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ABSTRAK

ANALISIS PENGARUH RETURN ON EQUITY (ROE) NET PROFIT MARGIN (NPM)
DAN CURRENT RATIO (CR) TERHADAP HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN
PERTAMBANGAN YANG GO PUBLIC
DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh:
Arie Apriansyah

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti secara empiris bahwa variabel
Return On Equity, Net Profit Margin dan Current Ratio berpengaruh signifikan
terhadap harga saham. Obyek penelitian adalah perusahaan pertambangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2007 hingga 2011 dan terdapat
populasi penelitian sebanyak 32 perusahaan pertambangan. Metode pengambilan
sampel yang digunakan adalah metode Purposive Sampling dan diperoleh sampel
seBanyak 17 perusahaan pertambangan. Metode analisis menggunakan regresi linier
berganda, uji t, uji F dan R?. Hasil uji t menunjukkan bahwa Refurn On Equity dan
Current Ratio secara parsial berpengaruh signifikan terhadap harga saham untuk
perusahaan pertambangan sedangkan variabel Net Profit Margin tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham perusahaan pertambangan. Hasil uji F menunjukkan
bahwa Return On Equity, Net Profit Margin dan Current Ratio berpengaruh
signifikan secara simultan terhadap harga saham untuk perusahaan pertambangan.
Hasil uji koefisien determinasi menunjukkan nilai Adjusted R®> = 0.334, berarti
sumbangan Return On Equity, Net Profit Margin dan Current Ratio mampu
menjelaskan harga saham untuk perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia sebesar 33,4% Sedangkan sisanya sebesar 66.6 % dijelaskan oleh
variabel variabel lain yang tidak dibahas dalam penelitian ini. Bagi penelitian
selanjutnya, disarankan untuk menambah variabel lainnya yaitu EPS, PER dan DER.

B J g ’ g

et

. } H. Taufik, S.E.,, M.B.A
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ABSTRACT

ANALYSIS OF THE INFLUENCE OF RETURN ON EQUITY (ROE) NET
PROFIT MARGIN (NPM) AND CURRENT RATIO (CR) ON THE STOCK PRICES OF
MINING COMPANIES THAT WENT GO PUBLIC

IN INDONESIA STOCK EXCHANGE

‘ By:
Arie Apriansyah; Drs. H. Samadi W. Bakar,S.U; H. Taufik, S.E., M.B.A

The purpose of this research is to provide empirical evidence that variable return on
equity, net profit margin and current ratio influence significantly to the stock prices.
The object of the research is the mining companies listed on the Indonesia Stock
Exchange for years 2007 to 2011 and there are population research as much as 32
mining companies. Samples obtained based on purposive sampling method and
retrieved a sample of 17 mining companies. Methods of analysis using multiple linear
regression, t-test, F-test and R’. The result of the t-test shows that return on equity
and current ratio have significant influence toward stock prices whereas variable net
profit margin are not influence significantly toward stock prices for mining
companies. The results of the F-test show that return on equity, net profit margin and
current ratio have significant influence simultaneously toward stock prices for mining
companies. The result of coefficient determination test indicate its values Adjusted
R’=0.334, means the contribution of return on equity, net profit margin and current
ratio able to explain the stock price for mining companies listed on the Indonesia
Stock Exchange of 33,4 % while the rest of 66.6 % explained by another variables
that is not discussed in this research. For further research, it is recommended to add
other variables i.e. EPS, PER and DER.

Keywords : Financial Performance, Stock Prices
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Sektor Industri pertambangan Indonesia adalah bagian penting dalam
pembangunan dan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. seiring dengan
perkembangan dan kemajuan investasi, pasar modal merupakan salah satu tempat
yang memberikan kesempatan pertemuan antara investor dan industri, oleh karena
itu pasar modal merupakan instrumen keuangan penting dalam suatu
perekonomian. Menurut Jogiyanto (2011) “Pasar modal diidentifikasikan sebagai
pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa di perjual-
belikan dalam bentuk hutang maupun modal sendiri, baik yang diterbitkan
pemerintah, otoritas publik, maupun perusahaan swasta”.

Menurut Wahyudi dan Pawestri (2006) “Perusahaan mempunyai tujuan
jangka panjang yaitu memaksimumkan nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai
perusahaan maka kemakmuran pemegang saham akan semakin meningkat”.
Tujuan perusahaan go public yaitu meningkatkan kemakmuran para pemegang
saham melalui peningkatan nilai perusahaan. Harga saham terbentuk atas
permintaan dan penawaran investor, sehingga harga saham tersebut dapat
dijadikan proksi nilai perusahaan (Fama, Dikutip dalam Noerirawan, 2012).
Untuk memilih perusahaan mana yang cocok untuk berinvestasi, investor harus

mengetahui faktor — faktor yang mempengaruhi harga saham.




untuk melakukan prediksi hasil investasinya di pasar modal. Informasi yang lazim
digunakan oleh para investor atau pemodal dikelompokkan dalam dua hal yaitu
informasi yang bersifat teknikal dan informasi fundamental. (Claude, dikutip
dalam Dwipayana, 2007)

Husnan (2003:303) mengemukakah bahwa analisis fundamental
mendasarkan pola pikir perilaku harga saham ditentukan oleh perubahan-
perubahan variasi perilaku variabel-variabel dasar kinerja perusahaan. Abdul
Halim (2005:21) sependapat dengan pernyataan diatas bahwa apabila kinerja
perusahaan baik maka nilai perusahaan akan tinggi. Dengan nilai usaha yang
tinggi membuat para investor melirik perusahaan tersebut untuk menanamkan
modalnya sehingga akan terjadi kenaikan harga saham.

Kinerja perusahaan tercermin dari laporan keuangan, yang
menggambarkan nilai perusahaan pada suatu akhir periode. Menurut Penman
(2001), laporan keuangan merupakan informasi yang sangat penting bagi investor
dalam mengambil keputusan investasi. Manfaat laporan keuangan tersebut
menjadi optimal bagi investor apabila investor dapat menganalisis lebih lanjut
melalui analisis rasio keuangan.

Rasio profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva, maupun
modal sendiri. Semakin tinggi profitabilitas perusahaan semakin tinggi efisiensi
perusahaan tersebut dalam memaksimalkan kinerja perusahaan (Sartono, 2008).
Kinerja yang baik pada umumnya menjadi faktor penentu bagi naiknya harga
saham di pasar modal. Menurut penelitian yang dilakukan Enika Diana (2011),

apabila kinerja keuangan perusahaan dalam menghasilkan laba meningkat maka



hal ini akan menunjukkan daya tarik bagi investor dan calon investor dalam
menanamkan modalnya ke perusahaan sehingga harga saham akan cenderung
meningkat.

Likuiditas menunjukkan besarnya kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kebutuhan operasionalnya yang sangat penting untuk menjaga
performance kinerja perusahaan yang pada akhirnya mempengaruhi harga saham.
Hal ini dapat memberikan keyakinan pada investor untuk memiliki saham
perusahaan tersebut sehingga dapat meningkatkan harga saham. Menurut Hidayah
(2005), likuiditas merupakan salah satu pertimbangan investor selain faktor
tingkat pengembalian dan risiko dalam melakukan investasi. .

Berikut ini pergerakan rata-rata harga saham perusahaan sektor
pertambangan yang go public pada periode 2007-2011 dapat dilihat pada Gambar

1.1dibawahini
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Gambar 1.1. Data Pergerakan Harga Saham Penutupan Perusahaan
Pertambangan Periode 2007-2011

Sumber: Indonesian Capital Market Directory, data diolah kembali



Pada tahun 2007 secara keseluruhan rata rata harga saham perusahaan
sektor pertambangan sebesar 10819.53. Memasuki tahun 2008 rata rata harga
saham semua Perusahaan pertambangan mengalami penurunan drastis
dibandingkan tahun sebelumnya yaitu sebesar 1899.94. Pada tahun 2009 secara
keseluruhan rata rata harga saham perusahaan sektor pertambangan mulai bangkit
kembali Sehingga secara keseluruhan harga saham perusahaan sektor
pertambangan menjadi sebesar 4594.82. ini mengalami peningkatan dibandingkan
tahun 2008 namun masih rendah dibandingkan pada tahun 2007. Pada tahun 2010
secara keseluruhan rata rata harga saham perusahaan sektor pertambangan sebesar
7217.94, ini mengalami kenaikan dibandingkan tahun 2009 dan 2008. Tahun 2011
secara keseluruhan rata rata harga saham perusahaan sektor pertambangan sebesar .
6393.47, ini mengalami penurunan dibandingkan tahun 2009 dan 2010. namun
rata rata harga saham sektor pertambangan di tahun 2011 masih lebih tinggi
dibandingkan pada tahun 2008 yaitu sebesar 1899.94 rupiah.

Terdapat dua jenis rasio dalam menilai profitabilitas dalam penelitian ini,
yang pertama yaitu rasio yang menunjukkan laba dalam hubungannya dengan
investasi. Rasio yang termasuk didalammnya antara lain Return on Equity (ROE)
atau sering disebut rentabilitas modal sendiri yang bertujuan untuk mengukur
seberapa banyak keuntungan yang menjadi hak pemilik modal. Suatu angka ROE
yang bagus akan membawa keberhasilan bagi perusahaan, yang mengakibatkan
tingginya harga saham dan membuat perusahaan dapat dengan mudah menarik
dana baru. hal tersebut dapat menciptakan nilai yang tinggi dan pertumbuhan yang

berkelanjutan atas kekayaan para pemiliknya. (Walsh, 2004 : 56).



Jenis rasio yang kedua adalah rasio profitabilitas yang menunjukkan
hubungan antara penjualan dengan laba. Net Profit Margin merupakan salah satu
rasio yang termasuk didalamnya, yang mengukur efisiensi keseluruhan
perusahaan dengan membandingkan laba bersih setelah pajak dengan penjualan
bersih. (Walsh, 2004 : 67).

Likuiditas perusahaan menggambarkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Current Ratio atau rasio lancar
merupakan salah satu ukuran dari rasio likuiditas. Current Ratio (CR) merupakan
rasio likuiditas yang paling umum digunakan dalam mengukur tingkat likuiditas
perusahaan. Current ratio (CR) merupakan rasio likuiditas yang digunakan
sebagai alat ukur untuk menentukan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Semakin besar CR yang dimiliki menunjukkan
besarnya kemampuan perusahaan dalam memenuhi kebutuhan operasional yang
sangat penting untuk menjaga performance kinerja perusahaan yang pada
akhirnya mempengaruhi harga saham. Hal ini dapat memberikan keyakinan pada
investor untuk memiliki saham perusahaan tersebut sehingga dapat meningkatkan
harga saham.

Berikut ini pergerakan rata-rata ROE, NPM, dan CR perusahaan sektor
pertambangan yang go public pada periode 2007-2011 dapat dilihat pada Gambar

1.2, 1,3, dan 1,4 di bawah ini.
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Gambar 1.2. Data ROE rata rata Perusahaan Pertambangan
Periode 2007 — 2011

Sumber: Indonesian Capital Market Directory, data diolah kembali

Dari Gambar 1.2 diatas kita bisa melihat perubahan Return on Equity
(ROE) di perusahaan sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. Secara
keseluruhan rata rata ROE perusahaan sektor pertambangan pada tahun 2007
sebesar 20,02 % , tahun 2008 mengalami kenaikan menjadi 32,93%, tahun 2009
menjadi 31,08%, dan tahun 2010 mengalami penurunan menjadi 31,76% hingga

pada tahun 2011 menjadi 29,89%
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Gambar 1.3. Data NPM rata rata Perusahaan Pertambangan
Periode 2007-2011

Sumber: Indonesian Capital Market Directory, data diolah kembali

Dari Gambar 1.3 kita bisa melihat perubahan Net Profit Margin (NPM) di
perusahaan sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. Secara keseluruhan rata
rata NPM perusahaan sektor pertambangan pada tahun 2007 sebesar 6.93% ,
tahun 2008 mengalami kenaikan menjadi 13.16%, pada tahun 2009 mengalami
penurunan sebesar -1,75%, dan tahun 2010 mengalami kenaikan lagi menjadi

11,05% hingga pada tahun 2011 menjadi sebesar 13,33%
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Gambar 1.4. Data CR rata rata Perusahaan Pertambangan

Periode 2007-2011

Sumber: Indonesian Capital Market Directory, data diolah kembali

Dari Gambar 1.4 bisa dilihat perubahan Current Ratio (CR) di perusahaan
sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. Secara keseluruhan rata rata NPM
perusahaan sektor pertambangan pada tahun 2007 sebesar 216.69 % , tahun 2008
mengalami kenaikan menjadi 313.53%; pada tahun 2009 mengalami penurunan
menjadi sebesar 240.60%, kemudian pada tahun 2010 menjadi 225,83%. pada
tahun 2011 mengalami kenaikan menjadi sebesar 258,79%

Dapat dilihat dari data diatas pada tahun 2007 ketika harga saham
perusahaan sector pertambangan berada di titik tiﬁggi namun ROE, NPM dan CR
berada di titik rendah. ketika ROE, NPM dan CR mengalami kenaikan di tahun
2008 justru Harga Saham Perusahaan pertambangan menurun drastis. Hal ini

berbanding terbalik Pada Penilitian yang dilakukan oleh Puji Astuti (2002).



Syahib Natarsyah (2000) menemukan bahwa ROE mempunyai pengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham dan CR tidak mempunyai pengaruh
terhadap harga saham. Namun berbeda dengan penelitian yang dilakukan Harjum
Muharam (2002) menemukan bahwa ROE tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap harga saham.

Menurut Tandelilin (2010:386), semakin besar ROE, ROA, dan NPM
yang dihasilkan maka kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba akan
semakin baik, sehingga kepercayaan investor untuk berinvestasi pada perusahaan
tersebut juga akan meningkat. Investasi yang meningkat pada akhirnya akan
mempengaruhi harga saham serta nilai perusahaan tersebut.

Penelitian yang dilakukan Leonardo Guntur (2009) mengenai analisis
pengaruh PER, ROE dan NPM terhadap harga saham industri rokok yang
terdaftar di BEI. Hasil penelitian menunjukan bahwa ketiga variabel memiliki
pengaruh terhadap harga saham, namun secara parsial hanya variabel NPM dan
PER yang berpengaruh terhadap harga saham sedangkan variabel ROE tidak
berpengaruh.

Haryanto (2003) melakukan penelitian tentang analisis pengaruh Rasio
Profitabilitas terhadap Harga Saham pada Perusahaan Industri Minuman di Bursa
Efek Indonesia. menyimpulkan bahwa ROA, ROE dan NPM secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Secara parsial hanya ROE yang
berpengaruh terhadap harga saham , NPM tidak berpengaruh terhadap harga
saham. Sedangkan Dwireza (2010) menyimpulkan bahwa secara parsial hanya

NPM berpengaruh signifikan terhadap harga saham.



Dengan adanya fenomena dan perbedaan hasil penelitian yang dilakukan
peneliti terdahulu, maka penelitian ini akan mencoba menguji kembali variabel
yang sebelumnya pernah diteliti. Berdasarkan uraian serta permasalahan yang
telah dikemukakan sebelumnya maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian
dengan judul. “ANALISIS PENGARUH RETURN ON EQUITY (ROE), NET
PROFIT MARGIN (NPM) DAN CURRENT RATIO (CR) TERHADAP
HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN PERTAMBANGAN YANG GO

PUBLIC DI BURSA EFEK INDONESIA”
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1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang diuraikan diatas maka dirumuskan

masalah sebagai berikut:

1. Apakah Return On Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM) dan

Current Ratio (CR) memiliki pengaruh secara parsial terhadap harga
saham perusahaan pertambangan yang go public di Bursa Efek
Indonesia periode 2007-2011? |

Apakah Return On Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM) dan
Current Ratio (CR) memiliki pengaruh secara simultan terhadap harga
saham perusahaan pertambangan yang go public di Bursa Efek

Indonesia periode 2007-2011?

1.3 Tujuan Penelitian

Penelitian ini memiliki tujuan sebagai berikut:

1.

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel Return on Equity
(ROE) Net Profit Margin (NPM) dan Current Ratio (CR) secara
parsial terhadap harga saham perusahaan Pertambangan yang go
public di Bursa Efek Indonesia periode 2007 — 2011

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel Refurn on Equity
(ROE) Net Profit Margin (NPM) dan Current Ratio (CR) secara
simultan terhadap harga saham perusahaan pertambangan yang go

public di Bursa Efek Indonesia periode 2007 — 2011

11



1.4 Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis
Untuk memberikan sumbangan pikiran terhadap pengembangan ilmu
pengetahuan pada umumnya, khususnya pengetahuan tentang harga saham. Dan
dapat digunakan sebagai referensi bagi mahasiswa jurusan ekonomi untuk
menambah wawasan dan pengetahuan serta dapat digunakan sebagai pedoman

pustaka untuk penelitian selanjutnya
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Calon Investor

Sebagai bahan masukan bagi investor dan calon investor tentang perlunya

analisis laporan keuangan sebelum melakukan keputusan investasi saham

b. Bagi Emiten

Penelitian ini diharapkan dapat memberi masukan yang berharga dalam
mengevaluasi dan sekaligus untuk memperbaiki kinerja manajemen keuangan di
masa yang akan datang.

c. Bagi Akademis

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi landasan berpijak dan referensi
bagi para peneliti yang tertarik untuk meneliti kajian yang sama untuk waktu yang
akan datang, serta memperluas dan menambah pengetahuan mengenai harga

saham

12



1.5 Sistematika Penulisan

Untuk mendapatkan gambaran secara ringkas mengenai skripsi ini, maka sistem

penulisannya akan dibagi ke dalam beberapa bab sebagai berikut:

BABI PENDAHULUAN

Bab ini membahas tentang latar belakang masalah, perumusan masalah, tujuan

dan manfaat penelitian, serta sistematika penulisan.

BABII TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini membahas tentang landasan teori yang digunakan, penelitian

terdahulu, kerangka pemikiran teoritis dan hipotesis.

BABIII METODE PENELITIAN

Bab ini membahas definisi variabel penelitian, penentuan populasi dan

sampel  penelitian, jenis dan sumber data, metode pengumpulan data, dan

metode analisis.

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini menjelaskan teknik andlisis data hingga hasil dari pengujian seluruh

hipétesis penelitian sesuai dengan metode yang digunakan.

BABV PENUTUP

Bab ini menjelaskan mengenai kesimpulan dari hasil penelitian ini dan saran bagi

peneliti - peneliti lain yang akan melakukan penelitian selanjutnya
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