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Abstrak

Penelitian ini  bertujuan untuk mengetahui faktor fundamental pada
perusahaan perbankan yang terdaftar di bursa efek dan pengaruhnya terhadap
harga saham. Faktor fundamental diperoleh dari informasi keuangan yang di
publikasi oleh perusahan perbankan. Analisis fundamental dilakukan dengan
analisis ratio sementara pengaruhnya menggunakan analisis regresi berganda.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa ROA, NPM, PBV berpengaruh signifikan
terhadap harga saham pada a 0,05 dengan tingkat kepercayaan sebesar 95%.
Sedangkan PER dan DER berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada a
0,1 dengan tingkat kepercayaan sebesar 90%

Katakunci : fundamental dan harga saham
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I. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pada dasarnya harga saham terbentuk dari interaksi antara penjual dan
pembeli yang terjadi di lantai bursa yang akan bergerak sesuai dengan kekuatan
permintaan dan penawaran atas ssham di bursa. Dengan demikian, semakin
banyak investor yang meminati saham suatu perusahaan maka semakin tinggi
pula harga sasham yang ditawarkan. Dalam melakukan investasi di pasar modal
para analis dan investor dapat melakukan pendekatan investas yang secara garis
besar dapat dibedakan menjadi dua pendekatan yaitu analisis teknikal dan analisis
fundamental. Analisis teknikal adalah analisis instrumen yang menggunakan data-
data historis perdagangan mengenai harga saham, volume dan beberapa indicator
pasar lain untuk memprediksi pengeluaran harga saham dan menentukan
rekomendasi keputusan investasi (Widyani, 2010).

Selain permintaan dan penawaran terhadap harga saham, keadaan
keuangan suatu perusahaan akan mempengaruhi harga saham yang ditawarkan
kepada masyarakat umum dan jenis-jenis informasi lainnya bisa mempengaruhi
profitabilitas suatu perusahaan di masa depan. Dengan asumsi bahwa seorang
investor merupakan pemodal yang bersifat rasional maka aspek fundamental
menjadi suatu dasar dari penilaian pertama seorang fundamentalis, dengan kata
lain nilai suatu saham menjadi patokan yang mewakili nilai suatu perusahaan
untuk mencapai harapan yang diinginkan perusahaan dalam meningkatkan nilai
kekayaan di masa depan. Laporan keuangan menjadi sumber informas sebagai
bahan pertimbangan dalam memutuskan investasi ini menjadi ha yang amat

penting (Tiningrum,2012).



Laporan keuangan sebagai sumber informasi, maka investor dapat
menentukan harga saham dengan menggunakan dua teknik antara lain teknik
fundamental dan teknikal. Selain itu suatu harga bisa diketahui dengan
menggunakan faktor-faktor fundamental yakni menggunakan variabel ROA
,DER, PBV, PER dan NPM.

Analisis teknika menggunakan grafik atau gambar yang menghasilkan
pola-pola tertentu dan pola-pola yang dihasilkan kemudian dianaisis dengan
membandingkan dengan hasil observasi yang telah dilakukan, sehingga pola-pola
tersebut memberikan suatu indikasi terhadap pergerakan harga saham (Ang,
1997). Ang (1997) menyatakan bahwa analisis fundamental pada dasarnya adalah
bagaimana investor melakukan analisis historis atas kekuatan keuangan dari suatu
perusahaan, dimana proses ini sering juga disebut sebagai analisis perusahaan
(company analysis).

Informasi fundamental dan teknikal dapat dijadikan sebagai dasar bagi
investor untuk memprediksi return, resiko atau ketidakpastian, jumlah, waktu, dan
faktor lain yang berhubungan dengan aktivitas investass di pasar modal
(Husnan,2004). Jika prospek suatu perusahaan publik sangat kuat dan baik, maka
harga saham perusahaan tersebut diperkirakan meningkat pula ( Ang, 1997).
Dengan adanya kenaikan harga saham maka diharapkan return (pengembalian
saham) juga akan meningkat. Rasio-rasio keuangan dapat digunakan untuk
menjelaskan kekuatan dan kelemahan keuangan perusahaan serta mempunyai
peranan untuk memprediks harga atau return sasham di pasar modal. Ang (1997)
mengelompokkan rasio keuangan tersebut ke dalam 5 jenis yaitu rasio likuiditas,

rasio aktivitas, rasio rentabilitas (profitabilitas), rasio solvabilitas dan rasio pasar.



Rasio keuangan mencerminkan bagaimana kinerja pada suatu perusahaan.
Semakin baik kinerja keuangan perusahaan maka harga saham persahaan juga
akan semakin tinggi. Dengan harga saham yang tinggi, maka diharapkan investor
akan mendapatkan return saham yang besar atas penanaman modalnya di suatu
perusahaan. Tujuan dari pemegang saham atau para investor tentunya
mendapatkan keuntungan atas investasi yang dilakukannya, selain dividen,
investor juga menginginkan return saham (Jogiyanto,2000). Return merupakan
hasil yang diperoleh dari investasi, return dapat berupa realisas yang sudah
terjadi atau return ekspektas yang belum terjadi tetapi diharapkan akan terjadi
dimasa yang akan datang (Jogiyanto,2000).

Menurut Fernando Pasaribu (2008) mengatakan harga saham ialah rasio
pasar dan rasio keuangan yang bisa diprediksi dengan menggunakan faktor
fundamental sedangkan untuk memprediksi harga saham antara lain yaitu ROA,
BV dan DER dengan menggunakan rasio keuangan. Biasanya rasio pasar
dikaitkan dengan harga saham dan beberapa indikator antara lain yakni risiko
pasar, inflasi, dan nilai tukar mata uang. Ada PBV, kaau faktor teknika biasanya
pengukuran dilakukan dengan penuh komoditi investasi yang memiliki resiko
dikarenakan bersifat peka terhadap perubahan-perubahan yang terjadi, baik yang
terjadi di luar negeri maupun dalam negeri. Perubahan yang terjadi sangat
berisiko bagi seorang investor.

Menurut pandangan Lasni (2009), mengatakan faktor-faktor fundamental
yang memiliki pengaruh menentukan suatu nilai instrinsik suatu saham. Tujuan
dari analisis fundamental ialah menetapkan apakah nilai suatu saham berada pada

situasi overvalued atau undervalued. Saham disebut undervalued jika harga saham



di pasar modal Iebih minim dari harga wajar, demikian sebaliknya. Sementara
investor berharap investasi yang dilakukan akan memberikan return yang sepadan
dengan tingkat resiko yang dihadapi.

Return saham adalah tingkat pengembalian yang dinikmati oleh pemodal
(investor) atas suatu investas yang dilakukannnya (Widyani,2010). Setiap
investasi baik jangka pendek maupun jangka panjang mempunyai tujuan utama
mendapatkan keuntungan atau return baik langsung maupun tidak langsung (Ang,
1997). Menurut Ang (1997), Return On Assets (ROA) merupakan salah satu rasio
profitabilitas yang digunakan untuk mengukur efektifitas perusahaan dalam
mendapatkan keuntungan dengan memanfaatkan semua aktiva yang dimilikinya.
Menurut Husnan (2002), Debt to Equity Ratio (DER) digunakan untuk
mengukur tingkat leverage (penggunaan hutang) terhadap total shareholders
equity yang dimiliki perusahaan (Ang, 1997). Lalu Menurut Winda Adistya
(2012), Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio perbandingan antara harga
saham dengan pendapatan setiap lembar saham, dan merupakan indikator
perkembangan atau pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang (prospects
of the firm). Menurut Ang (1997) Price to Book Value (PBV) merupakan rasio
pasar (market ratio) yang digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar saham
terhadap nilai bukunya. Net Profit Margin (NPM) adalah rasio yang digunakan
untuk mengukur tingkat kembalian keuntungan bersih  terhadap penjualan
bersihnya (Cicilia, 2012).

1.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang diatas maka yang menjadi permasalahan

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :



. Apakah faktor-faktor fundamental berpengaruh signifikan secara parsia
terhadap harga saham Perbankan di Bursa Efek Indonesia (BEI) ?
. Apakah faktor-faktor fundamental berpengaruh signifikan secara ssmultan

terhadap harga saham Perbankan di Bursa Efek Indonesia (BEI) ?



1. TINJAUAN PUSTAKA

Faktor Fundamental

Faktor-faktor fundamental yang mencerminkan kinerja keuangan suatu
bank dapat dianalisis dari laporan keuangan yang dikeluarkan secara periodic
yang tercermin melaui rasio-rasio keuangan. Rasio keuangan adalah
perbandingan antara dua elemen laporan keuangan yang menunjukkan suatu
indikator kesehatan keuangan pada waktu tertentu. Rasio keuangan
menyederhanakan informasi yang mengambarkan hubungan antara pos tertentu
dengan pos lainnya. Penilaian secara cepat hubungan antara pos tadi kemudian
membandingkannya dengan rasio lain sehingga diperoleh informasi untuk
kemudian diberikan suatu penilaian, dapat dilakukan dengan penyederhanaan
informasi ini (Ang, 1997). Rasio keuangan yang diolah dari laporan keuangan
sangat penting dan perlu untuk melakukan analisis terhadap kondisi keuangan
bank oleh berbaga pihak. Ha ini terungkap pada Statement of Financial
Accounting Concept (SFAC) No. 1, yang mengatakan bahwa laporan keuangan
harus dapat menyagjikan informas yang berguna bagi investor, calon investor,
kreditur, dan pihak lain yang membutuhkannya dalam rangka mengambil
keputusan yang rasional .

Rasio keuangan dapat menggambarkan kinerja keuangan dan dapat
menjelaskan beberapa kekuatan dan kelemahan keuangan bank. Terdapat
perbandingan yang berarti dalam dua hal yang dapat dibuat melaui rasio
keuangan (Purnomo, 1998). Pertama, dapat dibandingkan rasio keuangan suatu

bank dari waktu ke waktu untuk mengamati kecenderungan (trend) yang sedang



terjadi. Kedua, dapat dibandingkan rasio keuangan sebuah bank dengan bank lain
yang masih bergerak pada industri yang relatif sama pada periode tertentu.
Penilaian keunggulan dan kelemahan pengelolaan keuangan antara satu bank
dengan bank yang lain dalam industri tertentu atau antara bank dengan rata-rata
bank dalam industri yang sama dapat diketahui dengan cara yang keduaini.

Robert Ang (1997) menyatakan bahwa, analisis faktor fundamental
didasarkan pada analisis keuangan yang tercermin dalam rasio-rasio keuangan
yang terdiri dari lima kategori rasio keuangan, yaitu Rasio Likuiditas, Rasio
Rentabilitas (profitabilitas), Rasio Solvabilitas (solvency), Rasio Pasar, dan Rasio
Aktivitas. Rasio Rentabilitas (profitabilitas) antara lain terdiri dari Return On
Asets (ROA) dan Net Profit Margin (NPM), Rasio Solvabilitas diantaranya
adalah Debt to Equity Ratio (DER), sedangkan Rasio Pasar diantaranya adalah
Price earning ratio (PER).

Selanjutnya pengaruh masing-masing rasio tersebut terhadap harga saham
di pasar dijelaskan pada bagian berikut:
a. Returnon Asets
Dalam beberapa literatur lain pada umumnya digunakan istilah ”earning power”
untuk pengertian ROA, meski dengan cara perhitungan yang berbeda. Dimana
Return on aset (ROA) juga merupakan perkalian antara faktor net profit margin
dengan perputaran aktiva.(Suad Husnan,1998,Bambang,2001). Net profit margin
menunjukkan kemampuan memperoleh laba dari setiap penjualan yang diciptakan
oleh perusahaan, sedangkan perputaran aktiva menunjukkan seberapa jauh
perusahaan mampu menciptakan penjualan dari aktiva yang dimilikinya. Apabila

salah satu dari faktor tersebut meningkat (atau keduanya), maka ROA juga akan



meningkat. Apabila ROA meningkat, berarti profitabilitas perusahaan meningkat,
sehingga dampak akhirnya adalah peningkatan profitabilitas yang dinikmati oleh
pemegang saham (Suad Husnan,1998:pp..340). Return

on Asets (ROA) merupakan rasio antara laba setelah pgjak atau net income after
tax (NIAT) terhadap total asets. Semakin tinggi ROA menunjukkan semakin baik
kinerja suatu bank; sehingga harga saham bank juga meningkat. Secara
matematis ROA dapat dirumuskan sebagai berikut:

ROA = Net income after tax / Total Asset

b. Net Profit Margin

Net profit margin (NPM) atau sering disebut sebagai net income to sales
(NSI) merupakan ratio antara net income after tax (NIAT) terhadap penjualan
kredit. Rasio ini menunjukkan tingkat kembalian keuntungan bersih terhadap
penjualan bersihnya dan sekaligus menunjukkan efesiensi biaya yang dikeluarkan
bank. Jika NPM semakin besar, maka berarti semakin efesien biaya yang
dikeluarkan, sehingga semakin besar tingkat kembalian keuntungan. Secara
matematis rasio NPM dapat dirumuskan sebagai berikut (Robert Ang, 1997)

NPM = Net income after tax / Penjualan kredit

c. Price Earning Ratio

Price earning ratio (PER) merupakan perbandingan antara harga pasar
suatu saham (market price) dengan earning per share (EPS) dari sasham yang
bersangkutan dengan formulasi sebagai berikut:

PER = Harga pasar saham / earning per share



Saham yang mempunyai PER semakin kecil akan semakin bagus, yang
berarti saham tersebut semakin murah (Robbert Ang, 1997: ha.6.24). Suad
Husnan (1998) menyatakan bahwa price earnings ratio (PER) merupakan salah
satu pendekatan yang digunakan untuk melakukan penilaian saham dengan
mengalikan laba per lembar sasham dengan kelipatan tertentu. Para analis
sekuritas kadang-kadang menyukai penggunaan PER dalam menilai kewajaran
harga saham, dimana saham yang mempunyai PER yang tinggi mungkin dicurigai

telah terlalu tinggi harganya.

d. Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to equity ratio (DER) merupakan perbandingan antara total hutang
terhadap total shareholders’ equity yang dimiliki bank. Total debt merupakan total
liabilities (baik hutang jangka pendek maupun jangka panjang); sedangkan total
shareholders’ equity merupakan total modal sendiri (total modal saham yang
disetor dan laba yang di ditahan) yang dimiliki bank. Rasio ini menunjukkan
komposisi atau struktur modal dari total pinjaman (hutang) terhadap total modal
yang dimiliki bank. Semakin tinggi DER menunjukkan komposis total hutang
(Jangka pendek dan jangka panjang) semakin besar dibanding dengan total modal
sendiri, sehingga berdampak semakin besar beban bank terhadap pihak luar
(kreditur). (Robert Ang, 1997). Secara matematis debt to equity ratio (DER)
dapat dirumuskan sebagai berikut:

DER = Total Debt / Modal Saham



DER merupakan rasio antara total hutang (total debt) terhadap total ekuitas
(equity) yang dimiliki bank. Rasio ini menunjukkan struktur moda yang
digunakan oleh bank. Semakin tinggi DER menunjukkan semakin besar total
hutang dari pada total ekuitas yang digunakan oleh bank. Dengan demikian
semakin tinggi DER juga menunjukkan semakin besar tingkat ketergantungan
bank terhadap pihak luar, sehingga tingkat risiko bank juga semakin besar. Teori
ini didukung oleh bukti empiris yang dihasilkan oleh Syahib Natarsyah (2000)
yang menunjukan bahwa DER secara signifikan

berpengaruh negatif terhadap return saham. Namun hasil tersebut bertentangan
dengan bukti empiris yang dihasilkan oleh Sparta (2000) yang menunjukan bahwa

DER tidak signifikan mempengaruhi return saham.

e. Price To Book Value (PBV)

Menurut Ang (1997) Price to Book Vaue (PBV) merupakan rasio pasar
(market ratio) yang digunakan untuk mengukur Kinerja harga pasar saham
terhadap nila bukunya. Rasio ini menunjukkan seberapa jauh sebuah perusahaan
mampu menciptakan nilai perusahaan terhadap jumlah modal yang diinvestasikan,
sehingga semakin tinggi rasio Price to Book Value (PBV) yang menunjukkan
semakin berhasil perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham (Ang,
1997). Rasio ini dihitung dengan membandingkan harga pasar ssham dengan nilai
buku per lembar saham (book value per share) (Des Arista, 2012). Book vaue
per share digunakan untuk mengukur nilai shareholder equity atas setigp saham
dan dasarnya nila book value per share dihitung dengan membagi total

shareholders equity dengan jumlah saham yang diterbitkan (outstanding shares),



menurut Desi Arista, 2012.
Rumus untuk menghitung PBV (Wild, 2005) adalah :

PBV = Harga pasar saham/ Nilai buku per lembar saham

Hipotesis

Berdasarkan tujuan penelitian, rumusan masalah yang telah diuraikan, dan
kerangka pemikiran teoritis, maka disusunlah hipotesis penelitian sebagai berikut :
“Terdapat pengaruh faktor fundamental terhadap harga saham secara simultan dan

parsial perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia (BEI)”



(.  TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN

1. Tujuan Pen€litian
Tujuan penelitian ini sebagai berikut :
1. Untuk mengetahui apakah ada pengaruh signifikan secara parsial dari
faktor-faktor fundamental berpengaruh terhadap harga saham Perbankan di
Bursa Efek Indonesia (BEI).
2. Untuk mengatahui apakah ada pengaruh signifikan secara simultan dari
faktor-faktor fundamental berpengaruh terhadap harga saham Perbankan

di BursaEfek Indonesia (BEI).

2.  Manfaat Pendlitian
Manfaat penelitian adalah sebagai berikut:

1. Manfaat Akademis yaitu sebagal tambahan pengetahuan tentang pengaruh
faktor-faktor fundamental terhadap harga saham Perbankan di BEI.

2. Manfaat praktis yaitu: bagi peneliti dan investor yakni bisa mengetahui
saham - saham perbankan di BEI yang memiliki fundamental baik sebagai
bahan pertimbangannya dalam memilih saham yang dibeli.

3. Bagi penditi selanjutnya, hasil dari penelitian ini diharapkan sebagai

bahan referensi.



IV.METODE PENELITIAN

3.1. Populas dan Sampel

Populas adalah keseluruhan objek yang tidak seluruhnya diobservasi
tetapi merupakan objek pendlitian. Selain itu, populas juga merupakan
keseluruhan unsur-unsur yang memiliki satu atau beberapa karakteristik yang
sama. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang sejumlah
26 bank. Adapun teknik sampling yang digunakan adalah purposive sampling
dengan kriteria: saham bank sektor perbankan yang selalu terdaftar sgjak 2009 —
2013. Dari total sampel bank perbankan yang memenuhi kriteria tersebut
diperoleh jumlah sampel sebanyak 25 saham bank. terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) dalam kurun waktu selama tahun 2009-2013.

3.2.  Jenisdan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah berupa laporan tahunan
dan laporan historis rasio keuangan perusahaan perbankan yang tercatat di BEI
dalam kurun waktu tahun 2009-2013, kemudian data closing price tahun 2010-
2014 yang diperoleh dari IDX.co.id. Perbedaan tahun antara harga saham dan
rasio keuangan karena penelitian ini mengikuti Leg 1.
Pengujian Hipotesis
1. H1: ROA berpengaruh positif terhadap Harga Saham.
2. H2: PBV berpengaruh positif terhadap Harga Saham.
3. H3: DER berpengaruh negatif terhadap Harga Saham.

4. H4 : PER berpengaruh positif terhadap Harga Saham.



5. H5 : NPM berpengaruh positif terhadap Harga Saham

Teknik Analisis

Untuk menguji hipotesis tentang kekuatan variabel penentu (independen
variabel) terhadap harga saham saham dalam penelitian ini digunakan analisis
regresi berganda dengan persamaan kuadrat terkecil (OLS) dengan model dasar
sebagal berikut:
CPbk = a+ bl ROADbk + b2 NPMbk + b3 PERbk + b4 DERDbK + b5 PBV + e
Keterangan:
CP: Closing Price;
ROA: Rasio LabaBersih Setelah Pgjak (NIAT) terhadap Total Aktiva,
NPM: Rasio antara laba bersih setelah pajak atau NIAT (Net Income After Tax)
terhadap total penjualannya (Net Sales)
PER: Rasio Harga saham (penutupan) terhadap EPS,
DER: Rasio total hutang terhadap total ekuitas

e variabd residual.



V. HASIL ANALISISDAN PEMBAHASAN

5.1. Gambaran ObjekPendlitian

Sampel dalam penelitian ini adalah bank-bank yang terdaftar di Bursa
efek Indonesia sgumlah 22 bank, sementara dari jumlah tersebut empat bank tak
dapat dijadikan sumber data dalam penelitian ini karena laporan keuangannya
tidak di sgjikan setigp tahun. Oleh karenanya sampel dalam penelitian ini adalah

18 bank yang datanya memenuhi syarat untuk diolah.

52. AnalissRegres
5.2.1. Uji Normalitas Data
Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui distribusi data dalam variabel
yang digunakan dalam pendlitian.Data yang baik dan layak digunakan dalam
penelitian adalah data yang memiliki distribus normal.Pengujian normalitas
dilakukan dengan tahapan sebagai berikut :
1. Penentuan Hipotesis
Ho : data variabel ROE dari perusahaan-persuahaan sektor konsumsi
yang diamati berdisribusi normal
H1 : data variabel ROE dari perusahaan-persuahaan sektor konsums
yang diamati tidak berdistribusi normal
2. Penentuan tingkat signifikans
Tingkat kepercayaan yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah
sebesar 95% atau dengan kata lain tingkat signfikansinya (alpha) sebesar

5%



3. Penentuan Statistik Uji
Untuk melakukan pengujian asums normalitas data tersebut dapat
dilakukan dengan menggunakan pengujian metode Jarque Berra (JB)

yang dirumuskan sebagai berikut :

JB= (”;6"){52 +%(K —3)2}

4. Penentuan Kriteria uji
Jikanilai probabilitas dari statistik JB Iebih kecil dari tingkat signifikansi
yang digunakan maka Hy ditolak.Sebaliknya jika nilai probabilitas dari
statistik JB lebih besar dari tingkat signifikansi yang digunakan maka Hg
diterima.
Hasil pengujian normalitas dengan menggunakan bantuan E-Views

adal ah sebagal berikut :

Tabel.1
SERIES Jarque-Bera Probability
PRICE_BABP 0.525 0.769
PRICE_BACA 2.048 0.359
PRICE_BAEK 0.847 0.655
PRICE_BBCA 0.419 0.811
PRICE_BBKP 0.942 0.624
PRICE_BBNI 0.611 0.737
PRICE_BBNP 0.798 0.671
PRICE_BBRI 0.149 0.928
PRICE_BBTN 0.349 0.840
PRICE_BCIC 3.560 0.169
PRICE_BDMN 0.374 0.830
PRICE_BEKS 0.246 0.884
PRICE_BMRI 0.443 0.801




PRICE_BNBA 0.202 0.904
PRICE_BNGA 0.585 0.746
PRICE_BNII 2.264 0.322
PRICE_BNLI 0.329 0.849
PRICE_BTPN 1.057 0.590

Berdasarkan hasil diatas terlihat bahwa nilai JB untuk variabel price
(harga saham) pada seluruh perusshaan yang diamati mempunya nilai
signifikans diatas 0.05 sehingga Ho diterima.Dengan demikian dapat disimpulkan
bahwa data harga saham untuk seluruh perusahaan sektor perbankan yang diamati

telah berdistribusi normal.

5.2.2. Hasl AnalissRegres

Setelah persyaratan normalitas data dipenuhi maka selanjutnya dilakukan
analisis regres antara variabel-variabel bebas dalam model terhadapROE
perusahaan.Karena data yang dianalisis berupa datapooled (gabungan antara data
crosssection/perusahaan dengan data time series/tahun) maka analisis regresi yang

digunakan adalah regresi data panel. Hasil analisis regres data panel adalah

sebagai berikut :
Tabel.2
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 7.007232 0.401125 17.46897 0.0000
ROA? -0.846096 0.324345 -2.608633 0.0110
NPM? 11.71115 3.382430 3.462348 0.0009
PER? 0.001405 0.000816 1.722450 0.0893
DER? -0.074271 0.038219 -1.943306 0.0559

PBV? 0.040743 0.017790 2.290160 0.0249



Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.948369 Mean dependent var 6.893505
Adjusted R-squared 0.932593 S.D. dependent var 1.609154
S.E. of regression 0.417782  Akaike info criterion 1.299285
Sum squared resid 12.56700 Schwarz criterion 1.917592
Log likelihood -38.71605  F-statistic 60.11444
Durbin-Watson stat 2.735404  Prob(F-statistic) 0.000000

Hasil anaisis selengkapnya untuk model analisis regresi diatas dapat
dilihat pada lampiran
Berdasarkan hasil analisis diatas maka model regresi untuk permasalahan
yang dianalisis adalah sebagai berikut :
Price = 7,01 — 0,85R0A + 11,71NPM + 0,001PER — 0,07DER + 0,04PBV
Interpretasi dari hasil analisis regresi diatas adal ah sebagai berikut :

»  Selama tahun 2007-2012, harga saham perusahaan-perusahaan sektor
perbankan yang diamati mengalami peningkatan sebesar 7,01% per
tahun.

» Nila ROA yang dimiliki oleh perusahaan perbankan yang diamati
memiliki pengaruh negatif terhadap harga saham perusahaan.

»  Rasio NPM berpengaruh positif terhadap harga saham perusahaan sektor
perbankan. Setiap peningkatan rasio NPM sebesar 1% maka akan
meningkatkan harga saham sebesar 11,71%

»  Rasio PER berpengaruh positif terhadap harga saham perusahaan sektor
perbankan. Setigp peningkatan rasio PER sebesar 1% maka akan

meningkatkan harga saham sebesar 0,001%



»  Rasio DER berpengaruh negatif terhadap harga saham perusahaan sektor
perbankan. Setiap peningkatan rasio DER sebesar 1% maka akan
menurunkan harga saham sebesar 0,07%

»  Rasio PBV berpengaruh positif terhadap harga saham perusahaan sektor
perbankan. Setigp peningkatan rasio PBV sebesar 1% maka akan

meningkatkan harga saham sebesar 0,04%

5.2.3. Pengujian Model Regresi
Anadlisis regress sdlain digunakan untuk melihat pengaruh  juga
digunakan untuk membuat model prediksi dari variabel-variabel yang diamati.
Untuk itu sebelum digunakan dalam pengambilan keputusan, model yang
diperoleh terlebih dahulu harus diuji kebaikannya (goodness of fit). Tahapan
pengujian kebaikan model regresi adalah sebagai berikut :
1. Penentuan Hipotesis
Ho : seluruh koefisien regresi tidak signifikan(model regres
tidak signfikan)
H1 : minimal satu koefisien regresi signifikan(model regresi
signfikan)
2. Penentuan tingkat signifikans
Tingkat kepercayaan yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah
sebesar 95% atau dengan kata lain tingkat signfikansinya (alpha) sebesar

5%



3. Penentuan Statistik Uji
Dalam melakukan uji kebaikan model digunakan uji F yang dirumuskan
sebagal berikut :

_ JKRegres /(N+k-1)
~ JKResidu /(NT - N -k)

4. Penentuan Kriteria uji
Penentuan kriteria uji didasarkan pada perbandingan antaranilai F-hitung
yang diperoleh dengan F-tabel. Jikanilai F-hitung lebih besar dari F-tabel
maka Ho ditolak, dan jika nilai F-hitung lebih kecil dari nilai F-tabel
maka Ho diterima

5. Kesimpulan
Dari hasil andisis sebelumnya didapat nilai F-hitung sebesar
60,11dengan nilai signifikansi sebesar 0,0000. Jika dibandingkan dengan
nilai alpha sebesar 5% (0,05) maka nilai signifikansi yang diperoleh ini
masih lebih kecil dari nilai alpha sehingga Ho ditolak. Dengan demikian
dapat disimpulkan bahwa model regresi yang dihasilkan sudah sesuai

dengan data.

5.2.4. Pengujian Hipotesis

Setelah diketahui bahwa model regress yang dibangun telah sesuai
dengan data yang dimiliki, selanjutnya akan dilakukan pengujian untuk
mengetahui signfikansi pengaruh setiap variabel bebas yang diamati terhadap
ROE. Untuk keperluan itu dilakukan pengujian koefisien regresi secara individual

(Testing Individual Regression Coefficient)dengan menggunakan uji t. Jika nilai



mutlak t-hitung yang diperoleh lebih besar dari nila t-tabel pada tingkat
signifikansi tertentu dan dergjat bebas (NT-N-k) maka Ho ditolak.
Adapun tahapan pengujian yang akan dilakukan adalah sebagai berikut :
1. Penentuan Hipotesis
Ho : b =0 (tidek terdapat pengaruh variabel bebas ke-i terhadap
harga saham perusahaan sektor perbankan)
H1 : b =0 (terdapat pengaruh variabel bebas ke-i terhadap harga
saham perusahaan sektor perbankan)
a : 5%
2. Penentuan tingkat signifikansi
Tingkat kepercayaan yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah
sebesar 95% atau dengan kata lain tingkat signfikansinya (alpha) sebesar 5%
3. Penentuan Statistik Uji
Daam melakukan uji signfikans pengaruh dalam model regresi akan
digunakan uji t.
4. Penentuan Kriteria uji
Penentuan kriteria uji didasarkan pada perbandingan antara nilai t-hitung
yang diperoleh dengan t-tabel. Jika nilal t-hitung lebih besar dari t-tabel maka
Ho ditolak, dan jika nilai t-hitung lebih kecil dari nila t-tabel maka Ho
diterima
5. Kesimpulan
Secara eksplisit hasil pengujian signifikansi perputaran utang terhadap

|aba usaha adal ahsebagai berikut



1. Pengujian ROA terhadap Harga Saham

Ho : [B1=0 :rasio ROA tidak berpengaruh terhadap harga saham

H1 : B1#0 :rasio ROA berpengaruh terhadap harga saham

a : 5%

Dari hasil analisis yang telah dilakukan diketahui nilai t-hitung untuk
variabel ROA adalah sebesar 2,608 dengan nilai signifikansi sebesar
0,01.Jika dibandingkan dengan nilai apha yang digunakan sebesar 5%
(0,05) maka nilai signifikansi ini masih lebih kecil dari apha sehingga Ho
ditolak.Dengan demikian pada tingkat kepercayaan 95%dapat disimpulkan
bahwa nilai ROA berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham

perusahaan-perusahaan sektor perbankan yang diamati.

2. Pengujian PengaruhNPM terhadap Harga Saham

Ho : B.=0 :rasio NPM tidak berpengaruh terhadap harga saham

H1 : B.20 :rasio NPM berpengaruh terhadap harga saham

a : 5%
Dari hasil analisis yang telah dilakukan diketahui nilai t-hitung untuk
variabel NPM adalah sebesar 3,46 dengan nilai signifikans sebesar
0,0009.Jika dibandingkan dengan nilai alpha yang digunakan sebesar 5%
(0,05) maka nilai signifikansi ini masih lebih kecil dari apha sehingga Ho
ditolak.Dengan demikian pada tingkat kepercayaan 95%dapat disimpulkan
bahwa nilar NPM berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham

perusahaan-perusahaan sektor perbankan yang diamati.



3. Pengujian Pengaruh PER terhadap Harga Saham

Ho : [B3=0 :rasioPER tidak berpengaruh terhadap harga saham

H1 : (320 :rasio PER berpengaruh terhadap harga saham

a : 5%
Dari hasil analisis yang telah dilakukan diketahui nilai t-hitung untuk
variabel PER adalah sebesar 1,72 dengan nilai signifikansi sebesar
0,089.Nilai signifikansi ini masih lebih besar dari 0,05 namun lebih kecil
dari 0,1 (10%) sehingga Ho ditolak.Dengan demikian pada tingkat
kepercayaan 90%dapat disimpulkan bahwa nilai PER berpengaruh secara
signifikan terhadap harga saham perusahaan-perusahaan sektor perbankan

yang diamati.

4. Pengujian DER terhadap Harga Saham

Ho : B4=0 :rasioDER tidak berpengaruh terhadap harga saham

H1 : B4#0 :rasio DER berpengaruh terhadap harga saham

a : 5%
Dari hasil analisis yang telah dilakukan diketahui nilai t-hitung untuk
variabel DER adalah sebesar 1,94 dengan nilai signifikansi sebesar 0,056.
Nilal signifikans ini masih lebih besar dari 0,05 namun Iebih kecil dari 0,1
(10%) sehingga Ho ditolak.Dengan demikian pada tingkat kepercayaan
90%dapat disimpulkan bahwa nilai DER berpengaruh secara signifikan
terhadap harga saham perusashaan-perusahaan sektor perbankan yang

diamati.



5. Pengujian Pengaruh Rasio PBVterhadap Harga Saham

Ho : [Bs=0 : rasio PBV tidak berpengaruh terhadap harga saham

H1 : [s20 : rasio PBV tidak berpengaruh terhadap harga saham

a : 5%
Dari hasil analisis yang telah dilakukan diketahui nilai t-hitung untuk
variabel PBV adalah sebesar 2.29 dengan nilai signifikansi sebesar
0,0249.Jika dibandingkan dengan nilai alpha yang digunakan sebesar 5%
(0,05) maka nilai signifikansi ini masih lebih kecil dari apha sehingga Ho
ditolak.Dengan demikian pada tingkat kepercayaan 95%dapat disimpulkan
bahwa nilai PBV berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham

perusahaan-perusahaan sektor perbankan yang diamati..

5.25. Interpretasi Koefisen Determinasi

Koefisien determinasi mencerminkan besarnya pengaruh perubahan
variabel bebas dalam menjalankan perubahan pada variabel tidak bebas secara
bersama-sama, dengan tujuan untuk mengukur kebenaran dan kebaikan hubungan
antar variable dalam model yang digunakan. Besarnya nilai R? berkisar antara O<
R? <1. Jika nila R? semakin mendekati satu maka model yang diusulkan
dikatakan baik karena semakin tinggi varias variabel dependen yang dapat
dijelaskan oleh variabel independen.

Berdasarkan hasil andlisis yang telah dilakukan sebelumnya diketahui
bahwa nilai koefisien determinas untuk model regresi antara beberapa rasio
fundamental keuangan terhadap harga saham dari perusahaan sektor perbankan

yang diamati selama tahun 2007-2012 adalah sebesar 0,9484. Nilai ini berarti



bahwa sebesar 94,84% perubahan harga saham perusahaan-perusahaan sektor
perbankan selama tahun2007-2012 dipengaruhi oleh rasio ROA, NPM, PER, DER
dan PBV yang dimiliki oleh perusahaan, sedangkan sisanya sebesar 5,16%

dipengaruhi oleh variabel lain.



VI. Kesmpulan

1.  Simpulan

Dari hasil analisis yang dilakukan tentang pengaruh faktor terhadap harga
saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di bursaefek di peroleh
simpulan bahwa

1. ROA berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham pada o 0,05
dengan tingkat kepercayaan sebesar 95%.

2. NPM berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham pada a 0,05
dengan tingkat kepercayaan sebesar 95%.

3. PER berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham pada a 0,1
dengan tingkat kepercayaan sebesar 90%.

4. DER berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham pada a 0,1
dengan
tingkat kepercayaan sebesar 90%.

5. PBV berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham pada a 0,05

dengan tingkat kepercayaan sebesar 95%.

2. Saran
Adapun saran dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Agar calon investor dapat menggunakan faktor fundamental dalam
menentukan saham yang akan dibeli dan menentukan saham yang
memiliki fundamental terbaik.

2. Saham perbankan yang digunakan sebagai data acuan menunjukkan

adanya kenaikan selama periode pengamatan.



Selain faktor fundamental yang diteliti masih banyak faktor fundamental
lain yang tidak diteliti, karenanya peneliti lain dapat melakukan penelitian
pada faktor fundamental lainya.

Para calon investor dapat memilih saham perbankan untuk dibeli.
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LAMPIRAN

LAMPIRAN .... : DATA PENELITIAN



LAMPIRAN .... : UJI NORMALITASDATA

SERIES Jarque-Bera Probability
PRICE_BABP 0.525 0.769
PRICE_BACA 2.048 0.359
PRICE_BAEK 0.847 0.655
PRICE_BBCA 0.419 0.811
PRICE_BBKP 0.942 0.624
PRICE_BBNI 0.611 0.737
PRICE_BBNP 0.798 0.671
PRICE_BBRI 0.149 0.928
PRICE_BBTN 0.349 0.840
PRICE_BCIC 3.560 0.169
PRICE_BDMN 0.374 0.830
PRICE_BEKS 0.246 0.884
PRICE_BMRI 0.443 0.801
PRICE_BNBA 0.202 0.904
PRICE_BNGA 0.585 0.746
PRICE_BNII 2.264 0.322
PRICE_BNLI 0.329 0.849
PRICE_BTPN 1.057 0.590




LAMPIRAN .... : HASIL ANALISISREGRESI

Dependent Variable: @LOG(PRICE?)

Method: Pooled Least Squares
Date: 11/26/14 Time: 11:14

Sample: 2007 2012
Included observations: 6
Cross-sections included:

18

Total pool (unbalanced) observations: 95
White cross-section standard errors & covariance (no d.f. correction)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 7.007232 0.401125 17.46897 0.0000

ROA? -0.846096 0.324345 -2.608633 0.0110

NPM? 11.71115 3.382430 3.462348 0.0009

PER? 0.001405 0.000816 1.722450 0.0893

DER? -0.074271 0.038219 -1.943306 0.0559

PBV? 0.040743 0.017790 2.290160 0.0249

Fixed Effects (Cross)
_BABP--C -2.286466
_BACA--C -2.323291
_BAEK--C 0.388116
_BBCA--C 0.993031
_BBKP--C -0.270427
_BBNI--C 0.835816
_BBNP--C 0.551266
_BBRI--C 2.022280
_BBTN--C 0.166967
_BCIC--C -4.220017
_BDMN--C 2.088725
_BEKS--C -1.599810
_BMRI--C 1.202005
_BNBA--C -2.195300
_BNGA--C -0.060415
_BNII--C -0.550403
_BNLI--C 0.197084
_BTPN--C 2.362224
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.948369 Mean dependent var 6.893505

Adjusted R-squared 0.932593 S.D. dependent var 1.609154

S.E. of regression 0.417782  Akaike info criterion 1.299285

Sum squared resid 12.56700 Schwarz criterion 1.917592

Log likelihood -38.71605  F-statistic 60.11444

Durbin-Watson stat 2.735404  Prob(F-statistic) 0.000000
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