Transaksi ini mengandung unsur jif «  QS. Al-Maidah (5):90-91

dan taruhanngaisir) QS. Al-An’am (6):43

* HR.Darimi:2433

3 Option Akad yang terjadi pada hak memilih HR. Ahmad:19426
(Ikhtiyarat) saja dan obyeknya bukan surat
berharga

Kesepakatan ju-beli tidak terlaksané| « HR. Ibnu Majah: 1513
tetapi diselesaikan dengan perolehan

pembeliaroption (pilihan)nya.
Transaksi ini disertaispikulasi atas| « QS. Al-Maidah (5):90-91
naiknya harga pada keadaan |ia , ]
membeli dan sebaliknya * QS.Al-Anam (6):43
Berlangsungnya peredaran * HR. Abu Daud:2994
memilih/transaksi option kembali
dengan mencakup muamalat formalitas

Orang yang menjual surat berhanga HR. Abu Dawud:3342
umumnya tidak memiliki barang pada

waktu akad i HR. Ahmad:288
Sumber: Syahatah dan Fayyadh (2004:35-44), Al-guian Hadist

2.2.8.4. Unsur Normatif dengan Variabel EPS, PER, dan ROA
1. Earning Per Share (EPS)
EPS merupakan salah satu pengukuran dari rasio gasana
rasio ini menunjukan informasi penting dalam basissaham yang

menggambarkan jumlah laba bersih (keuntungan hesstelah
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pajak pada satu tahun buku yang menghasilkan wetigkp lembar
saham (Rusdin, 2006:145).

Dalam firman Allah SWT dalam surat Al Jumu'ah: 10

o 1535305 w’ﬂ“ 8 19pesl slill coas 136

u;;lﬂ:,iw S 1, 5305 7 Jab
Artinya: Apabila telah ditunaikan shalat, maka kyaranlah
kamu di muka bumi; dan carilah karunia Allah dan
ingatlah Allah banyak-banyak supaya kamu beruntung.
(QS. Al Jumu'ah: 10).

Dapat disimpulkan dari teori dan ayat diatas bagasankita
diwajibkan untuk bekerja mencari nafkah, dalam ek kita
dituntut untuk bersikap profesionlisme, yaitu diharuskan
melakukan segala tugas kita dengan sebaik-baiktga, sesuai
dengan keahlian yang kita miliki. Sehingga apa ydngarapkan
dan timbal balik terhadap kita akan memberikan akbkinerja
yang baik bagi semua pihak dan bisa menghasilleamtiingan
yang sesuai dengan yang dikerjakanya.

. Price Earning Ratio (PER)

PER merupakan salah satu pengukuran dari rasio gasana

rasio ini menunjukan informasi penting dalam basissaham yang

menggambarkan operasiasi pasar terhadap kemampudenge

dalam menghasilkan laba (Rusdin, 2006:145).
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Dalam surat al-Muzzammmil ayat:20 Allah swt bertm

= L2 =2 -

B Jab Oﬁ’ﬁ-’u"fy‘ & O 09,515

Artinya: Dan orang-orang yang berjalan di muka bumencari
sebagian karunia AllaliQS. Al-Muzzammil:20).

Dapat disimpulkan dari teori dengan surat Al-Muzesiah:20,
berarti melakukan suatu perjalanan usaha (menddw@mg muslimin
untuk melakukan upaya perjalanan usaha) untuk npeEmgsikan
pasar dengan sebaik-baiknya sehingga mendapatkantukgan
(laba) yang sesuai dengan yang kerjakannya, itwada@runia Allah
yang telah diberikan-Nya.

3. Return On Assets (ROA)

ROA merupakan salah satu pengukuran dari Rasio
Profitabilitas dimana mengukur kemampuan emiten untuk
menghasilkan keuntungan dan mengukur tingkat efsie
operasional dan efisiensi dalam menggunakan hamdag y
dimilikinya (Rusdin, 2006:144).

Dalam firman Allah SWT dalam surat: Al Furgaan: 67

/9//

T 0l Tona 3 ‘ﬁﬂ H Iyais

s £

T3] palTs

g -

Lil}.é_{i[:

Artinya: Dan orang-orang yang apabila membelanjakharta),
mereka tidak berlebihan, dan tidak (pula) kikir, nda
adalah (pembelanjaan itu) di tengah-tengah antaaag/
demikian (QS. Al Furgaan: 67).
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Dapat disimpulkan dari teori dan ayat diatas dalam
memanfaatkan harta harus memaksimalkan dan mersikamngya
secara teratur, seperti dicontohkan pada ayat sdiatalam
membelanjakan harta dengan tidak berlebihan, arsepuah harta
harus dikelola dengan baik dan yang mempunyai futegkadap
apa yang akan diinginkan dalam usaha tersebutnggidapat
memperoleh keuntungan yang sesuai harapan dara usesebut.
Dan juga penggunaan modal yang efisien sangatlattinge
didalam Al-qur'an juga diterangkan bahwa modal batigunakan

dengan sebaik-baiknya. Terlampir dalam surat Afoimil4

. /’T/ ~NT - ‘//?T Py @ s
oo ‘ .l - o . . M
O'l':'?JJ sl &’)-@'“‘J —=> g‘w/ 2

P

9/5,4/ " [ ’94/ /f.,a “// :)5,4 -7 g
Jﬁ.&;“j f\."a_/n.]b g/,‘.b.‘\“ /.’.A/ OJ)L'J.».“ ﬁjja;;.a.“j

Lo s
/9} 2 //,“’}// 7 .,/"“/ /967“/ ../w/}"“
BT apsdl pil 05 enaily il 1050001

Kt

Pl 2 2 - P
@u&d\ \;;o- sols A)J‘)

Artinya: Dijadikan indah pada (pandangan) manusia kecintaan
kepada apa-apa yang diingini, Yaitu: wanita-wanita,
anak-anak, harta yang banyak dari jenis emas, perak
kuda pilihan, binatang-binatang ternakdan sawah
ladang. Itulah kesenangan hidup di dunia, dan di si
Allah-lah tempat kembali yang baik (surga) (QS. Ali
Imron:14).
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2.3.Kerangka Konseptual

Gambar 2.2
Kerangka Konseptual

EPS () [
PER (Xz) ............................ : Harga Saham (Y)
! )
7.Y0: I R R
___ :Simultan
---- : Parsial

Sumber: olahan penulis,2010

2.4.Hepotesa
Berdasarkan pokok permasalahan yang telah dirumwda beberapa
kajian teoritis yang telah dikemukakan berikutdidjukan hipotesis:

H, : Variabel Earning Per Sharg EPS),Price Earning Ratio(PER), dan
Return On Asset$ROA) secara bersama-samgn{ultar) memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham rsedkomunikasi
Pemerintah di Bursa Efek Indonesia periode 2008200

H, : Variabel Earning Per ShargEPS),Price Earning Ratio(PER), dan

Return On Asset§ROA) secaraparsial memiliki pengaruh yang
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signifikan terhadap harga saham sektor telekomsniRamerintah di
Bursa Efek Indonesia periode 2004-2008.

Diduga variabelPrice Earning Ratio(PER) yang paling dominan
berpengaruh terhadap harga saham sektor telekoasiffiemerintah di

Bursa Efek Indonesia periode 2004-2008.



BAB llI
METODE PENELITIAN

3.1.Lokasi penelitian

Dalam penelitian ini lokasi yang dipilih adalah sBaModal FE UIN
MMI Malang, yang berada di Fakultas Ekonomi UIN N&na Malik Ibrahim
Malang. Obyek yang diteliti adalah pada Perusaheelakomunikasi yang
Go Publicdi Bursa Efek Indonesia yang Berturut-turut menge{an laporan
keuangan selama periode 2004 samapai 2008.

3.2.Jenis dan Pendekatan penelitian

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif, wyaitmetode yang
menekankan pada pengujian teori-teori melalui pkmgn variabel-variabel
penelitian dengan angka-angka dan melakukan arddisadengan prosedur
statistik (Indriantoro dan supomo, 2002:12). Danghéian ini menggunakan
Pendekatanekspantory yaitu penelitian yang bermaksud menjelaskan
kedudukan variabel-variabel yang diteliti serta imdpan antara variabel satu
dengan variabel yang lain (Sugiyono, 2002:10).

Tujuan dari penelitian ini secakausalinguntuk menjelaskan hubungan
yang bersifat sebab akibat (Sugiyono, 2002:30).okletini menunjukkan
data dalam bentuk yang dapat membentuk untuk memakarakteristik
variabel dalam suatu situasi yang menarik. Datagydiperoleh disusun
secara sistematis dan diuraikan kemudian diasaligiuk ditarik kesimpulan

serta untuk mencari jalan pemikiran.
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3.3.Populasi dan Sampel

Populasi adalah objek atau subjek yang ditelitigyarempunyai kualitas
dan karakteristik tertentu yang diterapkan olehefigruntuk dipelajari dan
kemudian ditarik kesimpulan (Sugiono, 2002:72), iragi dalam penelitian
ini adalah perusahaan sektor telekomunikasi yamtpfiar di Bursa Efek
Indonesia (Lihat lampiran 3) selama lima tahun Kieira yaitu dari tahun
2004-2008.

Dalam penentuan sampel menggunakagpurposive samplingyaitu
dengan cara menunjukkan langsung pada suatu popb&sasarkan
karakteristik atau ciri yang dimiliki sampel, dengtujuan agar diperoleh
sampel yangepresentatifsesuai dengan kriteria yang ditentukan. Adapun
kriteria pemilihan sampel adalah:

1. Saham yang diambil sebagai sampel adalah sahamsalaag
tergolong dalam sektor telekomunikasi yaya public di Bursa Efek
Indonesia.

2. Berturut-turut mengeluarkan laporan keuangan selapggiode
pengamatan dari 2004 samapai 2008.

3. Semua data variabel terikat dan variabel bebasdexs

4. Perusahaan Jasa Telekomunikasi Milik Pemerintah

Selanjutnya kita dapat lihat pada tabel 3.3, yaitu:
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Tabel 3.3
Populasi Penelitian
No. Kode go Mengeluarkan Tersedia Pemilik
Perusahaan public lap. Keu 2 variabel| Pemerintah
(2004-2008)
1 TLKM v v v v
2 ISAT v v v v
3 BTEL v v
4 EXCL v
5 FREN v
6 IATG v

Sumbendonesian Capital Market Directory (ICMD) 2009

Dengan keterangan Tabel 3.3 di atas maka perusatzaantermasuk
dalam sampel penelitian dalam periode 2004 sam@@8 Zebanyak dua
perusahaan, yaitu: PT. Telekomunikasi Indonesia. TokKM) dan PT.
Indosat Tbk. (ISAT).

3.4.Data dan Sumber Data

Berdasarkan sumbernya, data yang digunakan dalaetiten ini adalah
data sekunder. Menurut Indriantoro dan Supomo (A@02 data sekunder
merupakan data yang diperoleh peneliti secara tatasung, yaitu data yang
diperoleh dalam bentuk sudah jadi, telah dikumpul@tan diolah pihak lain.
Data sekunder dalam penelitian ini berupa rasi@kgan dari industri sektor
telekomunikasi, harga saham diperoleh dadonesia Capital Market

Directory tahun 2004-2008 dandonesia Stock Exchangghun 2004-2008.
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3.5. Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penrelini adalah
melalui metode dokumentasi, yaitu metode pengumpdida mengenai hal-
hal atau variabel berupa catatan, transkrip, bugurat kabar, majalah,
prasasti, notulen, rapat, agenda, dan lain-lainik(hto, 1998:236).
Dokumentasi didalam penelitian ini didapat dariaddata lunak dan tertulis
berupa laporan keuangan perusahaan jasa Telekamsuyénggo publicdi
Bursa Efek Indonesia.
3.6. Identifikasi Variabel dan Definisi Operasional \&bel
Variabel dalam penelitian ini dikelompokkan menjeaiiabel Dependen

(tergantung) dan variabel Indenpenden (bebas) y@ingaikan sebagai

berikut:
3.6.1. Identifikasi Variabel
Berdasarkan permasalahan dan hipotesis, maka ghnang
akan diteliti dikelompokan dalam 2 variabel yaitu:
a. Variabel Dependen
Variabel dependen disebut juga sebagai variabétatedalam
penelitian ini adalah harga saham (Y)
b. Variabel Independen
Variabel independen disebut sebagai variabel bghiais variabel-
variabel yang diduga secara bebas berpengaruhdtgrhaariabel

terikat (Y) perusahaan yang diteliti, variabel bet) terdiri dari:
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X, : Earning Per ShardEPS)
X, : Price Earning RatiqPER)
X, : Return On Assef{®ROA)

3.6.2. Definisi Operasional
Berdasarkan identifikasi variabel diatas selanjatnyperiu
diuraikan definisi operasional masing-masing vaiatblengan maksud
menjabarkan konsep masing-masing variabel sehidagat diukur.
Adapun rincinya adalah sebagai berikut:
a. Variabel Dependen (Variabel Terikat)

Variabel ini (harga saham) merupakan harga juai slaatu
saham yang tercatat di bursa efek. Variabel tenieatelitian ini
menggunakan harga saham perusahaan jasa telek@siunik
dengan periode waktu penelitian dari tahun 2004 psar2008.
harga saham diwakili oleh harga saham pada tutumtg&losing
price) dari masing-masing perusahaan karena harga sphdm
tutup tahun dianggap dapat mewalkilituasi harga saham yang
terjadi dalam satu periode. Data mengenai hargansahi diukur
dengan satuan rupiah.

b. Variabel Independen (Variabel Bebas)
Variabel independen (variabel bebas) dalam pearliini

adalah:
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1. Earning Per SharéEPS)

Earning Per Share Merupakan cara mengukur hasil
(keuntungan) yang diperoleh untuk setiap lembaramsah
perusahaan yango public yang diteleiti oleh Investor.
Perhitungan EPS dapat dilakukan dengan membadil&dita
bersih dengan jumlah saham yeng beredar dari masasing
perusahaan selama periode penelitian yaitu muhaint&2004
sampai 2008. Menurut Rusdin (2006:145) Rumus matema
EPS adalah

EPS = Laba Bersih
Jumlah Saham

2. Price Earning RatiqPER)

Price Earning RatioMerupakan cara mengukur seberapa
besar investor menilai laba yang dihasilkan peragah Dan
juga sebagai indikator dalam penentuan harga sajeng
digunakan untuk mengelompokkan saham berdasankgkati
pertumbuhannya. Perhitungan PER dapat dilakukargaten
membagi harga saham dengan laba perusahaan sedaiodep
pengamatan yaitu tahun 2004 sampai 2008. MenurstiRu
(2006:145) Rumus matematis PER adalah sebagaulyerik

Harga Saham
Earning Per Share
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3. Return On Assef®ROA)

Return On Assetsligunakan untuk mengukur tingkat
penghasilan bersih yang diperoleh dari total akpgeusahaan.
Perhitungan ROA dapat dilakukan dengan membagibabsih
perusahaan dengamtal assetselama pengamatan yaitu mulai
tahun 2004 sampai 2008. Menurut Rusdin (2006:1d#)us
matematisnya adalah sebagai berikut:

ROA = Laba Bergh
Total Aktiva

3.7.Model Analisa Data
3.7.1. Teknik Analisis
Regresi Linier Berganda
Regresi Linier Berganda adalah regresi dimana akia
terikatnya (Y) dihubungkan/dijelaskan lebih daritusavariabel,
mungkin bisa dua atau lebih variabel bebas

(X, X5 X gy X,)namun masih menunjukkan diagram hubungan

yang linier. Dengan kata lain untuk mengetahui alzel-variabel
independen yang digunakan (EPS, PER, dan ROA)dephsariabel
dependen (harga saham).bentuk persamaan regresi tiarganda
dengan dua variabel bebas adalah sebagai berikut:

Y =a+hX, +b,X, +b,X,.......+b X
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Dimana Y merupakan variabel yang diramalkan, sekimg

X, X

5 Xg,......X,adalah variabel yang diketahui yang dijadikan

17

dasar dalam membuat ramalan.

Y = Variabel terikat (harga saham)
a = Konstanta

X, = Variabel Bebas (EPS)

X, = Variabel Bebas (PER)

X, = Variabel Bebas (ROA)

b,,b, = Koefisien Regresi

Analisis data dilakukan dengan bantuan dari progi@RES
12.00 sebagai alat untuk meregresikan model ydaf) tirumuskan
diatas. Untuk mengetahui keberartian pengaruh b@rismdependent
dengan variabel dependen perlu dilakukan pengujipotesis baik
secarassimultanmaupunparsial. Pengujian hepotesis dapat dilakukan
setelah model regresi bebas dari gejala-gejalmsiddasik agar hasil
penelitian ini diinterpresentasikan secara akuefisien, dan bebas
dari kelemahan yang terjadi karena adanya gejedaliat.

3.7.2. Dianosa Model
3.7.2.1. Uji Asumsi Dasar Klasik
Gujararti (1999:86) menyatakan bahwa terdapat atdak
penyimpangan asumsi klasik yang dapat terjadi datmmggunaan
model Regresi Linier Berganda vyaitu  Multikolinieust

Heteroskedasitas, dan Autokorelasi. Apabila terjpdnyimpangan
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asumsi ini maka model yang digunakan tidak berdfBUE (Best
Linier Unbiased Estimat@karenanya perlu dideteksi terlebih dahulu
kemungkinan terjadinya penyimpangan tersebut, denganggunakan:
1) Uji Multikolinearitas

Menurut Singgih (2000:203) Multikolinieritas adalg®nguiji
apakah pada model Regresi ditemukan adanya koealtesi variabel
independen. Jika terjadi korelasi, maka dinamakeagtapat problem
Multikolinieritas.

Uji Multikolinieritas bertujuan untuk menunjukkanpakah
terdapat hubungan (korelasi) yang sempurna atandekati
sempurna antar variabel bebas yang terdapat daladelmyaitu
koefisien korelasinya tinggi atau bahkan satu {@&igi2000:84).
Untuk mengetahui ada atau tidaknya gejala muliketitas
dilakukan dengan melihat harga VINafiance Inflation Factor)
melalui SPSS. Apabila nilatolerencenya diatas 0,1 dan VIF
dibawah 10, maka model regresi bebas dari multieditas
(Ghozali,2001:93).

2) Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apadalam
sebuah model regresi, terjadi ketidaksamaan vaaairresidual dari
satu pengamatan kepengamatan yang lain. Jika sadan satu
pengamatan kepengamatan  yang lain  tetap  disebut

Heteroskedastisitas (Santoso, 2000:208).
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Salah satu uji untuk menguji Heteroskedastisitadadddengan
melihat penyebaran dari varians residual. Apabikenypbaran
residual tidak teratur, hal tersebut dapat dilipada plot yang
terpencar dan tidak membentuk pola tertentu. Dedgamikian tidak
memiliki gejala heteroskedastisitas (Santoso ddmAs2005:242).

3) Uji Autokorelasi

Autokorelasi adalah keadaan dimana variabel gamggaala
periode tertentu berkorelasi dengan variabel ldengan kata lain
variabel gangguan tidak random. Untuk menguji apakasil-hasil
estimasi model regresi tersebut tidak mengandwngl&si serial
diantara disturbance teranya, maka dipergunakaBurbin Watson
Statistik, yaitu dengan melihat koefisien koreldBurbin Watson
adapun cara mendeteksi terjadi Autokorelasi demgenggunakan
tabel 3.4, seperti yang dikemukakan Algifari (2@3):

Tabel 3.4
Pengukuran Autokorelasi

Durbin Watson Kesimpulan

Kurang dari 1,08 Ada Autokorelasi

1,08 sampai dengan 1,68 anpa kesimpulan
1,66 sampai dengan 2,34’idak ada Autokorelas
2,34 sampai dengan 2,92 anpa korelasi

Lebih dari 2,92 Ada korelasi

Sumber : Algifari (2000:88)
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3.7.2.2. Uji Normalitas

Pengujian Normalitas adalah pengujian tentang kealam
distribusi data. Uji ini merupakan pengujian yangjigg banyak
dilakukan untuk analiasis statistik parametrik. g@gmaan uji ini
karena pada analisis statistik parametrik, asumsgyharus dimiliki
oleh data adalah bahwa data tersebut terdistré@esira normal. Dan
bentuk distribusi normal di mana data memusatkedamilai rata-
rata dan median (Santoso dan Ashari, 2005:231).

Untuk mengetahui bentuk distribusi data kita bisaggunakan
grafik distribusi. Penggunaan grafik distribusi oygakan cara yang
paling gampang dan sederhana. Cara ini dilakukaenkabentuk
data yang terdistribusi secara normal akan mengtal& distribusi
normal di mana bentuk grafik mengikuti bentuk lamge Untuk
melihat apakah data terdistribusi secara normal tidak, kita dapat
melihat pada grafik PP Plot. Suatu data akan teitolisi secara
normal jika nilai probabilitas yang diharapkan adfakama dengan
nilai probabilitas pengamatan.pada grafik PP platssamaannya
ditunjukkan dengan garis diagonal yang merupakampopengan
antara garis probabilitas harapan dan probabilpasigamatan
(Santoso dan Ashari, 2005:232).

Uji Normalitas bisa dilihat dengan menggunakan saitistik
non-parametrik Kolmogorov-smirnow(K-S). Dilakukan hipotesis

apabila H data residual berdistribusi normal dap data residual
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tidak berdistribusi normal, untuk itu jika nilaigsifikan dari K-S>
5% maka terdistribusi normal dan apabila K<$% maka tidak
terdistribusi normal.

3.7.2.3. Uji Model Regresi dan Uji Determinasi
Uji model regresi dilakukan untuk memastikan bahmadel

penelitian yang telah digunakan, dapat diterapkastappenelitian ini.

Uji model dilakukan dengan menggunakan uji st&tiBti dimana hasil

signifikansi dari F-hitung lebih kecil dari tingkaignifikansi a=5%,

sedangkan uji determinasi berguna untuk mengetsdiuerapa besar
pengaruh variabel independen secara bersamaandaerheariabel
dependen.
3.7.3. Pengujian Hipotesis

Metode analisis statistik yang digunakan untuk guginhipotesis
yang telah dirumuskan adalah ujiFFtes) dan uji-t (t-tes). Pengujian
ini dilakukan untuk melihat ada tidaknya pengarahg signifikan dari
masing-masing variabel independen terhadap varddpdnden.

a. Uji F dilakukan untuk melihat ada tidaknya pengaryang
signifikan secara bersama-santingultar) variabel independen
terhadap variabel dependen.

b. Uji t dilakukan untuk melihat ada tidaknya pengaryang
signifikan secargparsial variabel indepenten terhadap variabel

depenten.
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c. Koefisien Determinasi secara parsialz) (rtUntuk mengetahui
variabel independen yang paling dominan berpengarahg
signifikan terhadap variabel dependen.

Setelah nilai F hitung dan t-hitung dapat ditentykenaka untuk
memperoleh hasil pengujian tersebutwhy dan #iung harus
dibandingkan denganihe dan tie Dalam penelitian ini pengujian
hipotesis yang dilakukan dengan langkah-langkahgastberikut:

a. Membuat formulasi uji hipotesis
Ho,:B1 = pO,Variabel Earning Per ShargEPS), Price Earning

Ratio (PER), danReturn On AssetéROA) tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham
secara bersama-sansnfultan.

Ha,:B1 # pO,Variabel Earning Per Sharg(EPS), Price Earning
Ratio (PER), danReturn On AssetgROA)
berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham
secara bersama-sansnfultan.

Ho,:f1 = BO,Variabel Earning Per Sharg EPS),Price Earning
Ratio (PER), danReturn On AssetROA) tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham
secargarsial

Ha,:B1l # BO,Variabel Earning Per ShargEPS),Price Earning

Ratio (PER), danReturn On AssetgROA)
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berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham
secargparsial
b. Menetapkan taraf signifikansicdnfidience intervgl Taraf
signifikansi yang ditetapkan adalah sebesar &% @,05).
c. Menghitung nilai probabilitas T dan F
d. Membuat kriteria pengujian hipotesis
Jika tingkat signifikansi< 0,05 atau 5%, maka Ho ditolak dan Ha
diterima. Jika tingkat signifikansi > 0,05 atau 5%aka Ho

diterima dan Ha ditolak.



BAB IV
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN DATA HASIL PENELITIAN

4.1. ANALISIS DATA HASIL PENELITIAN
4.1.1. Diskripsi Umum Bursa Efek Indonesia

Bursa Efek Indonesia dulunya bernama Bursa Efekrlasia yang
merupakan salah satu bursa saham yang dapat mkarbeseluang
investasi dan sember pembayaran dalam mendukungogumgunan
ekonomi nasional. Bursa Efek Jakarta berperan jdglam upaya
mengembangkan pemodal lokal yang besar dan solik unenciptakan
Pasar Modal yang stabil.

Sejarah Bursa Efek Jakarta berawal dari berdirByesa Efek di
Indonesia pada abad XIX. Pada tahun 1912, dengamudra dari
pemerintah kolonial Belanda, Bursa Efek pertamladibnesia didirikan di
Batavia, pusat pemerintahan kolonial Belanda yaekarang dikenal
sebagai Jakarta.

Burasa Batavia sempat ditutup selama periode petanigq pertama
dan kemudian dibuka kembali pada tahun 1925. Sdairsa Batavia,
pemerintah kolonial juga mengoperasikan Bursa Badil Surabaya dan
Semarang. Namun kegiatan bursa dihentikan ketifadiependudukan
oleh tentara Jepang di Batavia. Pada tahun 19%3h tahun setelah
Indonesia memproklamasikan kemerdekaan, Bursa Saditauka lagi di
Jakarta dengan memperdagangkan saham dan obl@agi diterbitkan

oleh perusahaan-perusahaan Belanda sebelum petamg. &Kegiatan

67
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Bursa Saham kemudian berhenti lagi ketika Pemérimeeluncurkan
program nasionalisasi pada tahun 1956.

Tidak sampai tahun 1977, Burasa Saham kembali dibdé&n
ditangani oleh Badan Pelaksaan Pasar Modal (Bapepastitusi baru
dibawah Departemen Keuangan, kegiatan perdagangankapitalitas
pasar saham pun mulai meningkat dan mencapai poyggsada tahun
1990 seiring dengan perkembangan péisansialdan sektor swasta.

Pada tahun 13 Juli 1992, Bursa Saham menjadi PTsaBHfek
Jakarta ini mengakibatkan beralihnya fungsi Bapepaenjadi Badan
Pengawas Pasar Modal (Bapepam). Tahun 1995 adalaim tBEJ
memasuki babak baru, pada 22 Mei 1995, BEJ melkaoulakarta
Automated Tradings Syestédf\TS), sebuah sistem perdagangan otomasi
yang menggantikan sistem perdagangan manual. Sistéem ini dapat
memfasilitasi perdagangan saham dengan frekuengi igbih besar sdan
lebih menjamin kegiatan pasar yafajr dan transparan dibandingkan
dengan sistem perdagangan yang manual.

Dan akhirnya pada tanggal 1 Desember 2007 BEJ da&S& B
bergabung dengan nama baru yakni Bursa Efek Indon@BEl).
Kehadiran entitas baru yang mencerminkan kepentingasar modal
secara nasional akan memfasilitasi perdaganganmsgbquity), surat
hutang fixed incomg maupun perdagangan derivativelerjvative
instrumer). Hadirnya bursa tunggal ini diharapkan dapat mgatakan

efisiensi industri pasar modal di Indonesia danandvah daya tarik untuk
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berinvestasi. Kini sebanyak 352 emiten asal BEJ3faamiten dari BES
bergabung menambah pilihan investasi di BEI. Begigia produk-produk
lainnya sehingga dapat melengkapi dan memberikdrapiinvestasi.
Diskripsi Umum Perusahaan Sampel
Penelitian yang dilakukan menggunakan sampel peaasa
Telekomunikasi Pemerintah yang terdaftar di BElgpthun 2004 sampai
dengan tahun 2008 dan merupakan saham yang aktigeharkan
laporan keuangan. Jumlah sampel yang masuk dal@erikradalah
sebanyak 2 perusahaan telekomunikasi. Adapun nama-rperusahaan
yang tergabung ke dalam telekomunikasi adalah;
4.1.2.1. PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk
Berdirinya Perusahaan Telekomunikasi ini dimulgakseahun
1882 dimana sebuah badan usaha swasta penyediamapas dan
telegrap dibentuk pada masa pemerintahan koloniaelari8la.
Selanjutnya Pada tahun 1906 Pemerintah Kolonial aridil
membentuk sebuah jawatan yang mengatur layanan dzs
telekomukasi yang diberi nama Jawatan Pos, Teledeap Telepon
(Post, Telegraph en Telephone Di¢R3iT). Pada tahun 1961 status
jawatan tersebut diubah menjadi Perusahaan Negas dan

Telekomunikasi (PN Postel).

Empat tahun kemudian yaitu pada tahun 1965 PN Poste

dipecah menjadi perusahaan Negara Pos dan girp¢BM& Giro) dan

Perusahaan Negara Telekomunikasi (PN Telekomupikasiu pada
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tahun 1974 PN telekumunikasi disesuaikan menjadiudadaan
Umum Telekomunikasi (Perumtel) yang menyelenggarakasa
telekomunikasi nasional maupun internasional.

Tahun 1980 dibentuk PT Indonesian Satellita Cotpmra
(Indosat) untuk menyelenggarakan jasa telekomunikéesrnasional,
terpisah dari Perumtel berubah menjadi Perusahaarsem®an
(Persero) Telekomunikasi Indonesia (PT Telkom) asadkan PP no.
25 tahun 1991. Dan Tahun 1995 dilakukan penawamamuperdana
saham Telkom ifitial Publik OfferingIPO) pada tanggal 14
November 1995. Sejak saat itu saham Telkom tercalam
diperdagangkan di Bursa Efek jakarta (BEJ), Bur$ek ESurabaya
(BES),New York Stock Exchan@g®YSE) danlondon Stock Exchange
(LSE). Saham Telkom juga diperdagangkan tanpa patacaPublik
Offering Without ListinPOWL) di TokyoStock Exchange

Setahun kemudian yaitu poda 1 Januari 1996 KerjmaSa
Operasi (KSO) diimplementasikan yang meliputi Divigegional |
Sumatra dengan mitra PT Pramindo Ikat Nusanta@r(frdo), Divisi
Regional Ill Jawa Barat dan Banten dengan mitra A?iB West
Internasional AriaWesj}; Divisi Regional IV Jawa tengah dan DI
Yogyakarta dengan mitra PT Mitra Global Telekomasikindonesia
(MGTI), Divisi Regional VI Kalimantan dengan mitRl' Dayamitra
Telekomunikasi (Dayamitra), dan Divisi regional \Whwasan Timur

Indoensia dengan mitra PT Bukaka Singtel. Kemudtaia 2001
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Telkom membeli 36% saham Telkomsel dari PT Indosshiagai
bagian dari pengenjawantahasstrukturisas jasa telekomunikasi di
Indonesia yang ditandai dengan penghapusan kepamibersama
dan kepemilikan silang antara Telkom dengan Indosat

Dengan transaksi ini, Telkom menguasai 72,72% saham
Telkomsel. Telkom membeli 90,32% saham Dayamitran da
mengkonsolidasikan laporan keuangan Dayamitra kanddaporan
keuangan Telkom. Akhirnya pada tahun 2002 Telkommbedi
seluruh saham pramindo melalui 3 tahap, yaitu 38%as pada saat
ditandatangi perjanjian jual-beli pada tanggal Idugtus 2002, 15%
pada tanggal 30 September 2002, dan sisanya 55ngadda tanggal
31 Desember 2002. Telkom menjual 12,27% saham frelkbkepada
Singapore telecom, dan dengan demikian Telkom ni@nm®5%
saham Telkomsel. Hingga pada Agustus 2002 terjfaddaopoli
penyelenggaraan telekomunikasi lokal.

4.1.2.2PT. INDOSAT (Persero) Tbk.

PT. Indonesian Satellite Corporation (Indosat) rikdn pada
tahun 1967 sebagai anak perusahaan yang dimiliidiragoenuh oleh
International Telephone and Telegraph CorporatidiT). Tahun
1969, Indosat memulai operasi komersialnya danhteteenjadi
penyedia utama jasa telekomunikasi internasional Indlonesia,
menghubungkan Indonesia secara langsung ke hasin@gara dan

tujuan di seluruh dunia. Bisnis utama Indosat ddaienyediakan jasa
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switched dan non-switched telekomunikasi internasional. Indosat
ditugaskan pemerintah Indonesia untuk membanguniraresfer, dan
mengoperasikan selama 20 tahun sebuah stasiun lbetsat di
Indonesia untuk mengakses penggunaan kapasitdsainth satelit
Indian Ocean RegioflOR). Tahun 1980, ITT menjual Indosat kepada
pemerintah Indonesia. Setelah transfer, IndosajadeBadan Usaha
Milik Negara dalam bentuk Perseroan Terbatas, denjadi satu-
satunya penyedia jasa telekomunikasi internasidngildonesia. Pada
waktu itu, Pemerintah Indonesia mentransfer kepkaml fasilitas
Indosat kepada Indosat. Tahun 1982, dalam rangkaisabkan secara
efektif jaringan telekomunikasi domestik dan intsional, seluruh
kepemilikan Perumtel pada kabel bawah laut inteonas dan gerbang
serta operator internasionalnya di Jakarta diteanké Indosat dan
Indosat mentransfer aset tertentu yang berhubungamgan
telekomunikasi domestik ke Perumtel. Pada bulanokkt 1994,
Indosat menyelesaikan initial global public offgrisaham-sahamnya.
Saham-saham tersebut diperdagangkan baik di Buisia Jakarta
maupun New York Stock Exchange.
4.1.3. Diskripsi Hasil Penelitian

Deskripsi variabel penelitian merupakan bagian daasil penelitian

yang mempunyai fungsi untuk menggambarkan tingkatiabel

Independen (bebas), dan variabel Dependen (teriBatjkut penjelasan

beberapa variabel tersebut:
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Harga Saham merupakan harga jual dari suatu salsamedcatat

dalam bursa efek. Tiap poin kenaikan ataupun peaurwang terjadi

setiap saat bisa menentukan untung atau rugi imvdsethadap suatu

saham yang dimiliki harga saham dalam penelitiarmiarupakan harga

akhir penutupan c{osing pric@ tahunan pada PT. Indosat dan PT.

Telekomunikasi Indonesia Thk. Data diukur dan digangkan mulai

tahun 2004 sampai 2008, hal ini tampak pada Tabel 4

Tabel 4.5

Harga sahanc(ose Pricé

Perusahaan Harga Saham (Rupiah)
2004 2005 2006 2007 2008 Rata?
Indosat 4.725 5.550 6.750 8.65( 5.750 6285
Telkom 4.825 5.900 10.100 10.15 6.900 5757
Jumlal 12.04:
Rate-Rate 6.93C

SumberiIndonesian Capital Market Directory (ICMD) 2004-2008 yang diolah, 2010

Berdasarkan Tabel 4.5, nilai rata-rata harga saeama pengamatan

adalah sebesar Rp. 6.930; yaitu rata-rata PT Indetesar Rp. 6.285 dan

rata-rata PT. Telkom Tbk. Sebesar Rp. 5.757.

Harga saham pada PT Indosat selama 5 tahun, mendeaaikan,

yaitu pada tahun 2004 harga saham sebesar Rp., ©hdk5sebesar Rp.

5.550 pada tahun 2005, naik lagi pada tahun 200ésse Rp. 6.750, dan

pada tahun 2007 tambah naik sebesar Rp. 8.650, tatagy pada tahun
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2008 harga saham PT. Indosat mengalami penururimsaeRp. 5.750.
Sedangkan PT. Telkom Tbk. Juga mengalami kenaikdmdap harga
saham, yaitu pada tahun 2004 harga saham sebes&8Rp, naik sebesar
Rp. 5.900, pada tahun 2006 naik drastis sebesat ®p00, tambah naik
sedikit sebesar Rp. 10.150 pada tahun 2007, daa faddin 2008 harga
saham PT. Telkom Tbk. Mengalami penurunan sebgsa.R00.

2. EARNING PER SHARKEPS)

Earning Per Share (EPS) merupakan hasil (keuntungan) yang
diperoleh untuk setiap lembar saham perusaleasitenyang dibeli oleh
investor. EPS merupakan rasio total antara toba zersih dibagi dengan
jumlah saham yang beredar yang tersedia untuk pmmgegaham. EPS
digunakan secara luas dalam penilaian saham dexy seerupakan dasar
untuk menetapkan tujuan serta sasaran spesifispeaan sebagai dari
perencanaan strategis.

Dengan mengamati tingkat pertumbuhan EPS tiap geriadapat
dilihat prospek pertumbuhan perusahaan dimasa y&a;n datang.
Semakin tinggi EPS suatu perusahaan untuk setiajodee akan
memberikan implikasi yang positif terhadap tingketrket valuesaham di
bursa. Adapun perhitungan EPS pada tahun 2004 sar@8p8 adalah

sebagai berikut:
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Tabel 4.6
Earning Per Share
Perusahaan Earning Per SharéRupiah)

2004 2005 2006 2007 2008 Rata?
Indosat 309,03 303,11 259,49 375,19 345,70 318,62
Telkom 328,10 396,51 545,91 637,75 442,46 487,01

Jumlah 805,63
Rata-Rata 402,82

SumberiIndonesian Capital Market Directory (ICMD) 2004-2008 yang diolah, 2010

Dari Tabel 4.6 di atas tampak bahwa rata-fasaning Per Share
(EPS) selama pengamatan adalah sebesar Rp. 4Qai@Crata-rata EPS
PT. Indosat sebesar Rp. 318,62 dan rata-rata EPBeKbm Tbk, sebesar

Rp. 487,01.

Earning Per ShardEPS) pada PT Indosat selama 5 tahun, mengalami

penurunan, yaitu pada tahun 2004 EPS sebesar R@33Qurun sebesar
Rp. 303,11 pada tahun 2005, turun lagi pada tala06 Zebesar Rp.
259,51, pada tahun 2007 tambah turun sebesar Bp/SBH™an juga pada
tahun 2008 EPS PT. Indosat tambah turun lagi seb@pa 345,70.

Sedangkan PT. Telkom Tbk. mengalami kenaikan teqhad@PS, yaitu

pada tahun 2004 EPS sebesar Rp. 328,10, naik séRps896,51 pada
tahun 2005, pada tahun 2006 naik lagi sebesar &p95, tambah naik
sedikit sebesar Rp. 637,75 pada tahun 2007, daa tadin 2008 harga

saham PT. Telkom Tbk. Mengalami penurunan sebgsa442,46.
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3. PRICE EARNING RATIQPER)

Price Earning Ratio(PER) merupakan tingkat harga yang bersedia
dibayar para investor untuk memiliki satu lembamb@r saham demi
mengharapkan tiap rupiadarning dari saham tersebut. PER yang tinggi
menunjukkan efektivitas investor tentang prestasiugahaan dimasa yang
akan datang cukup tinggi. Adapun perhitungan PH&rs® periode 2004

sampai 2008, sebagai berikut:

Tabel 4.7
Price Earning Ratio
Perusahas Price Earning Rati (%)

200¢ 200¢ 200¢ 2007 200¢ Rata:

Indosa 15,2¢ 18,31 26,01 23,0z 16,6: 19,8¢
Telkorr 15,8i 14,8¢ 18,5( 15,92 15,5¢ 16,15
Jumlat 36,0(

Rate-Rate 18

SumberiIndonesian Capital Market Directory (ICMD) 2004-2008 yang diolah, 2010

Dari Tabel 4.7 di atas tampak bahwa rata-Rtee Earning Ratio

(PER) selama pengamatan mulai tahun 2004 samaaidialah sebesar

18%, yaitu rata-rata PER PT. Indosat sebesar 19 @&%6rata-rata PER

PT. Telkom Tbk, sebesar 16,15%.

Price Earning Ratiopada PT Indosat selama 5 tahun, mengalami

kanaikan dan penurunan, yaitu pada tahun 2004 $dbiesar 15,29%,

naik sebesar 18,3% pada tahun 2005, naik lagi petdan 2006 sebesar

26,01%, tetapi pada tahun 2007 turun sebesar 24 0dan pada tahun
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2008 PER PT. Indosat tambah turun sampai 16,63%artg&an PT.
Telkom Tbk. Juga mengalami kenaikan penurunan deqhdER, yaitu
pada tahun 2004 PER sebesar 15,87%, turun seb&88d, pada tahun
2006 naik sebesar 18,50%, setelah itu turun seldds8P% pada tahun
2007, dan pada tahun 2008 PER PT. Telkom Tbk. tuagnh sebesar
15,59%.

4. RETURN ON ASSETROA)

Return On AssetdfROA) merupakan rasio keuangan perusahaan yang
berhubungan dengaprofitabilitas mengukur kemampuan perusahaan
menghasilkan keuntungan atau labarofitabilitas) pada tingkat
pendapatan, aset dan modal saham tertentu.

Semakin besar ROA yang dimiliki oleh suatu peruaahanaka
semakin efisien penggunaan aktiva (mampu mengekapalaset yang
digunakan) sehingga akan memperbesar laba. Rasianémupakan
perbandingan antara laba bersih dengan total Ba¢h. dari perhitungan
diambil mulai tahun 2004 sampai dengan 2008. Datia jgerhitungan
ROA tampak pada tabel 4.8 yang merupakan hasil d&h penelitian
berdasarkan laporan keuangan tahunan yang terdpfida sampel

penelitian.
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Tabel 4.8
Return On Assets
Perusahaan Return On Assets (%)

2004 2005 2006 2007 2008 Rata?
Indosat 5,86 4,95 4,12 4,15 3,63 4,61
Telkom 11,77 12,86 14,65 15,67 11,64 13,3

Jumlah 17,93

Rata-Rata 8,97

SumberiIndonesian Capital Market Directory (ICMD) 2004-2008 yang diolah, 2010

Dari Tabel 4.8 diatas, tampak bahwa rata-rata R@&#&igahaan yang
dijadikan sampel selama lima tahun sebesar 8, Y&y, rata-rata PT.
Telekomunikasi Indonesia (Telkom) Tbk. Sebesar 2%,3lan rata-rata
PT. Indonesian Satellite Corporation (Indosat) sebd,61%.

ROA pada perusahaan PT. Telekomunikasi Indonesia $blama
lima tahun mengalami kenaikan, yaitu pada tahurd Z¥besar 11,77%,
yang naik sebesar 12,86% pada tahun 2005, pada 2006 naik lagi
sebesar 14,65%, tambah naik sedikit pada tahun 26b&sar 15,67% ,
tetapi pada tahun 2008 ROA PT Telkom Tbk mengalgpemurunan
sebesar 11,64. sedangkan ROA pada perusahaand®hefian Satellite
Corporation (Indosat) selama lima tahun mengalanupunan, yaitu pada
tahun 2004 sebesar 5,86%, turun sebesar 4,95%tphda 2005, pada
tahun 2006 turun lagi sebesar 4,12%, tetapi pduant2007 mengalami
kenaikan sedikit sebesar 4,15%, pada tahun 2008nd®sat mengalami

penurunan lagi sebesar 3,63%.
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4.1.4. PENGUJIAN HIPOTESIS

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalatori@p keuangan
Perusahaan Jasa Telekomunikasi Pemerintah yarajteerdi Bursa Efek
Indonesia periode 2004 samapai 2008. Data terseteutipakan data
sekunder yang telah diterbitkan dalamndonesian Capital Market
Directory (ICMD) tahun 2009. Laporan keuangan tersebut digan
untuk menghitung rasio-rasio keuangan yang hasihifpggan rasio
keuangan tersebut selanjutnya dapat bermanfaat fikenimbulkan
pengaruh terhadap harga saham, oleh karena ikkukda pengujian dan
analisis terhadap rasio keuangan yang telah dadpitu

Untuk mengetahui pola pengaruh variabel bebas dakmelitian ini,
maka disusun persamaan regresi berganda. Regreganda dalam
penelitian ini digunakan untuk mengetahui pengavahiabel-variabel
bebas (EPS, PER, dan ROA) terhadap variabel teftkarga Saham).
Analisis regresi tersebut menghasilkan koefisieefisten regresi yang
menunjukkan arah hubungan sebab akibat antarabearizebas dan
variabel terikat.

Berdasarkan perhitungan komputer program statiSHSS $tatistical
Program Solution Servigewindows releasel2 diperoleh hasil analisis

output seperti terangkum dalam tabel 4.9 dan 4dlBagai berikut:
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Tabel 4.9
Ringkasan Hasil Perhitungan Regresi secara Simultan

Model Sum of Squares df | Mean Square F Sig.
1 Regression 34395398207 | 3 11465132'72 25,819 001
Residual 2664351,793 6  444058,632

Total 37059750,000 9

Keterangan Nilai
I:hitunc 251819

I:tabe 4,76
R 0,96°
R® 0,892

Sumber: Data input SPSS yang diolah, 2010 (Lam&jan

Tabel 4.10
Ringkasan Analisis Regresi koefisien t parsial enEPS, PER,
ROA dan ROE terhadap Harga Saham

Variabel Koefisien Hitunc tiabe Sig Partial (r) re
Konstanti | -5674,85 3,415 2,262 0.014
X1 16,48 5.496 2,26z 0.002 0,913 0,83¢
X2 335,48 4.760 2,26z 0.003 0,889 0,79(
X3 -8,201 10,096 2,26z 0.926 10,039 0,00z

Sumber: Data input SPSS yang diolah, 2010 (Lam)an

Berdasarkan tabel 4.10 menunjukkan bahwa modedpeaan regresi
berganda yang diperoleh yaitu :
Y =-5.674,857+ 16,487X+ 335,487% — 8,207%

Persamaan regresi tersebut mempunyai makna:
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a. Konstanta =-5.674,857
Konstanta sebesar - 5.674,857dan bertanda negatdmdakan bahwa
harga saham yang dihitung dengan persamaan redra@silebih kecil
dari yang diharapkan. Konstanta tersebut menyehutkhwa apabila
variabel lain EPS, PER, dan ROA dianggap tetap atay maka
konstanta akan dapat menurunkan harga saham sehé&34,857.

b. Koefisien regresi X=+ 16,487
Apabila nilai EPS mengalami peningkatan sebesar satuan naik
sedangkan variabel lain PER, dan ROA dianggap ,tetggka akan
menyebabkan kenaikan pada harga saham sebesar.16,48

c. Koefisien regresi X= + 335,487
Apabila nilai PER mengalami peningkatan sebesar satuan naik
sedangkan variabel lain EPS, dan ROA dianggap ,tetegka akan
menyebabkan kenaikan pada harga saham sebesa8B35,4

d. Koefisien regresi X=— 8,207
Apabila nilai ROA dan bertanda negatif menandakahwa ROA
yang dihitung dengan persamaan regresi akan leddil Kari yang
diharapkan. Mengalami peningkatan sebesar satuarsatoaik
sedangkan variabel lain EPS, dan PER dianggap, tetaga akan
menyebabkan penurunan pada harga saham sebesar 8,20
Untuk melakukan pengujian terhadap hipotesis yahght diajukan

maka dilakukan pengujian dengan menggunakan alatatjstik yaitu uji

F dan uji t, yaitu:
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4.1.4.1.Pengujian secaimultan(uji F)

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis dengan pedsin analisis
regresi berganda menggunakan program SPSS.12 gesaptum dalam
tabel 4.9 diperoleh Fiung = 25,819 dengan harga signifikansi sebesar
0,005, karena nilai signifikansi kurang dari 0,08dn ini menunjukkan
bahwa nilai Fyiwng Yang diperoleh tersebut lebih besar dibandinggden
F el (K-1, Nn-k) maka diperoleh nilaiper Sebesar 4,76, dengan hasil ini
maka dapat disimpulkan bahwa harga signifikansakgrdari 0,05 dan
nilai F hiung > dari Fraper maka akan menerima fHdan menolak (b),
yang mempunyai makna bahwa seluruh variabel EPR, lBn ROA
secara bersama-sama berpengaruh terhadap harga sateasimultan

Derajat hubungan variabel EPS, PER, dan ROA dehgaya saham
secara bersama-sama atau sesaraltan dapat diketahui dari harga
korelasi secarasimultan atau R. Berdasarkan hasil analisis dengan
menggunakan program komputer SHB86Windows releasd2 yang
tercantum pada tabel 4.9, maka diperoleh hargasieefkorelasi secara
simultansebesar 0,892. Keberartian dari korelasi sesiaraltanini diuji
dengan uji F seperti pada uji keberartian persamagresi. Dari hasil
pengujian tersebut dimana menunjukkan bahwa F ditsignifikan, maka
dapat diartikan bahwa hubungan antara variabel EER, dan ROA
dengan harga saham perusahaan Telekomunikasi Réaheryang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah igikgn.
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4.1.4.2.Pengujian Secara Parsial (Uji t)

Pengujian hipotesis secara parsial ini dimaksudikatuk menguji
keberartian pengaruh dari masing-masing variabeddgaitu EPS, PER,
dan ROA terhadap harga saham.

a. Pengaruh EPS terhadap Harga Saham
Berdasarkan hasil perhitungan pada lampiran dang&um
pada tabel 4.10 menunjukkan bahwa untuk variabed BPeroleh
thiung = 5,496 dengan nilai probability 0,002 dan berdesa
perhitungan dari kritik ;pel (n-1) dengan jumlah n= 10 diperoleh nilai
ttabel = 2,262 hasil ini menunjukkan bahwa dapat disirkgul nilai

thitung > taber  dan nilai probability kurang dari 0,05 yang bvérailai t

yang diperoleh adalah signifikan, hal ini beradghtva variabel EPS

(X4) berpengaruh secara signifikan terhadap hargarsétip
b. Pengaruh PER terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil perhitungan pada hasil out p&SS{ang
tercantum pada lampiran dan tabel 4.10 menunjuldawa untuk
variabel PER diperoleh nilajitng = 4,760 dengan nilai probability

0,003 dan berdasarkan perhitungan dari kritis {n-1) diperoleh nilai

ttabel = 2,262 hasil ini menunjukkan bahwa dapat disirkg@ul nilai

thiung > taber  dan oleh karena nilai probability < 0,05 hal berarti
nilai t yang diperoleh adalah signifikan, hal irerbrti bahwa untuk

variabel PER (%) berpengaruh secara signifikan terhadap hargarsaha

(v).
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c. Pengaruh ROA terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil perhitungan pada out put SPSS) yan
terangkum pada tabel 4.10 menunjukkan bahwa urdwiabhel ROA
diperoleh nilai fiwng = -0,096 dengan nilai probability 0,926 dan
berdasarkan perhitungan dari kritikapdi (n-1), diperoleh nilaiidpe =
2,262 hasil ini menunjukkan bahwa dapat disimpulkemuk nilai
thitung < t tavel dan berdasarkan hasil dari nilai probability >50t@&l ini
berarti nilai t yang diperoleh adalah tidak sidgtafi. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa untuk variabel ROA 3(Xtidak berpengaruh
secara signifikan terhadap harga saham (Y).

4.1.4.3.Koefisien Determinasi secara parsid) (r

Besarnya pengaruh EPS, PER, dan ROA terhadap bahgan
dapat diketahui dari harga koefisien determinasnultan (R?).
Berdasarkan hasil pada lampiran dan yang teranglalam tabel 4.9
maka diperoleh harga °R sebesar 0,892. Dengan demikian
menunjukkan bahwa EPS, PER, dan ROA secara bersama-
mempengaruhi harga saham sebesar 89,2% dan ssshgsar 10,8%
dari harga saham perusahaan telekomunikasi pemierang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) dipengaruhi oleh éakain yang tidak
dikaji dalam penelitian ini.

Berdasarkan hasil pada lampiran dan yang terangtaiam
tabel 4.10, pengaruh besarnya masing-masing vateas terhadap

veriabel terikat dapat diketahui dari besarnya iso=i determinasi
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secaraparsial (¥) dari masing-masing variabel tersebut. Dengan
demikian besarnya pengaruh EPS terhadap hargansalalah
83,4%; besarnya pengaruh PER terhadap harga satelahaebesar
79%; dan besarnya pengaruh ROA terhadap harga sadeah 0,2%.
Dari hasil ini berarti telah menjelaskan bahwa ialzel EPS
memberikan pengaruh paling besar terhadap hargansabada
perusahaan Jasa Telekomunikasi Pemerintah yangfteardii Bursa
Efek Indonesia (BEI).
4.1.5. Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik bertujuan untuk mengetahui apab@naksir dalam
regresi merupakan penaksir kolinier tidak bisaad#ébBerdasarkan hasil
analisis diperoleh hasil analisis sebagai berikut:
4.1.5.1Uji Multikolenieritas
Untuk mengetahui apakah variabel bebasnya berlsiraiau
tidak, jika terdapat korelasi yang sempurna diantariabel bebas
ini sama dengan satu, maka konsekuensinya adalafisiken
regresinya menjadi tidak dapat ditaksir dan nil@ndar error
setiap koefisien regresinya menjadi tidak terhingga
Untuk mendeteksi maka dilakukan regresi antaraabati
bebas jika probabilitas tingkat kesalahag.dg antara variabel
bebas lebih kecil dari tingkat signifikansi 5% maiaiabel bebas
tertentu mempunyai korelasi dengan variabel bebasya tetapi

jika probabilitas tingkat kesalahamifng antara variabel tertentu
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lebih besar dari tingkat signifikansi 5%, maka suagriabel
tertentu tidak mempunyai korelasi dengan varialedlals lainnya.

Hasil perhitungan disajikan pada tabel 4.11 di baina

Tabel 4.11
Uji Multikolenieritas

Variabel | Tolerance VIF Kesimpulan

EPS 0,353 2,834 Tidak Terjadi
Multikolinearitas

PEFR 0,725 1,38C Tidak Terjad
Multikolinearitas

ROA 0,29¢ 3,35t Tidak Terjad
Multikolinearitas

Sumber: Data input SPSS yang diolah, 2010 (Lamg@)an

Dilihat dari tabel 4.11 di atas menunjukkan bahwkain
toleransi dari keseluruhan variabel bebas lebilaibdaripada 0,1
dengan nilai VIF kurang dari 10, maka persamaamesggyang
diperoleh tidak mengandung multikolinieritas.

4.1.5.2Uji Heteroskedastisitas

Berdasarkan hasil analisis dengan menggunakan gsrogr
SPSS for Windows releasel?2 diperoleh out put dengan
menunjukkanscatter plotyang tidak membentuk pola tertentu,
maka model regresi dalam penelitian ini tidak mémigejala
heteroskedastisitas (Santoso dan Ashari, 2005:24p)h jelasnya
pola scatter plotdari hasil perhitungan di tunjukkan pada gambar

dibawah:
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Gambar 4.3
Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: harga saham

Regression Studentized Residual

T T T T
-1 0 1 2

Regression Standardized Predicted Value

Sumber: Data input SPSS yang diolah, 2010 (Lamg@)an

4.1.5.3Uji Autokorelasi
Menurut Gujarati (1999) Uji autokorelasi bertujuantuk

mengetahui apakah terjadi korelasi anatar anggetangkaian
data observasi yang diurutkan menurut waktu. Umhgdeteksi
terjadinya autokorelasi dalam penelitian ini maka Durbin
Watson (DW) dengan melihat koefisien korelasi DW test.riDa
hasil perhitungan dengan menggunakan program c@m@RSS
diperoleh nilai DW sebesar 2,322 nilai DW tersdierkisar antara
1,66 sampai dengan 2,34 sehingga dapat disimputlttak adanya
autokorelasi. Hasil analisis uji autokorelasi dengaenggunakan

program SPSS adalah sebagai berikut:
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Tabel 4.12
Uji Autokorelasi
model
1 Durbin-Watson 2,322

Sumber: Data input SPSS yang did2@i0 (Lampiran 6)

4.1.6. Uji Normalitas

Untuk mengetahui bentuk distribusi data kita bisanggunakan
grafik distribusi. Penggunaan grafik distribusi oqgkan cara yang paling
gampang dan sederhana. Cara ini dilakukan karentulbalata yang
terdistribusi secara normalakan mengikuti polariissi normal di mana
bentuk grafik mengikuti bentuk lonceng. Untuk matihapakah data
terdistribusi secara normal atau tidak, kita dapatihat pada grafik PP
Plot. Suatu data akan terdistribusi secara norikal ijilai probabilitas
yang diharapkan adalah sama dengan nilai probedbifengamatan.pada
grafik PP plots, kesamaannya ditunjukkan dengatms géiagonal yang
merupakan perpotongan antara garis probabiliteegphardan probabilitas

pengamatan (Santoso dan Ashari, 2005:232).
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Gambar 4.4
Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: harga saham
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Sumber: Data input SPSS yang diolah, 2010 (Lam@)an

Dari gambar 4.4 terlihat bahwa plot PP terletalsekitar diagonal.
Plot PP jika kita lihat lebih jauh terlihat bahwaan PP Plot tidak
menyimpangan jauh dari garis diagonal, sehingga Hiartikan bahwa
distribusi data harga saham adalah normal.

Uji Normalitas bisa dilihat dengan menggunakan saitistik non-
parametrik Kolmogorov-smirnowm(K-S). Dilakukan hipotesis apabila,H
data residual berdistribusi normal dapddta residual tidak berdistribusi
normal, untuk itu jika nilai signifikan dari K-S 5% maka terdistribusi
normal dan apabila K-S 5% maka tidak terdistribusi normal. Kita lihat
tabel 4.12 dibawah ini, bahwa K:55% maka terdistribusi normal dan

hipotesisnya kldata residual berdistribusi normal.
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Tabel 4.13
Uji Normalitas
harga saham EPS PER ROA
N 10 10 10 10
Normal Parameters(a,b) Mean 6930,0000 402,8150 18,0020 8,9660
Std. Deviation 2029,22399 | 124,68909 3,70185 4,77279
Most Extreme Differences Absolute ,206 1220 246 242
Positive ,206 ,220 ,246 ,242
Negative -,141 -,140 -,200 -,212
Kolmogorov-Smirnov Z 651 696 779 767
Asymp. Sig. (2-tailed) ,790 718 578 ,599

Sumber: Data input SPSS yang diolah, 2010 (Lam@)an

4.2. PEMBAHASAN HASIL PENELITIAN

Berdasarkan hasil penelitian yang terkait dengdnljipermasalahan, dan
hipotesis penelitian maka, dalam penelitian ini Adaerapa hal yang dapat
dijelaskan yaitu sebagai berikut: Pada dasarnygahsaham di pasar modal
dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor, salahdiantaranya adalah faktor
yang berhubungan dengan kondisi fundamental pemasahHal ini telah
diutarakan oleh Tandelilin (2001), Husnan (2001jofaga (2001), dan
Ghozali dan Sugiyanto (2002) Yang temasuk faktadéimental disini adalah
kinerja keuangan perusahaan. Dalam penelitian igngoba menguji
kebenaran dari teori-teori tersebut, kemudian seraan hasil penelitian ini
menambah kekuatan dari teori-teori yang ada, katesraasarkan hasil
analisis regresi secara simultan atau bersama-sanwbel EPS, PER, dan
ROA mempengaruhi harga saham Jasa Telekomunikaserifgéah yanggo

public di BEI periode tahun 2004 sampai 2008.
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4.2.1. Analisis dan Interpretasi Secéanultan
Berdasarkan hasil dari analisis regresi dalam pearelini diketahui

bahwa variabel EPS, PER, dan ROA memiliki pengamug signifikan
terhadap perubahan harga saham perusahaan TelakasitPemerintah
yang telahgo public sehingga dapat dijadikan sebagai salah satu dasar
atau pedoman bagi investor didalam memprediksiljadran harga saham
dan membantu didalam pengambilan keputusan betasiatalam bentuk
saham. Dari hasil penelitian ini maka, didalam mediksi prospek
perubahan akan investasi berupa saham pada peandahi@bih dulu para
investor dapat menganalisa mengenai kondisi keumngerusahaan
sebelum memutuskan untuk berinvestasi, melihat apakondisi
keuangan perusahaan Jasa Telekomunikasi yangi diafldbesarnya rasio
keuangan apakah sudah sesuai dengan standar yahgetapkan oleh
BEI, baik dari aspek yang berhubungan dengan strugermodalan,
pengelolaan aktiva, perolehaorofit, maupun yang berkaitan dengan
tingkat likuiditas perusahaan, karena berdasar atas hasil anadisg y
diperoleh dari penilaian pada kinerja keuangan gadraan dalam
penelitian ini dengan melakukan pengukuran padeb-rasio keuangan
perusahaan Telekomunikasi, memberikan kontribudlesa 89,2%
didalam menjelaskan atau mempengaruhi perubah&natemii turunnya
harga saham Telekomunikasi, sedangkan sisanya aseb®8,8%

dipengaruhui variabel lain yang tidak masuk model.
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Penilaian mengenai kinerja keuangan kaitannya amahemprediksi
perubahan harga saham mempunyai pengaruh secarfikaiy sebesar
89,2%, hal ini disebabkan disamping dipengaruhh &i@erja perusahaan
sendiri juga karena saham-saham perusahaan yaaigydglerdagangkan
di BEI juga dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yaherasal dari eksternal
perusahaan, diantaranya perubahan harga sahamt ssei@a terhadap
gejolak indikator makro yang bersifat teknikal yangnderung lebih
dipengaruhi oleh perubahan kondisi pada pasar pdeagan kata lain
perubahan harga saham juga dipengaruhi oleh fékikoor lain seperti
volume transaksi dan kondisi lingkungan yang meunpakestabilan
ekonomi dan politik, karena sesuai hasil dari péraal ini diketahui
bahwa faktor kinerja keuangan perusahaan membepkagaruh relatif
besar dan selebihnya faktor lain yang relatif lekéctil pengaruhnya
terhadap perubahan harga saham.

4.2.2. Analisis dan Interpretasi Secara Parsial
1. Earning Per SharéEPS)

Hasil dalam penelitian ini menunjukkan bahvizmrning Per Share
(EPS) mempunyai pengaruh terhadap harga salzanning Per Share
merupakan cara mengukur hasil (keuntungsn) yareyalgh untuk setiap
lembar saham perusahaan yagm public yang diteleiti oleh Investor,
dimana semakin besar EPS maka laba setelah pajakdylaasilkan juga
semakin baik, sehingga harga saham perusahaanbuersemakin

meningkat, dan sebaliknya semakin kecil EPS maka ketelah pajak
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yang dihasilkan juga semakin kecil, sehingga haglaam perusahaan
tersebut semakin turun. Dalam penelitian ini EP$dregaruh secara
signifikan dan bersifat positif terhadap harga salsarta hipotesisnya,H
diterima.

Hasil penelitian yang memberikan kontribusi hukamgpositif
bermakna ini ternyata mendukung teori dari P. Jddesam bukunya
Husnan) yang menyatakan bahwa secara umum ter#tapslasi yang
kuat antara pertumbuhan laba (EPS) dengan pertuanblbéirga saham.
Dan hasil penelitian ini juga didukung oleh penatityang dilakukan
Sugeng Mulyono (2000) yang menyatakan bahwa petaagaba per
saham yang meningkat menandakan bahwa perusahadmsibe
meningkatkan taraf kemakmuran investor, dan haiidorong investor
untuk menambah jumlah modal yang ditanamkan paldansgerusahaan
tersebut dan peningkatan jumlah permintaan terhadapm perusahaan
mendorong harga saham naik.

2. Price Earning RatiqPER)

Price Earning Ratio(PER) dalam penentukan nilai suatu saham
dilakukan dengan menghitung beberapa rupiah uang ganvestasikan
ke dalam suatu saham untuk memperoleh satu rupiadigpatangarning
dari suatu saham. Dengan begitu PER mengindikasikaarnya Rupiah
yang harus dibayarkan investor untuk memperoletr Baipiahearning
perusahaan atau dengan kata lain, PER menunjukkaarriya harga

setiap satu Rupiakarning perusahaan. Dan juga bisa dikatakan bahwa
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PER merupakan ukuran harga relatif dari saham pkaas. Price
Earning Ratioberpengaruh negatif terhadap harga saham dikearna
secara teoritis semakin besar PER maka pendapataaham semakin
kecil atau menurun, sehingga harga saham juga iakaimenurun. Pada
penelitian ini di peroleh hasil bahwa PER(Xmempunyai pengaruh
secara signifikan terhadap harga saham dan hegpogadt, diterima.

Hasil penelitian ini juga didukung oleh hasil peti@h sebelumnya
yang dilakukan oleh Reiza Fahrani (2004), dimargkarkoefisien regresi
dari PER pada penelitian terdahulu yang menunjuldagka positif dan
mengindikasikan tidak terjadinya penyimpanagan deadri umumnya
yang berlaku, yaitu perubahan laba mempunyai pehgaositif terhadap
perkembangan harga saham.

3. Ratio On AssetéROA)

Tingkat ROA merupakan gambaran kemampuan perusabatrk
memperoleh keuntungan (pengembalian aset) yangnakgu dalam
operasi perusahaan dengan menggunakan aset yardiderKarenanya
rasio ini tidak kalah penting digunakan dalam mesdjksi harga saham.
Rasio ini merupakan perbandingan antara laba besmity diperoleh
perusahaan dengan total aktiva. Pada penelitiadidapatkan hasil bahwa
nilai ROA (X3) tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhatma
saham. Semakin tinggi rasio ini maka akan semakiggit pula harga
saham, sebaliknya jika rasio ini mengalami penumumaaka akan

menurun pula harga saham. Dari rasio ROA para iovedapat
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mengetahui tingkat kemampuan perusahaan untuk eremep laba. Pada
ekonomi konvensional motif utama investor dalam amamkan dananya
adalah untuk pencapaian laba atau keuntungan malksidadi apabila
suatu perusahaan mempunyai ROA yang tinggi makasakaan tersebut
mampu menghasilkan laba yang tinggi pula, dendaa yang tinggi, akan
semakin tinggi pula besarnya deviden yang akangdiba kepada
investor. Kondisi seperti inilah yang menjadi dagak masyarakat untuk
memiliki saham perusahaan tersebut. Karena appéilzsahaan dianggap
kurang mampu dalam menghasilkan laba dari aktivey ydmiliki maka,
akan berdampak pada persepsi negatif investor gkag berimbas pada
menurunnya harga saham. Dari hasil pada peneiiiadapat diketahui
bahwa disamping memperoleh keuntungan dapital gaininvestor juga
memperhatikan tingkat pencapaian profitabilitas upeahaan dengan
melihat dari besarnya rasiReturn On Assetsintuk memutuskan investasi
dalam bentuk saham, sehingga rasio ini tdak daatikan sebagai salah
satu perhatian atau faktor oleh investor didalanmprediksi mengenai
perubahan harga saham perusahaan, sehingga rasid ®R@k
berpengaruh secara signifikan pada perubahan lsatgam perusahaan
jasa Telekomunikasi Pemerintah dan hepotesisnyditerima.

Hasil penelitian ini memberikan kontribusi positilak bermakna
profitabilitas perusahaan yang memperlihatkan tidak signifikan
pengaruhnya terhadap harga saham pada penelitiandisebabkan

investor hanya melihat tingginya ROA dengan menggan asumsi
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bahwa perusahaan mampu mengoperasikan harta pasasaimtuk
memperoleh keuntungan dengan menekan segala bmraswnal. Hal
ini didukung oleh peneliti Joko Santoso (2003) yangnyatakan ROA
tidak memberikan pengaruh positif terhadap hardsarsa Ini terjadi
dikarenakan investor melihat adanya jaminan atamygrabalian modal
yang diinvestasikan kedalam saham yang akan metada dari
perusahaan tersebut, karena bila ditinjau kembelure asset merupakan
modal ditambah hutang, sehingga ROA yang tinggiktichenjamin nilai
yang tinggi atas investasi karena adanya unsungu&sebut.
4.2.3. Analisis Variabel Dominan

Dari rasio kinerja keuangan perusahaan yang teddii variabel
Earning Per Share, Price Earing RatidanReturn On Assetsesuai hasil
penelitian variabel yang mempunyai pengaruh patloghinan terhadap
harga saham adalalBarning Per Share Karena EPS dapat dijadikan
ukuran untuk mendapatkan keuntungan yang diperoietuk setiap
lembar saham perusahaan. Berdasarkan implikasi yelab disajikan
apabila dikaitkan dengan suatu masukkan terhadbpakekeputusan
investasi pada saham, maka sebaiknya investor lebihperhatikan nilai
EPS suatu saham terutama pada saham-saham perusahiéenyang
bergerak pada bidang Telekomunikasi. Dimana EPSgiméikasikan
keuntungan yang akan diterima investor. Nilai ERfgy positif juga
memberikan indikasi yang sesuai dengan teori dinfemmga saham naik

berarti perusahaan berhasil meningkatkan taraf kemean investor. Hal
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ini juga didorong bertambahnya jumlah yang ditanamBada perusahaan
tersebut.
4.2.4. Pembahasan Dalam Perspektif Islam
Dalam tinjauan syariah untuk menciptakan asas leaddan
kesejahteraan baik harga maupun keuntungan hahegtesecara merata

sebagaimana surat Al- Hasyr ayat 7:

_ g - L A2 E “. age ~7E ~g

5 Jyuily A soall Jal D sy o A CBI L
S=0

3]

Py ":/ - 2.~ o o & ~ 7 - 37 - - 37 -
oo A3 050 N 5 Jer il s oSl el (o)
. . . e e g
e 1K G 5085 Il 18k Ty 2K LY
P

P o g g Pge G g w-

(2 oall Ak D o) bl 55505 1l

Artinya: Apa saja harta rampasan (fai-i) yang dilk@m Allah kepada
RasulNya (dari harta benda) yang berasal dari pehdukota-
kota Maka adalah untuk Allah, untuk rasul, kaumakeit, anak-
anak yatim, orang-orang miskin dan orang-orang yataam
perjalanan, supaya harta itu jangan beredar di aat@rang-
orang Kaya saja di antara kamu. apa yang diberikasul
kepadamu, Maka terimalah. dan apa yang dilarangbggimu,
Maka tinggalkanlah. dan bertakwalah kepada Allah.
Sesungguhnya Allah amat keras hukumanf@&. Al- Hasyr:
7)

Apabila ditinjau secara teoritik islam mempunyaivdan misi untuk
mendapatkan target hasil yakmbfit materidanbenefit non materalam
arti tidak hanya menuntytrofit (gimah nadiyahmilai materi) setinggi-
tingginya namun juga harus mampu memperoleh danbaekanbenefit

berupa pemberdayaan sosial dengan meberikan makémanusiaan,
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bantuan sosial sebagaimana firman Allah SWT dalamtsAl Maidah

ayat 2:
Y} (\J_L\ ﬂw.“ \7) eJJ\ b.l.f— g ];;\; ;y,:xﬁ té‘Tl_;

or SUab (55 %‘}T vw-ll oels N3 A dall Yy (o ST
);536@ VKM} N5 ljswu(ﬁtulsd bﬁ@}}%ﬁ
Jﬁ o‘ )Lv) o‘)f’:’J u\)\}l M\ u; v_%j,w u\

E 135575 ijbﬁwu@ 5555 Y L;}u\j,m

Bl byt 7

Artinya: Hai orang-orang yang beriman, janganlatanku melanggar
syi'ar-syi'ar Allah, dan jangan melanggar kehornrathulan-
bulan haram, jangan (mengganggu) binatang-binathag-ya,
dan binatang-binatang galaa-id, dan jangan (pulagmgganggu
orang-orang yang mengunjungi Baitullah sedang merek
mencari kurnia dan keredhaan dari Tuhannya dan #pab
kamu Telah menyelesaikan ibadah haji, Maka bolebktburu.
dan janganlah sekali-kali kebencian(mu) kepada aeskaum
Karena mereka menghalang-halangi kamu dari Madjatiam,
mendorongmu berbuat aniaya (kepada mereka). daongel
menolonglah kamu dalam (mengerjakan) kebajikan td&mwa,

Co

]

dan jangan tolong-menolong dalam berbuat dosa dan
pelanggaran. dan bertakwalah kamu kepada Allah,

Sesungguhnya Allah amat berat siksa-N@S. Al Maidah : 2)

Berdasarkan kedua ayat diatas, disaat harta telodist secara merata
akan meningkatkan motivasi seseorang untuk berusatan

bertanggungjawab atas kerjanya sehingga sesuaiaisgengan haknya.

Hal ini sesuai dengan surat An-Najm ayat 39:
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e B bW G O
Artinya: Dan bahwasanya seorang manusia tiada meahple selain apa
yang Telah diusahakannyasS. An-Najm: 39)

Dan kita juga diajarkan dalam islam harus bekegguai dengan
keahlian untuk mencari nafkah. Hal ini dalam firmallah SWT dalam

surat Al Jumu'ah: 10

o 1535305 w’ﬂ“ 8 19pesl sl coas 136
u)-’J-"-’,ﬂ’J S 1, 3505 AT J2ab
Artinya: Apabila telah ditunaikan shalat, maka kyaranlah kamu di
muka bumi; dan carilah karunia Allah dan ingatlahllaf
banyak-banyak supaya kamu beruntu(@S. Al Jumu'ah: 10)
Dapat disimpulkan dari ayat diatas bagaimana kit@ajtokan
untuk bekerja mencari nafkah, dalam bekerja kittan¢uit untuk bersikap
profesionlisme,yaitu diharuskan melakukan segala tugas kita denga
sebaik-baiknya, dan sesuai dengan keahlian yaagriliki. Sehingga apa
yang di harapkan dan timbal balik terhadap kitanak&mberikan sebuah
kinerja yang baik bagi semua pihak.
Selain itu Islam juga mengajarkan untuk memanfaatkarta

sesuai dengan kebutuhannya. Hal ini dalam firmalahABWT dalam

surat: Al Furgaan: 67

T s i o 16,8 o Taael T3 ¢ ,JT

\n——

4

7 G

S\
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Artinya: Dan orang-orang yang apabila membelanjakharta),
mereka tidak berlebihan, dan tidak (pula) kikir, nda
adalah (pembelanjaan itu) di tengah-tengah antaaag/
demikian. (QS. Al Furgaan: 67)

Dapat dipahami ayat diatas dalam memanfaatkan harizs
memaksimalkan dan mengfungsikannya secara teyatitn, dalam
membelanjakan harta dengan tidak berlebihan, arsepuah harta
harus dikelola dengan baik dan yang mempunyai futegsadap

apa yang akan diinginkan dalam usaha tersebutnggdidapat

memperoleh keuntungan yang sesuai harapan dam tsegebut.



BAB V
PENUTUP

5.1. KESIMPULAN
Berdasarkan dari hasil penelitian dan pembahasda panelitian ini,
maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Secarasimultan atau bersama-sama variabel EPS, PER, dan ROA
berpengaruh secara signifikan terhadap harga sghemmsahaan Jasa
Telekomunikasi Pemerintah yang terdaftar di Burkgk Endonesia (BEI)
periode 2004 sampai 2008 sebesar 89,2%, sedangleiihsiya sebesar
10,8% dipengaruhui variabel lain yang tidak maswien.

2. Secara parsial Variabel EPS dan PER berpengarulrasesignifikan
terhadap harga saham perusahaan Jasa Telekomurgkasrintah yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periodeutal2004 sampai 2008,
sedangkan untuk Variabel ROA tidak berpengaruh raecignifikan
terhadap harga saham perusahaan Jasa Telekomupémsirintah yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periodeuta004 sampai 2008.

3. Dari Variabel EPS, PER, dan ROA, yang berpengamimg dominan
terhadap harga saham adalah variabel EPS, halturijdkkan koefisien

determinasi secangarsial (r°) sebesar 83,36%.
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5.2.
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SARAN

. Bagi para investor yang ingin menanamkan modalsghaiknya

menganalisis dahulu perusahaan yang akan ditamaodial, apakah
perusahaan tersebut dimasa yang akan datang memggiacangan
seperti terjadinya financial distress yang dapat mengakibatkan

kebangkrutan.

. Bagi investor, untuk membeli saham-saham dari pévasn yang sehat

dan bukan didasari pada faktor keberuntungan natengan melakukan

perhitungan yang matang.

. Bagi emiten, sangat diperlukan untuk meningkatkanggung jawab

moral kepada para investor yang menanamkan modal perusahaannya.
Dengan demikian tanggung jawab moral, maka emitan anencoba dan
berusaha untuk menghindarkan investor dari upagapan keadaan yang

akan merugikan.

. Peneliti menyadari sepenuhnya, bahwa masih bangtdtdatasan dalam

Penelitian ini, diantaranya:

a. Penelitian menggunakan data sekunder sehinggas@nalata
sangat bergantung pada hasil publikasi data (@mpokeuangan
perusahaan). Laporan keuangan sebagai data rasigoungai
keterbatasan karena mempunyai metode dan kebijakantansi

yang berbeda sehingga sulit untuk diperbandingkan.



103

b. Penelitian ini tidak memperhatikan faktor eksterdah indikator-
indikator ekonomi, seperti ekonomi makro, kondisolik,
kebijakan pemerintah, tingkat inflasi, dan laimlai

c. Penelitian ini hanya mengambil sampel sebanyak r2spbaan
telekomunikasi, jumlah yang sangat kecil.

d. Kurang sempurnanya penelitian ini juga disebabkdwmrena

keterbatasan kemampuan, tenaga, dan waktu peneliti.



104

Daftar Pustaka

Algifari. 2000. Analisis Regresi, Teori Kasus dan Solx&gyakarta: BPFE.

Anoraga, Pandj. 200lPengantar Pasar Modal, (edisi revisiJakarta: Rineka
Cipta.

Antonio, Muhammad Syafi'i. 200Bank Syariah (dari Teori ke Praktekjakarta:
Gema Insani.

Arikunto, Suharsimi. 199&rosedur Penelitian Suatu Pendekatan Praktek, {(Edis
Rivisi 1V), Jakarta: Rineka Cipta.

Darmadiji T. dan Hendy M. Fakhfuddin. 20asar Modal Di Indonesialakarta:
Salemba Empat,.

Fahrani, Reza. 2004nalisis Pengaruh Variabel Earning Per share (EFS)ce
Earning Ratio (PER), Return On Equity (ROE) terhad#éarga Saham
(Studi pada perusahaan foot and baverage yanggsti BEJ Tahun
2000-2002) Skripsi.Malang: FE Universitas Brawijaya.

Ghozali, Imam. 2001Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SPSS
Semarang: UNDIP.

Ghozali, I. dan Fx., Sugiyanto. 2002Meneropong Hitam Putih Pasar Modlal
Yogyakarta: Gama Media.

Guijarati, Damodar. 199%ssentials of Econometric, Second EditioJnited
State: McGraw-Hill Companies, Mulyadi, A., Juliyseferjemah). 2006.
Dasar-Dasar Ekonomimetrika jilid,2(edisi ketiga), Jakarta: Erlangga.

Halim, Abdul. 2005 Analisis Investasikdisi 2, Jakarta: Salemba Empat.

Hanafi, Mamduh dan Halim, Abdul. 2003.Analisis Laporan Keuangan
Yogyakarta: UPP AMP YKPN.

Husnan, Suad. 200Rasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekurit&slisi
Keempat Yogyakarta: UUP AMP YKPN.

http://www.eei.fe.umy.ac.id/index.php?id=157&iten36&option=page .Tanggal
10 Desember 2009

http://www.idx.co.idTanggal 1 Agustus 2009.




105

http://www.investasi-berbasis-syariah.blogspot.cgenafch/label/ investasi % 20
syariah.Tanggal 10 Desember 2009.

http://www.Pembelajar .com/ISOTanggal 10 Desember 2009.

Indriantoro, Nur dan Supomo, Bambang. 200&todologi Penelitihan Bisnis
untuk Akuntansi & Manajemen, Edisi Pertanyagyakarta: BPFE.

Komaruddin, Ahmad. 200Dasar-Dasar Manajemen Investasi dan Portofolio,
Jakarta: Reneka Cipta,.

Mulyono, Sugeng. 200(Rengaruh Earning Per Share (EPS) dan Tingkat Suku
Bunga terhadap Harga Saham (Studi pada Perusahaseka® Industri
yang Go Public di BEJ Tahun 1992-19973kripsi. Malang: FE
Universitas Gajayana.

Munawir. 2001 Analisa Laporan Keuangaryogyakarta: Liberty.

Munir, Misbahul dan Djalaluddin, A. 200&konomi Qur'ani: Doktrin Reformasi
Ekonomi dalam Al Qur'arMalang: UIN Malang Press.

Rusdin. 2006.Pasar Modal (Teori, Masalah, dan Kebijakan dalamakek)
Bandung: Penerbit Alfabeta.

Santosa, Budi, Purbayu dan Ashari. 208Balisis Statistik dengan Microsoft
Excel & SPSSYogyakarta: ANDI.

Santoso, Joko. 2008nalisis Beberapa Variabel Fundamental yang Berpeunky
Terhadap Harga Saham (Studi kasus pada PerusahadaRkan yang
Listing di BEJ).Skripsi. Malang: FE Universitas Brawijaya.

Santoso, Singgih. 2000Buku Latihan SPSS Statistik Parametidikarta: Elex
Media Komputindo.

Sinaga, Roike. 2008ndustri Telekomunikasi Tetap Jadi Andalanvw.Antara
News.co.idTanggal 31 Desember 2008.

Subiyantoro, Edi. 2003Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Harga
Saham (Kasus Perusahaan Jasa Perhotelan yang Tarddf Pasar
Modal Indonesia)Skripsi. Malang: FE Universitas Brawijaya.

Sugiyono. 2002 .Metode Penelitian BisnisBandung: Alfabeta,.

Sunariyah. 2003Pengantar Pengetahuan Pasar Mod#bgyakarta: UUP AMP
YKPN.



106

Syahatah, Husein dan Fayyadh, Athiyyah. 20Bdrsa Efek; Tuntutan Islam
dalam Transaksi Di Pasar ModalAdh-Dhawabit Al-Syar'iyah liat
Ta'amul fii Suuq Al-Maliyah) penerjemah A. SyakBurabaya: Pustaka
Progressef.

Tandelilin, Eduardus. 200Rnalisis Investasi dan Manajemen Portofoliedisi
Pertama, Yogyakarta: Penerbit BPFE.

Widjajakusuma, Krebet dan Yusanto, Ismail. 20@Zngantar Manajemen
Syariah,Jakarta: Khairul Bayyan.

Zainal, Mustafa. 19955tatistik Terapan Untuk EkononYMogyakarta: BPFE-UII.



107

KEMENTERIAN AGAMA
UNIVERSITAS ISLAM NEGERI
MAULANA MALIK IBRAHIM MALANG

FAKULTAS EKONOMI
TerakreditastA” SK BAN-PT Depdiknas Nomor : 005/BAN-PT/Ak-X/S1/2007
Jalan Gajayana 50 Malang 65144, Telp/fax. (034888%
http://www.feuinmlg.ac.igde-mail: wecare@feuinmig.ac.id

Bukti Konsultasi

Nama . Abdul Rouf

NIM/Prodi : 05610055/ Manajemen

Pembimbing : Ahmad Fahrudin Alamsyah, SE., MM

Judul Skripsi : Analisis Pengaruh Variabearning Per Share(EPS),

Price Earning Ratio(PER) Dan Return On assetéROA)
Terhadap Harga Saham (Studi pada perusahaan Jasa
Telekomunikasi Pemerintah yandgso public Tahun

20042008
No Tanggal Materi Konsultasi Tanda Tangan
Pembimbing
1 | 20 Agustus 2009 Proposal 1
2 | 27 Oktober 2009 Revisi Proposal 2
3 | 09 November 2009| Acc Proposal 3
4 | 04 Desember 2009 Seminar Proposal 4
5 | 16 Desember 2009 Acc BAB I, 11,1l 5
6 | 26 Januari 201 BAB I, II, Il , IV, dan Vv 6
7 | 28 Januari 2010 Revisi BAB I, II, Ill, IV, dan V| 7
8 | 15 Maret 201 Revisi BAB I, 11, 1, IV, dan 8
9 | 17 Maret 2010 Acc Keseluruhan 9

Malang, 17 Maret 2010
Mengetahui:
Dekan,

Drs. HA. MUHTADI RIDWAN, MA
NIP 19550302 198703 1 004



108

FAKULTAS EKONOMI
PRI UIN MAULANA MALIK IBRAHIM MALANG
%}‘E Center of Laboratory & ICT (CLIC T - FE )
= ° Terakreditasi "A”, SK BAN-PT Depdiknas Nomor: 005/BAN-PT/Ak-X/S1/11/2007
Mgt S Jalan Gajayana 50 Malang 65144, Telepon dan Faksimile (0341) 558881

http: / / www.feummlg ac. 1d ; chct@feummlg ac.id

SURAT PERNYATAAN PENELITIAN

Sehubungan dengan persyaratan dan kewajiban yang telah ditetapkan untuk
melaksanakan Riset Keuangan, maka mahasiswa di bawah ini :

Nama : Abdul Rouf

NIM : 05610055

Jurusan : Manajemen

Konsentrasi : Manajemen Keuangan

Judul : Analisis Pengaruh Variabel Earning Per Share (EPS), Price Earning

Ratio (PER), dan Return On Assets (ROA) terhadap Harga Saham
(Studi Pada Perusahaan Jasa Telekomunikasi Pemerintah yang Go

Public di BEI tahun 2004-2008)

Telah melaksanakan Riset Keuangan di Laboratorium Investasi atau Pasar Modal
*Fakultas Ekonomi UIN Maulana Malik Ibrahim Malang. Demikian surat pernyataan

dibuat untuk dipergunakan semestinya.

~KeépalaUnit,

P H‘u .

,ﬂ“ Mmo,ﬁﬁ M.Si
‘ Nﬁi19?§0906 200604 1 001

—
Certificate No, 1D08/1219



Lampiran 3

Tabel Daftar Perusahaan Jasa Telekomunikasi

Yang Go Publik Tahun 2004 - 2008

No. Nama Perusahaan Kode
1 | PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk. | TLKM
2 | PT. Indosat Tbk. ISAT
3 | PT. Bakrie TelecomTbk. BTEL
4 | PT. Excelcomindo Pratama Tbk. EXCL
5 | PT. Mobile-8 Telecom Tbk. FREN
6 | PT Infoasia Teknologi Global Tbk. IATG

Sumber: Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 2009

109



Lampiran 4
Tabel Harga Saham (close Price)
Tahun 2004 -2008
No. Perusahaan Tahun | Harga
Saham
(Rp.)
1 PT. Telekomunikasi 2004 4.825
Indonesia Tbk.
2005 5.900
2006 10.100
2007 10.150
2008 6.900
2 PT. Indosat Tbk. 2004 4.725
2005 5.550
2006 6.750
2007 8.650
2008 5.750

Sumber: Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 2009
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Lampiran 5

Tabel Perhitungan Variabel EPS, PER, dan ROA T&004 — 2008

No Perusahaan Tahyn Harga Laba Bersih Jmlh Total Aktiva EPS PER ROA
Saham Saham yg ()]
(b) Beredar (d)

(a) (€) (b/c)| (a/) | (b/d)

(Rp.) | (Rp.1.000.000 (Lmbr)| (Rp.1.000.000)(Rp) (%) (%)
1 PT. 2004 4.825 6.614.568 20.160 56.179.192 328,10 328,10 11,77
Telekomunikasi | 2005 5.900 7.993.566 20.160 62.171.044 396,51| 396,510 12,86
Indonesia Tbk. | 2006 | 10.100 11.005.577 20.160 75.135.747 545,91 545,91 14,65
2007 | 10.15( 12.857.01 20.16( 82.058.76 | 637,7t| 6377t 15,67
2008 6.900 10.619.470 20.160 91.256.250 526,76 526,76 11,64
2 PT. Indosat Tbk| 2004 4.72 1.633.208 5.285 27.872.467 309,03| 309,03 5,86
2005 5.550 1.623.481 5.356 32.787.133 303,11 303,11 4,95
2006 6.750 1.410.093 5.434 34.228.658 259,50 259,49 4,12
2007 8.650 2.042.043 5.434 45.305.086 375,79| 375,79 4,51
2008 5.750 1.878.522 5.434 51.693.323 345,70 345,7 3,63
Rata - Rata 6.930 5.767.755 12.74 55.868.766 402,82 18,00 8,97

SumberiIndonesian Capital Market Directory (ICMD) 2004-2008 yang diolah, 2010
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Lampiran 6

Output Dari SPSS For Windows versi 12.00

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
harga saham 10 4725,00 10150,00 | 6930,0000 2029,22399
EPS 10 259,49 637,75 | 402,8150 124,68909
PER 10 14,88 26,01 18,0020 3,70185
ROA 10 3,63 15,67 8,9660 4,77279
Valid N (listwise) 10

Variables Entered/Removed(b)

Variables
Model Variables Entered Removed Method

ROA, PER, EPS(a) .| Enter

a All requested variables entered.
b Dependent Variable: harga saham

Model Summary(b)

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate Durbin-Watson

1 ,963(a) 928 892 666,37724 2,322

a Predictors: (Constant), ROA, PER, EPS
b Dependent Variable: harga saham

ANOVA (b)
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 34395398,207 3 11465132,736 25,819 | ,001(a)
Residual 2664351,793 6 444058,632
Total 37059750,000 9

a Predictors: (Constant), ROA, PER, EPS
b Dependent Variable: harga saham



Coefficients(a)
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Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients t Sig. Correlations Collinearity Statistics
Model Zero-
B Std. Error Beta order | Partial Part Tolerance VIF
1 (Constant) -5674,857 1661,612 3,415 | ,014
EPS 16,482 2,999 1,013 | 5496 | ,002| ,773 ,913 ,602 353 | 2834
PER 335,487 70,487 612 | 4,760 | ,003 | ,252 ,889 521 725 | 1,380
ROA -8,207 85,246 -,019 -,096 ,926 476 -,039 -,011 ,298 3,355
a Dependent Variable: harga saham
Coefficient Correlations(a)
Model ROA PER EPS
1 Correlations ROA 1,000 404 -, 770
PER ,404 1,000 -,098
EPS -,770 -,098 1,000
Covariances ROA 7266,823 | 2429,273 | -196,791
PER 2429,273 4968,435 | -20,660
EPS -196,791 -20,660 8,993
a Dependent Variable: harga saham
Scatterplot
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harga saham EPS PER ROA
N 10 10 10 10
Normal Parameters(a,b) Mean 6930,0000 402,8150 18,0020 8,9660
Std. Deviation 2029,22399 | 124,68909 3,70185 477279
gi?fsgrences Extreme Absolute 206 220 246 242
Positive ,206 ,220 ,246 242
Negative -,141 -,140 -,200 -,212
Kolmogorov-Smirnov Z ,651 ,696 779 , 767
Asymp. Sig. (2-tailed) ,790 , 718 ,578 ,599

a Test distribution is Normal.
b Calculated from data.
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