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ABSTRAK 

 

Kondisi pasar modal ditandai oleh pergerakan Indeks Gabungan. Selama pemerintahan 

Jokowi periode 2015-2019, pertumbuhan IHSG menunjukkan trend peningkatan Terdapat 

berbagai macam indeks, salah satunya yaitu Indeks Sektoral Sektor Pertanian Jakarta 

Komposite Agriculture (JKAGRI). Pergerakan Indeks Sektor Pertanian (JKAGRI) 

berlawanan dengan trend IHSG. Pergerakan negatif indeks sektor pertanian ternyata tidak 

berlaku untuk emiten PT. Sampoerna Agro Tbk. (SGRO). Emiten tersebut menunjukkan 

trend peningkatan berlawanan dengan indeks sektoralnya. Pergerakan yang sangat 

berlawanan dengan pergerakan indeks sektoralnya, terutama terjadi selama periode 

Desember, 2016 - Desember 2019. Kondisi dan pergerakan harga saham sekuritas 

dipengaruhi oleh risiko sistematis dan risiko tidak sistematis/risiko perusahaan. 

Sebelum seorang investor memutuskan untuk memilih suatu aset, investor dapat 

melakukan penilaian terlebih dahulu terhadap aset tersebut. Penilaian ini didasarkan atas 

return dan risiko sekuritas/saham tersebut. Secara keseluruhan risiko yang terdapat pada 

suatu saham terbagi menjadi dua yaitu risiko sistematis dan risiko tidak sistematis. Beta (β) 

merupakan ukuran risiko sistematis suatu sekuritas yang tidak dapat dihilangkan dengan 

melakukan diversifikasi. Risiko non-sistematis merupakan risiko yang berasal dari kondisi 

mikro perusahaan sehingga dapat didifersifikasi 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa Beta (β) dan mengetahui pengaruh 

variabel Book Value per Share (BVS), Price Book Value (PBV), Debt Equity Ratio (DER), 

Earning per Share (EPS), Price Earnings Ratio (PER) terhadap harga saham PT. 

Sampoerna Agro Tbk.  Metode penelitiannya yaitu metode deskriptif, explanative study, 

dan studi kasus dengan data sekunder dari website resmi idx.co.id dan investing.com. 

Metode pengolahan data yang digunakan adalah Uji Asumsi Klasik, dan Analisis Regresi 

Linear Berganda menggunakan software SPSS.  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa dari independent variable penelitian: Book 

Value per Share (BVS), Price Book Value (PBV), Debt Equity Ratio (DER), Earning per 

Share (EPS), Price Earnings Ratio (PER), hanya variabel Book Value per Share (BVS) dan 

Price Book Value (PBV), yang secara parsial berpengaruh terhadap harga saham PT. 

Sampoerna Agro Tbk.  

Saham PT. Sampoerna Agro Tbk. bersifat defensif terhadap indeks sektoralnya. 

Selain itu, saham ini juga memiliki kinerja BVS dan PBV yang terus meningkat. Dengan 

demikian, saham PT. Sampoerna Agro Tbk. ini sesuai bagi investor jangka panjang, 

khususnya investor yang tertarik pada sektor pertanian, untuk menjadi bagian dari 

portofolio investasinya. Sehubungan penelitian selanjutnya, dapat mengukur beta dan 

kinerja keuangan PT. Sampoerna Agro Tbk. pada masa pandemi Covid-19. 

 

Kata Kunci: Beta, Faktor Mikroekonomi, Harga Saham 
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ABSTRACT 

 

The movement of the Composite Index marks capital market conditions. During Jokowi's 

administration for the 2015-2019 period, the IHSG growth showed an increasing trend. 

There are various types of indexes; one is the Jakarta Composite Agriculture Sectoral 

Sector Index (JKAGRI). The movement of the Agricultural Sector Index (JKAGRI) 

contradicts the IHSG trend. The negative movement of the agricultural sector index did not 

apply to the issuer PT. Sampoerna Agro Tbk. (SGRO). The issuer shows an upward trend 

against its sectoral index. The movement was very opposite to its sectoral index's 

movement, especially between December 2016 and December 2019. Conditions and 

movements in the securities price were influenced by systematic risk and unsystematic risk 

/ corporate risk. 

           Before an investor decides to choose an asset, an investor can assess that asset. This 

valuation is based on the return and risk of the security/share. Overall, the risks contained 

in stock are divided into two, namely systematic risk and unsystematic risk. Beta (β) is a 

measure of the systematic risk of a security that diversifies cannot eliminate. Non-

systematic risk comes from the company's micro condition so that it can be diversified. 

           This study aims to analyse Beta (β) and determine the effect of variable Book Value 

per Share (BVS), Price Book Value (PBV), Debt Equity Ratio (DER), Earning per Share 

(EPS), Price Earnings Ratio (PER) on prices. Shares of PT. Sampoerna Agro Tbk. The 

research method is descriptive, explanative study, and case study with secondary data from 

the official website IDX.co.id and investing.com. The data processing method used is the 

Classical Assumption Test, and Multiple Linear Regression Analysis using SPSS software. 

The results showed that from the independent research variables: Book Value per 

Share (BVS), Price Book Value (PBV), Debt Equity Ratio (DER), Earning per Share 

(EPS), Price Earnings Ratio (PER), only Book Value per variable. Share (BVS) and Price 

Book Value (PBV), which partially affect the share price of PT. Sampoerna Agro Tbk. 

           Shares of PT. Sampoerna Agro Tbk. Defensive towards its sectoral index. Also, this 

stock has increasing BVS and PBV performance. Thus, the shares of PT. Sampoerna Agro 

Tbk. This is suitable for long-term investors, especially investors interested in the 

agricultural sector, to be part of their investment portfolio. In connection with further 

research, it can measure the Beta and financial performance of PT. Sampoerna Agro Tbk. 

during the Covid-19 pandemic. 

 

Keywords: Beta, Microeconomic Factors, Stock Prices  
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1 BAB 1 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Pasar modal adalah salah satu bentuk tempat bertemunya permintaan dan 

penawaran antara penjual dan pembeli. Menurut (Tandelilin, 2017:25), “Pasar 

modal adalah pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan dana dengan pihak 

yang membutuhkan dana dengan cara memperjual-belikan sekuritas”. Produk yang 

diperjualbelikan dalam pasar ini disebut sebagai sekuritas dengan jangka waktu 

lebih dari satu tahun. Berdasarkan idx.co.id, instrumen yang diperdagangkan 

didalam pasar modal yaitu saham, obligasi, reksa dana, dan berbagai instrumen 

derivatif seperti option, futures, dan lain-lain. Peran pasar modal ini menjadi sangat 

penting bagi perekonomian suatu negara. Menurut Tendelilin, 2017:25-26, pasar 

modal mempunyai peran yang sangat penting dalam menunjang perekonomian 

negara, karena pasar modal dapat menghubungkan pihak yang membutuhkan dana 

dengan pihak yang memerlukan dana, sehingga pasar modal mendorong terciptanya 

alokasi dana yang efisien dengan alternatif investasi dengan return paling optimal 

sesuai investor. Maka dari itu, sudah menjadi hal yang wajib dan penting bagi 

investor untuk memahami dan mengikuti perkembangan pasar modal. 

Pasar modal di Indonesia disebut sebagai Bursa Efek Indonesia (BEI) yang 

merupakan penggabungan dua bursa efek yaitu Bursa Efek Surabaya dan Bursa 

Efek Jakarta sejak tanggal 30 November 2007. Hingga saat ini (06 Oktober 2020, 

pukul 11.34), berdasarkan idx.co.id, BEI telah memiliki 709 emiten yang tercatat 

didalam bursa. Seluruh emiten ini tergabung dalam suatu indeks yaitu Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG).  

Perkembangan IHSG tentunya tidak terlepas dari kebijakan-kebijakan yang 

dikeluarkan oleh pemerintah. Menurut Tari, D (15 Oktober 2019) dalam 

market.bisnis.com, selama pemerintahan Jokowi periode 2015-2019, pertumbuhan 

IHSG menunjukkan trend peningkatan. Walaupun Indeks tercatat kembali ke level 

4.000 pada tahun pertama setelah pemilu dan ditutup di level 4.593 pada hari 

terakhir perdagangan 2015. Padahal pada tahun pemilu 2014, indeks memecahkan 

level rekor tertinggi baru sejak 2011 sebesar 5.226. Kendati demikian, pada 2 tahun 
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berikutnya indeks kembali tumbuh dan bahkan menembus level 6.300 untuk 

pertama kalinya pada 2017 sebesar 6.355. Berdasarkan data historis harga indeks 

harga saham gabungan yang diakses melalui investing.com pada tanggal 15 

November 2020, pergerakan IHSG periode 1 Januari 2015 – 30 Desember 2020 

diberikan pada gambar 1.1. 

Gambar 1.1 

Pergerakan IHSG 1 Januari 2015 - 30 Desember 2020 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Investing.com  

 

Berdasarkan pada gambar 1.1, pada Desember 2015, IHSG tercatat berada di harga 

Rp4.593,01. Sedangkan pada penutupan Desember 2019, IHSG tercatat berada di 

harga Rp6.299,54. Hal ini menunjukan peningkatan sebesar 19,09% dalam jangka 

waktu 5 tahun (1 Januari 2015 - 30 Desember 2019). Pergerakan trend meningkat 

tentunya sangat baik karena menunjukkan iklim investasi yang terus berkembang 

dan kondisi pasar modal yang relatif baik. 

Kondisi pasar modal yang baik ditandai oleh pergerakan Indeks Gabungan 

juga menggambarkan bahwa emiten yang terdaftar didalamnya secara garis besar 

memiliki kinerja yang cukup baik juga. Bursa Efek Indonesia telah memiliki 

beberapa pembagian terhadap emiten yang terdaftar didalamnya. Pembagian 

tersebut dilakukan dengan membuat berbagai macam indeks yaitu Indeks Headline 

(seperti: IHSG, LQ45), Indeks Sektoral (seperti: Pertanian, Keuangan), Indeks 

Tematik (JII), dan Indeks Faktor. Pembagian ini tentunya bertujuan untuk 

mempermudah investor dalam menganalisa dan mengambil keputusan investasi. 
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Maka, sangat penting bagi investor untuk berinvestasi di bidang yang dikuasai dan 

diikuti sehingga investor dapat melihat Indeks Sektoral. 

Salah satu indeks sektoral yang menarik untuk dicermati yaitu indeks sektor 

pertanian. Dalam mediaindonesia.com, sektor pertanian merupakan sektor yang 

sangat penting bagi masa depan bangsa. Hal ini pula telah ditegaskan oleh Presiden 

Jokowi, bahwa masa depan sebuah bangsa ditentukan oleh tiga sektor strategis yaitu 

sektor pangan, sektor energi, dan sumber daya air. Pentingnya tiga sektor strategis 

ini merupakan salah satu tugas utama negara untuk menjamin dan menyediakan 

makan bagi 267 juta jiwa. Berdasarkan cnbc.com, keseriusan pemerintah terhadap 

sektor ini, telah terlihat dari salah satu rencana strategis nasional yang mendorong 

Indonesia untuk menjadi salah satu lumbung pangan dunia dengan program food 

estate di beberapa daerah di Indonesia. Maka, menjadi menarik untuk melihat 

bagaimana perkembangan sektor pertanian terutama di pasar modal terutama pada 

masa pemerintahan Presiden Jokowi. 

Berdasarkan Data Historis Harga Indeks Sektor Pertanian yang diakses 

melalui investing.com pada tanggal 15 November 2020, pergerakan Indeks Sektor 

Pertanian Desember 2015 – Desember 2019 diberikan pada gambar 1.2. 

 

Gambar 1.2 

Pergerakan Indeks Sektor Pertanian Desember 2015 - Desember 2019 

 

 

Sumber: Investing.com 

 

Berdasarkan pada gambar 1.2, bahwa indeks harga saham sektor pertanian 

mengalami penurunan dari periode 1 Januari 2015 – 30 Desember 2020. Kondisi 

penurunan terlihat dari garis trend yang menurun dan indeks harga saham yang 
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ditutup menurun menjadi Rp.1524,460 di Desember 2019 dari sebelumnya sebesar 

Rp.1719,260 di Desember 2015. 

Pergerakan Indeks Sektor Pertanian (JKAGRI) yang berlawanan dengan 

trend IHSG tentunya sangat menarik untuk dicermati. Berdasarkan idx.co.id (06 

Oktober 2020, pukul 17.35), Indeks Sektor Pertanian memiliki 24 emiten 

didalamnya. Semua emiten tersebut dikelompokkan kembali kedalam papan utama 

dan papan pengembangan. Namun, pergerakan negatif indeks sektor pertanian 

ternyata tidak berlaku untuk emiten PT. Sampoerna Agro Tbk. (SGRO). Emiten 

tersebut menunjukkan trend peningkatan berlawanan dengan indeks sektoralnya. 

Berdasarkan Data Historis Harga Saham PT. Sampoerna Agro Tbk. yang diakses 

melalui investing.com pada tanggal 15 November 2020, pergerakan PT. Sampoerna 

Agro Tbk. (SGRO), pada Desember 2015 – Desember 2019 diberikan pada gambar 

1.3. 

Gambar 1.3 

Pergerakan Harga Saham Emiten SGRO Desember 2015 -Desember 2019 

Sumber: Investing.com  

 

Dari gambar 1.3., terlihat bahwa pergerakan harga saham emiten PT. Sampoerna 

Agro Tbk. (SGRO) memiliki kecenderungan pergerakan yang berlawanan dengan 

pergerakan indeks sektoralnya, terutama selama periode Desember, 2016 - 

Desember 2019. Berdasarkan Data Historis Harga Indeks Sektor Pertanian dan Data 

Historis Harga Saham PT. Sampoerna Agro Tbk. yang diakses melalui 

investing.com pada tanggal 15 November 2020, pergerakan Harga Saham Emiten 

PT. Sampoerna Agro Tbk (SGRO), dan pergerakan Harga Indeks Sektoral 

Pertanian pada Desember 2015 – Desember 2019 diberikan pada gambar 1.4. 
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Gambar 1.4 

Harga Saham JKAGRI dan SGRO Desember 2015 - Desember 2019 

Sumber: Investing.com 

 

Berdasarkan gambar 1.4, indeks harga saham JKAGRI dengan  harga saham SGRO 

memiliki pergerakan yang yang berlawanan. Kondisi ini terutama terjadi pada 

periode Desember 2016 – Desember 2019. Pergerakan harga saham SGRO 

mengalami peningkatan, sebaliknya indeks harga saham JKAGRI mengalami 

penurunan. 

 Pergerakan harga saham seperti yang terlihat dari gambar 1.4, merupakan 

intepretasi dari return yang diperoleh oleh investor. Menurut Tendelilin (2017:113), 

Return merupakan salah satu faktor yang memotivasi investor berinvestasi dan juga 

merupakan imbalan atas keberanian investor menanguung risiko atas investasi yang 

dilakukan. Total return investasi terdiri dari dua komponen yaitu yield dan capital 

gain (loss). Komponen yield merupakan komponen return yang mencerminkan 

aliran kas atau pendapatan yang diperoleh secara periodik dari suatu investasi 

(seperti: bunga obligasi dan dividen saham). Komponen kedua yaitu capital gain 

(loss) merupakan kenaikan (penurunan) harga suatu surat berharga, yang bisa 

memberikan keuntungan/kerugian bagi investor. Perubahan harga sekuritas ini, 

dapat disebabkan oleh risiko yang ada. Risiko merupakan kemungkinan perbedaan 

return actual dengan expected return. 

 Terdapat beberapa sumber risiko yang dapat mempengaruhi besarnya risiko 

suatu investasi. Menurut Tendelilin (2017:116), dalam manajemen investasi 
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modern, kondisi dan pergerakan harga saham sekuritas dipengaruhi oleh risiko 

sistematis dan risiko tidak sistematis / risiko perusahaan. Risiko sistematis / risiko 

pasar merupakan risiko yang berkaitan dengan perubahan yang terjadi di pasar 

secara keseluruhan yang mempengaruhi variabilitas (perubahan) return suatu 

investasi, risiko sistematis diukur dengan Beta (β). Risiko tidak sistematis 

merupakan risiko yang berasal dari kondisi mikro perusahaan. Faktor-faktor mikro 

yang diukur dengan berbagai macam rasio keuangan memberikan gambaran dari 

kinerja perusahaan. Oleh karenanya, beta dapat digunakan untuk mengukur tingkat 

sensitifitas PT. Sampoerna Agro Tbk. dalam merespon pergerakan pasar dalam hal 

ini adalah Indeks Sektor Pertanian, serta dapat digunakan rasio keuangan untuk 

mengetahui kinerja keuangan PT. Sampoerna Agro Tbk.  

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan terkait dengan fenomena 

yang terjadi, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian mengenai “Analisa 

Beta dan Pengaruh Faktor – Faktor Mikroekonomi Terhadap Pergerakan 

Harga Saham PT. Sampoerna Agro Tbk. Periode 01 Januari 2017 - 30 

Desember 2019”. 

 

1.2 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang penelitian, didapatkan rumusan masalah penelitian 

yaitu sebagai berikut. 

1. Berapa besar Beta emiten PT. Sampoerna Agro Tbk. (SGRO) terhadap indeks 

sektoralnya (JKAGRI)? 

2. Faktor – faktor mikro apa yang mempengaruhi pergerakan harga saham emiten 

PT. Sampoerna Agro Tbk. (SGRO)? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah: 

1. Mengetahui Beta emiten PT. Sampoerna Agro Tbk. (SGRO) terhadap indeks 

sektoralnya (JKAGRI). 

2. Mengetahui faktor – faktor mikro yang mempengaruhi pergerakan harga saham 

emiten PT. Sampoerna Agro Tbk. (SGRO). 
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1.4 Kegunaan Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat. Adapun manfaat yang dilakukan 

dalam penelitian ini: 

1. Bagi Investor 

Saham PT. Sampoerna Agro Tbk. sangat sesuai bagi investor jangka panjang 

karena memiliki sifat defensif terhadap indeks sektoralnya. Selain itu, saham 

ini juga memiliki kinerja BVS dan PBV yang terus meningkat, sehingga saham 

ini sesuai bagi investor jangka panjang. Bagi investor jangka panjang 

khususnya investor yang tertarik pada sektor pertanian, PT. Sampoerna Agro 

Tbk dapat dipertimbangkan sebagai bagian dari portofolio investasi.  

2. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Dalam penelitian ini periode yang digunakan yaitu periode pertama 

pemerintahan Presiden Jokowi yaitu tahun 2014 - 2019 dengan fokus utama 

pada tahun 2017 - 2019. Maka untuk penelitian selanjutnya, dapat digunakan 

periode yang berbeda seperti: mengukur beta dan kinerja keuangan PT. 

Sampoerna Agro Tbk, pada masa pandemi Covid-19. 

 

1.5 Kerangka Pemikiran 

Menurut Tendelilin (2017:25), Pasar Modal adalah pasar untuk memperjualbelikan 

sekuritas yang umumnya memiliki umur lebih dari dari satu tahun, seperti saham, 

obligasi, dan reksa dana. Pasar modal memegang peranan penting bagi 

perekonomian negara karena mempertemukan antara pihak yang membutuhkan 

dana dengan pihak yang kelebihan dana (investor). Hal ini ditegaskan oleh 

Tendelilin (2017:25-26), pasar modal mempunyai peran yang sangat penting dalam 

menunjang perekonomian negara, karena pasar modal dapat menghubungkan pihak 

yang membutuhkan dana dengan pihak yang memerlukan dana, sehingga pasar 

modal mendorong terciptanya alokasi dana yang efisien dengan alternatif investasi 

dengan return paling optimal sesuai investor. 

Menurut Tendelilin (2017:2), “Investasi adalah komitmen atas sejumlah dana 

atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh 

sejumlah keuntungan di masa datang”. Investasi dapat dilakukan pada dua macam 

aset yaitu aset riil dan aset finansial. Aset riil berupa tanah, emas, mesin, atau 
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bangunan, sedangkan aset finansial dapat berupa deposito, saham, reksadana, 

sukuk, maupun obligasi. Semua Investasi yang dilakukan oleh investor akan 

menghasilkan portofolio yang terdiri dari semua investasinya.  

Sebelum seorang investor memutuskan untuk memilih suatu aset, investor 

dapat melakukan penilaian terlebih dahulu terhadap aset tersebut. Penilaian 

terhadap saham menjadi sangat penting, hal ini ditegaskan oleh Tendelilin 

(2017:305), “Agar keputusan investasi tepat atau menghasilkan return seperti yang 

diharapkan oleh investor, investor perlu melakukan penilaian terlebih dahulu 

terhadap saham-saham yang akan dipilih”. Penilaian ini didasarkan atas return dan 

risiko yang terdapat didalam sekuritas/saham tersebut.  

Menurut Tendelilin (2017:113), Return merupakan salah satu faktor yang 

memotivasi investor berinvestasi dan juga merupakan imbalan atas keberanian 

investor menanguung risiko atas investasi yang dilakukan. Total return investasi 

terdiri dari dua komponen yaitu yield dan capital gain (loss). Komponen yield 

merupakan komponen return yang mencerminkan aliran kas atau pendapatan yang 

diperoleh secara periodik dari suatu investasi (seperti: bunga obligasi dan dividen 

saham). Komponen kedua yaitu capital gain (loss) merupakan kenaikan 

(penurunan) harga suatu surat berharga, yang bisa memberikan 

keuntungan/kerugian bagi investor. Perubahan harga sekuritas ini, dapat 

disebabkan oleh risiko yang ada. Risiko merupakan kemungkinan perbedaan return 

actual dengan expected return. 

Terdapat beberapa sumber risiko yang dapat mempengaruhi besarnya risiko 

suatu investasi. Menurut Tendelilin (2017:116), dalam manajemen investasi 

modern, kondisi dan pergerakan harga saham sekuritas dipengaruhi oleh risiko 

sistematis dan risiko tidak sistematis / risiko perusahaan. Risiko sistematis/risiko 

pasar merupakan risiko yang berkaitan dengan perubahan yang terjadi di pasar 

secara keseluruhan. Hal ini menyebabkan risiko ini tidak dapat didiversifikasi. 

Sedangkan risiko tidak sistematis/risiko perusahaan merupakan risiko yang tidak 

berkaitan dengan perubahan kondisi pasar secara keseluruhan melainkan berkaitan 

dengan perubahan kondisi mikro perusahaan. Maka, risiko ini dapat didiversifikasi 

untuk meminimalkan risiko portofolio. Maka menjadi sangat penting untuk 

mengidentifikasikan kedua risiko tersebut. 
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Beta (β) merupakan ukuran risiko sistematis suatu sekuritas yang tidak dapat 

dihilangkan dengan melakukan diversifikasi (Tendelilin, 2017:200). Beta 

menunjukkan sensitifitas return sekuritas terhadap perubahan return pasar. 

Berdasarkan nilainya, Beta (β) dapat melihat bagaimana hubungan sekuritas dengan 

pasar. Semakin tinggi Beta (β) suatu sekuritas maka semakin sensitif sekuritas 

tersebut terhadap perubahan pasar. Beta (β) bernilai 0 berarti perubahan portofolio 

pasar tidak mempengaruhi perubahan return aset; Beta (β) bernilai antara nol dan 

satu (0< Beta (β) <1), maka perubahan return sekuritas bersifat defensif terhadap 

perubahan return pasar; Beta (β) bernilai 1 maka perubahan sekuritas proporsional 

dengan perubahan pasar; Beta (β) bernilai lebih dari satu (>1), maka perubahan 

return sekuritas bersifat agresif terhadap perubahan return pasar. Sedangkan jika 

Beta (β) bernilai negatif maka, perubahan return sekuritas bergerak dalam arah 

yang berbeda dengan perubahan return pasar, demikian pula sebaliknya jika Beta 

(β) bernilai positif maka, perubahan return sekuritas bergerak dalam arah yang 

sama dengan perubahan return pasar (Tendelilin, 2017:200-202). Selain itu, 

berdasarkan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Khotijah & Rokhmi (2019) 

mengatakan bahwa Beta (β) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

harga saham sektor pertanian. Hal ini memberikan gambaran bahwa semakin tinggi 

Beta (β) semakin tinggi pula risiko yang ada sehingga menyebabkan berkurangnya 

minat investor yang kemudian berakibat pada semakin rendah harga saham. 

Risiko non-sistematis seperti telah disebutkan diatas merupakan risiko yang 

berasal dari kondisi mikro perusahaan sehingga dapat didiversifikasi. Menurut 

Tendelilin (2017:366), terdapat dua faktor utama yang dapat dilihat dari kondisi 

mikroekonomi perusahaan yaitu Earning Per Share (EPS) dan Price to Earning 

Ratio (P/E). Rasio Earning per Share (EPS) merupakan rasio keuangan yang 

mengukur jumlah laba bersih yang diperoleh per lembar saham yang beredar. EPS 

merepresentasikan jumlah uang yang akan diterima oleh para pemegang saham atas 

setiap lembar saham yang dimilikinya saat pembagian keuntungan. Maka jika EPS 

meningkat, harga saham akan ikut meningkat karena semakin besar laba yang akan 

dibagikan kepada investor. Kemudian, PER adalah rasio yang digunakan untuk 

mengetahui dan menilai valuasi suatu saham. Penilaian dilakukan dengan 

membandingkan harga saham saat ini setara dengan berapa kali pendapatan bersih 
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selama satu tahun. Dengan demikian, semakin tinggi nilai PER maka investor akan 

optimis dengan kondisi perusahaan kedepannya. Sebaliknya jika nilai PER rendah 

maka investor akan pesimis dengan kondisi perusahaan kedepannya. Selain kedua 

faktor tersebut, kondisi mikroekonomi perusahan juga dapat dilihat melalui rasio 

keuangan terutama rasio profitabilitas (profitability ratio). Rasio profitabilitas yaitu 

Return On Aset (ROA) dan Return On Equity (ROE). Return On Asset (ROA), 

merupakan ukuran keseluruhan keefektifan manajemen dalam menghasilkan laba 

dengan aktiva yang tersedia. Dengan demikian, jika nilai ROA semakin tinggi maka 

menandakan bahwa kinerja manajemen perusahaan baik yang kemudian akan 

diikuti dengan kenaikan dari harga saham. Return On Equity (ROE), merupakan 

ukuran hasil yang diperoleh pemilik (saham biasa dan preferen) atas investasi di 

perusahaan. Semakin tinggi nilai ROE maka semakin tinggi pula hasil yang 

diperoleh oleh pemegang saham, yang kemudian akan meningkatkan harga saham. 

Berdasarkan penelitian sebelumnya yang berfokus pada sektor pertanian 

terdapat beberapa faktor mikroekonomi yang mempengaruhi harga saham. Faktor 

Book Value per Share (BVS), Price Book Value (PBV), Debt Equity Ratio (DER) 

bersama-sama memberikan pengaruh terhadap harga saham sektor pertanian (Artha 

dkk., 2014). BVS adalah rasio yang digunakan untuk membandingkan ekuitas 

pemegang saham dengan jumlah saham yang beredar. Dengan demikian, rasio ini 

digunakan untuk mengetahui berapa jumlah uang yang akan diterima oleh 

pemegang saham apabila suatu perusahaan dibubarkan (dilikuidasi). Semakin 

tinggi maka harga saham akan meningkat. PBV adalah ukuran yang berfungsi untuk 

melihat apakah saham di suatu perusahaan dapat dikatakan mahal atau murah. 

Dengan demikian, jika nilai PBV undervalue maka investor menanamkan modal, 

sebaliknya jika nilai PBV overvalue, maka investor menahan untuk menamkan 

modal. Sedangkan, rasio hutang terhadap ekuitas (DER) merupakan perbandingan 

hutang terhadap ekuitas atau rasio keuangan yang membandingkan jumlah hutang 

dengan ekuitas. Rasio ini berguna untuk melihat seberapa besar hutang perusahaan 

jika dibandingkan dengan ekuitas yang dimiliki perusahaan. Dengan demikian, 

semakin tinggi nilai DER, maka semakin tinggi pula pembiayaan bisnis melalui 

hutang. Kemudian, Armin (2016) mengatakan Earning Per Share (EPS) dan Book 

Value per Share (BVS) memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham sektor 
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pertanian. Eleizer (2018) mengatakan ROE, EPS, DER, dan PER secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham sektor pertanian. Namun secara 

parsial ROE dan DER tidak berpengaruh signifikan, sedangkan ROE dan PER 

berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham sektor pertanian. Terakhir, 

penelitian Khotijah & Rokhmi (2019) mengatakan EPS dan PER berpengaruh 

positif signifikan terhadap harga saham, sedangkan PBV berpengaruh positif tidak 

signifikan terhadap harga saham. 

 

Pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen, diberikan pada model 

konseptual sebagai berikut. 
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Gambar 1.5 

Bagan Model Konseptual 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Maka dari itu, Hipotesa Penelitian adalah sebagai berikut: 

H1: Variabel Book Value per Share (BVS) berpengaruh positif signifikan terhadap 

harga saham.  

H2: Variabel Price Book Value (PBV) berpengaruh positif signifikan terhadap 

harga saham.  

H3: Variabel Debt Equity Ratio (DER) berpengaruh positif signifikan terhadap 

harga saham.  

H4: Variabel Earning per Share (EPS) berpengaruh positif signifikan terhadap 

harga saham.  

H5: Variabel Price Earning Ratio (PER) berpengaruh positif signifikan terhadap 

harga saham.  

H6: Variabel Return on Aset (ROA) berpengaruh positif signifikan terhadap harga 

saham.  

H7: Variabel Return on Equity (ROE) berpengaruh positif signifikan terhadap harga 

saham.  
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