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ABSTRAK

Penelitian ini dilatarbelakangi karena untuk memperoleh return saham dapat diwujudkan
dengan mengadakan analisis yang berkaitan dengan investasi dalam saham. Dalam hal ini investor
dapat mempertimbangkan dan melakukan penilaian terhadap saham yang dapat memberikan
keuntungan yang optimal dalam melakukan keputusan investasi. Tujuan penelitian ini adalah
memberikan gambaran kepada para investor mengenai perhitungan dalam menilai kewajaran harga
saham dan menentukan keputusan investasi berdasarkan analisis Earning Per Share dan Price Earning
Ratio pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman.yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2012-2016.

Pendekatan penlitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif.
Metode pengambilan sampel adalah simple random sampling method. Dari 14 populasi perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia diambil sebanyak 10 perusahaan. penelitian ini
menggunakan analisis Earning Per Share (EPS) dan Price Earning Ratio (PER) untuk menghitung
kewajaran harga saham pada perusahaan. dan menggunkan metode penelitian expost facto. Teknik
pengumpulan data yang digunakan yaitu dokumentasi yang dilakukan dengan cara mengumpulkan
data-data dengan cara pemcatatan data yang bersumber dari referensi yang berkaitan dengan
penelitian. Hasil yang diperoleh dalam penelitian ini menunjukkan bahwa hasil perhitungan analisis
Earning Per Share pada tahun 2013 perusahaan manufaktur mengalami kenaikan sebesar 7.405%
kemudian pada tahun 2016 nilai rata-rata Earning Per Share mengalami penurunan sebesar 197%.
Kemudian hasil perhitungan analisis Price Earning Ratio pada tahun 2013 perusahaan manufaktur
mengalami kenaikan sebesar 47% hal ini menunjukkan bahwa pasar mengharapkan pertumbuhan laba
di masa mendatang. Pada tahun 2014 nilai rata-rata Price Earning ratio mengalami penurunan sebesar
19% namun pada tahun 2016 Price Earning ratio mengalami kenaikan yang tidak terlalu besar yaitu
sebesar 22%.

Kata Kunci : Earning Per Share, Price Earning Ratio, Kewajaran Harga Saham
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I. Latar Belakang Masalah

Salah satu faktor penting dalam
perkembangan suatu perusahaan adalah
ketersediaan modal. Pemenuhan modal
didapat dari sumber internal maupun
sumber eksternal. Sumber internal
diperoleh dari laba ditahan sedangkan
sumber eksternal dapat diperoleh dari
pasar modal. Pasar modal berfungsi
sebagai salah satu sarana investasi bagi
demikian

masyarakat. Dengan

masyarakat dapat memilih keuntungan

dan risiko.

Investasi  merupakan  suatu
kegiatan penanaman modal dengan
membeli  sejumlah  sekuritas yang
diterbitkan oleh  perusahaan guna
mendapatkan  keuntungan di masa
depan dengan memperhatikan risiko
yang ada. Sekuritas pada pasar modal

yang paling populer diperdagangkan

adalah saham. Saham dapat

memberikan keuntungan kepada para
investor dividen

berupa yaitu

pembagian laba kepada pemegang
saham berdasarkan banyak saham yang
dimiliki

keuntungan

atau capital
yang

kenaikan harga saham. Selain itu saham

again yaitu

diperolen  dari
dikenal memiliki karakteristik high risk-
high return yang berarti saham tersebut
berharga  yang

merupakan  surat
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berpotensi risiko tinggi namun juga
memberikan peluang keuntungan yang
tinggi. Terdapat dua teknik analisis
yang dapat digunakan untuk menilai
harga saham suatu perusahaan, yaitu
melalui analisis teknikal dan analisis
fundamental.

teknikal

“Analisis merupakan

upaya untuk memperkirakan harga
saham dengan mengamati perubahan
harga saham tersebut di waktu yang
lalu. Sedangkan “Analisis fundamental
merupakan analisis yang didasarkan
pada suatu anggapan bahwa tiap-tiap
intrinsik”.

saham memiliki nilai

Analisis fundamental lebih banyak
digunakan dalam menilai harga saham
dibandingkan

teknikal

dengan menggunakan

analisis karena  analisis

fundamental dianggap memiliki
yang

dan

mudah
(Sulistiawan 2007:4).
Pendekatan Price Earning Ratio (PER)

perhitungan lenih

Liliana,

merupakan pendekatan yang paling
banyak digunakan oleh analis saham
dibandingkan dengan pendekatan nilai
lebih

menggunakanya. Dalam pendekatan ini

sekarang karena mudah
nilai intrinsik merupakan hasil perkalian
antara estimasi PER dengan estimasi
Earning Per Share (EPS).

METODE

simki.unpkediri.ac.id
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A. Variabel Penelitian

Variabel penelitian adalah suatu
objek yang menjadi perhatian agar
diperoleh informasi untuk ditarik

kesimpulan. Variabel
dapat  dikelompokkan
berikut:

1. Variabel Bebas (Independent
Variable) variabel bebas adalah
variabel yang mempengaruhi

variabel lainya. Pada penelitian

ini  yang menjadi

bebasnya,  vyaitu:

Earning Per Share dan Price

Earning Ratio .

2. Variabel Terikat (Dependent

Variable)  Variabel
adalah variabel
dipengaruhi  akibat
variabel bebas.

penelitian ini yang menjadi

variabel terikat

kewajaran harga saham.

B. Pendekatan dan Jenis Penelitian

1. Pendekatan Penelitian

Pendekatan  penelitian
digunakan adalah pendekatan
kuantitatif. Menurut Kuncoro
(2009: 11) Metode kuantitatif

adalah suatu proses menemukan

pengetahuan

menggunakan  data

angka sebagai alat menganalisis
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keterangan mengenai apa yang

ingin diketahui.

. Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan
adalah ex post facto. Menurut
Sugiyono (2009: 7) Penelitian
ex post facto adalah suatu
metode penelitian yang
dilakukan  untuk  meneliti
peristiwa yang telah terjadi dan
kemudian menuntut ke
belakang untuk mengetahui
faktor-faktor yang dapat

menimbulkan kejadian.

C. Tempat dan Waktu Penelitian

1. Tempat Penelitian
Tempat vyang dijadikan
obyek dalam penelitian ini
adalah perusahaan
manufaktur ~ sub  sektor
makanan dan minuman
yang terdaftar di BEI
(www.idx.co.id)

2. Waktu Penelitian
Waktu penelitian terhitung
mulai bulan Maret 2017
sampai dengan Desember
2017.

D. Populasi dan Sampel

1. Populasi
Menurut Nasir (2005: 271)
populasi adalah kumpulan

dari individu dengan

simki.unpkediri.ac.id
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kualitas serta ciri-ciri yang
telah ditetapkan. Dalam
penelitian ini populasinya
adalah perusahaan
manufaktur yang terdaftar
di BEI periode 2012-2016
sebanyak 14 perusahaan.

. Sampel

Menurut Sugiyono
(2011;81) sampel adalah
bagian dari jumlah dan
karakteristik yang dimiliki
oleh  populasi  tersebut.
Dalam penelitian ini sampel
yang diambil dari populasi
yaitu 10 perusahaan
manufaktur yang terdaftar
di BEI tahun 2012-2016.

. Teknik Sampling
Penentuan sampel pada
penelitian ini menggunakan
metode purposive sampling.

Menurut Sugiyono (2009:

digunakan untuk mengukur
fenomena alam maupun
sosial.  Instrumen  yang
digunakan dalam penelitian
ini melalui dokumentasi

berupa laporan keuangan.

. Teknik Pengumpulan Data

Data yang digunakan
dalam penelitian ini
menggunakan metode
dokumentasi yaitu dengan
cara mencari dan
mempelajari literatur yang
berhubungan dengan topik
pembahasan untuk
memperoleh dasar teoritis.
Data yang dibutuhkan
adalah laporan keuangan
yang menyajikan aktiva
lancar, hutang lancar dan
menganalisis perubahan
arus kas tiap perusahaan

manufaktur yang terdaftar di

67) purposive sampling BEI periode 2012-2016 dan
yaitu  penentuan sampel masuk  dalam  sampel
dengan pertimbangan penelitian. Dalam penelitian

tertentu. ini web resmi  yang
E. Instrumen  Penelitian  dan digunakan untuk mengakses
Teknik Pengumpulan Data data  sekunder  adalah

1. Pengembangan Instrumen www.idx.co.id
F. Tenik Analisis data

1. Analisis Kuantitatif

Menurut Sugiyono (2009:

148) instrument penelitian

merupakan  alat  yang Yaitu analisis yang
digunakan untuk mengolah
Ovi Damayanti | 13.1.01.04.0037 simki.unpkediri.ac.id
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data dari menganalisa data

yang
angka-angka dan dihitung

diperoleh  berupa

dengan menggunakan

rumus.
a. Samsul (2006: 167)

laba bersih

~ jumlah saham
a. Tandelilin (2010: 320)

harga saham
EPS
b. Tandelilin (2010: 320)
nilai intrinsik = EPS X PER
HASIL DAN KESIMPULAN

EPS

Per =

A. Hasil Penelitian
Berdasarkan data yang
diperoleh  dari  perusahaan
manufaktur yang terdaftar di
BEI adalag sebagai berikut
menghitung presentase
perubahan data yang tersedia,
hasilnya:
1. Analisis EPS
Pergerakan EPS
Perusahaan
Manufaktur Sub...
7,405
8,000
6,000 7/\\
4,000 17
1,442 —
2,000 73 197
0 T T T T 1
2012 2013 2014 2015 2016

Berdasarkan gambar 1.1 dapat

dilihat nilai EPS pada perusahaan
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2.

mmanufaktur sub sektor makanan dan

minuman tahun 2013 mengalami
kenaikan sebesar 7.405% dari tahun
sebelumnya yang hanya 3.671%
kemudian pada tahun 2016 nilai rata-
rata EPS mengalami penurunan
sebesar 197% . apabila EPS menurun
berarti manajemen dalam perusahaan
belum berhasil untuk memuaskan
pemegang saham. Karena perusahaan
masih tetap membagikan dividen
hal yang
EPS beberapa

mengalami

secara  konsisten ini
menyebabkan nilai
perusahaan sampel
penurunan. Dimana perubahan EPS
secara langsung dipengaruhi oleh
harga saham.

Analisis PER

60
40
20

Perkembangan PER
Perusahaan
Manufaktur Sub
Sektor makanan...

47

= Perkemba
27\ ngan PER
Perusahaa
n
Manufakt
ur Sub
Sektor...

Berdasarkan gambar 1.2 dapat
dilihat nilai PER pada perusahaan
manufaktur sub sektor makanan dan
tahun

minuman 2013 mengalami

kenaikan sebesar 47% dari tahun

simki.unpkediri.ac.id

11311



Simki-Economic Vol. 02 No. 02 Tahun 2018 ISSN : 2599-0748

Artikel Skripsi
Universitas Nusantara PGRI Kediri

sebelumnya yang hanya 27% hal ini
menunjukkan bahwa pasar
mengharapkan pertumbuhan laba di
masa mendatang. Kemudian pada
tahun 2014 nilai rata-rata PER
mengalami penurunan sebesar 19%,
hal ini diakibatkan karena dampak dari
krisis keuangan global. Namun pada
tahun 2016 PER  mengalami
peningkatan yang tidak terlalu besar
sebesar 22%.

3. Analisis Harga Saham

Pergerakan Harga
Saham Perusahaan
Manufaktur Sub
Sektor Makanan...

200,000 147,795 = Pergeraka
150,000186; n Harga
100,000 - Saham
50,000 - . Perusahaa
0 n

N N < N W Manufaktu

™ = = =

O O 0o o o r Sub...

AN N N NN

penurunan harga saham. Hal ini sesuai
dengan yang dikemukakan oleh
Eduardus (2010:341) yang
menyatakan bahwa 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 kondisi ekonomi
makro suatu negara serta kondisi
ekonomi global.

4. Menilai Kewajaran Harga Saham

Berdasarkan gambar 1.3 dapat
dilihat harga saham pada perusahaan
manufaktur sub sektor makanan dan
minuman tahun 2013 mengalami
kenaikan sebesar 147.795%, namun
pada tahun 2016  perusahaan
cenderung  mengalami  penurunan
sebesar 3.650% karena imbas dari
krisis  global dimana investor
berlomba-lomba untuk menarik dana

dari perusahaan yang berujung pada

Ovi Damayanti | 13.1.01.04.0037
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Pergerakan Nilai
Intrinsik Harga
Saham Perusahaan

Manufaktur Sub...
15000 B Pergerakan
Nilai Intrinsik
10000
Harga Saham
5000 Perusahaan
I I Manufaktur
0 III Al el Sub Sektor
Op < s g Makanan dan
H o B @ 2 .
=) A S Minuman...

Berdasarkan gambar 1.4
dapat diketahui bahwa harga saham
perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman PT Tri
Banyan Tirta Tbk, PT Wilmar
Cahaya Indonesia Thbk, PT Sekar
Bumi Tbk, PT Sekar Laut Thk, dan
PT Mayora Indah Thk pada tahun

2016 dalam kondisi undervalued

simki.unpkediri.ac.id
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dimana nilai intrinsiknya lebih
besar dari harga pasar sahamnya.
Sehingga keputusan yang
sebaiknya diambil oleh investor
adalah  menambah  kepemilikan
sahamnya atau menahan saham
tersebut dengan harapan harga
saham akan naik dikemudian hari.
Sedangkan harga saham PT Siantar
Top Tbk, PT Ultrajaya Milk
Industry&Trading Company Thbk,
PT Delta Djakarta Tbk, PT
Indofood Sukses Makmur Thk, PT
Multi Bintang Indonesia Tbk pada
tahun 2016 dalam  kondisi
overvalued atau terlalu mahal
sehingga bagi investor keputusan
yang diambil adalah menjual saham
tersebut sebelum harga saham
megalami penurunan dikemudian

hari.

. Pembahasan

Berdasarkan penelitian yang
telah diuraikan diatas, maka untuk
memperoleh gambaran hasil
penelitian yang lebih jelas akan
ditelaah lebih lanjut setiap data
hasil perhitungan analisis EPS dan
analisis PER. Jika ingin
mengetahui apakah saham tersebut
mengalami  undervalued  atau

overvalued harus

Ovi Damayanti | 13.1.01.04.0037
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membandingkanya antara harga

saham wajar dengan harga pasar.

1. Dari analisis EPS diperoleh
harga  saham perusahaan
manufaktur pada tahun 2016
mengalami penurunan sebesar
197% hal ini mengindikasikan
bahwa EPS tidak terlalu
mempengaruhi harga saham
perusahaan. Hasil penelitian ini
mendukung penelitian  yang
telah dilakukan oleh Abidin
(2011) yang menyatakan bahwa
EPS secara parsial tidak
bepengaruh secara siginifikan
terhadap harga saham bahwa
laba yang diperoleh perusahaan
dalam penjualan setiap lembar
sahamnya dengan asumsi jika
laba yang diterima tinggi maka
harga saham akan semakin
tinggi di  pasar ternyata
dipasarnya tidak demikian.

2. Dari analisis PER diperoleh
harga  saham perusahaan
manufaktur pada tahun 2016
mengalami peningkatan yang
tidak terlalu besar sebesar 22%.
PER pada umunya digunakan
untuk menentukan seberapa
besar harga yang harus
dibayarkan investor  untuk

mendapatkan laba. Dengan nilai

simki.unpkediri.ac.id
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PER yang tinggi ini
menandakan  bahwa  harga
saham akan semakin mahal dan
ini menunjukkan bahwa
perusahaan mampu tumbuh
dengan baik. Akan tetapi perlu
diperhatikan bahwa nilai PER
yang tinggi bisa juga didapat
karena perusahaan tidak
mampu mendapatkan laba yang
optimal. Akan tetapi
perusahaan yang mempunyai
prospek yang bagus karena
mungkin perusahaan sedang
melakukan  ekspansi  usaha
sehingga laba yang didapat
digunakan  untuk  menutupi
biaya operasional perusahaan
dalam menjalankan ekspansi.
Tetapi bagi para investor
biasanya mengharapkan nilai
PER ini rendah karena hal ini
menunjukkan  bahwa harga
pasar saham perusahaan
tersebut murah.

Dari hasil perbandingan nilai
intrinsik dengan harga saham
diketahui saham perusahaan
manufaktur PT Siantar Top
Tbk, PT Ultrajaya Milk
Industry&Trading Co Tbk, PT

2012-2016  dalam  kondisi
overvalued yaitu nilai intrinsik
lebih kecil dari harga pasarnya
sehingga karenanya saham
tersebut harus dijual. Kemudian
pada perusahaan manufaktur
PT Tri Banyan Tirta Thk, PT
Wilmar Cahaya Indonesia Tbk,
PT delta Djakarta Tbk, PT
Sekar Bumi Tbk, PT Multi
Bintang Indonesia Tbk, PT
Mayora Indah Tbk pada tahun
2012-2016  dalam  kondisi
undervalued yaitu nilai
intrinsiknya lebih besar dari
harga  pasarnya  sehingga
karenanya saham tersebut dibeli
atau ditahan apabila saham
tersebut telah dimiliki. Jadi dari
10 sampel perusahaan
manufaktur sub sektor makanan
dan minuman yang digunakan
dalam penelitian ini tidak dapat
digunakan dalam berinvestasi
karena  semua  mengalami
kondisi yang undervalued dan
overvalued sedangkan syarat
perusahaan yang dapat
melakukan  investasi  yaitu
perusahaan yang sahamnya

dalam keadaan wajar/ normal.

Indofood Sukses Makmur Tbk, C. Kesimpulan
PT Sekar Laut, pada tahun
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Hasil perhitungan nilai
intrinsik harga saham dengan
analisis ~ fundamental = maka
saham PT Tri Banyan Tirta Thbk,
PT Wilmar Cahaya Indonesia
Tbk, PT Sekar Bumi Tbk, PT
Sekar Laut Tbk dan PT Mayora
Indah Tbk pada tahun 2016
dalam kondisi undervalued
dimana nilai intrinsiknya lebih
besar dari harga pasar sahamnya
sehingga keputusan investasi
yang dapat diambil oleh
perusahaan  tersebut adalah
membeli atau menahan saham
tersebut dengan harapan harga
saham akan naik dikemudian
hari. Sedangkan saham PT
Siantar Top Tbk, PT Ultrajaya
Milk Industry&Trading Co Tbk,
PT Delta Djakarta Tbk, PT
Indofood Sukses Makmur Thk,
dan PT Multi Bintang Indonesia
Thk pada tahun 2016 dalam
kondisi overvalued atau terlalu
mahal  sehingga  keputusan
investasi yang dapat diambil
adalah menjual sebelum harga
saham mengalami penurunan
atau tidak membeli saham.
Sehingga  perusahaan  yang
sebaiknya tetap  melakukan

investasi antara lain adalah
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perusahaan yang sahamnya
dalam keadaan wajar/ normal.
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