BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Pertumbuhan dunia usaha membuat persaingan antar perusahaan semakin
ketat terutama untuk perusahaan yang sejenis, terlebih perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan manufaktur merupakan
perusahaan yang bergerak di bidang pembuatan produk. Perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) terdiri dari tiga sektor yaitu sektor
industri dasar dan kimia, sektor aneka industri dan sektor industri barang
konsumsi.

Perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi digunakan
sebagai objek penelitian karena industri barang konsumsi memiliki bobot 44%
dari pembentukan indeks manufaktur, sementara aneka industri dan industri dasar
masing-masing hanya memiliki bobot 27% (Kemenperin). Selain memiliki bobot
yang unggul dalam pembentukan indeks manufaktur, industri barang konsumsi ini
merupakan industri yang penting bagi perkembangan perekonomian bangsa.

Perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi merupakan
sektor manufaktur dengan persaingan yang ketat antar perusahaan. Sehingga
dalam keadaan seperti ini, perusahaan dituntut untuk melakukan pengelolaan yang
baik dan benar atas sumber daya yang dimiliki. Adapun perkembangan sektor

Industri Pengolahan di Indonesia dari tahun 2004-2013:



Tabel 1.1

Pertumbuhan Sektor Industri Pengolahan (Persen) Periode 2004-2013

LAPANGAN USAHA 2004 KiBI KIB I

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 *
INDUSTRI PENGOLAHAN 6,38 4,60 4,59 4,67 3,66 2,21 4,74 6,14 5,73 5,55
a. Industri Migas -1,95 -5,67 -1,66 -0,06 -0,34 -1,53 0,56 -0,94 -2,71 -3,32
b. Industri Non Migas 7,51 5,86 5,27 5,15 4,05 2,56 5,12 6,74 6,40 6,22
1). Makanan, Minuman 1,39 2,75 7,21 5,05 2,34 11,22 2,78 9,14 7,74 3,45
&Tembakau
2). Tekstil, Barang Kulit &Alas 4,06 1,31 1,23 -3,68 -3,64 0,60 1,77 7,52 4,19 6,02
kaki
3). Barang kayu & Hasil Hutan -2,07 -0,92 -0,66 -1,74 3,45 -1,38 -3,47 0,35 -2,78 8,20
Lainnya.
4). Kertas & Barang cetakan 7,61 2,39 2,09 5,79 -1,48 6,34 1,67 1,40 -5,26 3,74
5). Pupuk, Kimia & Barang 9,01 8,77 4,48 5,69 4,46 1,64 4,70 3,95 10,25 3,66
dari Karet
6). Semen & Barang Galian 9,53 3,81 0,53 3,40 -1,49 -0,51 2,18 7,19 7,85 2,80
bukan Logam
7). Logam Dasar Besi &Baja -2,61 -3,70 4,73 1,69 -2,05 -4,26 2,38 13,06 6,45 10,30
8). Alat Angkut Mesin 17,67 12,38 7,55 9,73 9,79 -2,87 10,38 6,81 6,94 10,04
&Peralatannya
9). Barang lainnya 12,77 2,61 3,62 -2,82 -0,96 3,19 3,00 1,82 -1,00 -4,00
PRODUK DOMESTIK BRUTO 5,03 5,69 5,50 6,35 6,01 4,63 6,22 6,49 6,23 5,83

Sumber : BPS, Triwulan 111 2013

Berdasarkan Tabel 1.1 menggambarkan bahwa pada tahun 2004 sampai

tahun 2009 pertumbuhan industri pengolahan mengalami penurunan dari 6,38%

(2004) menjadi 2,21% (2009). Lalu pada tahun 2010-2013 sektor industri

pengolahan kembali tumbuh, pertumbuhan tertinggi terjadi pada tahun 2011 yang

mencapai 6,14%. Pertumbuhan industri pengolahan tahun 2013 sebesar 5,55%

meski mengalami penurunan sebesar 0,18% dari tahun 2012 dengan laju

pertumbuhan di tahun 2012 sebesar 5,73%, namun industri manufaktur masih

diminati oleh investor.

Perusahaan barang konsumsi merupakan suatu cabang perusahaan

manufaktur yang mempunyai peran aktif dalam pasar modal dimana pada awal

tahun 2010 sektor barang konsumsi mengalami kenaikan 41,93% dibandingkan




sektor lainnya. Kenaikan tajam indeks sektoral banyak didukung oleh kenaikan
emiten-emiten yang tergabung didalamnya, yang terdiri dari 36 emiten. Beberapa
nama emiten yang cukup dikenal dan disinyalir ikut mendongkrak kinerja indeks
sektoral secara signifikan antara lain PT. Gudang Garam Tbk (GGRM), PT.
Unilever Indonesia Thk (UNVR), PT. Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF), PT.
Kalbe Farma Tbk (KLBF), PT. HM Sampoerna Thk (HMSP), dan PT. Mayora
Indah Thk (MYOR).

Salah satu aspek yang dinilai oleh investor dalam mengambil keputusan
berinvestasi adalah kinerja keuangan. Pada prinsipnya semakin baik prestasi
perusahaan maka akan meningkatkan permintaan saham perusahaaan tersebut,
sehingga pada gilirannya akan meningkatkan pula harga saham perusahaan.

Saham merupakan surat berharga sebagai bukti tanda penyertaan atau
sertifikat kepemilikan seseorang atau badan hukum dalam suatu perusahaan,
khususnya perusahaan publik yang memperdagangkan sahamnya. Investasi dalam
bentuk saham banyak dipilih para investor karena saham mampu memberikan
keuntungan yang menarik. Dalam aktivitas perdagangan saham sehari-hari, harga-
harga saham mengalami fluktuasi baik berupa kenaikan maupun penurunan.

Pembentukan harga saham terjadi karena adanya permintaan dan
penawaran atas saham tersebut. Semakin banyak investor yang ingin membeli
saham, maka harga saham tersebut cenderung bergerak naik. Sebaliknya, semakin
banyak investor yang ingin menjual sahamnya, maka harga saham tersebut
akanbergerak turun (Tandelilin, 2010). Pergerakan harga saham selama jangka

waktu tertentu umumnya membentuk suatu pola tertentu yang berfluktuasi.



Indeks harga saham merupakan indikator harga dari saham-saham yang
tercatat di bursa efek, yang merupakan cerminan pergerakan harga saham,
sehingga dapat menggambarkan tren pasar yang terjadi di suatu bursa saham.
Dengan adanya indeks, Kita dapat mengetahui trend pergerakan harga saham saat
ini. Pergerakan indeks menggambarkan kondisi pasar pada suatu saat dan menjadi
indikator penting bagi para investor untuk menentukan apakah mereka akan
menjual, menahan atau membeli satu atau beberapa saham. Berikut adalah
perkembangan harga saham penutupan (Closing Price) perusahaan barang
konsumsi selama periode 2010-2016:

Gambar 1.1
Perkembangan Harga Saham Penutupan (Closing Price)
Perusahaan Barang Konsumsi Yang Terdaftar di BEI Periode 2011-2016
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Berdasarkan Gambar 1.1 bahwasanya Kkita dapat mengetahui
perkembangan rata-rata harga saham perusahaan barang konsumsi tahun 2011-
2016 dimana dalam 4 tahun berturut turut dari tahun 2011 sampai dengan 2014

mengalami kenaikan yang signifikan. Sedangkan pada tahun 2015 sampai 2016



cenderung mengalami penurunan. Yaitu pada tahun 2011 rata-rata harga saham
Rp. 79.188, meningkat tahun 2012 sebesar Rp. 114.976 setelah itu mengalami
peningkatan pada tahun 2013 sebesar Rp.173.059, lalu pada tahun 2014
meningkat kembali sebesar Rp. 177.361. Kemudian pada tahun 2016 mengalami
penurunan rata-rata harga saham sebesar Rp. 113.274dan tahun 2016 kembali
terjadi penurunan yang drastis sebesar Rp.26.616. Fenomena fluktuasi indeks
yang cepat naik dan turun itu terjadi karena mengikuti perkembangan ekonomi
global yang belum stabil. Khususnya di dalam negeri terdapat permasalahan yang
mempengaruhi laju indeks saham domestik yaitu dampak kenaikan harga bahan
bakar minyak (BBM) bersubsidi dan laju inflasi.

Investor dalam menanamkan modalnya tentu berharap untuk
memperoleh keuntungan. Oleh karena itu investor membutuhkan berbagai jenis
informasi yang diperlukan untuk pengembalian keputusan investasi. Secara garis
besar informasi yang diperlukan investor terdiri dari informasi fundamental dan
teknikal.Informasi  fundamental adalah informasi yang digunakan untuk
mengetahui saham yang berkinerja baik atau berkinerja buruk, sehingga dapat
memutuskan sekuritas mana yang “layak beli” atau “layak jual” (Samsul, 2015).
Sedangkan informasi teknikal yaitu informasi yang digunakan untuk mengetahui
pergerakan harga saham setiap detik, setiap hari, setiap minggu, atau setiap bulan
yang disediakan dalam bentuk kurva atau grafiik, sehingga investor dapat
memutuskan kapan “waktu beli” atau “waktu jual” saham (Tandelilin, 2010).

Pada penelitian ini lebih memfokuskan pendekatan fundamental yang

berkaitan dengan Kkinerja keuangan perusahaan yang tampak pada laporan



keuangan. Sedangkan Analisis teknikal adalah menganalisis harga saham
berdasarkan informasi yang mencerminkan kondisi perdagangan saham, keadaan
pasar, permintaan dan penawaran harga di pasar saham, fluktuasi kurs, volume
transaksi di masa lalu (Sutrisno, 2012).

Metode atau model yang biasa digunakan dalam menganalisa kinerja
keuangan yaitu dengan analisis rasio keuangan. Ada beberapa bentuk analisa rasio
keuangan yaitu Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio), Rasio Solvabilitas (Leverage
Ratio), Rasio Aktivitas (Activity Ratio), Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio),
Rasio Pertumbuhan (Growth Ratio), dan Rasio Penilaian (Valuation Ratio).

Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio) merupakan salah satu indikator
yang penting dalam mempengaruhi harga saham dan memiliki hubungan yang
erat karena rasio ini mencerminkan seberapa kemapuan perusahaan dalam
menghasilkan laba. Semakin tinggi profitabilitas suatu perusahaan, maka akan
semakin tinggi juga permintaan sahamnya. Proxy yang digunakan pada penelitian
ini yaitu Earning Per Share (EPS). Menurut Priatina (2012:54), Earning Per
Share yang besar menunjukkan kemampuan perusahaan yang lebih besar dalam
menghasilkan keuntungan bersih dari setiap lembar saham. Peningkatan Earning
Per Share menandakan bahwa perusahaan berhasil meningkatkan kemakmuran
para investor dan dari hal tersebut akan mendorong investor untuk menambah
jumlah modal yang ditanamkan pada perusahaan. Dan itu akan mengakibatkan
kenaikan laba yang pada akhirnya ada kecenderungan kenaikan harga saham.

Selain rasio profitabilitas, ada pula rasio lain yang juga memiliki

hubungan serta dengan harga saham yaitu rasio solvabiltas yang di proxy oleh



Debt to Equity Ratio (DER). Rasio ini mencerminkan kemampuan perusahaan
untuk memenuhi semua kewajibannya dan menunjukkan kemampuan perusahaan
untuk melunasi seluruh utang yang ada dengan menggunakan seluruh asset yang
dimilikinya. Semakin tinggi nilai Debt to Equity Ratio, maka menunjukkan total
utang (jangka pendek maupun jangka panjang) semakin besar dibandingkan
dengan total modal sendiri. Sehingga dividen yang seharusnya dibagikan pada
pemegang saham akan berkurang karena laba yang diperoleh untuk membayar
utang perusahaan (Sartono, 2010).

Setelah rasio profitabilitas dan rasio solvabilitas ada rasio lain yang
memiliki pengaruh terhadap harga saham yaitu rasio Aktivitas. Indikator yang
digunakan dalam penelitian ini adalah Total Asset Turn Over (TATO). Total Asset
Turn Over merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur intensitas
perusahaan dalam menggunakan tingkat perputaran total aktiva terhadap
penjualan. Semakin besar Total Asset Turn Over maka semakin baik yang berarti
bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan meraih laba dan menunjukkan
semakin efisien penggunaan keseluruhan aktiva dalam menghasilkan penjualan.
Sehingga dapat dikatakan bahwa laba yang dihasilkan juga akan meningkat dan
dengan demikian kinerja keuangan semakin baik (Tandelilin, 2010).

Setelah rasio aktivitas ada rasio lain yang juga memiliki pengaruh
terhadap harga saham yaitu rasio Likuiditas. Indikator yang digunakan dalam
penelitian ini adalah Current Ratio (CR). Current Ratio merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban

jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara



keseluruhan. Semakin tinggi Current Ratio berarti semakin besar kemampuan
perusahaan dalam membayar hutang (Horne dan Wachowicz, 2012:169).

Dalam perspektif Islam kegiatan jual beli saham dalam pasar modal
sudah memiliki putusan dari DSN MUI yang tercantum pada Fatwa Dewan
Syari’ah Nasional Nomor 40/DSN-MUI/X/2003 yang menimbang bahwa
perkembangan ekonomi suatu negara tidak lepas dari perkembangan pasar modal
karena pasar modal memberikan manfaat bagi negara, investor, dan juga
perusahaan (emiten) yang membutuhkan modal. Oleh sebab itu umat Islam di
Indonesia memerlukan Pasar Modal untuk meningkatkan kesejahteraan
masyarakat Indonesia. DSN MUI memutuskan untuk memperbolehkan adanya
jual beli di pasar modal dengan syarat tentunya, aktivitasnya harus sejalan dengan
prinsip syariah sehingga dapat memberikan manfaat dan berkah yang diridhoi
Allah SWT karena sesuatu yang memberikan manfaat selama itu masih berada
pada koridor-koridor Islam hukumya halal.

Dalam melakukan transaksi jual beli saham para investor akan
melakukan analisis baik dari segi mikro maupun makro untuk mendukung dalam
keputusan membeli saham atau tidak. Dari segi mikro dalam penelitian ini
mengambil rasio keuangan yaitu aktivitas, solvabilitas, profitabilitas, likuiditas
yang diambil sebagai variabel pada penelitan ini.

Analisis rasio keuangan ini mencerminkan kinerja suatu perusahaan
dalam perspektif islam kinerja dapat diartikan berdasarkan Firman Allah dalam
Al-Qur’an surat Al-Ahqaf ayat 19 dari ayat tersebut bahwasanya Allah pasti akan

membalas setiap amal perbuatan manusia berdasarkan apa yang telah mereka



kerjakan. Artinya apabila perusahaan menunjukan Kkinerja yang baik maka
perusahaan akan mendapat hasil yang baik pula dengan memperoleh keuntungan
bagi perusahaannya dan para pemegang saham.

Dengan penjabaran tersebut dapat disimpulkan kegiatan dalam pasar
modal diperbolehkan selama aktivitas tersebut sesuai dengan prinsip-prinsip
Syariah dan memberikan maslahat bagi segala pihak yang yang berada pada
lingkungan pasar modal atau Bursa Efek Indonesia (BEI).

Menurut Putra (2013) pada penelitiannya menyatakan bahwa Total Asset
Turn Over memiliki hubungan positif dan pengaruh yang signifikan terhadap
harga saham. Hal sebaliknya di temukan dari penelitian Nugraha et al., (2016)
yang menyatakan Total Asset Turn Over berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap harga saham. Hasil yang berbeda ditemukan pada penelitian yang
dilakukan Rahman dan Sutrisno (2013) yang menyatakan bahwa Total Asset Turn
Over tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham.

Menurut Tumandung et al., (2017) dan Maulana (2014) menyatakan
bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal
yang sebaliknya ditemukan dari penelitian Dewi (2013) dan Prazak (2017) yang
menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh negatif yang
signifikan terhadap harga saham.Hasil yang berbeda ditemukan pada penelitian
yang dilakukan Fitriani (2016) yang menyatakan bahwa variabel yang paling
berpengaruh terhadap harga saham yaitu Debt to Equity Ratio.

Penelitian yang dilakukan Adipalguna (2016) pada penelitiannya

menyatakan bahwa Earning Per Share memiliki hubungan positif dan pengaruh
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yang signifkan terhadap harga saham ini dikarenakan semakin tinggi Earning Per
Share pada suatu perusahaan, maka semakin besar pula keuntunganyang akan di
terima investor dari investasinya, sehingga bagi perusahaan peningkatan Earning
Per Share tersebut dapat memberi dampak positif terhadap harga sahamnya di
pasar. Hal yang sebaliknya ditemukan dari penelitian Khan (2013) yang
menyatakan Earning Per Share berpengaruh negatif signifikan terhadap harga
saham. Hasil yang berbeda ditemukan pada penelitian yang dilakukan Meythi dan
Tan Kwang En (2011) yang menyatakan Earning Per Share tidak berpengaruh
terhadap harga saham.

Penelitian yang dilakukan Wuryaningrum dan Anindhtya (2015) dalam
penelitiannya menyatakan bahwa Current Ratio memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap harga saham. Hasil yang sebaliknya didapat pada penelitian
yang dilakukan Ozlen (2012) yang menyatakan Current Ratio berpengaruh negatif
signifikan terhadap harga saham. Hasil yang berbeda ditemukan pada penelitian
yang dilakukan Nurlela (2017) menyatakan bahwa Current Ratio tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap harga saham, dikarenakan Current Ratio yang
rendah akan menunjukkan adanya masalah dalam likuiditas perusahaan, sehingga
dengan begitu akan mempengaruhi harga saham perusahaan yang bersangkutan.

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan
penelitian dengan judul “Pengaruh TATO, DER, EPS dan CR terhadap Harga
Saham dan Ditinjau dari Sudut Pandang Islam (Studi Perusahaan Barang

Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2016).”
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Perumusan Masalah

Apakah Total Asset Turn Over (TATO) berpengaruh terhadap Harga
Saham Perusahaan Barang Konsumsi?

Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap Harga Saham
Perusahaan Barang Konsumsi?

Apakah Earning PerShare (EPS) berpengaruh terhadap Harga Saham
Perusahaan Barang Konsumsi?

Apakah Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap Harga Saham
Perusahaan Barang Konsumsi?

Apakah Total Asset Turn Over (TATO), Debt to Equity Ratio (DER),
Earning Per Share (EPS) dan Current Ratio (CR) secara simultan
berpengaruh terhadap Harga Saham Perusahaan Barang Konsumsi?
Bagaimana Total Asset Turn Over (TATO), Debt to Equity Ratio (DER),
Earning Per Share (EPS) dan Current Ratio (CR) terhadap Harga Saham

Perusahaan Barang Konsumsi dilihat dari Sudut Pandang Islam?

Tujuan Penelitian

Tujuan dalam penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh Total Asset

Turn Over (TATO), Debt to Equity Ratio (DER), Earning Per Share (EPS) dan

Current Ratio (CR) pada Harga Saham Perusahaan Barang Konsumsi di BEI.

1.

Untuk mengetahui pengaruh Total Asset Turn Over (TATO) terhadap
Harga Saham Perusahaan Barang Konsumsi.
Untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga

Saham Perusahaan Barang Konsumsi.
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Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Harga
Saham Perusahaan Barang Konsumsi.

Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Harga Saham
Perusahaan Barang Konsumsi.

Untuk mengetahui pengaruh Total Asset Turn Over (TATO), Debt to
Equity Ratio (DER), Earning Per Share (EPS) dan Current Ratio (CR)
secara simultan terhadap Harga Saham Perusahaan Barang Konsumsi.
Untuk mengetahui pengaruh Total Asset Turn Over (TATO), Debt to
Equity Ratio (DER), Earning Per Share (EPS) dan Current Ratio (CR)
terhadap Harga Saham Perusahaan Barang Konsumsi dari Sudut Pandang

Islam.

Manfaat Penelitian

Bagi Penulis

Manfaat bagi penulis yaitu penelitian ini merupakan media atau sarana
bagi penulis untuk mengetahui sejauh mana teori-teori dapat diterapakan
kedalam kehidupan praktek dan untuk menambah pengetahuan mengenai
hal-hal yang berhubungan dan yang mempengaruhi harga saham.

Bagi Perusahaan Barang Konsumsi

Kegunaan penelitian ini bagi perusahaan barang konsumsi yaitu untuk
mengetahui seberapa besar pengaruh dari faktor-faktor yang ada dalam
penelitian ini Total Asset Turn Over (TATO), Debt to Equity Ratio
(DER), Earning Per Share (EPS) dan Current Ratio (CR) terhadap Harga

Saham Perusahaan Barang Konsumsi dan sebagai referensi dalam



13

pengambilan keputusan keuangan untuk meningkatkan kinerja keuangan
perusahaan barang konsumsi.

Bagi Pihak Lain

Untuk pihak lain penelitian ini dapat bermanfaat sebagai informasi dalam
pengambilan keputusan investasi atau sebagai referensi untuk membuat
penelitian lain jauh lebih baik dari penelitian ini karena dalam penelitian
ini hanya berisikan 4 (empat) variabel yang hanya dapat dijelaskan oleh

penelitian ini.



