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Abstract. This research aimed to find out the influence of Return On Asset (ROA),
Return On Equity (ROE) and Earning Per Share (EPS) on the stock price of Wholesale
and Retail Trade companies listed in Indonesia Stock Exchange. The sampling technique
used was purposive sampling. There were 22 companies that could be analysed. The
strategy analysis used in this research was multiple linier regression. From the analysis
results it showed that ROA did not influence the stock price. While ROE and EPS

significantly influenced the stock price.
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PENDAHULUAN

Latar Belakang.  Pasar  modal
merupakan salah satu bentuk pasar, dimana
para pelaku pasar yaitu individu-individu
atau badan wusaha yang mempunyai
kelebihan dana (surplus fund) melakukan
investasi dalam surat berharga Yyang
ditawarkan emiten. Selain itu pasar modal
juga merupakan tempat bagi perusahaan
yang membutuhkan dana dan menawarkan
surat berharga dengan cara listing terlebih
dahulu pada badan otoritas di pasar modal
sebagai emitmen (Nurfadillah, 2011). Pasar
modal atau bursa efek secara sederhana
adalah tempat di mana bertemunya pembeli
dan penjual efek yang terdaftar di bursa itu
(Samsul, 2006)

Analisis  terhadap harga  saham
merupakan langkah dasar yang harus
dilakukan oleh investor sebelum melakukan
investasi. Ada 2 model yang lazim
digunakan dalam menganalisis saham yaitu
model teknikal dan model fundamental
(Mukhtaruddin, 2007).

Analisis Fundamental adalah sebuah
ilmu yang mempelajari tentang neraca
(income statement), laporan keuangan
(financial statement), manajemen dan
keunggulan kompetitif (competitive
advantages) suatu  perusahaan, serta
hubungannya dengan pesaing dan pasar
tempat perusahaan itu hidup (Sihombing,
2008).

Analisis rasio merupakan alat yang
digunakan untuk membantu menganalisis
laporan keuangan perusahaan sehingga
dapat diketahui kekuatan dan kelemahan
suatu perusahaan. Analisis rasio juga
menyediakan  indikator  yang  dapat
mengukur tingkat profitabilitas, likuiditas,
pendapatan,  pemanfaatan  asset  dan
kewajiban perusahaan (Munawir, 2004).

Rasio profitabilitas perusahaan
merupakan salah satu cara menilai secara
tepat sejauh mana tingkat pengembalian
yang akan didapat dari aktifitas investasinya
(Saleh, 2009). Penelitian ini mengacu pada
penelitian yang dilakukan oleh Saleh (2009)
tentang rasio profitabilitas yang mempe-
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ngaruhi harga saham vyaitu terdiri dari :

Return On Asset (ROA), Return On Equity

(ROE) dan Earning Per Share (EPS).

Perusahaan Wholesale and Retail Trade
memiliki prospek yang baik dalam bisnis
serta memiliki pangsa pasar yang cukup
luas, karena kebutuhan masyarakat akan
produk-produknya setiap saat selalu ada
sehingga tingkat keuntungan yang dapat
diraih perusahaan ini juga diperkirakan
selalu  meningkat 10% dari tahun
sebelumnya. Pemilihan sektor Perdagangan
ini juga dikarenakan dalam mengumpulkan
dana untuk aktivitasnya berkaitan erat
dengan investasi di pasar modal sehingga
liquiditas perusahaannya, market value dan
perolehan labanya akan mempengaruhi
investor untuk berinvestasi dengan membeli
sahamnya.

Rumusan Masalah. Berdasarkan latar
belakang masalah di atas dapat dirumuskan
permasalahan sebagai berikut :

1. Bagaimana pengaruh Return On Asset
terhadap Harga Saham pada kelompok
Perusahaan Wholesale and Retail Trade
di Bursa Efek Indonesia periode 2008-
2010 ?

. Bagaimana pengaruh Return On Equity
terhadap Harga Saham pada kelompok
Perusahaan Wholesale and Retail Trade
di Bursa Efek Indonesia periode 2008-
2010 ?

. Bagaimana pengaruh Earning Per Share

terhadap Harga Saham pada kelompok

perusahaan Wholesale and Retail Trade

di Bursa Efek Indonesia periode 2008-

2010 ?

Bagaimana pengaruh Return On Asset,

Return On Equity dan Earning Per Share

secara bersama-sama terhadap Harga

Saham pada kelompok perusahaan

Wholesale and Retail Trade di Bursa

Efek Indonesia periode 2008-2010 ?
Tujuan Penelitian. Tujuan umum

penelitian ini adalah untuk menganalisis

pengaruh Return On Asset, Return On

Equity dan Earning Per Share terhadap

Harga Saham pada kelompok perusahaan

Wholesale and Retail Trade di BEI tahun

2008-2010.
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TINJAUAN TEORETIS

Harga Saham. Menurut Sukardi (2010)
menjelaskan bahwa harga saham merupakan
harga yang terbentuk di bursa saham dan
umumnya harga saham itu diperoleh untuk
menghitung nilai saham. Faktor-faktor yang
mempengaruhi  harga  saham  dapat
dibedakan menjadi faktor internal dan faktor
eksternal. Harga saham  merupakan
cerminan dari ekspektasi investor terhadap
faktor-faktor earning, aliran kas dan tingkat
return yang disyaratkan investor, yang mana
ketiga  faktor tersebut juga sangat
dipengaruhi oleh kinerja ekonomi makro
(Tandelilin, 2010).

Faktor-faktor yang Mempengaruhi
Harga Saham. Rasio-rasio likuiditas,
aktivitas dan leverage memberikan gam-
baran tentang aspek tertentu dari Kinerja
keuangan  perusahaan, @ maka  rasio
profitabilitas memberi jawaban akhir
tentang efektifitas pengelolaan perusahaan
(Sukardi, 2010).

Rasio profitabilitas yang digunakan
terdiri dari Return On Assets (ROA), Return
On Equity (ROE), dan Earning Per Share
(EPS).

Return On Assets (ROA). Rasio ini
mengukur perusahaan dalam memanfaatkan
aktivanya untuk memperoleh laba serta
mengukur tingkat pengembalian investasi
dengan menggunakan seluruh dana (aktiva)
yang dimiliknya (Saleh, 2009). Menurut
Sukardi (2010) Return On Asset (ROA)
rasio ini mengukur kemampuan perusahaan
menghasilkan laba bersih  berdasarkan
tingkat aset yang tertentu.

Return On Equity (ROE). Return On
Equity (ROE) adalah kemampuan modal
sendiri yang tersedia untuk menghasilkan
laba bersih dinyatakan dalam persentase (%)
(Saleh,2009). Return On Equity sebuah rasio
yang mengukur kemampuan perusahaan
menghasilkan laba berdasarkan modal
saham tertentu. Rasio ini merupakan ukuran
profitabiltas dari sudut pandang pemegang
saham. Namun rasio ini tidak memper-
hitungkan dividen maupun capital gain
untuk pemegang saham (Sukardi, 2010).
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Earning Per Share (EPS). Earning Per
Share (EPS) adalah laba dari setiap lembar
saham yang dimiliki.(Saleh,2009). Menurut
Tryfino (2009) Earning Per Share adalah
ratio yang digunakan untuk menghitung
laba / keuntungan bersih yang diperoleh dari
selembar saham.

Penelitian  Terdahulu.  Penelitian
terdahulu yang terkait dengan pengaruh
Return On Asset, Return On Equity, dan
Earning Per Share terhadap Harga Saham
sebelumnya pernah dilakukan oleh Salma
Saleh (2009) vyaitu menganalisis tentang
Pengaruh Return On Asset, Return On
Equity, dan Earning Per Share terhadap
Harga Saham pada perusahaan Industri
Pertambangan di BEI. Hasil penelitian
tersebut menyatakan bahwa semua variabel
Return On Asset, Return On Equity, dan

Aset
Earning Per Share secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap harga

saham Perusahaan Industri Pertambangan.

Penelitian lainya juga dilakukan oleh
Mursidah Nurfadillah (2011) dengan judul
Pengaruh Earning Per Share, Debt to Equity
Ratio, dan Return On Equity terhadap Harga
saham PT Unilever Indonesia Thk Hasil
penelitian tersebut menyatakan bahwa hanya
variabel Earning per Share (EPS), dan
Return On Equity (ROE) yang berpengaruh
signifikan, sedangkan Debt to Equity Ratio
(DER) tidak  berpengaruh  signifikan
terhadap Harga Saham PT Unilever
Indonesia Thk.

Kerangka Teoretis. Dalam penelitian
ini teori mengacu pada konsep Salma Saleh
(2009)  sehingga  gambar  kerangka
teoretisnya sebagai berikut pada gambar 1.

Gambar 1
Kerangka Teoretis penelitian “Pengaruh Return On Asset, Return On Equity, dan
Earning Per Share terhadap Harga Saham Perusahaan Industri Pertambangan

Return On Asset (X3)

Return On Equity (X2)

Earning Per Share (X3)

Hipotesis. Hipotesis yang dikemukakan
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
Ha; = Terdapat pengaruh positif dan
signifikan antara Return On Asset
terhadap Harga saham Pada
Kelompok Perusahaan Wholesale
and Trade Retail yang terdaftar di
BEI tahun 2008-2010.

Terdapat pengaruh positif dan
signifikan antara Return On Equity
terhadap Harga saham Pada
Kelompok Perusahaan Wholesale
and Retail Trade yang terdaftar di
BEI tahun 2008-2010.

Terdapat pengaruh positif dan
signifikan antara Earning Per Share

Ha,

Has
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H1
\\
H2
Harga Saham ()
H3
// H4
terhadap Harga saham Pada
Kelompok Perusahaan Wholesale
and Retail Trade yang terdaftar di
BEI tahun 2008-2010.
METODE PENELITIAN
Variabel Penelitian. Variabel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah

Return On Assets, Return On Equity dan

Earning Per Share sebagai variabel
independen (variabel bebas). Sedangkan
untuk Harga Saham sebagai variabel

dependen (variabel terikat).
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Definisi Operasional. Definisi
operasional untuk masing-masing variable
adalah sebagai berikut:

1. Harga Saham

Harga saham yang digunakan adalah
harga penutupan (closing price)
perusahaan Wholesale and Retail Trade
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2008-2010 dalam satuan Rupiah.
Return On Assets (ROA)

Return On Asset dapat dihitung
menggunakan rumus sebagai berikut:

Laba bersih sesudah pajak
ROA =

Total Aktiva

x 100%

3. Return On Equity (ROE)
Return On Equity dapat dihitung
menggunakan rumus sebagai berikut:

Laba bersih sesudah pajak

ROE= x 100%

Modal Sendiri

4. Earning Per Share (EPS)
Earning per share dapat diketahui

melalui rumus sebagai berikut:
Laba Bersih

EPS =

Jumlah Saham yang beredar

Populasi dan Banyaknya Sampel.
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh
data keuangan perusahaan Wholesale and
Retail Trade yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dari tahun 2008-2010 dengan
jumlah perusahaan sebanyak 22 perusahaan
dan semuanya diambil sebagai sampel.

Jenis Data. Jenis data dalam penelitian
ini adalah data dokumenter yaitu jenis data
penelitian yang memuat apa dan kapan suatu
kejadian atau transaksi, serta siapa saja yang
terlibat dalam suatu kejadian (Indriantoro,
1999).

Sumber Data. Data penelitian yang

digunakan diperoleh dari Bursa Efek
Indonesia  (BEI) cabang  Semarang,
Indonesia  Capital Market Directory

(ICMD) 2008 - 2010.

Teknik Analisis Data. Analisis yang
dilakukan dalam penelitian ini adalah
analisis regresi linier berganda. Adapun
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rumus persamaan regresi yang digunakan
untuk analisis tersebut adalah :

?:b+b1X1+b2X2+ bs X3

Keterangan :

Y = Harga Saham

b = Konstanta

b1 by bs = Koefisien Regesi

X1 = Return On Asset (ROA)
X = Return On Equity (ROE)
X3 = Earning Per Share (EPS)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis Regresi Linier Berganda.
Berdasarkan hasil analisis regresi pada tabel
1 dapat disusun model persamaan regresi
sebagai berikut :

S?A: 4,336 — 0,121 X; — 0,506 X, + 0,894 X3

Y = Harga Saham

X1 = Return On Asset (ROA)
X2 = Return On Equity (ROE)
X3 = Earning Per Share (EPS)

Dari persamaan tersebut menunjukan
bahwa nilai konstanta yaitu 4,336, hal
tersebut menunjukkan bahwa harga saham
sebesar 4,336 jika dipengaruhi oleh Return
On Assets (ROA), Return On Equity (ROE)
dan Earning Per Share (EPS) dianggap
konstan. Arah pengaruh Return On Asset
(ROA) terhadap harga saham adalah negatif.
Hal ini berarti bahwa setiap kenaikan Return
On Asset akan mengakibatkan penurunan
harga saham sebesar 0,121 satuan dengan
asumsi variabel lain tetap. Arah pengaruh
Return On Equity (ROE) terhadap harga
saham adalah negatif. Hal ini berarti bahwa
setiap kenaikan Return On Equity akan
mengakibatkan penurunan harga saham
sebesar 0,506 satuan dengan asumsi variabel
lain tetap. Arah pengaruh Earning Per Share
(EPS) terhadap harga saham adalah positif.
Hal ini berarti bahwa setiap kenaikan
Earning Per Share akan mengakibatkan
kenaikan harga saham sebesar 0,894 satuan
dengan asumsi variabel lain tetap.

Besarnya kontribusi Return On Assets
(ROA), Return On Equity (ROE) dan
Earning Per Share (EPS) terhadap harga
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saham dapat dilihat pada koefisien  terhadap harga saham adalah 70,2%
determinasi (Adjusted R?) sebesar 0,702  sedangkan sisanya 29,8% dijelaskan oleh
berarti bahwa kontribusi variabel bebas  variabel lain yang tidak masuk dalam
Return On Assets (ROA), Return On Equity  penelitian
(ROE) dan Earning Per Share (EPS)
Tabel 1
Ringkasan Output Analisis Regresi Linier Berganda
. . Unstandardized )
Variabel Penelitian - thitung Sig. t | Keterangan
Coefisien (B)
Tidak
X1 Return On Asset (ROA) -0,121 -0.809 | 0,423 Signifikan
X2 Return On Equity (ROE) - 0,506 -2,945 | 0,005 | Signifikan
X3 Earning Per Share (EPS) 0,894 7,156 | 0,000 | Signifikan
Constant = 4,336 Fritung = 40,287
R Square (R?) = 0,720 Sig. F = 0,000 )
Adjusted R? 0,702 Ftabel = 280 TarafOLlJ J:I 350;/0 a
Durbin-
Watson = 2,262 e = 2,012
SEE = 0,6573
Sumber : Hasil olahan SPSS versi 16.0,2013
Berdasarkan tabel 1 hasil analisis yang peningkatan mengenai dana investasi
telah dilakukan pada variabel independen yang ditanamkan (Saleh, 2009)
yaitu Return On Asset, Return On Equity Hasil penelitian ini  menyatakan
dan Earning per Share secara parsial bahwa Return On  Asset tidak
terhadap Harga Saham dengan meng- berpengaruh terhadap Harga Saham.
gunakan SPSS versi 16.0 maka diperoleh Dan ini tidak konsisten dengan
pembahasan sebagai berikut : penelitian ~ Saleh  (2009), yang
1. Nilai koefisien regresi (B1) variabel menyatakan bahwa Return On Asset
Return On Asset (X;) adalah sebesar - secara parsial mempunyai pengaruh
0,121 dan arah koefisien regresi adalah signifikan terhadap Harga Saham. Tapi
negatif, artinya mempunyai hubungan penelitian ini sesuai dengan penelitian
yang berlawanan arah dengan Harga Sasongko dan  Wulandari  (2006),
saham (). Hasil menunjukkan bahwa Subiyantoro dan Andreani (2003) dan
variabel Return On Asset mempunyai Wulandari  (2009) yang menyatakan
pengaruh negatif dan tidak signifikan bahwa Return On  Asset tidak
terhadap Harga Saham. Hasil tersebut berpengaruh signifikan terhadap harga
terlihat pada nilai signifikan sebesar saham.
0,423 yang lebih besar dari tingkat 2. Nilai koefisiensi regresi (f) Vvariabel

signifikan 0,05 (a) dan (t hitung -0,809 <
t tabel 2,0120).

Hal ini terjadi karena rasio ini tidak
memperhitungkan  deviden  maupun
capital gain yang didapat oleh investor,
Karena itu rasio ini bukan pengukur
return  pemegang  saham  yang
sebenarnya. Padahal seorang investor
akan cenderung mempertimbangkan
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Return On Equity (X2) adalah sebesar -
0,506 dan arah koefisien regresi adalah
negatif, artinya mempunyai hubungan
yang berlawanan arah dengan Harga
Saham (). Hasil menunjukkan bahwa
variabel Return On Equity mempunyai
pengaruh negatif dan signifikan terhadap
harga saham. Hasil tersebut terlihat dari
nilai signifikan sebesar 0,005 yang lebih
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kecil dari tingkat signifikan 0,05 (o) dan
(t hitung -2,945 <t tabel 2,0120).

Hal ini terjadi karena perusahaan
tersebut tidak dapat menghasilkan
keuntungan dengan modal sendiri yang
dapat menguntungkan pemegang saham.
Tetapi walau Return On Equity menurun
minat investor terhadap saham tetap
tinggi karena rasio ini bukan pengukur
return yang diterima pemegang saham
yang sebenarnya dan berakibat pada
naiknya harga saham (Saleh,2009).

Hasil penelitian ini menyatakan
bahwa Return On Equity berpengaruh
negatif terhadap harga saham. Dan hal
ini konsisten dengan penelitian Saleh
(2009) serta Sasongko dan Wulandari
(2006) yang menyatakan bahwa Return
On Equity tidak berpengaruh signifikan
terhadap Harga Saham. Hal ini bertolak
belakang dengan penelitian Nurfadillah
(2011) serta Subiantoro dan Andreani
(2003) yang menyatakan bahwa Return
On Equity berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.

Nilai koefisien regresi (Bs) variabel
Earning Per Share (X3) adalah sebesar
0,894 dan arah koefisien regresi adalah
positif, artinya mempunyai hubungan
yang searah dengan Harga Saham ().
hasil menunjukan bahwa variabel
Earning Per  Share  mempunyai
pengaruh positif dan signifikan terhadap
Harga Saham. Hasil tersebut terlihat
pada nilai signifikan sebesar 0,000 yang
lebih kecil dari tingkat signifikan 0,05
(a) dan (t hitung 7,156 > t tabel 2,0120).

Menurut teori semakin tinggi nilai
EPS, maka menunjukan semakin tinggi
pula keuntungan yang diperoleh dari

setiap lembar saham yang diinves-
tasikan. Hal tersebut dapat menarik
minat investor untuk berinvestasi.
Sehingga terjadi mekanisme pasar
dimana  permintaan  saham  juga
meningkat (Saleh, 2009).

Hasil penelitian ini menyatakan

bahwa Earning Per Share berpengaruh
positif ternadap harga saham. Dan ini
konsisten dengan penelitian  Saleh
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(2009), Nurfadillah (2009), Sasongko
dan Wulandari (2006), Wulandari (2009)
yang menyatakan bahwa Earning Per
Share berpengaruh terhadap harga
saham.

Nilai koefisien regresi (f4) yaitu Return

On Asset (X1), Return On Equity (X»),

serta Earning Per Share (X3) secara
simultan terhadap Harga Saham (Y)
diperoleh  sebesar  40,287.  Hasil
menunjukan bahwa variabel Return On
Asset (X1), Return On Equity (X»), serta
Earning Per Share (X3) mempunyai
pengaruh positif dan signifikan terhadap
Harga Saham. Hasil tersebut terlihat
pada nilai signifikan sebesar 0,000 yang
lebih kecil dari tingkat signifikan 0,05
(o) dan (F hitung 40,287 > F tabel 2,80).

Rasio  profitabilitas  perusahaan
merupakan salah satu cara untuk menilai
sejauh mana tingkat pengembalian yang
akan didapat dari aktifitas investasinya.
Jika kondisi perusahaan dikategorikan

menguntungkan  atau  menjanjikan
keuntungan di masa datang maka banyak
investor yang akan menanamkan
dananya  untuk  membeli  saham
perusahaan, tentu saja mendorong harga
saham naik menjadi lebih tinggi
(Saleh,2009).

Hasil ini mendukung hasil penelitian
yang dilakukan oleh Saleh (2009) yang
menyatakan bahwa secara simultan
Return On Asset (X1), Return On Equity
(X2), serta Earning per Share (Xs)
berpengaruh signifikan terhadap Harga
Saham.

SIMPULAN

Simpulan. Simpulan yang dapat ditarik

dari hasil penelitian ini adalah: Return On
Asset tidak berpengaruh terhadap Harga
saham, Return On Equity mempunyai
pengaruh negatif signifikan terhadap Harga
Saham,
mempunyai
terhadap Harga Saham.

sedangkan Earning per Share
pengaruh positif signifikan

Saran. Saran yang dapat diberikan

adalah sebagai berikut:
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1. Bagi calon investor perusahaan
wholesale and retail trade meskipun
hasil penelitian ini tidak dapat menjadi
acuan seutuhnya, namun para calon

investor dapat menggunakan EPS
sebagai prediktor atas harga saham
perusahaan.

Mengingat sempitnya focus penelitian
ini, maka penelitian selanjutnya dapat
memperpanjang  periode  penelitian
dengan menggunakan analisis yang lebih
advance untuk mendapatkan hasil
penelitian yang lebih bisa mendekati
fenomena-fenomena sesungguhnya pada
pasar modal Indonesia dan menambah
variabel lain seperti : Book Value, Debt
to Equity Ratio, bunga diskonto, bunga
bebas resiko, bunga pasar dan risiko
pasar.
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