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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Era reformasi Industri yang diikuti kemajuan dunia bisnis di Indonesia di
dukung oleh perkembangan pasar modal, saham dijadikan sebagai alternatif yang
menarik bagi investor sebagai obyek investasi mereka. Hal ini juga mendorong
meningkatnya perdagangan diberbagai sektor. Pada zaman modern ini, suatu
perusahaan diwajibkan untuk melakukan inovasi, ekspansi, dan selalu berusaha
untuk meningkatkan kinerjanya agar dapat bersaing dengan kompetitor-
kompetitor yang lainnya. Perusahaan yang memiliki kinerja yang baik akan
diawasi oleh investor yang telah menanamkan modalnya dan calon investor yang

baru akan menanamkan modalnya.

Investor adalah individu atau lembaga yang melakukan pembelian saham
atau surat berharga di pasar modal (Halim, 2003:11). Pasar modal adalah sarana
atau wadah untuk mempertemukan antara penjual dan pembeli instrumen
keuangan dalam rangka investasi (Hadi, 2015:14). Indonesia memiliki pasar
modal yaitu Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesia Stock Exchange (IDX).
Pasar modal diyakini sebagai wadah yang digunakan untuk menggalang
pergerakan dana jangka panjang dari masyarakat untuk disalurkan ke sektor-

sektor produktif.



Pada dasarnya, pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk
berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjual-belikan, baik
dalam bentuk utang, ekuitas (saham), instrumen derivatif, maupun instrument
lainnya. Instrumen keuangan yang diperdagangkan di pasar modal seperti saham
(stock), obligasi (bond), right, waran, reksadana (mutual fund), dan berbagai
instrumen derivatif seperti opsi (option), kontrak berjangka (futures), dan lain-
lain. Diantara surat berharga yang diperdagangkan tersebut, saham adalah surat
berharga yang paling aktif diperdagangkan di pasar modal.. Saham merupakan
salah satu surat berharga yang dapat dinyatakan sebagai bukti tanda penyertaan
atau kepemilikan seseorang dalam suatu perusahaan, khususnya perusahaan

publik yang memperdagangkan saham (Halimatussakdiah, 2018).

Investor merupakan pihak yang rasional, sehingga pilihan investasi oleh
investor akan memperhitungkan expected return yang akan diterima. Return
tersebut adalah dividen dan capital gain. Dividen merupakan sebagian dari laba
yang dibagikan kepada pemegang saham (Halim, 2003:17). Sedangkan capital
gain diperoleh dari selisih harga jual dan harga beli saham. Dividen inilah yang
akan menarik investor untuk melakukan investasi. Persaingan yang terjadi di pasar
modal akan memunculkan istilah market value, yaitu harga pada tingkat
keseimbangan yang terjadi karena adanya interaksi emiten dengan calon investor
sehingga akan terjadi pergerakan saham. Fluktuasi harga saham juga akan terus

ada tergantung dari minat para investor terhadap saham yang ditawarkan.



Salah satu hal yang menjadi pertimbangan investor sebelum melakukan
investasi adalah harga saham. Harga saham adalah harga pasar atau sekuritas
saham yang terjadi karena adanya interaksi permintaan dan penawaran. Harga
saham yang diharapkan oleh investor maupun calon investor adalah harga saham
yang stabil. Sedangkan perubahan harga saham tidak dapat diramal, hal tersebut
yang menyebabkan kinerja perusahaan menjadi ukuran penting dalam mengambil
keputusan pembelian suatu-saham, karena tujuan investor adalah untuk
memperoleh keuntungan. Beberapa hal yang menyebabkan harga saham naik
yaitu pergerakan pembelian pada bursa efek memberikan dampak naiknya harga
saham karena menunjukkan permintaan yang tinggi, sebaliknya apabaila pada
bursa efek tidak ada pergerakan pembelian saham maka harga saham cenderung
turun. Semakin banyak investor yang menjual saham juga akan berpengaruh

terhadap penurunan saham.

Ada beberapa faktor lain yang menjadi penyebab fluktuasi harga saham
yaitu berasal dari faktor internal dan eksternal perusahaan. Faktor internal adalah
faktor yang terjadi di dalam lingkungan perusahaan. Misalnya aksi korporasi
perusahaan dan proyeksi kinerja perusahaan di masa mendatang. Aksi korporasi
merupakan kebijakan yang diambil jajaran manajemen perusahaan. Sedangkan
proyeksi kinerja perusahaan seperti data keuangan perusahaan. Data keuangan
yang mempengaruhi fluktuasi harga saham yaitu tingkat deviden yang dibayarkan
kepada para pemegang saham, tingkat rasio utang, dan tingkat laba suatu

perusahaan. Faktor eksternal yang mempengaruhi fluktuasi harga saham adalah



kebijakan pemerintah, fluktuasi kurs, mata uang asing dan kondisi fundamental

ekonomi makro.

Pada umumnya ketika laba yang diperoleh perusahaan relatif tinggi, maka
kemungkinan besar deviden yang di bayarkan juga relatif tinggi. Apabila deviden
yang dibayarkan tinggi, maka akan berpengaruh positif terhadap harga saham di
bursa efek. Namun beberapa perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia mengalami sebuah fenomena dimana harga saham
perusahaan turun Ketika laba bersih meningkat atau sebaliknya.

Yang pertama terjadi pada PT Darya-Varia mencatat laba bersih tahun 2014
sebesar Rp80,9 Milyar dengan harga saham Rp1.690 per lembar dan-laba bersih
tahun 2015 sebesar Rp107,9 Milyar dengan harga saham Rp1.300 per lembar. Jadi
terdapat kenaikan laba bersih sebesar Rp27 Milyar sedangkan harga saham
mengalami penurunan sebesar 390 point, yaitu dari Rpl1.690 di tahun 2014
menjadi Rp1.300 di tahun 2015. Berikut adalah grafik kenaikan laba bersih dan
penurunan harga saham pada PT Darya Varia Tbk :
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Yang kedua terjadi pada PT Indofarma Persero Tbk dengan laba bersih
sebesar Rpl1,2 Milyar di tahun 2014 mengalami kenaikan laba sebesar Rp5,4
Milyar menjadi Rp6,6 Milyar di tahun 2015. Sementara harga saham mengalami
penurunan 187 point dari Rp335 per lembar di tahun 2014 menjadi Rp168 per
lembar pada tahun 2015. Berikut adalah grafik kenaikan aba bersih dan penurunan
harga saham pada PT Indofarma Tbk :
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Yang ketiga, hal tersebut juga terjadi pada PT Astra Internasional Tbk
(ASIl) yang memperoleh laba bersih Rp21,57 Triliun pada tahun 2018, naik 15%
dibandingkan dengan laba bersih tahun 2017 sebesar Rp18,85 Triliun. Meskipun
laba bersih ASII naik tetapi harga sahamnya terjadi penurunan yaitu pada tahun
2018 harga saham Rp8.225 per lembar dan pada tahun 2017 harga saham Rp8.300
per lembar. Hal tersebut berarti terjadi kenaikan laba sebesar 2,27 Triliun dan
penurunan harga saham sebesar 75 point. Berikut adalah Grafik kenaikan aba

bersih dan penurunan harga saham pada PT Astra Internasiona Thk :
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Berdasarkan = fenomena di atas, maka beberapa faktor yang dapat
mempengaruhi harga saham diantaranya net profit margin, likuiditas,
pertumbuhan penjualan dan deviden per share. Net Profit Margin merupakan
faktor pertama yang dapat mempengaruhi harga saham. Net Profit Margin adalah
rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur presentase laba bersih pada
suatu perusahaan terhadap penjualan bersihnya. Net Profit Margin ini
menunjukkan proporsi penjualan yang tersisa setelah dikurangi semua biaya yang
terkait. Menurut (Halimatussakdiah, 2018) Net Profit Margin adalah rasio yang
dapat mengukur seberapa banyak keuntungan yang akan diperoleh dari setiap
penjualan yang dilakukan dengan cara membagi laba bersih setelah pajak dengan

penjualan.

Rasio ini dapat mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan net
income (laba bersih setelah pajak ditinjau dari sudut operating incomenya). Rasio

ini sangat penting bagi manajer operasi karena mencerminkan strategi penetapan
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harga penjualan yang ditetapkan perusahaan dan kemampuannya dalam
mengendalikan beban usaha. Selain itu, investor juga dapat melihat berapa
presentase pendapatan yang digunakan untuk membayar biaya operasional dan
biaya non operasional serta berapa presentase tersisa yang dapat untuk membayar
deviden ke para pemegang saham. Rasio ini yang paling sering digunakan untuk

menilai kinerja perusahaan karena rasio ini paling umum dan sederhana.

Penelitian yang dilakukan oleh (Hayati, dkk 2019) menyatakan bahwa Net
Profit Margin berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Berbeda dengan
penelitian yang dilakukan (Azmi, dkk 2016) dan (Manoppo, dkk 2017) yang

menyatakan bahwa Net Profit Margin berpengaruh negatif terhadap Harga Saham.

Faktor kedua yang mempengaruhi harga saham yaitu likuiditas. Likuiditas
adalah rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar
hutang jangka pendek dengan menggunakan aset lancar yang dimilikinya (Hayati,
dkk 2019). Untuk dapat memenuhi segala kewajiban perusahaan pada waktu jatuh
temponya, perusahaan harus mempunyai aset lancar yang jumlahnya harus lebih
besar dibandingkan kewajiban lancar yang harus segera dibayar. Semakin tinggi
tingkat likuiditas, maka makin baiklah posisi perusahaan di mata kreditur. Karena
kemungkinan besar perusahaan akan dapat membayar kewajibannya tepat pada
waktunya. Rasio likuiditas yang digunakan dalam penelitian ini adalah Current
Ratio. Rasio ini juga menjadi pertimbangan investor untuk membeli saham milik

perusahaan.



Penelitian yang dilakukan oleh (Hayati, dkk 2019) menyatakan bahwa
Likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham. Penelitian
tersebut juga didukung oleh (Azmi, dkk 2016) dan (Manoppo, dkk 2017)
menyatakan bahwa current ratio berpengaruh negatif terhadap harga saham.
Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh (Muhammad dan Rahim 2015)
yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap Harga Saham.
Hal tersebut juga di dukung oleh penelitian (Rahayu dan Dana 2016) yang

menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap harga saham.

Faktor yang selanjutnya yaitu pertumbuhan  penjualan. Pertumbuhan
Penjualan adalah mengukur seberapa besar perusahaan mempertahankan
keuntungan penjualan barang dagangan dalam kurun waktu tertentu dalam
perkembangan ekonomi (Hayati, dkk 2019). Pertumbuhan penjualan
mencerminkan keberhasilan investasi periode masa lalu, dan dapat dijadikan
sebagai prediksi pertumbuhan masa yang akan datang. Tingkat penjualan yang
tinggi dapat meningkatkan keuntungan yang dihasilkan oleh perusahaan, sehingga
terjadi perubahan laba pada perusahaan. Suatu perusahaan dapat dikatakan
mengalami pertumbuhan ke arah yang lebih baik jika terdapat peningkatan yang
konsisten dalam aktivitas utama operasinya. Perhitungan tingkat penjualan
perusahaan dibandingkan pada akhir periode dengan penjualan yang dijadikan
periode dasar.. Apabila nilai perbandingannya semakin besar, maka dapat
dikatakan bahwa tingkat pertumbuhan penjualan semakin baik. Apabila tingkat
pertumbuhan penjualan tinggi maka laba yang dihasilkan akan tinggi pula. Hal

tersebut tentunya akan menarik investor untuk berinvestasi karena semakin tinggi



laba suatu perusahaan maka perusahaan akan dinilai memiliki potensi kemajuan

yang tinggi di masa yang akan datang.

Penelitian yang dilakukan oleh (Hayati, dkk 2019) menyatakan bahwa
Pertumbuhan Penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham.
Penelitian tersebut juga di dukung oleh (Bailia, dkk 2016) yang menyatakan
bahwa Pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Penelitian tersebut berbeda dengan (Sigar dan Kalangi 2019) yang
menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap harga

saham.

Berdasarkan penelitian terdahulu, menunjukkan bahwa penelitian masih
belum menunjukkan hasil yang seragam. Oleh sebab itu diperlukan penelitian
yang lebih lanjut. Penelitian ini adalah pengembangan dari penelitian yang
dilakukan oleh (Hayati, dkk 2019). Perbedaan dari penelitian sebelumnya yaitu
penambahan faktor deviden per share sebagai variabel penelitian. Alasan
penambahan variabel deviden per share karena deviden per share merupakan
tolok ukur kemampuan perusahaan dalam meningkatkan kemakmuran bagi
perusahaan dan pemegang saham yang akan mempunyai pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Salah satu kebijakan di perusahaan yang akan

mempengaruhi nilai perusahaan adalah mengenai kebijakan deviden.

Penelitian yang dilakukan oleh (Datu dan Maredesa 2017) dan (Siregar dan
Kalangi, 2019) menyatakan bahwa deviden per share berpengaruh positif dan

signifikan terhadap harga saham. Penelitian tersebut juga didukung oleh



(Halimatussakdiah 2018) dan (Harpono, dkk 2019) yang menyatakan bahwa
deviden per share berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Perbedaan yang
kedua terletak pada rentang waktu penelitian. Jika penelitian sebelumnya waktu
penelitian selama 3 tahun yaitu tahun (2015-2017), sedangkan penelitian ini
selama 4 tahun yaitu mulai tahun (2015-2018). Penambahan periode penelitian
pada perusahaan manufaktur didasarkan pada alasan untuk memberikan gambaran

hasil penelitian yang berbeda dilihat dari periode tahun.

Berdasarkan latar belakang diatas, maka judul penelitian ini adalah
“Pengaruh Net Profit Margin, Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan dan
Deviden Per Share Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Manufaktur

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2018.

1.2 Ruang Lingkup

Batasan masalah ini dibuat untuk menghindari kesalahan dalam melakukan
pembahasan masalah. Permasalahan yang dibahas dalam penelitian ini dibatasi

sebagai berikut :

1. Penelitian ini menggunakan variabel harga saham sebagai variabel dependen,
sedangkan net profit margin, likuiditas, pertumbuhan penjualan dan deviden per

share sebagai variabel independen.

2. Objek penelitian yang diambil dalam penelitian ini adalah perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

3. Periode penelitian dilakukan selama 4 tahun yaitu mulai tahun (2015-2018).
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1.3 Perumusan Masalah

Saham merupakan salah satu faktor pendanaan yang penting bagi setiap
perusahaan. Oleh sebab itu, tingginya harga saham akan berdampak terhadap
tingginya tingkat pendanaan bagi perusahaan penerbit saham. Perusahaan yang
memiliki Kinerja baik akan berdampak terhadap tingginya harga saham. Penilaian
kinerja dapat dilihat salah satunya dengan melihat seberapa besar kemampuan
perusahaan dalam membagikan deviden kepada para pemegang saham. Pada
umumnya, deviden yang tinggi akan menyebabkan harga saham yang tinggi pula.

Hal ini karena pergerakan naik turunnya harga saham dapat dipengaruhi
beberapa hal seperti tingginya nilai Net Profit Margin dan Likuiditas, besarnya
Pertumbuhan Penjualan dan banyaknya Deviden Per Share yang dibagikan
perusahaan kepada para pemegang saham. Maka rumusan masalah pada penelitian
ini sebagai berikut :

1. Apakah Net Profit Margin berpengaruh terhadap Harga Saham?

2. Apakah Likuiditas berpengaruh terhadap Harga Saham?

3, Apakah Pertumbuhan Penjualan berpengaruh terhadap Harga Saham?

4. Apakah Deviden Per Share berpengaruh terhadap Harga Saham?

1.4 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang dikemukakan diatas, maka tujuan yang

ingin dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
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1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh net profit margin terhadap harga
saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

(2015-2018).

2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh likuiditas terhadap harga saham
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

(2015-2018).

3. Untuk menguji dan -menganalisis pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

tahun (2015-2018).

4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh deviden per share terhadap harga
saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

(2015-2018).

1.5 Kegunaan Penelitian

Melalui penelitian ini diharapkan dapat memberikan kegunaan untuk beberapa

pihak yaitu :

a. Bagi Peneliti

Penelitian ini memberikan gambaran mengenai bagaimana Net Profit
Margin, Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan dan Deviden Per Share dapat

mempengaruhi Harga Saham di perusahaan manufaktur.

12



b. Bagi Akademik

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai masukan dalam penelitian
yang berhubungan dengan harga saham serta sebagai sumber informasi bagi
penelitian selanjutnya, dan diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam

menambah wawasan keilmuan kepada civitas akademik dalam bidang Akuntansi.

c. Bagi Investor

Penelitian ini akan dapat menjadi bahan pertimbangan pengambilan

keputusan investasi di pasar modal terutama pada perusahaan manufaktur.

d. Bagi Penelitian Selanjutnya

Penelitian ini diharapkan mampu menjadi tambahan informasi dan referensi

bagi penelitian-penelitian selanjutnya.
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