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Abstract
The purpose of this research is to analyze the influence of Price Earning Ratio, Profit per Share, Return on Assets & Return on Equity to banking in Indonesia Stock Exchange in year 2012-2016. The sample used is 27 banking companies that passed the purposive sampling test. The correlation coefficient (R) shows the variables having a strong relationship. The coefficient of determination shows that Stock Price is affected by Income per Share and Return on Equity. Simultaneously, the variable Price Earning Ratio, Earnings per Share, Return on Assets & Return on Equity affect the price of banking shares listed on the Indonesia Stock Exchange. Partially, Price Earning Ratio and Earnings per Share have a significant positive effect on Stock Price while Retun on Assets & Return on Equity has a partially insignificant effect on Banking Share Price listed on Indonesia Stock Exchange
Keywords: Price Earning Ratio, EPS, Return on Assets, Return on Equity, Stock Price.
Abstrak

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh Price Earning Ratio, Laba per Saham, Return on Assets & Return on Equity terhadap perbankan di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2012-2016. Sampel yang digunakan adalah 27 perusahaan perbankan yang lulus uji purposive sampling. Koefisien korelasi (R) menunjukkan variabel memiliki hubungan yang kuat. Koefisien determinasi menunjukkan bahwa Harga Saham dipengaruhi oleh Penghasilan per Saham dan Return on Equity. Secara simultan, variabel Price Earning Ratio, Laba per Saham, Return on Assets & Return on Equity mempengaruhi harga saham perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Secara parsial, Price Earning Ratio  dan Laba per Saham berpengaruh positif signifikan terhadap Harga Saham sedangkan Retun on Assets & Return on Equity memiliki pengaruh yang tidak signifikan secara parsial terhadap Harga Saham Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Kata Kunci:  Price Earning Ratio, EPS, Return on Assets, Return on Equity, Harga Saham
Latar Belakang

Pasar modal adalah pertemuan antara pihak dengan kelebihan dana dengan mereka yang membutuhkan dana dengan melakukan perdagangan sekuritas. Pasar modal juga dapat diartikan sebagai pasar untuk perdagangan sekuritas yang umumnya memiliki umur lebih dari satu tahun, seperti saham dan obligasi (Tandelilin, 2008: 13). Investasi adalah sebuah tindakan membeli aset moneter dengan harapan terjadinya peningkatan modal, dividen (keuntungan), pendapatan bunga, sewa atau beberapa kombinasi dari hasil tersebut. Salah satu bentuk investasi adalah dengan membeli saham biasa di bursa efek.

Menurut Tandelilin (2010: 2) investasi adalah komitmen sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di masa depan. Seorang investor membeli saham pada saat ini dengan harapan memperoleh keuntungan dari kenaikan harga saham atau beberapa dividen di masa depan, sebagai reward untuk waktu dan risiko yang terkait dengan investasi ini. Bursa efek adalah bentuk perdagangan yang menyediakan layanan untuk broker saham dan pedagang untuk membeli atau menjual saham, obligasi, dan surat berharga lainnya. Bursa efek juga menyediakan fasilitas untuk mengeluarkan dan melakukan penebusan sekuritas dan instrumen keuangan lainnya, dan bentuk transaksi modal termasuk pembayaran pendapatan dan dividen.

Perusahaan perbankan sangat dituntut untuk menjadi mediator antara mereka yang memiliki dana berlebihan dan mereka yang membutuhkan bantuan keuangan. Sumber dana bank dikumpulkan dari masyarakat. Dana tersebut kemudian digunakan untuk mengembangkan bisnis melalui pinjaman atau kredit. Saham Perusahaan Perbankan di Bursa Efek Indonesia sangat dicari oleh para investor karena modalnya lebih kecil daripada investasi di sektor lain dan manajemen perusahaan perbankan diawasi dan diatur oleh pemerintah, memastikan sektor perbankan akan selalu profesional dan transparan dalam mengelola dana publik.
Argumen Orisinalitas / Kebaruan
Model yang dikembangkan dalam penelitian ini adalah kombinasi dari beberapa penelitian terdahulu, yaitu antara lain penelitian dari Kumar (2017), Rapach & Wohar (2005), Silviana & Rocky (2013), Umar & Musa (2013),    Hemadivya & Devi (2013), Menaje (2012), Kabajeh, dan Nu’aimat & Dahmash (2012).
 Kajian Teoritik dan Empiris
Manajemen Keuangan


Gitman (2006: 4) mengatakan bahwa manajemen keuangan berkaitan dengan proses, institusi, pasar, dan instrumen yang terlibat dalam transfer uang antar individu, bisnis dan pemerintah. Manajemen Keuangan juga dapat dianggap sebagai seni dan ilmu mengelola uang. Gallagher dan Andrew, Jr (2003: 5) pada dasarnya mendefinisikan manajemen keuangan sebagai kombinasi antara akuntansi dan ekonomi. Manajemen keuangan adalah tentang mengelola keuangan perusahaan bisnis, menilai risiko, menganalisis dan merencanakan keuangan perusahaan, mengevaluasi dan memilih investasi, memutuskan di mana dan kapan harus mencari sumber uang dan berapa banyak uang untuk dikumpulkan dan dikembalikan kepada investor. Manajemen Keuangan termasuk cara meningkatkan modal, bagaimana mengalokasikannya. Tidak hanya tentang penganggaran jangka panjang tetapi juga bagaimana mengalokasikan sumber daya jangka pendek seperti kewajiban lancar. Ini juga berkaitan dengan kebijakan dividen dari pemegang saham.
Price Earning Ratio


Menurut Widoatmodjo (2005:56), Price Earning Ratio (PER) atau rasio harga terhadap pendapatan adalah bagian dari rasio penilaian yang digunakan untuk mengevaluasi laporan keuangan. PER digunakan untuk menentukan nilai yang di harapkan dari pasar saham, menentukan nilai yang akan datang dari pasar saham serta penentuan tingkat kapitalisasi saham sehingga memiliki tingkat prediksi yang kuat terhadap Harga Saham, Semakin tinggi PER, investor semakin percaya pada perusahaan sehingga harga saham akan meningkat (Darmadji dan Fakhruddin, 2012).
Laba Per Saham


Laba per saham (EPS) merupakan alat analisis yang menggunakan tingkat profitabilitas perusahaan, konsep keuntungan konvensional. Laba per saham merupakan salah satu pertimbangan investasi. Perubahan dalam penggunaan hutang akan menyebabkan perubahan dalam pendapatan per saham dan risikonya (Brigham dan Houston, 2006). Menurut Tandelilin (2010: 373), informasi laba per saham perusahaan menunjukkan laba bersih perusahaan yang siap didistribusikan ke seluruh pemegang saham perusahaan. Menurut Harahap (2010), EPS adalah rasio pendapatan setelah pajak dibagi saham biasa yang diterbitkan, mengetahui EPS bisa mendapatkan informasi untuk memperkirakan berapa banyak modal yang ditekuni investor.

Return on Assets (ROA)

Horngren, Harrison dan Oliver (2009) mengatakan bahwa Return on Assets mengukur keberhasilan perusahaan dalam menggunakan aset untuk memperoleh pendapatan. Dengan cara yang sama, Gitman, Joehnnk dan Smart (2011) menunjukkan bahwa pengembalian aset menunjukkan efektivitas manajemen dalam menghasilkan keuntungan dari aset yang tersedia. Sementara itu dikemukakan Sutrisno (2000), kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari aset yang digunakan diukur dengan rasio Return on Assets atau ROA.
Return on Equity

Menurut Reilly & Brown (2012) rasio hasil pengembalian total ekuitas mengindikasikan tingkat return yang didapatkan manajemen. ROE dihitung sebagai laba bersih setelah pajak dibagi dengan ekuitas pemegang saham total. Rasio ini mengukur tingkat pengembalian pemegang saham atas investasi mereka di perusahaan (Kabajeh, dkk., 2012).
Harga Saham

Rusdin (2006) mengatakan, terdapat dua jenis harga saham, saat dibuka untuk pertama kalinya dijual di IPO (initial public offering) dan di pasar sekunder (lantai bursa). Saham juga adalah bukti penyertaan kepemilikan modal/dana pada sebuah perusahaan, kertas yang tercantum dengannilai nominal, nama perusahaan dan diikuti dengan hak dan kewajiban yang dijelaskan kepada setiap pemegangnya serta persediaan yang siap untuk dijual (Fahmi, 2012 : 81
  Kajian Empiris
Kajian empiris yang digunakan pada penelitian ini adalah Kumar (2017) dalam penelitian di India mendapatkan bahwa price earning ratio berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Ini berbanding terbalik dengan penemuan Rapach & Wohar (2005) dimana hasil penelitian mereka menunjukan bahwa tidak ada bukti adanya hubungan antara variabel Price Earning Ratio dengan perubahan harga saham. Silviana & Rocky (2013) dalam penelitian mereka pada bursa efek indonesia menemukan bahwa Laba per Lembar Saham memiliki dampak positif dan signifikan terhadap harga saham. Umar & Musa (2013) pada penelitian mereka tentang harga saham dan laba per lembar saham perusahaan di Nigeria mengatakan bahwa hubungan antara harga saham dan Laba per Saham tidak signifikan. Hal yang sama juga ditemukan Hemadivya & Devi (2013) pada penelitian yang di lakukan di India dengan hasil menunjukan bahwa harga saham tidak dipengaruhi secara signifikan oleh laba per lembar saham. Hasil penelitian Menaje (2012) di Filipina ditemukan bahwa dalam jangka pendek terdapat hubungan lemah antara variabel return on assets terhadap harga saham. Sementara itu Kabajeh, Nu’aimat & Dahmash (2012) menemukan bahwa Return on Assets & Return on Equity (ROE) dalam analisis terpisah tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan public Yordania.

Metode Penelitian

Jenis penelitian ini adalah jenis penelitian kausal dimana akan menganalisis faktor faktor yang mempengaruhi Harga Saham. Menurut Sekaran dan Bougie (2009) studi kausal adalah studi penelitian yang dilakukan untuk menetapkan hubungan sebab-akibat antar variabel. Pendekatan penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif, dimana peneliti mencoba untuk menjelaskan hubungan antara variabel bebas melalui uji statistic spss.

Penelitian ini akan dilakukan di Bursa Efek Indonesia dengan menggunakan data dari laporan tahunan 2012-2016. Populasi yang diamati dalam penelitian ini adalah semua Bank yang terdaftar di BEI tahun 2012-2016. 

Metode pengambilan sampel yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling dan kriteria tersebut adalah: 

1. Perusahaan harus terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2012-2016 di subsektor Perbankan; 

2. Perusahaan telah menerbitkan laporan keuangan berturut-turut dan memiliki data yang diperlukan selama 5 tahun yaitu tahun 2012-2016.

Dari metode sampling yang dilakukan, diambil sampel dalam penelitian ini berjumlah 20 Bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. sedangkan tehnik analisis yang digunakan adalah regresi berganda.
Pembahasan 
Uji Asumsi Klasik
Karena semua nilai toleransi lebih dari 0,2 dan Variable Inflation Factor (VIF) kurang dari 10. Dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak ada masalah multikolinieritas atau tidak ada multikolinearitas antara variabel independen dalam model regresi.
Hasil analisis menunjukkan bahwa pola titik-titik menyebar dan tidak menciptakan sebuah pola yang jelas, serta terlihat jika titik-titik menyebar di atas 0 (Nol) di Y Axis, yang berarti bahwa model tersebut bebas dari heteroskedastisitas.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa data yang diwakili oleh titik-titik menyebar di dekat garis diagonal dan penyebaran mengikuti arah garis diagonal. Ini membuktikan bahwa model tersebut melewati uji normalitas. Untuk uji otokorelasi menunjukan nilai Durbin-Watson sebesar 1,761 yang berarti nilai d>dU maka tidak terjadi autokorelasi.
Regresi Linier Berganda

Dari hasil tersebut dapat dilihat bahwa model regresi yang diperoleh adalah: Y = 0,865 + 0,629x1 + 1.001x2 + 0.008x3 – 0.012x4. Interpretasi persamaannya adalah: α nilai 0,865 yang berarti bahwa jika variabel bebas konstan atau sama dengan nol maka nilai variabel Y diprediksi menjadi 0,865. x1 (Price Earning Ratio) memiliki efek terhadap Y (Harga Saham) dengan koefisien regresi 0,629. Ini berarti bahwa variabel laba per saham memiliki efek positif pada variabel Y. Dalam kondisi di mana variabel lain konstan, jika ada satu unit meningkat di x1 (Price Earning Ratio), Y (Harga Saham) diperkirakan akan meningkat sebesar 0,629. x2 (Laba per Saham) memiliki pengaruh terhadap Y (Harga Saham) sebanyak 1,001. Ini berarti bahwa variabel return on equity memiliki efek positif pada variabel Y. Dalam kondisi di mana variabel lain konstan, jika ada satu unit meningkat di x2 (Laba per Saham), Y (Harga Saham) diperkirakan akan meningkat sebesar 1,001.  x3 (Return on Assets) tidak memiliki pengaruh terhadap Y (Harga Saham). Terlihat dari nilai signifikansi pada tabel di angka 0,942. Ini berarti bahwa prediksi efek variabel Return on Assets terhadap Harga Saham melakukan kesalahan adalah 94,2%, atau dibawah di bawah 95%.  x4 (Return on Equity) memiliki efek terhadap Y (Harga Saham). Terlihat dari nilai signifikansi pada tabel di angka 0,909. Ini berarti bahwa prediksi efek variabel Return on Assets terhadap Harga Saham melakukan kesalahan adalah 90,9%, atau dibawah di bawah 95%.
Pengujian Hipotesa

Uji F

Uji F dilakukan untuk mengetahui pengaruh Price Earning Ratio (x1), Laba per Saham (x2), Return on Assets (x3), Return on Equity (x4), pada Harga Saham (Y). Nilai FCount 317,147 dengan signifikansi 0,000. Karena sig <0,05 berarti kepercayaan prediksi ini di atas 95% dan probabilitas kesalahan prediksi ini di bawah 5% yaitu 0,000. Oleh karena itu hipotesis diterima. Dengan demikian, rumus hipotesis yaitu Price Earning Ratio (x1), Laba per Saham (x2), Return on Assets (x3), Return on Equity (x4)  secara simultan berpengaruh terhadap Harga Saham Perbankan di Bursa Efek Indonesia diterima.

Uji t

Hasil t-test adalah sebagai berikut: 1. t-hitung untuk x1 adalah 10,714, lebih besar dari nilai t tabel, artinya x1 memiliki pengaruh positif & signifikan secara parsial pada Y. Nilai signifikansi pada 0,000 berarti bahwa kepercayaan prediksi ini di atas 95%. Dengan demikian, H1 diterima, yang berarti bahwa Price Earning Ratio berpengaruh secara parsial terhadap Harga Saham Perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

t-hitung untuk x2 adalah 26,061, lebih besar dari nilai t tabel, artinya x2 memiliki pengaruh positif & signifikan secara parsial pada Y. Nilai signifikansi pada 0,000 berarti bahwa kepercayaan prediksi ini di atas 95%. Dengan demikian, H2 diterima, yang berarti bahwa Laba per Saham berpengaruh secara parsial terhadap Harga Saham Perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
t-hitung untuk x3 adalah 0,072, lebih kecil dari nilai t table 1.985, artinya x3 tidak berpengaruh signifikan secara parsial pada Y. Nilai signifikansi pada 0,942. berarti bahwa prediksi efek x3 pada Y melakukan kesalahan adalah 94,2%, sehingga kepercayaan prediksi ini di bawah 95%. Oleh karena itu, H3 ditolak. Artinya, secara parsial, Return on Assets tidak mempengaruhi harga saham Perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
t-hitung untuk x4 adalah -1.14, lebih kecil dari nilai t table 1.985, artinya x3 tidak berpengaruh signifikan secara parsial pada Y. Nilai signifikansi pada 0,909. berarti bahwa prediksi efek x4 pada Y melakukan kesalahan adalah 90,9%, sehingga kepercayaan prediksi ini di bawah 95%. Oleh karena itu, H4 ditolak. Artinya, secara parsial, Return on Equity tidak mempengaruhi harga saham Perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Argumen Pendukung
Saat ini, Investasi telah menjadi salah satu aspek penting untuk memastikan kehidupan yang lebih baik di masa depan. Salah satu bentuk investasi adalah dengan membeli saham biasa di bursa saham. Seorang investor membeli saham pada saat ini dengan harapan mendapatkan keuntungan dari kenaikan harga saham atau beberapa dividen di masa depan, sebagai hadiah atas waktu dan risiko yang terkait dengan investasi ini, semakin tinggi nilai harga pasar saham perusahaan, maka investor akan tertarik untuk menjual sahamnya. Investasi saham membutuhkan informasi yang akurat sehingga investor tidak dirugikan, karena investasi saham memiliki risiko tinggi bahkan jika menjanjikan untung besar.

Dalam konteks prediksi pasar saham berbagai faktor mempengaruhi kinerja pasar saham dan harga saham dari suatu perusahaan yang diklasifikasikan sebagai faktor eksternal: kondisi ekonomi, lingkungan politik, suku bunga, tingkat inflasi, aliran investasi institusional, dampak perubahan dalam situasi internasional dan variabel internal perusahaan: ukuran perusahaan dan pangsa pasar, laba atas investasi perusahaan, tingkat pertumbuhan dan banyak lagi. (Kumar 2017).

Secara Parsial Price Earning Ratio, Uji t menunjukkan bahwa; Variabel Price Earning Ratio berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hasil ini serupa dengan penelitian dari kumar (2017) yang mendapati bahwa PER berpengaruh signifikan terhadap harga saham, hasil dari penelitian Natsir (2016) juga menemukan PER memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Namun begitu, hasil ini bertentangan dengan hasil yang diperoleh oleh Rapach & Wohar (2005) dalam penelitiannya yang mengevaluasi penilaian rasio keuangan dan prediktabilitas harga saham mereka menemukan bahwa dalam jangka pendek, tidak ada hubungan signifikan antara variabel Price Earning Ratio dengan harga saham. Rasio harga terhadap pendapatan adalah bagian dari rasio penilaian yang digunakan untuk mengevaluasi laporan keuangan (Widoatmodjo, 2005:56), PER digunakan untuk menentukan nilai yang di harapkan dari pasar saham, menentukan nilai yang akan datang dari pasar saham serta penentuan tingkat kapitalisasi saham sehingga memiliki tingkat prediksi yang kuat terhadap Harga Saham, Semakin tinggi PER, investor semakin percaya pada perusahaan sehingga harga saham akan meningkat (Darmadji dan Fakhruddin, 2006 : 198). 

Variabel Laba per Saham berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Silvyana & Rocky (2013) yang mendapatkan hasil Laba per saham berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, Namun, Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil yang diperoleh Umar & Musa (2013) pada penelitisn mereka pada perusahaan bursa efek di Nigeria, ditemukan bahwa hubungan antara harga saham dan Laba per Saham tidak signifikan. Hal yang sama juga ditemukan Hemadivya & Devi (2013) pada penelitian yang di lakukan di India dengan hasil menunjukan bahwa harga saham tidak dipengaruhi secara signifikan oleh laba per lembar saham. 

Menurut Harahap (2010) dengan mengetahui laba per saham bisa didapatkan informasi untuk memperkirakan berapa banyak modal yang ditekuni investor. Laba per saham mencerminkan pendapatan atau kerugian di masa yang akan datang, sehingga memiliki kaitan erat dengan pergerakan Harga Saham.

Untuk pengujian hipotesis ke tiga, Return on Assets tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, menurut Gitman, Joehnnk dan Smart (2011) ROA menunjukkan bahwa pengembalian aset menunjukkan efektivitas manajemen dalam menghasilkan keuntungan dari aset yang tersedia. Investor tidak melihat nilai ROA dalam mempertimbangkan pembelian saham. Temuan ini sejalan dengan penelitian Sutrisno (2017) pada penelitiannya di Islamic capital market bahwa Return on Assets tidak berpengaruh terhadap harga saham. Namun hasil ini bertentangan dengan penelitian Arkan (2016) di Kuwait, ditemukan bahwa Return on Assets memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Return on Equity atau rasio hasil pengembalian total ekuitas mengindikasikan tingkat return yang didapatkan manajemen (Reilly & Brown, 2012). Dalam pengujian hipotesis ke empat ini Return on Equity  tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham, hasil tes ini juga konsisten dengan temuan Kabajeh dkk (2012) bahwa Return on Equity tidak berpengaruh terhadap harga saham pada analisa terpisah. Hasil ini bertentangan dengan hasil Liu dan Hu (2005), dimana mereka menemukan bahwa variabel Return on Equity memiliki pengaruh positif dengan harga saham perusahaan yang terdaftar di bursa efek China.

Kesimpulan dan Rekomendasi
Kesimpulan

Berdasarkan hasil pembahasan sebelumnya, ada temuan konstruktif yang dapat disimpulkan dari hasil keseluruhan penelitian ini, yang diuraikan sebagai berikut: 1. Price Earning Ratio secara parsial berpengaruh postif dan signifikan terhadap harga saham perbankan di bursa efek Indonesia. 2. Laba per Saham secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham perbankan di bursa efek Indonesia. 3. Return on Assets secara parsial tidak berpengaruh terhadap harga saham perbankan yang terdaftar di bursa efek Indonesia. 4. Return on Equity secara parsial tidak berpengaruh terhadap harga saham di bursa efek Indonesia. 5. Secara bersama – sama, variabel Price Earning Ratio, Laba per Saham, Return on Assets dan Return on Equity berpengaruh signifikan terhadap harga saham

Rekomendasi
Penulis merekomendasikan hal berikut:  1. Bagi investor yang ingin menginvestasikan dana mereka di perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia, rasio keuangan dapat mempengaruhi harga saham secara signifikan, oleh karena itu rasio ini penting untuk digunakan sebagai indikator dalam pengambilan keputusan dalam berinvestasi. 2. Bagi penelitian selanjut nya, disarankan untuk menggunakan variabel lain serta menambahkan variabel intervening dalam penelitian, misalnya rasio keuangan lain atau tingkat inflasi, selain itu periode pengamatan penelitian diperpanjang serta objek diperluas agar mendapat hasil yang lebih beragam
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