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Pendahuluan

Latar Belakang Penelitian

Pasar modal memiliki peranan penting dalam kehidupan
perekonomian di Indonesia. Keberadaan pasar modal di suatu negara bisa
menjadi acuan untuk melihat tentang seberapa besarkah kegairahan atau
dinamisnya bisnis negara yang bersangkutan (Fahmi, 2009: 41).

Pasar modal merupakan fasilitas yang dapat mendukung ekonomi
pembangunan yang terdapat di Indonesia yang disebabkan karena adanya
pengumpulan dana dari masyarakat yang berinvestasi dalam perusahaan
tersebut yang kemudian dilakukan diinvestasikan pada sektor — sektor
yang dianggap produktif.

Salah satu bidang investasi yang dapat dikatakan menarik tetapi
memiliki risiko yaitu investasi dalam bentuk saham. Saham — saham yang
beredar di_pasar modal tergolong dalam investasi yang berisiko tinggi
karena sifatnya sangat peka terhadap perubahan yang terjadi baik
perubahan di bidang politik, ekonomi dan moneter.

Para investor sendiri dapat memilih pilihannya sesuai dengan
kemampuan mereka dalam berinvestasi, menganalisa, dan juga keberanian
mereka dalam mengambil risiko di mana para investor mencoba
memaksimalkan return yang ada yang digabungkan dengan risiko yang

melekat di dalamnya. Investor akan mendapatkan keuntungan tergantung

1
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oleh banyak hal akan tetapi yang menjadi pokok utama adalah kemampuan
investor dalam membaca situasi yang terjadi dalam pasar pada saat itu.
Bila saham yang diinvestasikan oleh investor tersebut naik maka
keuntungan yang akan didapat investor juga akan meningkat. Menurut
Andy Porman Tambunan (2008: 1) bilamana perusahaan memperoleh laba
di akhir tahun, investor akan mendapat pembagian keuntungan berupa
dividen. Bilamana suatu saat harga saham perusahaan meningkat dan
investor memutuskan untuk melepaskan kepemilikan atas saham tersebut,
investor akan mendapat keuntungan yang disebut capital gain.

Peningkatan jumlah perusahaan manufaktur yang go public akan
dapat menguatkan atau melemahkan harga saha. Menurut Andy Porman
Tambunan (2008: 10), naik-turunnya harga saham pada umumnya
ditentukan oleh hukum ekonomi yang sangat Klasik, yaitu hukum
permintaan dan penawaran (supply and demand theory). Jika jumlah
permintaan suatu komoditi jauh melampaui jumlah penawaran, dapat
diperkirakan harganya akan naik. Demikian pula sebaliknya, jika jumlah
penawaran jauh melebihi jumlah permintaan, harga saham tersebut akan
turun.

Menurut PSAK' 1 (revisi 2009) tujuan dari laporan keuangan
adalah memberikan informasi mengenai posisi keuangan, Kkinerja
keuangan dan arus kas entitas yang bermanfaat bagi sebagian besar
kalangan pengguna laporan keuangan dalam pembuatan keputusan

ekonomi. Perusahaan mempunyai kewajiban untuk mempublikasikan
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laporan keuangan pada periode tertentu. Pengukuran kinerja keuangan
perusahaan dapat dilakukan dengan cara menganalisis rasio keuangan
perusahaan. Permasalahan yang muncul adalah seberapa besarkah
pengaruh dari Kinerja keuangan perusahaan terhadap harga saham di pasar
modal dan variabel apa saja yang dapat dijadikan sebagai indikator,
sehingga perusahaan dapat mengendalikan peningkatan nilai perusahaan
melalui peningkatan nilai saham yang diperdagangkan di pasar modal
dapat dicapai.

Dari sudut pandang para calon investor, untuk menilai prospek
perusahaan di masa datang adalah melihat dari pertumbuhan profitabilitas
perusahaan. Menurut Fahmi (2006: 60) rasio profitabilitas dapat dinyatakn
sebagai rasio yang digunakan untuk mengukur efektifitas manajemen
dilihat dari laba terhadap penjualan dan investai. Indikator yang paling
banyak dipakai adalah Return On Equity (ROE) yang menggambarkan
kemampuan keuntungan atas investasi para pemegang saham.

Menurut Syahib Natarsyah (2000) faktor fundamental seperti
Return On Equity berpengaruh terhadap harga saham perusahaan. Semakin
tinggi nilai ROE menunjukkan semakin tinggi laba bersih dari perusahaan
yang bersangkutan. Selain ROE indikator yang sering digunakan oleh
investor adalah ROI, ROA, EPS dan DER.

Pada umumnya para investor akan mengharapkan hasil dari

investasinya dalam bentuk pengembalian investasi karena ROI sendiri
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merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam
mengembalikan modal investasi para investor.

Ada juga para investor yang mengharapkan hasil dari investasi
dalam bentuk laba per total asset, karena ROA merupakan rasio yang
menggambarkan jumlah keuntungan yang diperoleh untuk setiap asset
yang dimiliki oleh perusahaan.

Ada kalanya para investor melihat dari faktor leveragenya karena
leverage sendiri mengukur permodalan perusahaan dan tidak secara
langsung mengukur kemampuan perusahaan dalam  memenuhi
kewajibannya membayar hutang.

Pada umumnya para investor menanamkan modal kepada
perusahaan besar yang memiliki tingkat konsistensi kinerja keuangan yang
relatif tinggi dan visible, baik perusahaan tersebut merupakan perusahaan
lokal maupun internasional.

Semakin banyaknya perusahaan yang memiliki konsistensi kinerja
keuangan yang relatif tinggi dan visible, maka mengakibatkan persaingan
pasar yang sangat kompetitif, sehingga peluang akan hanya satu
perusahaan untuk memonopoli pasar sangat kecil. Peneliti menggunakan
laporan keuangan dari 100 perusahaan yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia serta tergabung dalam indeks Kompasl100 karena peneliti
melihat bahwa indeks Kompasl00 dapat mewakili kualitas kinerja

keuangan yang dimiliki oleh setiap sektor usaha.
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Index Kompas100 merupakan salah satu indeks harga saham yang
memuat 100 jenis saham blue chips yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
(dulu disebut Bursa Efek Jakarta). Index Kompasl00 ini diluncurkan
pertama kali pada tanggal 10 Agustus 2007 dan indeks ini berada di posisi
563.464. Kriteria yang harus dipenuhi oleh suatu perusahaan jika ingin
tercatat pada indeks Kompas100 yaitu: (1) Tercatat di BEI minimal 3
bulan, (2) Dipilih 150 berdasarkan nilai transaksi di Pasar Reguler, (3)
Dari 150 saham tersebut, 60 saham dengan nilai transaksi terbesar
otomatis masuk perhitungan indeks, (4)Untuk mendapatkan 100 saham,
dipilih lagi 40 saham dengan kriteria Hari Transaksi dan Frekuensi
Transaksi di pasar reguler dan Kapitalisasi Pasar, (5) Langkah terakhir,
BEJ mempertimbangkan faktor fundamental emiten dan pola transaksi di
bursa. Sedangkan, metode yang digunakan dalam pemilihan 40 saham
tersebut adalah sebagai berikut: (1) Dari 90 sisanya, dipilih 75 saham
berdasarkan hari transaksi di pasar reguler, (2) Dari 75 saham tersebut,
dipilih 60 saham berdasarkan frekuensi transaksi di pasar reguler, (3) Dari
60 saham tersebut, dipilin 40 saham berdasarkan Kapitalisasi Pasar,
sehingga didapat 100 saham.

Dalam indeks Kompas 100, peneliti mengambil sampel sebanyak 2
(dua) perusahaan yang telah tercatat dalam indeks Kompas100 selama 3

tahun sejak tahun 2010, yaitu PT Kalbe Farma Thk.
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Gambar 1.2
Perhitungan ROA, ROE dan NPM Closing Price saham

Source: www.idx.co.id

Pada gambar 1.1 diatas menunjukan bahwa Kinerja keuangan PT
Kalbe Farma tbk mengalami penurunan yang relatif drastis yang diukur
dengan menggunakan metode ROA, ROE dan NPM. Penurunan yang
terjadi pada periode Desember 2006 hingga Desember 2008 relatif kecil
jika dibandingkan dengan kenaikan yang terjadi pada periode Desember
2008 — Desember 2010. Hal ini disebabkan oleh peraturan pemerintah
pada tahun 2009 tentang batasan iklan perusahaan farmasi yang
ditayangkan di Indonesia. Sehingga penjualan akan produk-produk PT
Kalbe Farma mengalami penurunan. Selain itu, persaingan yang ketat
antar perusahaan farmasi dengan produk-produk yang hampir sama dan
kualitas yang sama namun dengan harga yang relatif lebih rendah dari

harga yang ditawarkan oleh PT Kalbe Farma.
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Berdasarkan gambar 1.2, pada awal tahun 2008, harga penutupan
saham PT Kalbe Farma (KLBF) mencapai Rp 1,200.00 / lembar saham.
Harga penutupan saham KLBF yang mencapai Rp 1,200.00 / lembar
saham menunjukan bahwa KLBF telah melakukan usaha yang keras
sehingga pasar menilai KLBF tersebut menjadi perusahaan dengan Kinerja
yang baik tersebut Namun pada kwartal | tahun 2008, harga penutupan
saham KLBF terlihat turun secara drastis sampai dengan Januari 2009.
Sejak Januari 2009, harga saham KLBF meningkat secara drastis namun
stabil hingga Desember 2010. Berdasarkan grafik diatas, dapat saya
forecastkan bahwa pada bulan Februari 2011 akan mengalami penurunan
yang relatif besar namun secara keseluruhan, kinerja PT Kalbe Farma baik.

Kinerja keuangan PT Kalbe Farma yang menurun pada periode
Desember 2006 — Desember 2008 tercermin melalui penurunan harga
saham PT Kalbe Farma.

Penelitian ini merupakan replikasi penelitian yang dilakukan oleh
Kartini Fajarsari Bilondatu (2003) yang berjudul “ Analisis hubungan
ROA dan NPM dalam mengukur kinerja keuangan perusahaan ”
Penelitian tersebut dilakukan terhadap perusahaan- perusahaan yang
bergerak pada sektor infrastruktur, utilitas, dan transportasi sebanyak 13
perusahaan. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa terdapat hubungan
yang signifikan antara kinerja keuangan yang diukur dengan rasio Return

On Asset (ROA), Return On Equity (ROE) dan Net Profit Margin (NPM).
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1.2

Penelitian ini dimaksudkan untuk mengetahui Seberapa besarkah
pengaruh Kkinerja keuangan perusahaan yang diukur dengan metode NPM,
dan ROA terhadap return saham pada perusahaan indek Kompas 100 di
BEJ. Dengan berdasarkan pada pertimbangan tersebut diatas dan
menyadari perlunya analisis kinerja keuangan suatu perusahaan maka
penelitian ini mengambil judul yaitu: “ANALISIS PENGARUH
KINERJA KEUANGAN DENGAN METODE NPM, ROA, ROE,
TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN YANG TERMASUK

DALAM INDEKS KOMPAS100 DI BURSA EFEK INDONESIA.”

Identifikasi dan batasan masalah

Berdasarkan uraian diatas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini

adalah sebagai berikut :

1. Seberapa besarkah pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap harga
saham?

2. Seberapa besarkah pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap harga
saham?

3. Seberapa besarkah pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap harga
saham?

4. Seberapa besarkah pengaruh Net Profit Margin (NPM), Return On

Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE) terhadap harga saham?
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1.2.1 Rumusan masalah

Berdasarkan wuraian diatas, maka rumusan masalah dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Seberapa besarkah pengaruh Net Profit Margin (NPM)
terhadap harga saham?
2. Seberapa besarkah pengaruh Return On Asset (ROA)
terhadap harga saham?
3. Seberapa besarkah pengaruh Return On Equity (ROE)
terhadap harga saham?
4. Seberapa besarkah pengaruh Net Profit Margin (NPM),
Return On Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE)

terhadap harga saham?

1.2.2 Batasan masalah

Penelitian hanya meliputi perusahaan yang tergabung dalam indeks
Kompas 100 yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan periode
pengamatan dari tahun 2010 dan penelitian hanya menguji pengaruh
metode Net Profit Margin (NPM), Return On Asset (ROA) dan Return On

Equity (ROE) terhadap harga saham baik secara parsial atau simultan.

Analisa Pengaruh ..., Edwin Rahardjo Soegondo, FB UMN, 2012



1.3

Tujuan dan kegunaan penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah
pengukuran Kinerja perusahaan dengan menggunakan metode NPM, ROA
dan ROE akan berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan indeks

Kompas 100 yang telah go public di Bursa Efek Jakarta.
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah:

1. Sebagai wahana pengaplikasian ilmu yang telah peneliti
peroleh di bangku perkuliahan sekaligus sebagai pemenuhan
syarat untuk memperoleh gelar sarjana pada Fakultas Ekonomi
Universitas Multimedia Nusantara.

2. Sebagai masukan kepada berbagai pihak mengenai penerapan
NPM, ROA dan ROE sebagai alat Pengukuran kinerja suatu
perusahaan.

3. Memberikan masukan atau pertimbangan kepada manajemen
perusahaan Kompas 100 yang go public di Bursa Efek Jakarta
mengenai penggunaan NPM, ROE, ROA dan pengaruhnya
terhadap harga saham dalam melakukan pengukuran kinerja

keuangan perusahaan.
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