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1.1. Latar Belakang Penelitian

Tingginya konsumsi masyarakat terhadap makanan dan minuman
menyebabkan minat investor terhadap industri food and beverages semakin
tinggi. Setiap perusahaan berusaha meningkatkan Kinerjanya dengan
menunjukkan prestasi yang ditunjukkan dengan peningkatan harga saham
perusahaannya. Kinerja perusahaan yang membentuk nilai perusahaan
kadangkala terbentuk berdasarkan harga saham (Brealey, Myers dan Marcus,
2007:93). Harga saham dapat dikatakan sebagai indikator keberhasilan
perusahaan, dimana kekuatan pasar di bursa ditunjukkan dengan adanya
transaksi jual beli saham di pasar modal. Terjadinya transaksi tersebut
didasarkan atas pengamatan para investor terhadap prestasi perusahaan dalam
meningkatkan keuntungannya (Aiman A. Ragab dan Mohammad M. Omran,
2006:1).

Penelitian yang dilakukan oleh R. Stephen Elliott (2006:8) dalam
penelitiannya mengenai harga saham pada industri food and beverages di New
York menunjukkan bahwa potensi pertumbuhan harga saham yang diartikan dari
peningkatan volume perdagangan dapat menjadi kesempatan bagi investor untuk
berinvestasi. Kemudian Rescyana Putri Hutami (2012:105-106) dalam
penelitiannya mengatakan bahwa Industri manufaktur merupakan salah satu
primarysector di BEI. Banyak investor yang lebih senang menginvestasikan
dananya pada perusahaan industri manufaktur karena harga saham perusahaan
industri manufaktur meningkat setiap tahun (www.idx.co.id). Akan tetapi, harga
saham industri manufaktur sangat fluktuatif dan sulit diprediksi. Selain itu,
harga saham industri manufaktur sangat rentan terhadap keadaan ekonomi
Indonesia. Seperti pada tahun 2008 yang lalu ketika terjadi krisis global yang
membuat harga saham perusahaan industri manufaktur mengalami penurunan.
Penurunan harga saham tersebut diakibatkan karena meningkatnya inflasi dari

6,59% menjadi 11,06% serta tingkat suku bunga pun mengalami peningkatan.

1
Praja Kussuma, 2016

ANALISISPROFITABILITAS DAN NILAI PASAR TERHADAP HARGA SAHAM

Universitas Pendidikan Indonesia | repository.upi.edu | perpustakaan.upi.edu



Industri makanan dan minuman di Indonesia merupakan salah satu
subsektor yang ada di industri manufaktur sektor konsumsi yang terdapat di
Bursa Efek Indonesia. Bursa Efek Indonesia mencatat indeks saham sektor
barang konsumsi masih meningkat secara tahunan (year-to-date) sebesar
12,15% meskipun pada tahun 2013 terjadi kenaikan harga BBM dan fluktuasi
nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika Serikat yang berpengaruh terhadap
pergerakan harga saham emiten di sektor ini (www.ipotnews.com). Berikut ini
merupakan perkembangan indeks harga saham sektoral Tahun 2011-2014 yang
disajikan dalam Tabel 1.1.

TABEL 1.1
PERKEMBANGAN INDEKS HARGA SAHAM
SEKTORAL TAHUN 2011-2014

Indeks Harga Saham

No. Sektor
2011 2012 2013 2014
1  Pertanian 2146.04 2062.94 2139.96 2351.04
2  Pertambangan 2532.38 1863.67 1429.31 1368.10
3 Industri Dasar 408.27 526.55 480.74 543.67
4 Aneka Industri 1311.15 1336.52 1205.01 1307.07
5  Industri Konsumsi 1315.96 1565.88 1782.09 2177.92
6 Properti 229.25 326.55 336.10 524.91
7 Infrastruktur 699.45 907.52 930.40 1160.28
8 Keuangan 491.78 550.10 540.33 731.64
9 Perdagangan 582.19 740.95 776.79 878.63
10 Manufaktur 992.47 1147.91 1150.62 1335.21

Sumber: www.idx.co.id/Bursa Efek Indonesia

Dari Tabel 1.1 dapat diketahui sektor dengan peningkatan indeks harga
saham yang konsisten secara terus menerus dan sangat signifikan selama periode
2011-2014 yaitu sektor industri konsumsi. Peningkatan indeks harga saham
sektor industri konsumsi setiap tahunnya ini tidak terlepas dari perkembangan
harga saham subsektornya. Sektor konsumsi terdiri dari lima subsektor yaitu
subsektor makanan dan minuman, rokok, farmasi, kosmetik, dan peralatan
rumah tangga. Pertumbuhan konsumsi masyarakat terhadap makanan dan
minuman yang besar dikarenakan jumlah penduduk Indonesia yang tinggi sangat

menarik minat investor untuk berinvestasi pada industri makanan dan minuman.
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Industri tersebut selalu menunjukkan pertumbuhan yang positif dan menjadi
salah satu industri dengan pertumbuhan tertinggi diantara industri non migas
lainnya. Selain itu, industri makanan dan minuman olahan juga selalu menjadi
sektor dengan pertumbuhan investasi yang signifikan (Majalah Industri, 2013).
Berikut ini merupakan perkembangan harga saham subsektor pada sektor
konsumsi Tahun 2011-2014 yang disajikan dalam Tabel 1.2.

TABEL 1.2
PERKEMBANGAN HARGA SAHAM SUBSEKTOR PADA
SEKTOR KONSUMSI TAHUN 2011-2014

No. Subsektor Tahun  HargaSaham  Perubahan Harga

(dalam rupiah) Saham (%)
2011 49,827 -
1 Makanan dan 2012 65,211 30,87
Minuman 2013 102,243 56,79
2014 30,406 -70,26
2011 33,947 -
2012 29,385 -13,44
2 Rokok 2013 26,410 -10,12
2014 32,624 23,53
2011 30,328 -
3 Farmasi 2012 43,947 4491
2013 49,163 11,87
2014 47,586 -3,21
2011 6,853 -
. 2012 8,180 19,36
4 Kosmetik 2013 9,668 18,19
2014 10,350 7,05
2011 210 -
5 Perlengkapan 2012 340 61,90
Rumah Tangga 2013 277 -18,53
2014 268 -3,25

Sumber: www.idx.co.id/Bursa Efek Indonesia (data diolah)

Berdasarkan Tabel 1.2 dapat terlihat bahwa industri makanan dan
minuman mengalami peningkatan harga saham tertinggi diantara subsektor
lainnya pada sektor konsumsi. Pada tahun 2012 harga saham industri makanan
dan minuman meningkat sebesar 30,87%. Kemudian pada tahun 2013
meningkat sebesar 56,79%. Namun pada tahun 2014 harga saham makanan dan

minuman menurun secara signifikan sebesar 70,26%. Meskipun mengalami
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penurunan harga saham, saham perusahaan industri makanan dan minuman di
Indonesia dianggap tahan terhadap krisis ekonomi global dikarenakan kebutuhan
pokok masyarakat terhadap konsumsi makanan dan minuman tidak akan
berhenti sehingga investor tertarik untuk berinvestasi. Pada tahun 2014, realisasi
investasi industri makanan dan minuman mencapai Rp 32,42 triliun. Jumlah ini
terdiri atas penanaman modal asing Rp 22,66 triliun dan penanaman modal
dalam negeri Rp 9,76 triliun (www.bisnis.tempo.co).

Salah satu perusahaan go public di industri makanan dan minuman yang
memproduksi produk olahan terbesar di Indonesia adalah PT. Prasidha Aneka
Niaga Tbk. Sebesar 60% dari total investasi makanan dan minuman di Indonesia
merupakan investasi pada pengolahan makanan dan 40% merupakan investasi
pada industri minuman (www.ipotnews.com). Saat ini PT. Prasidha Aneka
Niaga Tbk menjadi salah satu produsen dan eksportir kopi terbesar pada industri
makanan dan minuman di Indonesia. Dalam perkembangan industri makanan
dan minuman, PT. Prasidha Aneka Niaga Thk memiliki masalah internal yaitu
harga saham yang kecil apabila dibandingkan dengan perusahaan lain di industri
makanan dan minuman. Berikut ini merupakan pergerakan harga saham
perusahaan pada industri makanan dan minuman Tahun 2011-2014 yang
disajikan dalam Tabel 1.3.

TABEL 1.3
PERGERAKAN HARGA SAHAM PERUSAHAAN PADA INDUSTRI
MAKANAN DAN MINUMAN TAHUN 2011-2014

Harga Saham (Dalam Rupiah)

Rata-rata
No Nama Perusahaan R
2011 2012 2013 2014 (Rp)
PT. Tiga Pilar Sejahtera
1 Food Thk 495 1.080 1.430 2.095 1.275
2  PT. Siantar Top Thk 690 1.050 1.550 2.880 1.543

3 PT. Delta Djakarta Thk 111.500 255.000 380.000  390.000 284.125

4 PT.Akasha Wira 1010 1920 2000 1950 1720
International Tbk

PT. Indofood Sukses

5 Makmur Tbk 4.600 5.850 6.600 6.750 5.950
PT. Multi Bintang
6 |ndonesia Tbk 359.000 740.000 1.200.000 11.950 577.738
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Harga Saham (Dalam Rupiah)

No Nama Perusahaan Rats—rata
2011 2012 2013 2014 (Rp)
7  PT. Mayora Indah Tbk 14.250 20.000 26.000 20.900 20.288
8 PT. Prasidha Aneka Niaga 310 205 150 143 202
Thk
g DT Wilmar Cahaya 1420 1450  1.160  1.500 1.383

Indonesia Thk
10 PT. Ultrajaya Milk Tbhk 1.080 1.330 4.500 3.720 2.658

Sumber: www.idx.co.id/Bursa Efek Indonesia (data diolah)

Dari Tabel 1.3 dapat diketahui bahwa masing-masing perusahaan pada
industri makanan dan minuman selama 4 tahun terakhir menunjukkan harga
saham yang fluktuatif. Harga saham penutupan dari tahun 2011-2014 yang
memperoleh nilai rata-rata harga saham yang paling besar dari 10 perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar pada BEI dimiliki oleh PT. Multi Bintang
Indonesia, Thk dengan nilai saham sebesar Rp 577.738,00. Sedangkan nilai rata-
rata harga saham terendah dari tahun 2011-2014 dimiliki oleh PT. Prasidha
Aneka Niaga Tbk dengan nilai saham sebesar Rp 202,00. Dalam perkembangan
harga sahamnya, PT. Prasidha Aneka Niaga Thk selalu mengalami penurunan

selama 4 tahun terakhir ini.
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GAMBAR 1.1
PERKEMBANGAN HARGA SAHAM PT. PRASIDHA ANEKA NIAGA
TBK TAHUN 2011-2014
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Berdasarkan Gambar 1.1 pergerakan harga saham PT. Prasidha Aneka
Niaga Tbk mengalami penurunan harga saham secara terus-menerus. Pada tahun
2012 perusahaan mengalami penurunan harga saham sebesar 33,87%. Kemudian
pada tahun 2013 harga saham menurun sebesar 26,83% dan di tahun 2014 harga
saham menurun sebesar 4,67%. Penurunan harga saham secara terus-menerus ini
tidak boleh dibiarkan agar perusahaan mendapat kepercayaan dari para investor
dan calon investor. Untuk itu, sebuah perusahaan tidak hanya harus
meningkatkan harga sahamnya namun juga harus bisa mempertahankannya.
Apabila perusahaan selalu mengalami penurunan harga saham maka dapat
mengakibatkan turunnya minat para pemegang saham untuk menanamkan
modalnya pada perusahaan.

Pandangan mengenai prospek perusahaan ini merupakan suatu sinyal
untuk investor meningkatkan ataupun menurunkan permintaan terhadap saham,
sehingga saat itulah terjadi perubahan terhadap harga saham baik positif maupun
negatif. Teori sinyal merupakan suatu tindakan yang diambil oleh manajemen
perusahaan yang memberikan petunjuk kepada investor tentang bagaimana
manajemen memandang prospek perusahaan (Brigham dan Houston, 2011:186)

Analisis yang digunakan oleh investor untuk melihat peningkatan atau
penurunan harga saham umumnya menggunakan dua pendekatan yaitu analisis
teknikal dan analisis fundamental. Analisis teknikal hanya mempertimbangkan
pergerakan harga saja tanpa memperhatikan Kkinerja perusahaan Yyang
mengeluarkan saham. Pergerakan harga tersebut dihubungkan dengan kejadian-
kejadian pada saat itu seperti adanya pengaruh ekonomi, pengaruh politik,
pengaruh statement perdagangan, pengaruh psikologis maupun pengaruh isu-isu
lainnya, sedangkan analisis fundamental merupakan pendekatan analisis harga
saham yang menitikberatkan pada kinerja perusahaan yang mengeluarkan saham
dan analisis ekonomi yang akan mempengaruhi masa depan
perusahaan(Sutrisno, 2005:331).

Harga saham dapat dianalisis menggunakan pendekatan fundamental

dengan mengestimasi nilai faktor-faktor fundamental dan menerapkan hubungan
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variabel-variabel tersebut sehingga diperoleh taksiran harga saham (AL- Shubiri,
2010:137). Faktor-faktor fundamental yang mempengaruhi harga saham antara
lain dilihatdariperspektifekonomimakrodanmikro, hukum permintaan dan
penawaran, dan Kinerja perusahaan (Erich A. Helfert, 2011:48). Alat untuk
mengukur keberhasilan suatu perusahaan pada umumnya berfokus pada laporan
keuangannya disamping data-data non keuangan lain yang bersifat sebagai
penunjang (James C. Van Horne dan Jhon M. Wachowicz, 2012:163). Dalam
mengevaluasi kondisikeuangandan
Kinerjaperusahaan,analiskeuanganmembutuhkantolok ukurtertentu dan tolok
ukuryang sering digunakanadalahrasio keuangan (Arief Habib, 2008:91)
(Munawir, 2008:79-80).

Pada dasarnya analisis rasio keuangan bisa dikelompokkan ke dalam
enam macam kategori yaitu rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio solvabilitas,
rasio pertumbuhan, rasio profitabilitas, dan rasio pasar (Irham Fahmi, 2012:120).
Bagi investor ada tiga rasio keuangan yang paling dominan yang dijadikan
rujukan untuk melihat kondisi kinerja suatu perusahaan, yaitu: 1) Rasio
likuiditas, 2) Rasio solvabilitas, dan 3) Rasio profitabilitas (Irham Fahmi,
2011:116). Salah satu rasio yang sering digunakan oleh investor sebagai alat
ukur keberhasilan perusahaan adalah rasio profitabilitas (Kasmir, 2008:197).
Ada beberapa rasio profitabilitas yang dapat digunakan, diantaranya adalah
Gross Profit Margin, Net Profit Margin, Return On Asset, Return On Equity,
Rate Return On Loans, dan Net Interest Margin (Kasmir, 2011:297-303).
Beberapa faktor yang mempengaruhi pergerakan harga saham vyaitu
pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti peramalan laba sebelum
akhir tahun fiskal dan setelah akhir tahun fiskal, earning per share, dividend per
share, price earning ratio, net profit margin, return on assets, return on equity,
dan lainnya (Alwi, 2003:87).

Rasio profitabilitas yang mempengaruhi harga saham dan yang paling
diminati investor dalam menganalisis kinerja keuangan perusahaan sebelum
berinvestasi adalah Return On Equity (ROE). Hal ini dikarenakan ROE
merupakan ukuran yang berkenaan dengan tinggi rendahnya tingkat
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pengembalian yang akan didapat oleh investor. ROE merupakan rasio untuk
mengukur tingkat pengembalian atas investasi pemegang saham. Tingkat
pengembalian yang tinggi akan memungkinkan pendapatan yang diharapkan
oleh investor akan naik pula dan hal ini akan berdampak pada peningkatan harga
saham (Martono dan Agus Prajitno, 2007:52).

Selain profitabilitas perusahaan, faktor lain yang mempengaruhi harga
saham salah satunya adalah nilai pasar. Rasio nilai pasar merupakan rasio yang
menggambarkan kondisi yang terjadi di pasar. Rasio ini juga sering dipakai
untuk melihat bagaimana kondisi perolehan keuntungan yang potensial dari
suatu perusahaan. Rasio nilai pasar dapat diukur dengan menggunakan indikator
Earning Per Share, Price Earning Ratio, Book Value Per Share, Dividen Yield,
dan Dividen Payout (Irham Fahmi, 2012:70-71).

Rasio nilai pasar yang berpengaruh terhadap harga saham dan yang
sering digunakan investor dalam menganalisis Kinerja perusahaan yaitu Earning
Per Share (EPS). Perubahan terhadap laba per lembar saham (Earning Per
Share) juga mengakibatkan perubahan harga saham (Brigham dan Houston,
2004:98). Apabila EPS sebuah perusahaan tinggi, maka menunjukan harga
saham yang tinggi pula. Sebaliknya, apabila EPS sebuah perusahaan rendah,
maka menunjukan harga saham yang rendah pula. Hal ini dikarenakan ketika
suatu transaksi di mana suatu perusahaan membeli kembali sebagian dari
sahamnya sendiri, sehingga mengurangi jumlah saham yang beredar, menaikan
laba per lembar saham (EPS), dan seringkali menaikan harga saham tersebut
(Hermuningsih, 2012:195).

Berdasarkan uraian tersebut maka dapat diketahui bahwa adanya
permasalahan yang serius pada menurunnya harga saham pada PT. Prasidha
Aneka Niaga Tbk tahun 2011-2014 dalam subsektor makanan dan minuman

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.2. Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang penelitian dapat diketahui bahwa harga

saham dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor. Beberapa ahli seperti Brealey,
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Myers dan Marcus (2007:93), Aiman A. Ragab dan Mohammad M. Omran
(2006:1), dan R. Stephen Elliott (2006:8) dalam penelitiannya mengemukakan
bahwa salah satu indikator dalam mencapai keberhasilan perusahaan adalah
dengan meningkatkan harga saham, hal ini dikarenakan harga saham
merupakan nilai perusahaan di hadapan investor yang menunjukan baik dan
buruknya kinerja perusahaan tersebut.

Terjadinya penurunan harga saham disebabkan beberapa faktor, seperti
yang diungkapkan J. FredWeston dan Eugene F. Bringham (2004:26) faktor-
faktor tersebut antara lain adalah Earning Per Share (EPS), tingkat bunga,
jumlah kas dividen yang diberikan, jumlah laba (profit) yang didapatkan oleh
perusahaan, dan tingkat resiko dan tingkat pengembalian. Faktor yang
mempengaruhi harga saham salah satunya yaitu profitabilitas. Suad Husnan dan
Enny Pudjiastuti(2007:317) mengungkapkan bahwa jika kemampuan
perusahaan menghasilkan laba meningkat, harga saham akan meningkat
sehingga dapat dikatakan profitabilitas mempengaruhi harga saham. Indikator
yang digunakan adalah Return On Equity (ROE). Suatu angka ROE yang bagus
akan membawa keberhasilan bagi perusahaan-perusahaan yang mengakibatkan
tingginya harga saham dan membuat perusahaan dapat dengan mudah menarik
dana baru (Walsh, 2004:56).

Kemudian faktor lain yang mempengaruhi harga saham selain
profitabilitas adalah nilai pasar. Sutrisno (2003:256) mengatakan bahwa nilai
pasar merupakan Kinerja yang dapat memberikan informasi seberapa besar
masyarakat menghargai perusahaan, sehingga mereka memiliki keinginan untuk
membeli saham perusahaan dengan harga yang lebih tinggi dibanding dengan
nilai buku saham, sehingga dengan adanya keinginan untuk membeli saham
perusahaan dengan harga yang lebih tinggi dapat mempengaruhi peningkatan
harga saham itu sendiri maka dapat dikatakan nilai pasar dapat mempengaruhi
harga saham. Indikator yang digunakan adalah Earning Per Share (EPS). Hal
ini dikarenakan ketika suatu transaksi di mana suatu perusahaan membeli

kembali sebagian dari sahamnya sendiri, sehingga mengurangi jumlah saham
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yang beredar, menaikan laba per lembar saham (EPS), dan seringkali menaikan
harga saham tersebut (Hermuningsih, 2012:195).

Berdasarkan latar belakang penelitian, maka terjadinya penurunan harga
saham padaPT. Prasidha Aneka Niaga Thk dapat diidentifikasi dengan
profitabilitas dan nilai pasar. Perusahaan membutuhkan profitabilitas dan nilai
pasar yang cukup untuk menciptakan nilai perusahaan yang baik agar investor
tidak ragu untuk berinvestasi. Hal ini bertujuan agar lancarnya operasional
perusahaan karena terpenuhinya biaya operasional dari besarnya saham yang

terdapat pada perusahaan.

1.3.  Rumusan Masalah Penelitian
Berdasarkan latar belakang penelitian dan identifikasi masalah, maka
dapat dirumuskan masalah-masalah yang akan diteliti sebagai berikut:
1. Bagaimana gambaran Profitabilitas pada PT. Prasidha Aneka Niaga,
Tbk Tahun 2005-2014?
2. Bagaimana gambaran Nilai Pasar pada PT. Prasidha Aneka Niaga, Thk
Tahun 2005-2014?
3. Bagaimana gambaran Harga Saham pada PT. Prasidha Aneka Niaga,
Tbk Tahun 2005-2014?
4. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Harga Saham pada PT.
Prasidha Aneka Niaga, Tbk Tahun 2005-2014?
5. Apakah Nilai Pasar berpengaruh terhadap Harga Saham pada PT.
Prasidha Aneka Niaga, Tbk Tahun 2005-2014?

1.4.  Tujuan Penelitian
Adapun tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini yaitu untuk
mengetahui jawaban mengenai :
1. Gambaran Profitabilitas pada PT. Prasidha Aneka Niaga, Tbk Tahun
2005-2014
2. Gambaran Nilai Pasar pada PT. Prasidha Aneka Niaga, Tbk Tahun
2005-2014
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3. Gambaran Harga Saham pada PT. Prasidha Aneka Niaga, Tbk Tahun
2005-2014

4. Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham pada PT. Prasidha Aneka
Niaga, Thk Tahun 2005-2014

5. Pengaruh Nilai Pasar terhadap Harga Saham pada PT. Prasidha Aneka
Niaga, Thk Tahun 2005-2014

1.5. Kegunaan Penelitian
Adapun kegunaan penelitian ini diharapkan dapat memberikan
kegunaan baik dari segi teoritis maupun praktis sebagai berikut:
1. Kegunaan Teoritis
Dari penilitian ini diharapkan dapat memperluas aspek teoritis
(keilmuan) mengenai kinerja keuangan khususnya rasio-rasio keuangan
sebagai  bahan  informasi  tentang  pentingnya  penelitian
sahamperusahaan dengan mempertimbangkan faktor fundamental
khususnya profitabilitas dan nilai pasar terhadapharga saham.
2. Kegunaan Praktis
Dari penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dalam ilmu
pengetahuan bagi peneliti, mahasiswa, masyarakat dan juga menjadi
acuan bagi PT. Prasidha Aneka Niaga Tbk untuk meningkatkan
Kinerjanya, sehingga dapat meningkatkan harga saham yang dimiliki

perusahaan di masa mendatang.
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