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ABSTRAK

Krisis keuangan yang terjadi di Amerika Serikat pada tahun 2008
mengakibatkan ekonomi dunia bergoncang, termasuk Indonesia. Ha ini
mengakibatkan kepanikan yang luar biasa bagi para investor, sehingga sentimen
negatif terus berkembang yang mengakibatkan banyak harga saham perusahaan
nilainya menurun tajam. Banyak perusahaan-perusahaan yang gulung tikar akibat
terjadi krisis keuangan ini. Fundamental perusahaan yang bagus menjadi salah
satu hal yang akan diperhatikan investor dalam mengambil keputusan investasi.
Tujuan dari penelitian ini adalah mengkaji mengenai pengaruh faktor fundamental
terhadap harga saham pada perusahaan yang masuk di Jakarta Islamic Index
tahun 2008-2010.

Penelitian ini termasuk kategori penelitian terapan. Penelitian ini menguji
dan menganalisis bagaimana pengaruh variabel fundamental secara simultan dan
parsial terhadap harga saham. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index dengan sampel perusahaan
yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2008-2010. Pemilihan sampel
dilakukan dengan metode purposive sampling. Variabel independen dari
penelitian ini adalah PER, DER, ROA, PBV dan NPM, sedangkan variabel
dependennya adalah harga saham. Data penelitian ini adalah data sekunder dari
www.idx.com dan ICMD. Pengolahan data menggunakan model regresi linear
berganda.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan variabel PER, DER,
ROA, PBV dan NPM mempunyal pengaruh terhadap harga saham sebesar 62,9%
sedangkan sisanya (100% - 62,9% = 37,1%) dijelaskan oleh variabel lain yang
tidak dimasukkan dalam model persamaan regresi. Secara parsial, variabel NPM
sesuai dengan hipotesis yaitu berpengaruh positif signifikan terhadap harga
saham, sedangkan variabel PER, DER, ROA dan PBV tidak sesuai dengan
hipotesis karenatidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

Kata Kunci: Harga Saham, PER, DER, ROA, PBV dan NPM.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Seiring dengan berkembangnya zaman, semakin bacgak yang
dapat dilakukan investor dalam melakukan investdalah satunya adalah
dengan menginvestasikan dana yang mereka milikpadiar modal. Akan
tetapi, krisis keuangan yang terjadi di Amerika il&dr pada tahun 2008
mengakibatkan ekonomi dunia bergoncang, termasidnksia. Indeks harga
saham di bursa global pun ikut terpuruk sepertpynjadi pada indeks harga
saham bursa di AS. Hal ini mengakibatkan kepanikanbiasa bagi investor,
sehingga banyak saham yang nilainya menurun. $etakis keuangan 2008,
tentunya para investor akan lebih berhati-hati rdataengambil keputusan
untuk berinvestasi. Krisis ini menyebabkan banyakugahaan gulung tikar.
Fundamental perusahaan yang bagus menjadi salah hshtyang akan
diperhatikan investor dalam pengambilan keputusawestasi untuk
meminimalkan risiko kerugian.

Secara formal, pasar modal bisa didefinisikan s@bagsar untuk
berbagai instrumen keuangan (atau sekuritas) jamkgang yang bisa
diperjual belikan, baik dalam bentuk hutang ataumaalal sendiri, baik yang
diterbitkan oleh pemerintatpublic authorities maupun perusahaan swasta.

Pasar modal mempunyai peranan penting sebagai ssd#th sumber

'Suad Husnan dan Enny PudijiastDsar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas
(Yogyakarta: UPP AMP YKPN, 1998), him. 1.



pembiayaan bagi dunia usaha dan wahana invesggismagyarakat. Saat ini,
pasar modal syari'ah memiliki peluang yang sangaiab untuk berkembang
di Indonesia, karena Indonesia merupakan negarag yamayoritas

penduduknya menganut agama Islam dengan jumlates@rbdi dunia.

Instrumen investasi berbasis syari’ah belum bamnakasinya di Indonesia,
sehingga peluang untuk berkembang sangat besaardNggng minoritas
peduduknya menganut agama Islam juga mulai agresiigembangkan
investasi berbasis syari’ah.

Salah satu indeks saham yang sesuai syari’ah yakarta Islamic
Index (JII). Jakarta Islamic IndeXJIl) merupakan salah satu alternatif pilihan
berinvestasi dalam pasar modal syari’ah. Perkendrapgsar modal syari’ah
menunjukkan kemajuan seiring dengan meningkatngteks dalamJakarta
Islamic Index (Jll). Peningkatan indeks pada Jll walaupun nylairtidak
sebesar pada Indeks Harga Saham Gabungan (IH3&)i, kenaikan secara
prosentase indeks pada Jll lebih besar dari IHS&.il disebabkan adanya
konsep halal, dan berkah pada pasar modal sy&ri'ah.

Investor harus melakukan pertimbangan-pertimbangary matang
dalam pengambilan keputusan untuk berinvestaseshov akan melakukan
suatu investasi ketika investasi tersebut menjanjkeuntungan dengan risiko
kerugian seminimal mungkin. Seorang investor mentikan informasi-
informasi yang relevan dengan kondisi pasar modad Kondisi internal

perusahaan sebagai pertimbangan untuk melakukastasi. Hal ini dapat

“Chairil Anwar,”Analisis Pengaruh Variabel Makro Hiami terhadapReturn Pasar
Saham Syari'ah”Jurnal Perencanaan dan Pengembangan Wilaydbl. 4 No. 1, (Agustus,
2008), him. 1.



dilakukan dengan menganalisis informasi mengenaierja perusahaan
melalui laporan keuangannya.

Salah satu faktor yang mendukung kepercayaan mvestialah
persepsi terhadap kewajaran harga saham. Hargamsgterusahaan
mencerminkan nilai perusahaan tersebut. Penila@syanakat terhadap suatu
perusahaan akan semakin baik ketika harga sahamgbean tersebut tinggi.
Begitu pula sebaliknya, ketika harga saham perasahaenurun maka
penilaian masyarakat pada perusahaan tersebuakagacenderung menurun.
Pergerakan harga saham dalam jangka panjang d@patdilisi dengan
menganalisa faktor-faktor yang mempengaruhinyaalSaatu dari faktor-
faktor tersebut adalah keadaan di dalam perusaltaasendiri, seperti
bagaimana kinerjanya selama satu tahun teraktberapa besar laba yang
dapat diperoleh selama satu tahun terakhir, settarapa besar pendanaan
perusahaan bergantung pada hutang. Hal-hal terssbatmin dalam laporan
keuangan perusahaan tersebut.

Dua macam analisis yang banyak digunakan untuk mbeken nilai
sebenarnya dari saham adalah analisis sekuritatarental fundamental
security analysis atau analisis perusahaatoipany analys)sdan analisis
teknikal technical analysis Analisis fundamental yaitu analisis dengan
menggunakan data fundamental, yaitu data yang dledai keuangan
perusahaan (misalnya laba, dividen yang dibayanjupan dan lain

sebagainya), sedangkan analisis teknikal menggund&i pasar dari saham



(misalnya harga dan volume transaksi saham) unteRemtukan nilai dari
sahant

Analisis teknikal merupakan suatu metode untuk nezkiakan harga
saham di masa yang akan datang dengan mengaraigierakan harga
saham dengan cara mempelajari grafik harga sahamaliame perdagangan.
Asumsi dasar dari analisis teknikal adalah bahyarae itu cenderung terjadi
berulang-ulang mengikuti pola. Analisis teknikal nggambarkan bahwa
investor adalah makhluk yang irrasional. Analisimdamental merupakan
analisis yang memprediksi harga saham berdasarkaerjk keuangan
perusahaan. Langkah yang paling penting dalamsimdlindamental adalah
mengidentifikasi  faktor—faktor fundamental yang atiprakan akan
mempengaruhi harga saham di masa depan, kemudiaerap&an hubungan
variabel-variabel tersebut sehingga diperoleh taksharga saham di masa
yang akan datang.

Analisis fundamental dilakukan dengan menghiturtg mtrinsik dari
suatu saham dengan menggunakan data fundamerttalla@oran keuangan
perusahaan, seperti laba, dividen, penjualan, tstruknodal, risiko dan
sebagainya. Kondisi dan kinerja perusahaan ters#dpst diperoleh dengan
menganalisa laporan keuangan perusahaan dengagunekgn analisis rasio
keuangan.

Salah satu teknik analisis laporan keuangan adaladlisis rasio

keuangan. Analisis rasio keuangan adalah suatuikteinalisis untuk

% Jogiyanto HartondTeori Portofolio Dan Analisis Investadidisi Keenan({Yogyakarta:
BPFE-Yogyakarta, 2009), him. 130.



menganalisis hubungan pos-pos tertentu yang terddgdam neraca atau
laporan laba rugi, baik itu secara parsial maupnsdma-sama.

Salah satu aspek yang menjadi dasar pengambilariusgm investasi
bagi para investor adalah seberapa besar kemamperrsahaan dalam
menghasilkan laba. Oleh karena itu, secara te@atddikatakan bahwa rasio
profitabilitas mempengaruhi harga saham. Semaknggti profit yang
dihasilkan maka semakin tinggi pula harga sahanugexusahaan. Penelitian
ini menggunakan variabel independgeturn On AssgROA) danNet Profit
Margin (NPM) yang merupakan rasio profitabilitd@eturn On AssefROA)
merupakan rasio yang dapat digunakan untuk mengeddograpa besar laba
bersih yang dapat diperoleh dari seluruh kekayativg) yang dimiliki
perusahaaf. Rasio ini menunjukkan seberapa efisien perusahaan
menggunakan aktiva yang dimiliki untuk memperokgbal. Net Profit Margin
(NPM) merupakan rasio profitabilitas yang menggarkdma kemampuan
perusahaan untuk mendapatkan laba melalui kegietajualannya.Rasio ini
juga diinterpretasikan sebagai kemampuan perusatelam menekan biaya-
biaya (ukuran efisiensi) di perusahaan pada petiertentu ®

Rasio solvabilitas (leveragé juga dapat digunakan sebagai dasar
pengambilan keputusan investasi yang lain. Rasionanjelaskan seberapa

besar hutang perusahaan dalam membiayai investasiRgnelitian ini

* Mamduh M. Hanafi dan Abdul HalinAnalisis Laporan KeuangafYogyakarta: UPP
AMP YKPN, 2005), him. 84-85.

®Sofyan Safri Harahagnalisis Kritis Atas Laporan Keuangddakarta: PT Rajagrafindo
Perkasa, 2007), him. 304.

® Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halindynalisis Laporan.., him.86.



menggunakan variabel independ®ebt To Equity Ratio(DER) yang
merupakan rasio hutan@ebt To Equity RatidDER) dipergunakan untuk
mengukur tingkat penggunaan hutang terhadapgbtakholders’ equityang
dimiliki perusahaan.

Rasio pasar merupakan rasio yang sering dipergand&am pasar
modal. Rasio ini menggambarkan bagaimana prestsisphaan di pasar
modal. Rasio pasar yang digunakan pada peneliiaradalahPrice To
Earning Ratio(PER) darPrice To Book Valu¢PBV). Price To Earning Ratio
(PER) merupakan hasil bagi antara harga sahamattanpler saham. Dengan
kata lain, PER mengindikasikan besarnya dana ys&edudrkan oleh investor
untuk memperoleh setiap rupiah laba perusahaan.

Nilai buku per lembar saham menunjukkan harga yduagus
dibayarkan kepada setiap lembar saham ketika geaasadibubarkan dengan
anggapan bahwa semua aktiva dapat dijual dengaya lyang sama dengan
nilai bukunya (sesuai dengan jumlah yang dilaporialam neracd).Nilai
buku per lembar saham merupakan jumlah rupiah alpterusahaan yang
menjadi hak setiap lembar sahanPrice To Book Value (PBV)
menggambarkan seberapa besar pasar menghargaibukai per lembar

saham. Rasio ini mengukur nilai saham biasa dengsumsi bahwa

" Stella, "PengarulPrice To Earnings RatjdDebt To Equity RatioReturn On Assalan
Price To Book Valuderhadap Harga Pasar Sahatytnal Bisnis dan Akuntansy/ol. 11. No.2
(Agustus, 2009), him. 100.

8 S. Munawir,Analisa Laporan KeuangafYogyakarta: Liberty Yogyakarta, 2007), him.
85.



perusahaan dilikuidasi menurut nilai buku yangaetem pada neraca. Rasio
ini membandingkan nilai pasar saham dengan nilaibya.

Penelitian-penelitian yang telah dilakukan berkad@ngan penelitian
ini antara lain penelitian yang dilakukan oleh Bte(2009) mengenai
pengarutPrice To Earning RatigPER),Debt To Equity Rati¢DER), Return
On Asse{ROA), danPrice To Book Valu¢PBV) terhadap harga pasar saham
pada perusahaan yang terdaftar di LQ-45 selama 2002 sampai 2006.

Penelitian yang dilakukan oleh Bismark tentang peunly variabel
fundamental terhadap harga saham periode 2003428@& perusahaan yang
go publicdi BEI. Penelitian yang dilakukan oleh Widiastutgn Wijiyanti
(2003) mengenai analisis faktor fundamental daikaisistematik terhadap
harga saham properti di BEJ tahun 1996-2001. Remeliang dilakukan oleh
Tiningrum mengenai pengaruh faktor fundamental deiko sistematik
terhadap harga saham perusahaan manufaktur diaBih t2006-2007, serta
penelitian yang telah dilakukan oleh Sasongko damawdari (2006) tentang
pengaruh Eva dan Rasio Profitabilitas terhadapahaeham periode 2001-
2002.

Banyak penelitian yang sudah dilakukan berkaitangde faktor-
faktor yang mempengaruhi harga saham, tetapi fast) didapatkan masih
variatif dan tidak konsisten. Oleh karena itu, pesuwn bermaksud untuk
menguji kembali penelitian yang berkaitan denganepigan sebelumnya,

yaitu mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi aaaham.



Berdasarkan uraian latar belakang di atas penytstarik untuk
melakukan penelitian yang berjudul “PengaRuite To Earning RatigPER),
Debt To Equity RatidDER), Return On AssefROA), Price To Book Value
(PBV) danNet Profit Margin(NPM) Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan

Yang Terdaftar ddakarta Islamic IndexJIl) Periode 2008-2010".

. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, makakpmasalah
dalam penelitian ini adalah:

1. Bagaimana pengarutPrice To Earning RatigPER) terhadap harga saham
pada perusahaan-perusahaan yang terdaftiakdirta Islamic IndexJlIl)
tahun 2008-20107?

2. Bagaimana pengarubebt To Equity RatidDER) terhadap harga saham
pada perusahaan-perusahaan yang terdaftiakdirta Islamic IndexJlIl)
tahun 2008-20107?

3. Bagaimana pengaruReturn On AssefROA) terhadap harga saham pada
perusahaan-perusahaan yang terdaftdakiarta Islamic IndeXJlIl) tahun
2008-20107?

4. Bagaimana pengaruBrice To Book Valu¢PBYV) terhadap harga saham
pada perusahaan-perusahaan yang terdaftiakdirta Islamic IndexJlIl)

tahun 2008-20107?



5. Bagaimana pengaruNet Profit Margin (NPM) terhadap harga saham
pada perusahaan-perusahaan yang terdaftiakdirta Islamic IndeXJlIl)

tahun 2008-20107?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian

a. Menganalisis seberapa signifikan pengaRite To Earning Ratio
(PER) terhadap harga saham pada perusahaan-pemisalaag
terdaftar diJakarta Islamic IndexJlIl).

b. Menganalisis seberapa signifikan pengam&bt To Equity Ratio
(DER) terhadap harga saham pada perusahaan-peansalang
terdaftar diJakarta Islamic IndexJlII).

c. Menganalisis seberapa signifikan pengaRgturn On Asse(ROA)
terhadap harga saham pada perusahaan-perusahaptesdeftar di
Jakarta Islamic IndexJlIl).

d. Menganalisis seberapa signifikan pengafahce To Book Value
(PBV) terhadap harga saham pada perusahaan-pesunsafang
terdaftar diJakarta Islamic IndexJlII).

e. Menganalisis seberapa signifikan pengaNeéi Profit Margin (NPM)
terhadap harga saham pada perusahaan-perusahaptesdeftar di

Jakarta Islamic IndexJlIl).
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2. Manfaat Penelitian
Manfaat penelitian ini adalah sebagai sarana untuk
mengaplikasikan ilmu yang telah diperoleh dan salatu syarat untuk
mendapatkan gelar strata satu pada Program Studangan Islam
Fakultas Syari'ah dan Hukum UIN Sunan Kalijaga Yakprta, serta

sebagai tambahan pengetahuan dan bahan rujukalitiperszlanjutnya.

D. Sistematika Pembahasan

Skripsi ini akan dibagi menjadi lima bab, yang sgtbabnya terdiri

dari beberapa sub bab, yaitu:

Bab I, berisi pendahuluan yang terdiri dari latetakang masalah,
pokok masalah, tujuan penelitian, kegunaan peaelitidan sistematika

pembahasan.

Bab I, berisi telaah pustaka, hipotesis, landdsan yang digunakan
dalam penelitian ini, serta hipotesis. Bab ini akaenerangkan tentang
analisis penilaian harga saham, analisis rasiorigarayang terkait dengan

penelitian dan pengaruh variabel terhadap hargansah

Bab IlI, berisi tentang metode penelitian dan gambaimum objek

yang akan diteliti.
Bab 1V, berisi tentang analisis data dan pembalmysan

Bab V, merupakan bab penutup, berisi kesimpulas @aelitian yang

dilakukan serta saran-saran bagi pihak terkait.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan olah data yaradp téilakukan, maka

dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil uji statistik F terbukti terdagmngaruh yang
signifikan antara variabel independPnice To Earning Ratio (PER),
Debt To Equity Ratio (DER), Return On Asset (ROA), Price To Book
Value (PBV) danNet Profit Margin (NPM) terhadap harga saham pada

perusahaan yang terdaftarJddkarta Islamic Index (JlI).

2. Hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis yapgrtama (hi
mengenai pengaruPrice To Earning Ratio (PER) terhadap harga
saham pada perusahaan yang terdaftalakhrta Islamic Index (JII).
Hasil ini menguatkan hasil penelitian yang dilakuldeh Harymami.
Saham yang memiliki PER yang tinggi lebih berisikotuk
diperdagangkan, karena lebih mudah menyimpang damalan
pertumbuhan yang tinggi. Saham dengan PER yangheoenderung
berada dalam industri yang matang (tingkat perturaburendah),
dalam kelompok saham yang tidak disukai atau d&klompok saham

unggulan. Saham dengan PER yang rendah pada umumerysliki

98
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hasil serahan yang lebih tinggi daripada sahamateRER yang lebih

tinggi yang seringkali tidak membayar deviden saeili®

. Hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis yakgdua (H)
mengenaiDebt To Equity Ratio (DER) terhadap harga saham pada
perusahaan yang terdaftarJakarta Islamic Index (JII). Jadi hipotesis
kedua (H) yang menyatakan bahwlebt To Equity Ratio (DER)
berpengaruh positif signifikan terhadap harga satpmusahaan di
Jakarta Islamic Index (JI1) tahun 2008-2010 ditolak. Hal ini disebabkan
karena adanya asimetri informasi antara manajergatennfestor.
Menajer mengumumkan DER yang tinggi dengan maksaotlku
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki keyakinan atdap
memperoleh laba yang optimal di masa yang akanngdai@an
perusahaan memliki prospek masa depan yang cerah. irH
diharapkan akan menjadi nilai positif sehingga haaggham perusahaan
tersebut akan segera naik, akan tetapi investak tidenganggap DER
yang tinggi sebagagood news karena DER yang tinggi menunjukkan
tingginya ketergantungan permodalan perusahaaadaphpihak luar,
sehingga beban dan resiko perusahaan untuk barsgmakin besdr.
Tingkat hutang yang tinggi juga menunjukkan bahwmakin besar

dana perusahaan yang harus dikeluarkan untuk membdaytang,

! Harymami, “Pengaruh Rasio-Rasio Keuangan dan TEindkflasi terhadap Harga
Saham Perusahaan Industri Ya@p Publik di PT. Bursa Efek Jakarta,Jurnal Aplikasi
Manajemen, Vol. 5, No.3 (Desember, 2007).

2 Stella, “Pengarulfrice To Earning Ratio, Debt To Equity Ratio, Return On Asset dan
Price To Book Value Terhadap Harga Pasar Saham,” Jurnal Bisnis damtAkasi, Vol. 11. No.2
(Agustus, 2009).
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sehingga kemungkinan perusahaan membagikan diaki@m semakin
kecil. Munculnya asimetri informasi tersebut meiiykan investor
dalam menilai secara objektif terkait dengan kaalijperusahaan,
sehingga DER tidak mampu menjelaskan variasi hsaggam di masa
yang akan datang. Hasil dari penelitian ini mendhgkpenelitian yang
dilakukan oleh Ahmad Windarto yaitu mengenai “PengaFaktor-
faktor fundamental dan Risiko Sistematis Terhadapgbl Saham Pada
Perusahaan yang Masuk di JII”. Hasil dari pendlifida menunjukkan

bahwa DER tidak berpengaruh terhadap harga saham.

. Hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis yahkgtiga (h)
mengenai pengaruReturn On Asset (ROA) terhadap harga saham pada
perusahaan yang terdaftarJakarta Islamic Index (JII). Jadi hipotesis
ketiga (H) yang menyatakan bahw&eturn On Assets (ROA)
berpengaruh positif signifikan terhadap harga satpmusahaan di
Jakarta Islamic Index (JIl) tahun 2008-2010 ditolak. Hal ini berarti
bahwa ROA tidak dapat menjelaskan variasi hargamsati masa yang
akan datang karena investor lebih tertarik untukinmat pembagian
dividen dancapital gain sebagai pertimbangan dalam melakukan suatu
investasi. Jika sebuah perusahaan menahan dan nwesigisikan
kembali laba daripada dividennya, para pemegangansalyang
membutuhkan laba saat ini akan berada dalam pgaisy kurang

menguntungkan. Mereka terpaksa harus bersusah pag@nal saham
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mereka untuk memperoleh Kas.Investor berpandangan suatu
perusahaan yang memiliki ROA besar belum pasti akambagikan
dividennya. Hal itu disebabkan karena laba yanggiinapat dijadikan
perusahaan untuk menambah pendanaan perusahaank untu
pengembangan perusahaan di masa yang akan datangjugia
digunakan oleh perusahaan untuk membayar hutatagdnuyang
dimiliki perusahaan karena jumlah hutang yang herlaesar. ROA
tidak dapat dijadikan pertimbangan untuk membehasa karena
meskipun laba yang diperoleh perusahaan itu tingdak berarti
investor akan mendapatkan keuntungan yang tinggg. j\Behingga
ROA yang tinggi tidak ditangkap oleh investor sebagjgnal yang
baik. Hasil dari penelitian ini mendukung penelitigang dilakukan
oleh Stella dan penelitian yang dilakukan oleh Gé&iteana Dwi
Pratama yang menunjukkan bahwa ROA tidak berpehgtathadap

harga saham.

5. Hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis yakeempat (k)
mengenai pengaruPrice To Book Value (PBV) terhadap harga saham
pada perusahaan yang terdaftarJdkarta Islamic Index (JIl). Jadi
hipotesis keempat () yang menyatakan bahwRrice To Book Value
(PBV) berpengaruh negatif signifikan terhadap haa@sam perusahaan
di Jakarta Islamic Index (JIl) tahun 2008-2010 ditolak. Hasil dari

penelitian ini mendukung penelitian yang dilakulkdeh Gede Priana

* Brigham & Houston,Dasar-dasar Manajemen Keuangan buku 2 edisi 10,
(Jakarta: Salemba Empat, 2006), him. 77.
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Dwi Pratama yang menunjukkan bahwa PBV tidak beyprm
terhadap harga saham. Hal ini disebabkan ada asinfetmasi antara
manajer dan investor. Manajer mengumumkan PBV yesglah
dengan maksud untuk menunjukkan tingginya jamirgammanan yang
diberikan perusahaan ketika perusahaan dilikuidasnyataanya, PBV
yang rendah menunjukkan bahwa pasar menghargansaéaisahaan
dengan harga yang rendah. Hal ini berarti kepesrayavestor
terhadap prspek perusahaan tersebut juga rendah.yBBg rendah.
Menurut Brigham, perusahaan yang memiliki tingkangembalian
atas ekuitas yang relatif tinggi biasanya menjadlasn beberapa kali
lebih tinggi dari nilai bukunya dibandingkan dengmamusahaan dengan
tingkat pengembalian yang rendatMunculnya asimetri informasi
tersebut menyulitkan investor dalam menilai kualitperusahaan,

sehingga PBYV tidak mampu menjelaskan variasi hsabam.

6. Berdasarkan hasil uji t statistik, variabgét Profit Margin (NPM)
terbukti berpengaruh positif signifikan terhadagrdga saham pada
perusahaan yang terdaftarJakarta Islamic Index (JII). Penelitian ini
berhasil membuktikan hipotesa kelimas(Hang menyatakan bahwa
Net Profit Margin (NPM) berpengaruh positif signifikan terhadap harga
saham perusahaan dakarta Islamic Index (JII) tahun 2008-2010

diterima. Hasil dari penelitian ini mendukung péeah yang dilakukan

* Harymami, “Pengaruh Rasio-Rasio Keuangan dan Bindkflasi terhadap Harga
Saham Perusahaan Industri Ya@p Publik di PT. Bursa Efek Jakarta,Jurnal Aplikas
Manajemen, Vol. 5, No.3 (Desember, 2007).
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oleh Latifah Rahmawati mengenai “Pengaruh Dividen$hare (DPS),
Earning per share (EPS), Return On Investment (ROI), dan Net Profit
Margin (NPM) Terhadap Harga Saham Pada Kelompokdabaan Di
Jakarta Islamic Index (JII). Hasil penelitian menunjukkan bahwa DPS
dan NPM berpengaruh positif terhadap harga sahaangkan EPS
berpengaruh negatif terhadap harga saham dan BR&K lierpengaruh

terhadap harga saham.

B. Keterbatasan Penelitian

Banyak faktor yang mempengaruhi variasi harga sahaik itu dari
keadaan internal perusahaan maupun faktor yangnyifa eksternal.
Penelitian ini hanya menggunakan faktor dari kandisndamental
perusahaan yang terdiri atas lima variabel indepernygng merupakan rasio
keuangan yaittPrice To Earning Ratio (PER) Debt To Equity Ratio (DER),
Return On Assets (ROA), Price To Book Value (PBV), danNet Profit Margin

(NPM).

Jangka waktu penelitian ini hanya dilakukan danuta2008 sampai
dengan tahun 2010 (3 tahun) dengan data harga dahamanSampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaamspbaan yang terdaftar
di JIl selama tiga tahun pengamatan, tidak mencaealpruh perusahaan

yang mengeluarkan saham syariah. Data yang digardddam penelitian ini
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terdapat problem autokorelasi, sehingga dalam madgtesi, variabel

dependennya harus diubah ke dalam beltgéritma natural (Ln).

. Saran

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan di atdsa saan yang
dapat diberikan untuk perbaikan penelitian selaymutdiharapkan data harga
saham yang digunakan adalah data harga saham bwamg mencakup
seluruh perusahaan yang terdaftar sebagai perusataay mengeluarkan
saham syariah dengan jangka waktu observasi yaity panjang. Penelitian
selanjutnya sebaiknya tidak hanya memperhatikan dikbninternal
perusahaan, akan tetapi juga memperhatikan fa&ktoif eksternal
perusahaan, seperti tingkat inflasi, pergerakaa tulkar mata uang, tingkat
suku bunga, kondisi politik, kondisi keamanan nagakspektasi kondisi
ekonomi regional dan peristiwa-peristiwa tertentingy dimungkinkan akan
mempengaruhi harga saham. Peneliti selanjutnyarapikan lebih selektif

dalam memilih variabel independennya.
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Lampiranl

Data Uji

TAHUN PE'RAlﬁ\IA' PER DER ROA PBV | NPM SHaira?;
2008 AALI 5,86 0,23 0,40 299 | 032 | o800
2009 AALI 21,56 0,18 0,22 575 | 022 | 29750
2010 AALI 20,45 0,19 0,23 572 | 023 | 26200
2008 ANTM 7,62 0,26 0,13 129 | 014 | 1090
2009 ANTM 34,92 0,21 0,06 258 | 007 | 2200
2010 ANTM 13,92 0,28 0,14 244 | 019 | o450
2008 BMTR 7,10 0,63 0,03 035 | 008 180
2009 BMTR 17,5 0,60 0,01 041 | 0,03 210
2010 BMTR 15.48 0,64 0,04 121 | 009 | @50
2008 INCO 4,89 0,21 0,20 161 | 027 | 1030
2009 INCO 19,52 0,29 0,08 241 | 022 | 3650
2010 INCO 10,14 0,30 0,20 320 | 034 | 4875
2008 INTP 9,70 0,33 0,15 1,9 | 018 | 4600
2009 INTP 18,36 0,24 0,21 472 | 026 | 13700
2010 INTP 18,21 0,17 0,21 449 | 029 | 15050
2008 KLBF 5,71 0,38 0,12 112 | 009 | 400
2009 KLBF 14,29 0,39 0,14 306 | 010 | 1300
2010 KLBF 25,59 0,23 0,18 614 | 013 | 3250
2008 PTBA 9,31 0,51 0,28 398 | 024 | 6900
2009 PTBA 14,57 0,40 0,34 6,97 | 030 | 17250
2010 PTBA 26,32 0,36 0,23 831 | 025 | 2050
2008 SMGR 9,82 0,30 0,24 307 | 021 | 4175
2009 SMGR 13,46 0,26 0,26 439 | 023 | 7850
2010 SMGR 15,42 0,29 0,23 467 | 025 | 9450
2008 TINS 4,04 0,51 0,23 142 | 015 | 1080
2009 TINS 32,26 0,42 0,06 293 | 004 | 2000
2010 TINS 14,63 0,40 0,16 330 | 011 | o750
2008 TLKM 13,09 1,38 0,12 405 | 018 | gono
2009 TLKM 16,73 1,22 0,12 489 | 018 | o950
2010 TLKM 13,90 0,98 0,12 361 | 017 | 7050
2008 UNVR 24,76 1,10 0,37 1920 | 015 | 7800
2009 UNVR 27,69 1,02 0,41 22,77 | 017 | 11050
2010 UNVR 37,16 1,15 0,39 3112 | 017 | 16500




Lampiran 2

Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics
N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
NPM 33 .03 .34 .1830 .08072
ROA 33 .01 41 1912 10729
DER 33 17 1.38 .4866 .34108
PBV 33 35 31.12 5.3384 6.56212
PER 33 4.04 37.16 16.4848 8.59395
HS 33 180 26200| 7543.64 7191.106
Valid N (listwise) 33
Hasil Uji Normalitas
Sebelum ditransform
One-Sample K olmogor ov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual
N 32
Normal Parameters® Mean .0000000,
Std. Deviation 5.11803878E3|
Most Extreme Differences Absolute .156)
Positive .156
Negative -.140
Kolmogorov-Smirnov Z .882
Asymp. Sig. (2-tailed) 418
a Test distribution is Normal.
Setelah ditransform
One-Sample K olmogor ov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual
N 32
Normal Parameters® Mean .0000000,
Std. Deviation 74337638,
Most Extreme Differences Absolute .067
Positive .061
Negative -.067
Kolmogorov-Smirnov Z .380




IAsymp. Sig. (2-tailed) 999
a Test distribution is Normal.
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Sebelum ditransform
Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1770.449 2186.056 810 425
NPM 29460.682 10910.596 .623 2.700 .012
ROA -14760.650 13171.346 -.408 -1.121 273
DER -2908.711 2219.273 =271 -1.311 .201
PBV 245,773 189.491 443 1.297 .206
lagper -45.018 80.356 -.096 -.560 .580
a. Dependent Variable: absurd
Setelah ditransform
Coefficients
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .768 .286 2.683 .013
NPM 1.134] 1.429 .206 794 435
ROA -2.784 1.725 -.661 -1.614 119
DER .042 291 .033 144 .887,
PBV .016 .025 .250 .652 .520
Lagper .002 .011 .037 192 .849
a. Dependent Variable: abres
Hasil Uji Multikolinieritas
Sebelum ditransform
Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig- | Tolerance | VIF
1 (Constant) 169.432 3687.916 046  .964




NPM 52186.769 18406.372 .559 2.835 .009 487 2.052
ROA -8472.849 22220.298 -.119 -.381 .706 .196 5.113
DER -3002.650 3743.953 -.141 -.802 430 .610 1.640
PBV 646.335 319.675 .590 2.022 .04 .223 4.490
Lagper -156.105 135.562 -.169| -1.152 .260 .884 1.131
a. Dependent Variable: HS
Setelah ditransform
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 6.049 536 11292  .000
NPM 11.425 2.673 670 4.274 .000 487 2.052
ROA 375 3.227 .029 116 .908 .196 5.113
DER .065 544 .017 119 .906 .610 1.640
PBV .085 .046 425 1.832 .078 223 4.490
Lagper -.023 .020 -.134| -1.152 .260 .884 1.131

a. Dependent Variable: LNHS

Hasil Uji Autokorelasi

Hasil uji autokolerasi sebelum ditransform

Runs Test
Unstandardized
Residual
Test Vaue® -715.67320
Cases < Test Value 16
Cases >= Test Value 16
Total Cases 32
Number of Runs 10
4 -2.336
Asymp. Sig. (2-tailed) .019

a Median

Hasil uji autokolerasi setelah ditransform




Runs Test

Unstandardized
Residual
Test Vaue® .07524
Cases < Test Value 16
Cases >= Test Vaue 16
Tota Cases 32
Number of Runs 12
z -1.617
Asymp. Sig. (2-tailed) .106
a. Median
Hasil Uji F
ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 37.909 5 7.582 11.507 .0007
Residual 17.131 26 659
Total 55.040 31

a. Predictors: (Constant), lagper, DER, NPM, PBV, ROA
b. Dependent Variable: LNHS
Hasil koefisien determinasi

M odel Summary®

Std. Error of the
Model R R Square |Adjusted R Square Estimate
1 .8307 .689 .629 .81171
a. Predictors: (Constant), lagper, DER, NPM, PBV, ROA
b. Dependent Variable: LNHS
Hasil Uji t
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients | Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig- | Tolerance VIF
1 (Constant) 6.049 536 11.292 .000




NPM
ROA
DER
PBV

lagper

11.425
375
.065
.085

-.023

2673
3.227
544
.046
.020

.670
.029
.017
425
-134

4.274
116
119

1.832

-1.152

.000
.908
.906
.078
.260

487
.196
.610
.223
.884

2.052
5.113
1.640
4.490
1.131

a. Dependent Variable: LNHS
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No.

Halaman

Footnote

Terjemah

1. | 20

16

“Hai orang-orang yang beriman, janganlamik
saling memakan harta sesamamu dengan jalan
batil, kecuali dengan jalan perniagaan yang ber
dengan suka sama-suka di antara kamu.
janganlah kamu membunuh dirimu; Sesungguh
Allah adalah Maha Penyayang kepadamu.”

yang
aku
dan
nya

17

“Orang-orang yang makan (mengambil) ridakt
dapat berdiri melainkan seperti berdirinya or:
yang kemasukan syaitan lantaran (tekar
penyakit gila. keadaan mereka yang demikian
adalah disebabkan mereka Berkata (berpendg
Sesungguhnya jual beli itu sama dengan 1
padahal Allah Telah menghalalkan jual beli ¢
mengharamkan riba. orang-orang yang Té
sampai kepadanya larangan dari Tuhannya,
terus berhenti (dari mengambil riba), Maka bagi
apa yang Telah diambilnya dahulu (sebelum da
larangan); dan urusannya (terserah) kepada A
orang yang kembali (mengambil riba), Maka or3
itu adalah penghuni-penghuni neraka; mereka Kk
di dalamnya.”

Ang
1an)
itu,
|pat),
iba,
lan
2lah
lalu
nya
lang
llah.
ANg
ekal

18

“Nabi bersabda SAW, Ada tiga hal vya

Ang

mengandung berkah: jual beli tidak secara tunai,

mugaradhah (mudharabal, dan mencampu
gandum dengan jewawut untuk keperluan rur
tangga, bukan untuk dijual.”

r
nah

4. |21

19

“‘Hukum asal dalam semua bentuk muam
adalah boleh dilakukan kecuali ada dalil ya
mengharamkannya.”

alah
ANg

23

"Harga barang dagangan pernah melambuggit
di Madinah pada zaman Nabhallallahu ‘alaihi
wasallam lalu orang-orang pun berkatd/ahai
Rasulullah, harga barang melambung, ma
tetapkanlah standar harga untuk kamiMaka
Rasulullah  shallallahu ‘alaihi wasallam
bersabddSesungguhnya Allah lahal-Musa'ir
(Yang Maha Menetapkan hargad)-Qabidh, al-

in

ka

Basith, dan ar-Razig Dan sungguh aku ben

r'_

benar berharap berjumpa dengan Allah dalam
keadaan tidak ada seorang pun dari kalian yang
menuntutku dengan kezhaliman dalam masalah

darah (nyawa) dan harta”

Vi
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