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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis signifikansi pengaruh Inflasi, ROE,
DER, dan EPS terhadap harga saham. Penelitian ini dilakukan pada Perusahaan Concumer
Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2017. Jumlah sampel
penelitian ini adalah 31 perusahaan. Pengumpulan data dilakukan dengan metode observasi
non partisipan. Berdasarkan hasil analisis ditemukan bahwa Inflasi, ROE. DER, dan EPS
secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Secara parsial Inflasi dan
DER berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham, hal ini menunjukkan bahwa
investor tidak melihat Inflasi dan DER sebagai keputusan untuk membeli saham.
Sedangkan secara parsial ROE dan EPS berpengaruh positif signifikan terhadap harga
saham, hal ini menunjukkan bahwa investor memperhatikan ROE dan EPS dalam
memutuskan untuk berinvestasi. Semakin tinggi ROE dan EPS akan semakin tinggi juga
minat investor dalam menanamkan modal perusahaan, sehingga harga saham akan ikut
naik.
Kata Kunci: Inflasi, ROE, DER, EPS, harga saham

ABSTRACT

The purpose of this study is to analyze the significance of the influence of inflation, ROE,
DER, and EPS on stock prices. This research was conducted at Concern Goods Companies
that are listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2015-2017 period. The
number of samples of this study were 31 companies. Data collection is done by the method
of non-participant observation. Based on the results of the analysis found that inflation,
ROE. DER, and EPS simultaneously have a significant effect on stock prices. Partially
Inflation and DER have no significant effect on stock prices, this indicates that investors do
not see Inflation and DER as a decision to buy shares. While partially ROE and EPS have a
significant positive effect on stock prices, this shows that investors pay attention to ROE
and EPS in deciding to invest. The higher the ROE and EPS, the higher the investor's
interest in investing in the company's capital, so that the share price will go up.
Keywords: Inflation, ROE, DER, EPS, stock price
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PENDAHULUAN

Terdapatnya pasar modal (capital market), investor sebagai pihak yang

memiliki kelebihan dana dapat menginvestasikan dananya pada berbagai sekuritas

dengan harapan memperoleh imbalan (return) (Tandelilin, 2010:61). Pasar modal

merupakan sarana perusahaan untuk meningkatkan kebutuhan dana jangka

panjang dengan menjual surat-surat berharganya. Untuk menarik pembeli dan

penjual untuk berpartisipasi, pasar modal harus bersifat likuid dan efisien. Pasar

modal dikatakan likuid jika penjual dan pembeli dapat melakukan proses transaksi

dengan cepat. Dan dikatakan efisien jika harga dari surat-surat berharga

mencerminkan nilai dari perusahaan secara akurat (Jogiyanto, 2015:29). Menurut

Tandelilin (2010) investasi merupakan komitmen untuk menanamkan sejumlah

dana pada saat ini dengan tujuan memperoleh keuntungan di masa akan datang.

Terdapat dua unsur yang melekat pada setiap modal atau dana yang diinvestasikan

yaitu hasil dan risiko. Umumnya semakin tinggi risiko, semakin besar hasil yang

diperoleh dan semakin kecil risiko semakin kecil pula hasil yang diperoleh

(Wulandari, 2015).

Pasar modal, investasi saham merupakan salah satu bentuk investasi yang

paling diminati oleh para investor saat ini karena investasi saham memberikan 2

jenis keuntungan bagi investor yaitu capital gain dan dividen (Dewi&Artini,

2016). Saham merupakan tanda bukti keikutsertaan sebagai pemilik dalam suatu

perusahaan (Riyanto, 2011:240). Adanya berbagai informasi terpercaya dan

revelan tentang harga saham di pasar modal sangat diperlukan bagi investor

karena akan membantu investor dalam memperoleh keuntungan yang maksimum

atas investasi saham yang telah dilakukan (Putra&Yaniartha ,2014). Informasi ini
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akan digunakan oleh para investor dalam penilaian investasi saham untuk

menentukan keputusan investasi yang tepat. Seorang investor membeli sejumlah

saham saat ini dengan harapan memperoleh keuntungan dari kenaikan harga

saham ataupun sejumlah dividen di masa yang akan datang, sebagai imbalan atas

waktu dan risiko yang terkait dengan investasi tersebut.

Harga saham sebagai salah satu indikator dalam pengukuran keberhasilan

manajemen suatu perusahaan, dimana kekuatan pasar di bursa saham ditunjukkan

pada transaksi jual beli saham perusahaan di pasar modal. Para pemegang saham

yang tidak puas dengan kinerja perusahaan tersebut dapat menjual saham yang

dimilikinya dan melakukan investasi di perusahaan lain. Jika hal ini sampai

dilakukan, maka dapat menurunkan harga saham di perusahaan tersebut. Harga

saham perusahaan mencerminkan nilai perusahaan di mata publik. Jika harga

saham perusahaan tinggi, maka nilai perusahaan di mata publik baik dan

sebaliknya (Sha, 2017).

Harga saham merupakan nilai sekarang (present value) dari penghasilan-

penghasilan yang akan diterima oleh pemodal di masa yang akan datang (Husnan,

2009:151). Semakin tinggi laba yang dapat dihasilkan oleh perusahaan maka

investor akan mendapatkan tingkat pengembalian yang lebih tinggi yang

tercermin dari harga saham perusahaan tersebut (Patriawan, 2011). Sangat sulit

untuk menebak pergerakan harga saham di pasar, sehingga hal ini akan

menyebabkan sebuah risiko. Risiko yang ditimbulkan dari investasi saham ini

adalah variasi harga saham yang terjadi setiap waktu. Investor juga menghadapi

risiko ketidakpastian tingkat return yang didapat di masa depan. Investor hanya
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mampu memperkirakan perkiraan tingkat return yang akan diperoleh dan seberapa

jauh kemungkinan terjadinya penyimpangan dari hasil yang diperkirakan dengan

hasil yang sebenarnya. Dengan demikian, seorang investor harus cermat dan

berhati-hati dalam memahami informasi yang berkaitan dengan perusahaan yang

menerbitkan saham tersebut sebelum membuat keputusan investasi (Astuty,

2017).

Terdapat dua macam analisis yang dapat digunakan dalam memperkirakan

harga saham suatu perusahaan, yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal.

Analisis fundamental merupakan salah satu cara penilaian saham yang tidak

hanya dilakukan dengan mengamati data-data perusahaan saja tetapi juga

mengamati kondisi makro ekonomi dan kondisi industri perusahaan tersebut

(Darmadji, 2012:189). Sedangkan analisis teknikal merupakan teknik untuk

memprediksi arah pergerakan harga saham dan indikator pasar saham lainnya

berdasarkan pada data pasar historis seperti informasi harga dan volume

perdagangan (Tandelilin, 2010:392). Dalam penelitian ini menggunakan analisis

fundamental secara top-down dalam memperkirakan harga saham suatu

perusahaan. Menurut Tandelilin (2010:339) metode analisis fundamental secara

top-down terdiri dari tiga tahapan yaitu analisis makro ekonomi, analisis industri,

dan analisis perusahaan. Penelitian ini memakai dua tahapan dalam metode

analisis fundamental secara top-down yaitu analisis makro ekonomi dan analisis

perusahaan.

Analisis makro ekonomi perlu dilakukan karena terdapat hubungan yang

kuat antara apa yang terjadi pada lingkungan ekonomi makro dengan harga
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saham. Harga saham di pasar modal mencerminkan apa yang terjadi pada

perekonomian makro suatu negara karena nilai investasi ditentukan oleh aliran kas

yang diharapkan serta tingkat return yang disyaratkan atas investasi tersebut.

Sehingga kemampuan seorang investor dalam memahami dan meramalkan

kondisi ekonomi makro di masa depan akan sangat berguna dalam pembuatan

keputusan investasi yang menguntungkan (Tandelilin, 2010:339-341). Indikator

makro ekonomi yang digunakan dalam penelitian ini adalah inflasi.

Menurut Tandelilin (2010) inflasi merupakan terjadinya peningkatan harga

produk-produk secara keseluruhan dan terus-menerus (kontinu). Tingkat inflasi

yang tinggi biasanya dikaitkan dengan kondisi ekonomi yang terlalu panas

(overheated). Artinya, kondisi ekonomi mengalami permintaan atas produk yang

melebihi kapasitas penawaran produknya, sehingga harga-harga cenderung

mengalami kenaikan. Inflasi yang terlalu tinggi juga akan menyebabkan

penurunan daya beli uang (purchasing power of money). Meningkatnya inflasi

adalah signal negatif bagi para investor, inflasi yang tinggi menyebabkan

menurunnya profitabilitas suatu perusahaan sehingga akan menurunkan

pembagian dividen sehingga harga saham akan menurun (Mayangsari & Oetomo,

2014).

Penelitian yang dilakukan oleh Sholihah (2014), Firdiana (2016), dan Silva

(2016) menyatakan bahwa inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap

harga saham. Berbeda dengan hasil penelitian dari Putra dan Yaniartha (2014),

Ginting dkk. (2016), dan Lutfiana (2017) yang menyatakan inflasi berpengaruh

negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. Sedangkan penelitian yang
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dilakukan oleh Andes dkk. (2017) mendapatkan hasil inflasi berpengaruh positif

dan tidak signifikan terhadap return saham, juga yang dilakukan oleh Sahroniet al.

(2017), Dewi&Artini (2016), dan Mudlofir dkk. (2016) yang menyatakan inflasi

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap harga saham.

Berdasarkan sudut pandang investor, salah satu indikator penting untuk

menilai prospek perusahaan di masa depan adalah dengan melihat sejauh mana

pertumbuhan profitabilitas perusahaan. Profitabilitas merupakan kemampuan

perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva

maupun modal sendiri (Sartono, 2010:122). Profitabilitas suatu perusahaan

sangatlah penting, karena untuk dapat menjalankan kegiatan operasionalnya,

perusahaan harus selalu dalam keadaan menguntungkan agar dapat menarik minat

investor untuk menanamkan modalnya. Rasio profitabilitas yang digunakan dalam

penelitian ini adalah Return On Equity (ROE). ROE menunjukkan kemampuan

perusahaan dalam memenuhi kewajibannya terhadap para pemegang saham dan

mengukur jumlah laba yang akan diperoleh oleh perusahaan untuk dibagikan ke

pemegang saham. Adanya pertumbuhan ROE menunjukkan bahwa prospek

perusahaan untuk meningkatkan keuntungannya semakin besar. Dengan

peningkatan ini akan memberikan sinyal yang positif bagi para investor sehingga

akan terjadi kenaikan permintaan saham dan secara tidak langsung akan

menaikkan harga saham perusahaan tersebut di pasar modal (Hermuningsih,

2013).

Penelitian yang dilakukan oleh Sahroniet al. (2017), Manopo (2015),

Sharifet al. (2015), dan Masun (2014) menunjukkan ROE berpengaruh positif dan
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signifikan terhadap harga saham. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh

Hunjraet al.(2014) dan Satryo et al. (2016) menunjukkan ROE berpengaruh

positif dan tidak signifikan terhadap harga saham. Berbeda dengan hasil penelitian

yang dilakukan oleh Khan (2012) dan Murniati (2016) yang menunjukkan hasil

yaitu ROE berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Dan hasil

penelitian dari Tamuntuan (2015) dan Pradha&Laxmi (2017) menunjukkan hasil

yang berbeda pula yaitu  ROE berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap

harga saham.

Berdasarkan teori struktur modal, jika posisi struktur modal berada diatas

target struktur modal optimalnya, maka setiap pertambahan hutang akan

menurunkan nilai suatu perusahaan. Menentukan target struktur modal optimal

merupakan salah satu tugas utama manajemen perusahaan. Struktur modal

merupakan proporsi pendanaan dengan hutang (debt financing) perusahaan, yaitu

rasio leverage perusahaan. Struktur modal merupakan kunci perbaikan

produktivitas dan kinerja perusahaan. Rasio struktur modal yang digunakan dalam

penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio (DER). DER merupakan salah satu

rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam melunasi hutang dengan

modal yang dimiliki (Husnan, 2009:70). Semakin tinggi nilai DER di perusahaan

mengindikasikan bahwa besar proporsi perusahaan semakin meningkat, yang

menyebabkan risiko yang semakin tinggi dalam investasi sehingga para investor

tidak akan tertarik untuk melakukan investasi di perusahaan tersebut (Hatta dan

Dwiyanto, 2012).
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Penelitian yang dilakukan oleh Firmana dkk. (2017), Sari dan Santoso

(2017)  menunjukkan hasil DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap

harga saham. Sedangkan penelitian yang dilakukan Sahroniet al.(2017), Murniati

(2016) dan Surpaningsih (2017) menunjukkan hasil DER berpengaruh positif dan

signifikan terhadap harga saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh

Satryoet al.(2016) yang menunjukkan hasil DER berpengaruh positif dan tidak

signifikan terhadap harga saham.

Menurut Tandelilin (2010:372) Earning Per Share (EPS) merupakan

komponen penting yang harus diperhatikan, karena EPS menunjukkan besarnya

laba bersih perusahaan yang siap dibagikan bagi semua pemegang saham

perusahaan, dan biasanya investor tertarik dengan menggunakan dasar saham

yang dimiliki.Earning Per Share merupakan rasio antara laba bersih setelah pajak

dengan jumlah lembar saham (Darmadji dan Fakhuddin, 2012:154). Apabila

Earning Per Share (EPS) tinggi, akan semakin banyak investor yang akan

membeli saham tersebut sehingga menyebabkan harga saham akan tinggi

(Patriawan, 2011). Sehingga Earning Per Share (EPS) merupakan komponen

penting dalam melakukan analisis perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Sha (2017), Astuty (2017), Chugtai et al.

(2014), Idawati&Aditio (2015), dan Sulaiman et al. (2015) menunjukkan hasil

EPS berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Sedangkan

penelitian yang dilakukan oleh Novasari (2013) dan Sumaryanti (2017)

menunjukkan hasil EPS berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap harga

saham. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Mujati dan
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Dzulqodah (2016) menunjukkan hasil yang berbeda yaitu EPS berpengaruh

negatif dan signfikan terhadap harga saham. Dan penelitian yang dilakukan oleh

Alfiah dan Lestariningsih (2017) menunjukkan hasil EPS berpengaruh negatif dan

tidak signifikan terhadap harga saham.

Penelitian ini menggunakan objek perusahaan manufaktur sektor consumer

goods industry yang terdaftar pada BEI karena sektor consumer goods dianggap

sebagai sektor yang tangguh ditengah krisis global karena produk-produk dalam

sektor consumer goods pada umumnya merupakan kebutuhan primer manusia

(Ridwan, 2015). Keunggulan dari sektor consumer goods adalah tingkat

permintaan yang inelastik, yaitu walaupun harga kebutuhan bahan pokok naik,

masyarakat tetap memiliki permintaan akan kebutuhan ini.

Gambar 1.Grafik Rata-rata Harga Saham Perusahaan Consumer Goods
tahun 2015-2017
Sumber: Data diolah, 2018

Berdasarkan gambar 1, rata-rata harga saham perusahaan consumer goods

dari tahun 2015 sampai 2017 selalu mengalami peningkatan. Rata-rata harga
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saham perusahaan consumer goods pada tahun 2016 mengalami peningkatan dari

tahun sebelumnya yaitu sebesar Rp 295,07, dan kemudian mengalami

peningkatan kembali pada tahun 2017 sebesar Rp 546,79. Peningkatan harga

saham yang terjadi selama 3 (tiga) tahun inilah yang mendasari untuk meneliti

kembali variabel-variabel yang memengaruhi naiknya harga saham pada

perusahaan consumer goods di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2017.Adapun

tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh inflasi,

profitabilitas,struktur modal, dan earning per share (EPS) terhadap harga saham.

Inflasi merupakan peunurunan nilai uang atau naiknya harga barang dan

jasa secara keseluruhan. Inflasi meningkatkan pendapatan dan biaya perusahaan.

Jika peningkatan biaya produksi lebih tinggi dari peningkatan harga yang dapat

dinikmati oleh perusahaan maka profitabilitas perusahaan akan turun sehingga

mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam pemberian laba kepada pemegang

saham (Tandelilin, 2010:343). Tingkat inflasi memberikan pengaruh signifikan

terhadap harga saham. Kenaikan tingkat inflasi akan memberikan sinyal negatif

bagi investor. Inflasi yang tinggi akan menurunkan keuntungan yang akan

diperoleh perusahaan. Sehingga investor tidak tertarik menginvestasikan uang

mereka di perusahaan tersebut dimana hal ini akan menyebabkan penurunan harga

saham perusahaan (Kewal, 2012).

Penelitian yang dilakukan Sholihah (2014) pada perusahaan jasa

perhotelan dan pariwisata yang terdaftar di BEI periode 2008-2011 mendapatkan

hasil infalsi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil yang

sama juga diperoleh pada penelitian Firdiana dan Amanah (2016) pada
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perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012-2014 mendapatkan hasil

inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil serupa

juga diperoleh oleh Silva (2016) pada perusahaan yang terdaftar di Colombo

Stock Exchange tahun 2004-2014 yang menunjukka inflasi berpengaruh negative

dan signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan hubungan antar variabel yang

didukung oleh konsep teori di atas maka hipotesis yang diujikan dalam penelitian

ini adalah:

H1: Inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.

Berdasarkan penelitian ini, profitabilitas akan diukur berdasarkan Return on

Equity (ROE). Return on Equity (ROE) merupakan rasio keuangan yang

digunakan untuk mengukur tingkat keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan

laba bagi para pemegang saham. ROE dianggap sebagai representasi dari

kekayaan pemegang saham atau nilai perusahaan (Mardiyanto, 2009:196).

Menurut Hutami (2012) peningkatan rasio ROE umumnya diikuti dengan

kenaikan harga saham. Berdasarkan signaling theory, nilai ROE dapat

memberikan sinyal positif bagi para investor. Semakin tinggi ROE menunjukkan

kinerja perusahaan dalam mengelola modalnya untuk menghasilkan keuntungan

bagi pemegang sahamnya semakin baik. Ini menunjukkan bahwa perusahaan

tersebut mampu secara efektif dan efisien menggunakan modal dari pemegang

saham dalam memperoleh laba. Meningkatnya laba bersih perusahaan maka akan

meningkatkan nilai ROE sehingga akan menarik investor untuk membeli saham

tersebut yang akhirnya harga saham di perusahaan tersebut akan mengalami

kenaikan.
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Manopo (2015) yang menggunakan perusahaan asuransi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2014 menunjukkan adanya pengaruh return on

equity yang positif dan signifikan terhadap harga saham. Sharif et al. (2015)

menemukan hasil yang serupa yaitu terdapatnya hubungan return on equity yang

positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan go public yang terdaftar

di Bursa Efek Bahrain periode 2006-2010. Hasil penelitian yang dilakukan oleh

Masun (2014) juga menemukan hasil yang serupa pula yaitu adanya pengaruh

return on equity yang positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan

perbankan yang terdaftar pada Bursa Efek Dhaka tahun 2007-2011. Berdasarkan

hubungan antar variabel yang di dukung oleh konsep teori di atas maka hipotesis

yang diujikan dalam penelitian ini adalah:

H2: ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham

Pada penelitian ini struktur modal akan diukur dengan rasio Debt to Equity

Ratio (DER) merupakan salah satu rasio keuangan yang mengukur seberapa besar

kemampuan perusahaan dalam melunasi utang dengan modal yang dimiliki

(Husnan, 2009:7). Menurut Brigham and Houston (2010:17), semakin tinggi

risiko dari penggunaan lebih banyak utang akan cenderung menurunkan harga

saham. Investor perlu memperhatikan kesehatan perusahaan melalui perbandingan

antara modal sendiri dan modal pinjaman. Berdasarkan signaling theory, angka

DER dapat memberikan sinyal negatif bagi para investor. Semakin tinggi nilai

debt to equity ratio menunjukkan semakin tinggi risiko yang mungkin sedang

dihadapi oleh perusahaan dan tingginya nilai debt to equity ratio akan

menurunkan tingkat keuntungan yang diterima perusahaan. Umumnya perusahaan
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yang memiliki tingkat utang yang tinggi akan terlebih dahulu membayarkan

utang-utangnya dan hal ini akan memberikan dampak yaitu terjadinya penurunan

terhadap harga saham (Omete, 2013).

Firmana dkk. (2017) pada perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI tahun

2012-2015 mendapatkan hasil DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap

harga saham. Sari dan Santoso (2017) pada perusahaan properti tahun 2010-2015

mendapatkan hasil yang sama yaitu DER berpengaruh negatif dan signifikan

terhadap harga saham. Hasil yang serupa pula diperoleh oleh Nordiana dan

Budiyanto (2017) pada perusahaan f&b tahun 2013-2015 menunjukkan DER

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan hubungan

antar variabel yang di dukung oleh konsep teori di atas maka hipotesis yang

diujikan dalam penelitian ini adalah:

H3: DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.

Earning per share (EPS) merupakan keuntungan yang diberikan untuk para

pemegang saham dari setiap lembar saham yang dimiliki dan dapat dihitung

dengan membagi laba per lembar saham dengan jumlah saham yang beredar.

Berdasarkan signaling theory, nilai EPS akan memberikan sinyal positif bagi para

investor. Semakin tinggi earning per share suatu perusahaan akan meningkatkan

harga saham perusahaan tersebut (Fahmi, 2012:97). Menurut Gitman (2006:68),

earning per share umumnya memberikan daya tarik kepada calon investor untuk

menempatkan modal pada perusahaan. Seorang investor yang melakukan

investasi pada perusahaan akan menerima laba atas saham yang dimilikinya.

Semakin tinggi laba per saham (EPS) yang diberikan perusahaan akan
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memberikan pengembalian yang cukup baik. Ini akan mendorong investor untuk

melakukan investasi yang lebih besar lagu sehingga harga saham perusahaan akan

meningkat (Weston dan Brigham, 2010:27).

Penelitian yang dilakukan oleh Sha (2017) pada perusahaan property dan

real estate tahun 2012-2014 menunjukkan bahwa earning per share berpengaruh

positif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini sejalan dengan penelitian

yang dilakukan oleh Sulaiman et al. (2015) pada perusahaan yang terdaftar di

Nigeria Stock Exchange tahun 2003-2012 menunjukan bahwa earning per share

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini semakin

dipertegas oleh penelitian yang dilakuka Chugtai et al. (2014) pada perusahaan

yang terdaftar di Bursa Efek Karachi tahun 2006-2011 yang menunjukkan hasil

earning per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Berdasarkan hubungan antar variabel yang di dukung oleh konsep teori di atas

maka hipotesis yang diujikan dalam penelitian ini adalah:

H4: EPS berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

METODE PENELITIAN

Lokasi penelitian ini dilakukan pada Perusahaan Sektor Consumer Goods

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan menggunakan laporan

keuangan yang dipublikasikan pada websitewww.idx.co.id.

Variabel dependen pada penelitian ini adalah harga saham. Variabel

independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Inflasi(X1),

Profitabilitas(X2), Struktur Modal(X3), EPS(X4).

ROE dapat dihitung menggunakan rumus (Wiagustini, 2014:90)
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ROE = 100% ................................................... (1)

DER dapat dihitung menggunakan rumus (Wiagustini, 2014:93)

DER = ………………………………………………(2)

EPS dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut

(Wiagustini, 2014:90)

EPS = ............................................................... (3)

Populasi dalam penelitian ini adalah semua Perusahaan Sektor Consumer

Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2017.

Pemilihan sampel penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode sampling

jenuh (sampling sensus). Jumlah perusahaan yang digunakan sebagai sampel

dalam penelitian ini adalah 31 perusahaan.

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah

pengumpulan data obervasi non partisipan yaitu data laporan keuangan pada

Perusahaan Sektor Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

periode 2015-2017 yang dipublikasikan pada website www.idx,.co.id, data harga

saham yang dipubliksikan pada www.finance.yahoo.com,serta dari

www.bps.go.id dan www.bi.go.id berupa data tingkat inflasi.

Penelitian ini menggunakan teknik analisis data dengan metode Regresi

Linier Berganda. Tujuan analisis regresi linier berganda adalah untuk memuat

prediksi/perkiraan nilai Y (harga saham) atas X (inflasi, profitabilitas, struktur

modal, EPS). Bentuk persamaan linier berganda adalah sebagai berikut :

Y = a + b1 X1 + b2 X2 + b3X3 + b4X4 + e.................................................... (4)
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Keterangan:

Y : Harga saham Perusahaan Sektor Consumer Goods yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2017

a : Konstanta dari persamaan regresi
X1 : Inflasi
X2 : Profitabilitas
X3 : Struktur Modal
X4 : EPS
b1 : Koefisien regresi variabel bebas 1
b2 : Koefisien regresi variabel bebas 2
b3 : Koefisien regresi variabel bebas 3
b4 : Koefisien regresi variabel bebas 4
e : Standar Error

HASIL DAN PEMBAHASAN

Berdasarkan data laporan keuangan dan inflasi tahunan, diperoleh hasil

analisis statistik deskriptif sebagai berikut.

Tabel 1.
Hasil Analisis Statistik Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Harga Saham
Inflasi
ROE
DER
EPS
Valid N (listwise)

93
93
93
93
93
93

113,000
,030
-,220
,080
-94,210

38800,000
,040
1,360
1,650
890,730

3177,669
,03301
,12882
,68828
157,78763

4968,465012
,004612
,179617
,401510
196,105456

Sumber:Data diolah, 2018

Tabel 1 menunjukkan terdapat 93 data yang dianalisis yang diperoleh dari

jumlah sampel sebanyak 31 perusahaan dikalikan dengan periode penelitian dari

tahun 2015 hingga 2017 yaitu selama 3 tahun. Tabel tersebut juga menjelaskan

nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata dan standar deviasi dari masing-

masing variabel yang digunakan dalam penelitian ini.

Hasil statistik deskriptif pada Tabel 1 menunjukkan bahwa nilai minimum

Harga saham sebesar Rp. 113,000 dan nilai maksmimum sebesar Rp. 38800,000.
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Hal ini menunjukkan bahwa besarnya harga saham pada sampel penelitian ini

berkisar antara Rp. 113,000 sampai Rp. 38800,000 dengan rata-rata (mean) Rp.

3177,669 pada standar deviasi sebesar 196,105456. Harga saham terendah pada

Langgeng Makmur Industri Tbk. tahun 2015 yaitu Rp. 113,000, sedangkan harga

saham tertinggi pada Unilever Indonesia Tbk. tahun 2016 yaitu Rp. Rp.

38800,000.

Hasil statistik deskriptif pada Tabel 1 menunjukkan bahwa nilai minimum

inflasi sebesar 0,030 dan nilai maksimum sebesar 0,040. Hal ini menunjukkan

bahwa besarnya inflasi pada sampel penelitian ini berkisar antara 0,030 sampai

0,040 dengan rata-rata (mean) 0,03301 pada astandar deviasi sebesar 0,004612.

Nilai inflasi terendah pada tahun 2015 dan 2016 yaitu 0,030 atau 3 persen,

sedangkan nilai inflasi tertinggi pada tahun 2017 yaitu 0,040 atau 4 persen.

Hasil statistik deskriptif pada Tabel 1 menunjukkan bahwa nilai minimum

return on equity sebesar 0,080 dan nilai maksimum sebesar 1,360. Hal ini

menunjukkan bahwa besarnya nilai return on equity pada sampel penelitian ini

berkisar antara -0,220 sampai 1,360 dengan rata-rata (mean) 0,12882 pada standar

deviasi sebesar 0,179617. Nilai return on equity terendah pada Bentoel

Internasional Investama Tbk. tahun 2016 yaitu -0,220 atau -22 persen, sedangkan

nilai return on equity tertinggi pada Unilever Indonesia Tbk. tahun 2016 yaitu

1,360 atau 136 persen.

Hasil statistik deskriptif pada Tabel 1 menunjukkan bahwa nilai minimum

debt to equity ratio sebesar 0,080 dan nilai maksimum sebesar 1,650. Hal ini
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menunjukkan bahwa besarnya nilai debt to equity ratio pada sampel penelitian ini

berkisar antara 0,080 sampai 1,650 dengan rata-rata (mean) 0,68828 pada standar

deviasi sebesar 0,401510. Nilai debt to equity ratio terendah pada Industri Jamu

dan Farmasi Sido Muncul Tbk. tahun 2015 dan 2016 yaitu 0,080, sedangkan nilai

debt to equity ratio tertinggi pada Tri Banyan Tirta Tbk. tahun 2017 yaitu 1,650.

Hasil statistik deskriptif pada Tabel 1 menunjukkan bahwa nilai minimum

earning per share sebesar Rp. -94,210 dan nilai maksimum sebesar Rp. 890,730.

Hal ini menunjukkan bahwa besarnya nilai earning per share pada sampel

penelitian ini berkisar antara Rp. -94,210 sampai Rp. 890,730 dengan rata-rata

(mean) Rp. 157,78763 pada standar deviasi sebesar 196,105456. Nilai earning per

share terendah pada Kedaung Indah Can Tbk. tahun 2015 dan 2016 yaitu Rp. -

94,210, sedangkan nilai earning per share tertinggi pada Mandom Indonesia Tbk.

tahun 2017 yaitu Rp. 890,730.

Adapun hasil pengujian analisis regresi linear berganda dari penelitian ini

disajikan pada Tabel 2 sebagai berikut:

Tabel 2.
Hasil Uji Regresi  Linier Berganda

Model
Unstandardized

Coefficients
Standardized

Coeffients Sig.
Hasil Uji
Hipotesis

B Std. Error Beta
1 (Constant)

Inflasi
ROE
DER
EPS

61293,368
12382,562

708,707
14,560

1986,787
55657,034
1662,176

644,681
1,514

0,057
0,448
0,057
0,575

0,108
0,274
0,000
0,275
0,000

Ditolak
Diterima

Ditolak
Diterima

Adjusted R2

Sig. F
0,760
0,000

Sumber: Data diolah, 2018

Hasil analisis pada Tabel 2 dapat dibuat persamaan regresi linear berganda

sebagai berikut:
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Y= 0,057X1 + 0,448X2 + 0,057X3 + 0,575X4 + e

Keterangan :

Y = Harga Saham
b1, b2, b3 = Koefisien beta
X1 = Inflasi
X2 = ROE
X3 = DER
X4 = EPS
e   = error of term

Persamaan regresi linear berganda tersebut memperlihatkan arah masing-

masing variabel bebas terhadap variabel terikatnya, persamaan regresi tersebut

dapat diuraikan bahwa nilai koefisien beta inflasi sebesar 0,057 memiliki nilai

yang positif menunjukkan adanya hubungan yang searah, apabila inflasi naik

sebesar satu persen, maka harga saham meningkat sebesar Rp. 0,057 dengan

syarat variabel bebas lainnya konstan atau sama dengan nol.

Nilai koefisien beta ROE sebesar 0,448 memiliki nilai yang positif

menunjukkan adanya hubungan yang searah, apabila ROE naik sebesar satu

persen, maka harga saham meningkat sebesar Rp. 0,448 dengan syarat variabel

bebas lainnya konstan atau sama dengan nol.

Nilai koefisien beta DER sebesar 0,057 memiliki nilai yang positif

menunjukkan adanya hubungan yang searah, apabila DER naik sebesar satu kali ,

maka harga saham meningkat sebesar Rp. 0,057 dengan syarat variabel bebas

lainnya konstan atau sama dengan nol.

Nilai koefisien beta EPS sebesar 0,575 memiliki nilai yang positif

menunjukkan adanya hubungan yang searah, apabila EPS naik sebesar satu

rupiah, maka harga saham meningkat sebesar Rp. 0,575 dengan syarat variabel

bebas lainnya konstan atau sama dengan nol.
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Uji Kelayakan Model (Uji F) bertujuan untuk menguji apakah model yang

digunakan dalam penelitian ini tepat atau tidak untuk dipergunakan sebagai alat

analisis dalam menguji pengaruh variabel independen pada variabel dependennya.

Adapun hasil dari pengujian kelayakan model dalam penelitian ini telah disajikan

pada Tabel 2 dapat dilihat bahwa nilai p-value (Sig. F) yakni 0,000 lebih kecil

dari nilai α =0,05. Hal ini menunjukkan bahwa model penelitian ini tepat untuk

dipergunakan memprediksi pengaruh variabel independen pada variabel

dependen.

Analisis koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa jauh

kemampuan semua variabel bebas dalam menerangkan variasi dari variabel

terikatnya (Ghozali, 2016:95). Dalam penelitian ini koefisien determinasi dilihat

melalui nilai Adjusted R2. Adapun nilai dari Adjusted R2 pada penelitian ini telah

disajikan pada Tabel 2 dapat dilihat bahwa nilai Adjusted R2 sebesar 0,760 dimana

memiliki arti bahwa 76 persen variasi perubahan harga saham dapat dijelaskan

oleh variabel inflasi, return on equity, debt to equity ratio, dan earning per share.

Sedangkan sisanya sebesar 24 persen dipengaruhi oleh variabel lain diluar dari

model penelitian.

Berdasarkan Tabel 5 diperoleh nilai signifikansi uji t dari variabel inflasi

dengan p-value sebesar 0,274 lebih besar dari α = 0,05 serta nilai koefisien beta

sebesar 0,057. Hal ini mengindikasikan bahwa inflasi berpengaruh positif dan

tidak signifikan terhadap harga saham, sehingga hipotesis pertama dalam

penelitian ini ditolak.
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Berdasarkan Tabel 5 diperoleh nilai signifikansi uji t dari variabel return on

equity dengan p-value sebesar 0,000 lebih kecil dari α = 0,05 serta nilai koefisien

beta sebesar 0,448. Hal ini mengindikasikan bahwa return on equity berpengaruh

positif dan signifikan terhadap harga saham, sehingga hipotesis kedua dalam

penelitian ini diterima.

Berdasarkan Tabel 5 diperoleh nilai signifikansi uji t dari variabel debt to

equity ratio dengan p-value sebesar 0,275 lebih besar dari α = 0,05 serta nilai

koefisien beta sebesar 0,057. Hal ini mengindikasikan bahwa debt to equity ratio

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap harga saham, sehingga hipotesis

ketiga dalam penelitian ini ditolak.

Berdasarkan Tabel 5 diperoleh nilai signifikansi uji t dari variabel earning

per share dengan p-value sebesar 0,000 lebih kecil dari α = 0,05 serta nilai

koefisien beta sebesar 0,575. Hal ini mengindikasikan bahwa earning per share

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, sehingga hipotesis

keempat dalam penelitian ini diterima.

Penelitian ini menemukan hasil bahwa inflasi tidak berpengaruh signifikan

terhadap harga saham. Ini menunjukkan bahwa harga saham perusahaan

consumer goods di Bursa Efek Indonesia tidak dipengaruhi oleh tingkat inflasi

yang terjadi di Indonesia selama periode 2015 hingga 2017. Tidak signfikannya

tingkat inflasi terhadap harga saham dikarenakan inflasi yang terjadi selama

periode penelitian ini tidak begitu tinggi. Pada hasil statistik deskriptif Tabel 2

dinyatakan bahwa nilai rata-rata inflasi selama periode penelitian 2015-2017

adalah sebesar 0,03301 atau 3,30 persen. Dari sudut pandang investor, tingkat
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inflasi dibawah 10 persen dinilai wajar dan stabil, serta bukan merupakan faktor

penentu atau penjelas perubahan harga saham. Sehingga investor lebih

memperhatikan bagaimana cara perusahaan menghasilkan laba yang tinggi agar

menghasilkan return yang tinggi bagi para investor. Investor juga yakin bahwa

perusahaan memiliki strategi khusus dalam menghadapi inflasi di Indonesia,

sehingga besar kecilnya inflasi tidak memengaruhi laba yang akan diperoleh

perusahaan (Putra dkk., 2016). Hasil dalam penelitian ini sesuai dengan penelitian

yang dilakukan oleh Sahroniet al. (2017), Dewi&Artini (2016), Putra dkk. (2016),

dan Mudlofirdkk. (2016) yang menyatakan inflasi tidak berpengaruh signifikan

terhadap harga saham.

Penelitian ini menemukan bahwa return on equity berpengaruh positif

signifikan terhadap harga saham. Ini menunjukkan bahwa meningkatnya harga

saham perusahaan consumer goods di Bursa Efek Indonesia dipengaruhi oleh

tingginya nilai ROE perusahaan selama periode 2015 hingga 2017. ROE yang

tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu dalam menggunakan modal yang

dimilikinya seefisien mungkin untuk memberikan laba bagi para pemegang

saham. ROE yang tinggi menunjukkan bahwa prospek perusahaan untuk

meningkatkan keuntungan semakin besar dan berdampak pada peningkatan

dividen. Dengan nilai ROE yang tinggi akan menarik perhatian para investor

untuk membeli saham di perusahaan tersebut dan akan berdampak pada

peningkatan permintaan saham perusahaan sehingga harga saham di perusahaan

tersebut akan meningkat. Dan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa investor

percaya bahwa ROE mampu menunjukkan efisiensi kinerja perusahaan. Berkaitan
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dengan penelitian sebelumnya, hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang

dilakukan oleh Sahroni et al. (2017), Manopo (2015), Sharifet al. (2015), dan

Masun (2014) yang menunjukkan bahwa ROE berpengaruh positif signifikan

terhadap harga saham.

Penelitian ini menemukan bahwa debt to equity ratiotidak berpengaruh

signifikan terhadap harga saham. Ini menunjukkan bahwa harga saham

perusahaan consumer goods tidak dipengaruhi oleh nilai DER perusahaan selama

periode 2015 hingga 2017. Tidak signifikannya nilai DER terhadap harga saham

perusahaan dikarenakan tinggi rendahnya hutang belum tentu memengaruhi minat

investor untuk menanamkan sahamnya, karena investor melihat dari seberapa

besar perusahaan mampu memanfaatkan hutangnya untuk biaya operasional

perusahaan tersebut. Perusahaan dengan hutang tinggi dapat memiliki nilai

perusahaan yang tinggi apabila hutang dikelola dengan baik sehingga perusahaan

memiliki market value equity yang besar. Begitu pula jika perusahaan memiliki

tingkat hutang rendah juga dapat memiliki nilai perusahaan yang tinggi, apabila

nilai market value equity perusahaan besar (Rahmantiodkk., 2018). Hasil

penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Satryoet al.(2016),

Hidayah (2013), Rahmatiodkk. (2018) dan Wicaksono (2015) yang menunjukkan

DER tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Penelitian ini menemukan bahwa earning per share berpengaruh positif

signifikan terhadap harga saham. Ini menunjukkan bahwa meningkatnya harga

saham perusahaan consumer goods dipengaruhi oleh tingginya nilai EPS

perusahaan selama periode 2015 hingga 2017. EPS yang tinggi menunjukkan
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bahwa perusahaan telah berhasil dalam melakukan pengelolaan keuangannya

sehingga keuntungan yang siap dibagikan kepada para pemegang saham semakin

meningkat. Tingginya nilai EPS perusahaan dapat memberikan sinyal yang positif

kepada para investor karena pada umumnya para investor tertarik dengan EPS

yang besar. EPS yang tinggi mencerminkan bahwa perusahaan mampu dalam

memberikan tingkat pengembalian dan kesejahteraan yang lebih baik bagi para

pemegang sahamnya. Sehingga akan menarik minat para investor untuk membeli

saham di perusahaan tersebut. Semakin tinggi permintaan saham, maka akan

berdampak pada naiknya harga saham perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai

dengan penelitian yang dilakukan oleh Sha (2017), Astuty (2017), Chugtaiet al.

(2014), Idawati&Aditio (2015), dan Sulaiman (2015) yang menunjukkan hasil

EPS berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham.

SIMPULAN

Inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Meningkatnya

inflasi tidak memberikan pengaruh terhadap harga saham pada Perusahaan

Consumer Goods periode 2015-2017, karena tingkat inflasi selama periode

penelitian masih dianggap wajar dan stabil. Sehingga investor tidak terlalu

memperhatikan tingkat inflasi dalam menentukan keputusan investasi

perusahaaan.

Return On Equity (ROE) berpengaruh positif signifikan terhadap harga

saham. ROE yang tinggi pada Perusahaan Consumer Goods periode 2015-2017

menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam menggunakan modal yang

dimiliki dalam menghasilkan laba semakin efisien. Sehingga hal ini akan menarik
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minat investor untuk membeli saham dan berdampak pada kenaikan harga saham

perusahaan tersebut.

Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga

saham. Tinggi rendahnya hutang pada Perusahaan Consumer Goods periode

2015-2017 belum tentu memengaruhi minat investor untuk menanamkan

sahamnya, karena investor melihat dari seberapa besar perusahaan mampu

memanfaatkan hutangnya untuk biaya operasional perusahaan tersebut.

Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif signifikan terhadap harga

saham. Semakin meningkat nilai EPS pada Perusahaan Consumer Goods periode

2015-2017 menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang

siap dibagikan ke pemegang saham semakin baik. Hal ini akan memberikan sinyal

positif bagi investor sehingga akan berdampak pada peningkatan harga saham

perusahaan tersebut.

Return On Equity (ROE) dan Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif

terhadap harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa meningkatnya harga saham

Perusahaan Consumer Goods dipengaruhi oleh nilai ROE dan EPS perusahaan.

Saran yang dapat direkomendasikan penelitian ini hanya menggunakan satu

variabel eksternal yaitu inflasi dan tiga variabel internal yaitu return on equity,

debt to equity ratio, dan eraning per share untuk menjelaskan pengaruh terhadap

harga saham, serta hanya menggunakan rentang waktu tiga tahun. Bedasarkan

hasil penelitian maka peneliti selanjutnya dapat melakukan penelitian serupa,

namun dengan tambahan variabel eksternal maupun internal yang mempunyai

pengaruh terhadap harga saham yang tidak dijelaskan dalam penelitian ini (24
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persen). Serta mengembangkan penelitian ini dengan memperluas bagi ruang

lingkup dan jenis perusahaan yang berbeda serta hasil dari penelitian ini dapat

dijadikan pedoman dalam melakukan penelitian selanjutnya dan dapat dijadikan

sebagai sumber informasi bagi masyarakat luar.
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