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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh ROA, EPS, PER dan DER
terhadap Harga Saham, baik secara parsial maupun simultan pada perusahaan yang
melakukan IPO di Bursa Efek Indonesia tahun 2010. Pada penelitian ini variabel yang
diteliti yaitu ROA, EPS, PER, DER, dan harga saham. Dari hasil pengujian secara parsial
yang dilakukan ROA, EPS, dan PER signifikan berpengaruh terhadap harga saham pada
hari pertama, kedua dan ketiga perdagangan. Sedangkan DER tidak berpengaruh
terhadap harga saham pada hari pertama, kedua dan ketiga karena DER bukan
merupakan pertimbangan utama ketika investor akan membeli saham. Secara simultan
ROA, EPS, PER dan DER berpengaruh terhadap harga saham.

Kata kunci : ROA, EPS, PER, DER, harga saham, IPO

PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Sejalan dengan perkembangan
perekonomian, banyak perusahaan
dalam rangka mengembangkan
usahanya melakukan berbagai cara
untuk memenuhi kebutuhan modal,

diantaranya adalah dengan cara utang

atau dengan menambah  jumlah

kepemilikan saham dengan penerbitan
saham baru.

Pada saat perusahaan
melakukan IPO, umumnya investor
memiliki informasi terbatas seperti
yang diungkapkan dalam prospektus
yang memuat rincian informasi serta

fakta material mengenai penawaran

umum emiten baik berupa informasi
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keuangan maupun non keuangan.
Informasi yang diungkapkan dalam
prospektus akan membantu investor
untuk membuat keputusan yang
rasional mengenai risiko dan nilai
saham sesungguhnya yang ditawarkan
emiten (Kim et al, 1995) dalam
Ardiansyah (2004:126).

Harga saham mencerminkan
nilai perusahaan dimata masyarakat.
Apabila harga saham suatu perusahaan
tinggi, maka nilai perusahaan dimata
masyarakat juga baik dan sebaliknya
jika harga saham perusahaan rendah,
nilai perusahaan di masyarakat menjadi
kurang baik, maka harga saham
merupakan hal yang penting bagi
perusahaan.

B. Rumusan Masalah
Apakah return on assets
(ROA), earning per share (EPS),

price earning ratio (PER), dan debt

to equity ratio (DER) secara parsial
dan simultan berpengaruh terhadap
penetapan harga saham ?
C. Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk
menguji dan memberikan  bukti
empiris pengaruh return on assets
(ROA), earning per share (EPS),
price earning ratio (PER), dan debt
to equity ratio (DER) terhadap
penetapan penetapan harga Ssaham

setelah IPO di Bursa Efek Indonesia.

TINJAUAN PUSTAKA

Harga saham mengalami
perubahan naik atau turun dari satu
waktu ke waktu lain. Perubahan tersebut
tergantung pada kekuatan permintaan
dan penawaran, apabila suatu saham
mengalami kelebihan permintaan, maka

harga cenderung naik. Sebaliknya jika
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terjadi kelebihan penawaran, maka harga
saham cenderung turun.
Ferawati (2007) meneliti
pengaruh variabel ROE, NIG, DER,
PER terhadap Harga Saham Perusahaan
sesudah IPO. Hasil penelitian
membuktikan harga saham dipengaruhi
oleh DER dan PER tetapi gagal
membuktikan adanya pengaruh
signifikan antara ROE dan NIG.
Dharmastuti (2004) meneliti pengaruh
variabel EPS, PER, ROI, DER, NPM

KERANGKA PEMIKIRAN

____________________________

terhadap Harga Saham Perdana di BEJ.
Hasil penelitian membuktikan harga
saham dipengaruhi oleh EPS, PER dan
ROI tetapi gagal membuktikan adanya
pengaruh signifikan antara DER dan
NPM. Syahyunan (1997) meneliti
pengaruh variabel NPM, ROA, EPS
terhadap Harga Saham Perusahaan go
public di BEJ. Hasil penelitian

membuktikan harga saham dipengaruhi

oleh NPM, ROA, dan EPS.

Harga Saham (Y)

Gambar 1

Kerangka Pemikiran

i ROA (X)

i EPS (X,)

: PER (X3)
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Keterangan :
—— : Pengaruh secara parsial
----» :Pengaruh secara simultan
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HIPOTESIS PENELITIAN
1. Ho: ROA tidak berpengaruh
positif terhadap penetapan
harga saham.
H;: ROA berpengaruh positif
terhadap penetapan harga

saham.

2. Ho: EPS tidak berpengaruh
positif terhadap penetapan
harga saham.

H,: EPS berpengaruh positif
terhadap penetapan harga

saham.

3. Ho: PER tidak berpengaruh
positif terhadap penetapan
harga saham.

Hs: PER berpengaruh positif
terhadap penetapan harga

saham.

4. Ho: DER tidak berpengaruh
negatif terhadap penetapan
harga saham.

Hs: DER berpengaruh negatif
terhadap penetapan harga

saham.

5. Ho: ROA, EPS, PER dan DER
secara  simultan tidak
berpengaruh terhadap

penetapan harga saham.

Hs: ROA, EPS, PER, dan DER

secara simultan berpengaruh

terhadap penetapan harga

saham.

METODE PENELITIAN

Objek penelitian ini adalah
perusahaan yang melakukan IPO tahun
2010 di BEIl. Data yang digunakan
sekunder  yang

merupakan  data

diperolen dari www.idx.co.id, www.e-
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bursa.com. Sampel dalam penelitian ini dengan shares. PER dihitung

adalah 18 perusahaan yang berdasarkan perbandingan antara
melaksanakan IPO di BEI tahun 2010. harga saham dibagi dengan
1. Variabel Penelitian earning per share. DER dihitung
Variabel dependen (Y) berdasarkan perbandingan antara
dalam penelitian ini yaitu harga total hutang dengan total equity.
saham. Harga saham yang 2. Uji Hipotesis
digunakan adalah harga saham Model yang digunakan
setelah IPO, dengan melihat dalam penelitian ini adalah
harga penutupan pada hari regresi linear berganda.
pertama sampai hari ketiga Pengujian hipotesis dilakukan
perdagangan di pasar sekunder. dengan menggunakan analisis
Variabel  independen  dalam regresi yang dirumuskan dalam
penelitian ini adalah ROA, EPS, persamaan berikut :
PER dan DER. Y =a+biXy + Xy +bhsXs+byXs + e
ROA dihitung Keterangan :
Y = harga saham
berdasarkan perbandingan antara A _ Lonstanta
laba bersih dengan total aktiva. X1 = ROA
EPS  dihitung  berdasarkan X2 = EPS
X3 =PER
perbandingan antara laba bersih X4 — DER
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e =error term
bl, bz, b3, b4,: koefisien

regresi variabel independen

HASIL PENELITIAN

ROA signifikan berpengaruh
positif terhadap harga saham pada hari
pertama, kedua dan ketiga dengan p
value < 0,05. Hal ini berarti ROA
merupakan pertimbangan penting bagi
investor ketika akan membeli saham.
ROA menunjukkan keefisienan
perusahaan dalam memanfaatkan aktiva
yang ada untuk menghasilkan laba,
sehingga semakin tinggi rasio ini
menggambarkan tingkat efisiensi yang
tinggi dari perusahaan. Bila efisiensinya
tinggi maka diharapkan perusahaan
tersebut menguntungkan (dari segi

pendapatan). Keadaan ini tentu saja

menarik minat investor untuk membeli

saham perusahaan, sehingga harga
sahamnya pun akan meningkat. Hasil
penelitian  ini  konsisten  dengan
penelitian ~ yang  dilakukan  oleh
Kusumasari (2007), Dharmastuti (2004)
dan Syahyunan (1997) yang menemukan
bahwa ROA berpengaruh terhadap harga
saham.

EPS signifikan  berpengaruh
positif terhadap harga saham pada hari
pertama, kedua dan ketiga dengan p
value < 0,05. Hal ini berarti EPS
merupakan pertimbangan penting bagi
investor ketika akan membeli saham.
EPS menggambarkan jumlah uang yang
diperoleh untuk setiap lembar saham.
Investor sangat menyukai perusahaan
yang mempunyai EPS yang tinggi atau
terus meningkat, karena hal ini

merupakan indikator bahwa perusahaan
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dapat memanfaatkan dengan baik dana
yang mereka miliki untuk menghasilkan
laba bagi perusahaan. Apabila laba
meningkat maka earning yang akan
diperoleh oleh para investor juga akan
meningkat. Sehingga investor akan
tertarik ~ untuk ~ membeli  saham
perusahaan tersebut, yang kemudian
akan berakibat pada naiknya harga
saham. Hasil penelitian ini konsisten
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Kusumasari (2007), Dharmastuti (2004)
dan Syahyunan (1997) yang menemukan
bahwa EPS berpengaruh terhadap harga
saham.

PER signifikan berpengaruh
positif terhadap harga saham pada hari
pertama, kedua dan ketiga dengan p

value < 0,05. Hal ini berarti PER

merupakan pertimbangan penting bagi

investor ketika akan membeli saham.
PER merupakan salah satu indikator
yang digunakan investor dalam menilai
mahal tidaknya suatu saham. Investor
menilai perusahaan dengan PER yang
tinggi berarti pula mempunyai tingkat
pertumbuhan dan pembagian laba yang
tinggi, sehingga akan menarik minat
investor untuk membeli, kemudian
mengakibatkan adanya peningkatan
harga saham. Hasil penelitian ini
konsisten dengan penelitian  yang
dilakukan oleh Karina (2008), Ferawati
(2007) dan Dharmastuti (2004) yang
menemukan bahwa PER berpengaruh
terhadap harga saham.

DER tidak berpengaruh terhadap
harga saham pada hari pertama, kedua
dan ketiga dengan p value > 0,05. Hal

ini  berarti DER bukan merupakan
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pertimbangan utama bagi investor ketika
akan membeli saham. DER
menggambarkan struktur modal yang
dimiliki oleh perusahaan berasal dari
utang dan ekuitas. Semakin tinggi DER
berarti risiko perusahaan relatif tinggi.
Hal ini karena ketika perusahaan
mengalami kebangkrutan, maka
pembayaran kewajiban kepada kreditur
lebih didahulukan daripada membagikan
hak ke pemegang saham. Investor
cenderung menghindari saham yang
memiliki nilai DER tinggi karena ada
kemungkinan harga sahamnya akan
turun. Hasil penelitian ini konsisten
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Karina (2008), Kusumasari (2007) dan
Dharmastuti (2004) yang menemukan

bahwa DER tidak berpengaruh terhadap

harga saham.

ROA, EPS, PER dan DER secara
simultan berpengaruh terhadap harga
saham pada hari pertama, kedua dan
ketiga dengan p value < 0,05. Hal ini
berarti ketika investor akan membeli
saham, seluruh variabel ini dijadikan
sebelum

pertimbangan mengambil

keputusan investasinya. Meski
demikian, DER merupakan variabel
yang paling terakhir dipertimbangkan

sebelum mengambil keputusan membeli

saham.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan
pembahasan mengenai pengaruh ROA,
EPS, PER, dan DER terhadap penetapan
harga saham setelah IPO di BEI, maka
dapat diambil kesimpulan bahwa ROA,
EPS, PER dan DER berpengaruh

terhadap penetapan harga saham pada
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hari pertama, kedua dan ketiga secara

bersama. Secara parsial hanya DER

yang tidak berpengaruh terhadap
penetapan harga saham, sedangkan

ROA, EPS, PER berpengaruh terhadap

penetapan harga saham pada hari

pertama, kedua dan ketiga.

SARAN

1. Rentang waktu sampel data
diperpanjang, sehingga diperoleh
informasi dan hasil yang baik.

2. Variabel independen yang akan
diteliti ditambah dengan faktor-
faktor makro ekonomi seperti
inflasi, kondisi pasar, nilai tukar
rupiah, dan sebagainya karena harga
saham juga sangat dipengaruhi oleh

faktor-faktor makro ekonomi.
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