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1.1 Latar Belakang Masalah

Pasar modal merupakan sarana untuk jual beli saham. Tempat
terjadinya perdagangan sekuritas di Indonesia disebut dengan Bursa Efek
Indonesia (BEI). Pasar modal sangat penting bagi perusahan karena
dengan adanya pasar modal menjadikan perusahaan lebih mudah dalam
mendapatkan dana yang digunakan dalam aktivitas ekonomi. Pasar modal
sebagai penghubung antara pihak yang kelebihan dana dengan pihak yang
kekurangan dana (perusahaan). Dengan adanya modal tersebut, perusahaan
dapat mengelola dan mengembangkan perusahaan untuk bersaing di pasar
dalam maupun luar negeri. Untuk menarik minat pembeli, pasar modal
harus bersifat likuid dan efisien. Pasar modal bersifat likuid apabila dapat
memperjualbelikan surat berharga dengan cepat. Dan dikatakan efisien
Jika harga dari surat-surat berharga mencerminkan nilai dari perusahaan
secara akurat (Jogiyanto, 2010:30).

Menurut Husnan (2002:303) sekuritas (saham) merupakan secarik
kertas yang menunjukkan hak pemodal (yaitu pihak yang memiliki kertas
tersebut) untuk memperoleh bagian dari prospek atau kekayaan organisasi
yang menerbitkan sekuritas tersebut dan berbagai kondisi yang
memungkinkan pemodal tersebut menjalankan haknya. Saham dapat pula
didefinisikan sebagai surat bukti bahwa kepemilikan atas aset-aset

perusahaan yang menerbitkan saham (Tandelilin, 2001). Dengan bermain



saham investor akan mendapatkan dua keuntungan, yaitu deviden dan
capital gain atau kenaikan harga saham. Deviden akan dibagikan ke
investor setiap satu tahun sekali, sedangkan capital gain didapat apabila
harga jual saham lebih tinggi dibanding dengan harga belinya.

Pertumbuhan perusahaan Consumer Goods Industry (CGI) di
Indonesia pada tahun 2018 mengalami perlambatan. Salah satu faktor yang
menyebabkan terjadinya perlambatan- tersebut adalah semakin Kketat
persaingan antar perusahaan. Seperti diketahui pertumbuhan industri Fast
Moving Consumer Good (FMCG) di Indonesia cenderung melambat
dalam beberapa tahun terakhir. Pada tahun 2017, perusahaan Consumer
Goods Industry hanya tumbuh 2,7%, dibandingkan dengan CAGR
(Compound Annual Growth Rate) atau rata-rata tingkat pertumbuhan
investasi tahunan yang mengalami pertumbuhan sebesar 11% pada tahun
2003-2019. Perlambatan tersebut tercermin pada perusahaan di Bursa Efek
Indonesia (BEI) yang mengalami penurunan di tahun 2018, seperti PT
Unilever Indonesia Tbk yang kinerjanya menurun hingga 19,7%. PT CBP
Sukses Makmur Thk dan PT Kalbe Farma Tbk juga mengalami penurunan
nilai saham masing-masing sebesar 3,57% dan 20,23%. Hasil survei Bank
Indonesia (Bl), mengatakan bahwa indeks penjualan riil menunjukkan
penurunan pertumbuhan dalam beberapa tahun terakhir, yang sejalan
dengan perlambatan industri FMCG (CNBC Indonesia, 2018).

Kinerja perusahaan Consumer Goods Industry di Bursa Efek

Indonesia semakin melemah. Sejak awal tahun kinerjanya turun mencapai



19,31%. Beberapa perusahaan yang mengalami penurunan Kinerja yaitu,
PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk (-43,9%), PT. Gudang Garam Thk
(-36,08%), PT. Unilever Indonesia Tbk (-6,66%), PT. Mayora Indah
Tbk/MYOR (-17,18%) (CNBC Indonesia, 2019).

Perusahaan consumer goods industry ini perlu menarik minat
investor baru untuk melakukan investasi di perusahaan sehingga dapat
menaikkan harga saham kembali. Bagi investor yang akan melakukan
investasi sebaiknya perlu melakukan analisis terlebih dahulu. Supaya pada
saat sudah menentukan akan membeli saham perusahaan tidak melakukan
kesalahan. Analisis yang biasa dilakukan para investor adalah analisis
rasio keuangan. Analisis rasio ini dilakukan untuk memberikan gambaran
kepada investor apakah perusahaan maupun laporan keuangan perusahaan
dalam keadaan yang baik atau buruk dalam satu periode akuntansi ke
periode akuntansi berikutnya. Sehingga dapat membantu dalam membuat
keputusan, mempertimbangan dan memprediksi berdasarkan pencapaian
perusahaan dan prospek pada masa yang akan datang.

Analisis rasio keuangan adalah analisis yang digunakan untuk
mengevaluasi kinerja perusahaan yang sesuai dengan informasi di dalam
laporan keuangan (Anonim, 2017). Rasio keuangan adalah bentuk
kegiatan untuk membandingkan antar angka pada laporan keuangan
dengan membagi antar masing-masing komponen angka yang ada di
dalam laporan keuangan tersebut (Kasmir, 2012:104). Rasio keuangan

dibedakan menjadi 4 jenis, yaitu analisis rasio profitabilitas, analisis rasio



solvabilitas, analisis rasio likuiditas dan analisis rasio aktivitas yang akan
dijabarkan sebagai berikut :

Menurut Kasmir (2016:196), rasio profitabilitas merupakan rasio
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio
ini dapat memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen perusahaan
yang dapat di tunjukkan melalui laba yang di peroleh dari penjualan atau
dari pendapatan investasi. Salah satu jenis rasio profitabilotas adalah net
profit margin (marjin laba bersih). Net profit ‘margin adalah ukuran
keuntungan yang membandingkan antara laba sesudah bunga dan pajak
dibandingkan dengan penjualan. Rasio ini juga dibandingkan dengan rata-
rata industri. Rasio ini menunjukkan bahwa pendapatan bersih perusahaan
atas penjualan. Sedangkan Sutrisno  (2009) mengemukakan bahwa
kemampuan dari perusahaan untuk mendapatkan laba dibanding dengan
penjualan yang didapat perusahaan disebut dengan net profit margin
(NPM). NPM berfungsi untuk mengukur tingkat keberhasilan yang dicapai
perusahaan dengan cara membagi laba bersih dengan total penjualan. Hasil
dari penelitian yang dilakukan oleh Herlina Novita dan Alex Candra
Situmorang (2020) mengemukakan jika net profit margin  memiliki
pengaruh positif terhadap harga saham. Apabila nilai dari NPM tersebut
tinggi, maka perusahaan juga akan semakin efektif dalam menjalankan
kegiatan usahanya. Hal ini juga akan berpengaruh terhadap harga saham.
Hasil penelitian Sudirman, Kamaruddin, Bayu Taufiq Possumah (2020)

membuktikan jika net profit margin berpengaruh positif terhadap harga



saham. Semakin besar NPM maka semakin produktif kinerja perusahaan.
Hal ini akan menambah kepercayaan investor untuk berinvestasi di
perusahaan tersebut.

Rasio solvabilitas (leverage) yaitu rasio yang digunakan sebagai
pengukur sejauh mana perusahaan dapat membiayai hutangnya dengan
aktiva yang dimiliki (Kasmir, 2008 : 151). Yang dapat diartikan bahwa
rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur seberapa besar kemampuan
perusahaan dapat membayar kewajibannya baik jangka pendek maupun
jangka panjang apabila perusahaan dilikuidasi atau dibubarkan. Salah satu
jenis rasio solvabiltas adalah debt to equity ratio (rasio hutang terhadap
ekuitas). Debt to equity ratio digunakan untuk membandingkan antara
total hutang dengan total ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan. Debt to
Equity Ratio (DER) adalah rasio yang digunakan untuk mengetahui
besarnya antara nilai hutang dengan ekuitas. Cara mendapatkan hasil dari
DER vyaitu dengan perbandingan antara keseluruhan dari jumlah hutang
dengan ekuitas. DER bertujuan untuk mengetahui seberapa besar jumlah
dana dari kreditor atau peminjam dengan pemilik perusahaan (Kasmir,
2012:157).

Berdasarkan hasil penelitian dari Novia Kristanti dan Sutono
(2016) mengemukakan jika debt to equity ratio berpengaruh negatif
terhadap harga saham. Apabila DER meningkat maka akan menyebabkan
harga saham turun. Selanjutnya, penelitian yang dilakukan oleh

Murdhaningsih, JMV. Mulyadi dan Adi Wiratno (2018) menyatakan jika
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DER berpengaruh positif terhadap harga saham. DER bukan sebagai
penghambat keinginan investor untuk membeli saham dan tidak
berpengaruh terhadap harga saham. Selama hutang perusahaan digunakan
untuk biaya operasional perusahaan yang akan meningkatkan pendapatan
perusahaan dimasa yang akan datang maka hal itu akan menunjukkan
sinyal kepada investor agar investor tersebut berinvestasi pada perusahaan
tersebut.

Kasmir (2016:130) mengatakan bahwa rasio likuiditas atau rasio
modal kerja adalah rasio yang berguna sebagai pengukur seberapa
likuidnya suatu emiten. Sedangkan Menurut Fred Weston dalam buku
Kasmir (2012:129), mengatakan bahwa rasio likuiditas (liquidity ratio)
merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek. Yang termasuk sebagai rasio
likuiditas diantaranya yaitu rasio lancar (asset ratio), rasio cair (quick ratio
acid test) dan rasio kas (cash ratio).

Menurut Kasmir (2010 : 113), rasio aktivitas merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam menggunakan
aktiva yang dimilikinya. Salah satu jenis rasio aktivitas adalah Inventory
Turnover atau perputaran persediaan. Inventory turnover digunakan untuk
mengukur berapa kali perusahaan menjual dan menggantikan persediaanya
dalam satu periode akuntansi. Menurut Jumingan (2006:128), perputaran
persediaan (inventory turnover) menunjukan berapa kali barang dijual dan

diadakan kembali selama satu periode akuntansi.



Fahma Lintang Nabila (2020) pada penelitiannya menyatakan
bahwa inventory turnover berpengaruh positif terhadap harga saham.
Perusahaan akan semakin likuid apabila perputaran persediaan terjual
secara cepat. Apabila tingkat perputaran modal tersebut cepat, maka akan
menyebabkan kinerja perusahaan baik. Hal ini akan meningkatkan
keuntungan yang didapat perusahaan. Sehingga hal tersebut akan menarik
keinginan investor untuk berinvestasi di - perusahaan yang akan
menyebabkan kenaikan harga saham.

Selain dari rasio keuangan, harga saham juga dipengaruhi oleh
faktor eksternal yaitu faktor ekonomi makro. Beberapa faktor ekonomi
makro yang perlu diperhatikan adalah nilai tukar (kurs), inflasi, suku
bunga, Sertifikat Bank Indonesia (SBI), dan lain sebagainya. Namun
dipenelitian kali ini hanya mengambil beberapa variabel saja, yaitu nilai
tukar (kurs) dan nilai pasar.

Menurut Nopirin (1996 : 163) pertukaran antara dua mata uang
yang berbeda yang pada akhirnya akan didapatkan perbandingan nilai atau
harga antara kedua mata uang tersebut disebut dengan nilai tukar (kurs).
Sedangkan pendapat dari Arifin dan Hadi (2009 : 82) nilai tukar adalah
nilai dari mata uang negara satu dengan mata uang negara lainnya. Dengan
kata lain, nilai tukar (kurs) adalah nilai mata uang di suatu negara yang
diukur dengan nilai mata uang negara lain.

Nilai tukar (kurs) dipilin sebagai variabel tambahan dalam

penelitian ini karena nilai tukar sangat penting bagi perusahaan, khususnya



perusahaan yang melakukan ekspor impor. Apabila kurs rupiah terhadap
mata uang asing khususnya US Dollar mengalami penurunan maka
barang-barang impor akan mengalami kenaikan harga. Ini akan
berpengaruh terhadap perusahaan yang melakukan impor barang produksi
dari luar negeri. Kenaikan harga barang impor akan meningkatkan biaya
produksi perusahaan dan berpengaruh pada laba yang akan diterima,
sehingga hal ini berdampak juga pada harga saham. Fluktuasi nilai tukar
yang tidak terkendali akan mengurangi kepercayaan investor untuk
berinvestasi, khususnya investor asing. Jika pasar valas (valuta asing)
lebih menarik dibanding dengan pasar modal, maka investor akan beralih
berinvestasi pada pasar valas. Hal ini juga akan berpengaruh pada harga
saham.

Hasil penelitian oleh Lintang dkk (2019) menyatakan bahwa nilai
tukar secara parsial berpengaruh negatif terhadap harga saham. Sehingga
dapat diartikan jika nilai tukar juga akan berpengaruh terhadap naik
turunnya harga saham consumer good industry di BEI. Antara nilai tukar
dengan harga saham memiliki perbandingan yang terbalik.

Variabel yang ditambahakan selanjutnya yaitu rasio nilai pasar.
Nilai pasar sebagai penghubung antara harga saham perusahaan dengan
laba dan nilai buku per saham. Manajemen menerima petunjuk melalui
nilai pasar tentang pemikiran investor mengenai Kinerja perusahaan
diperiode sebelumnya dan perkiraan diperiode mendatang (Brigham dan

Houston, 2010:91). Kasmir (2018) menyatakan bahwa nilai pasar adalah



rasio yang memberikan informasi mengenai seberapa tingginya investor
menghargai perusahaan. Dengan adanya informasi tersebut maka investor
akan membeli saham dengan harga di atas nilai buku saham.

Nilai pasar dipilih karena nilai pasar dapat memberikan informasi
kepada calon investor mengenai seberapa besar calon investor memiliki
keinginan untuk membeli saham perusahaan dengan harga saham yang
lebih tinggi dari nilai buku saham. Dengan membeli harga saham lebih
tinggi dari nilai buku saham maka akan berpengaruh pada kenaikan harga
saham (Sutrisno, 2003). Hasil penelitian dari Agustami (2019) menyatakan
bahwa nilai pasar memiliki pengaruh positif terhadap harga saham. Dalam
penelitian ini Agustami menggunakan rasio Earning Per Share (EPS). Jika
nila EPS mengalami kenaikan, maka harga saham juga akan mengalami
kenaikan. Sebaliknya, Jika nila EPS mengalami penurunan, maka harga
saham juga akan mengalami penurunan.

Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh ‘Herlina
(2020), terdapat perbedaan pada metode penelitian dan variabel
independen. Dalam penelitian terdahulu hanya menuliskan tiga variabel
saja, yaitu net profit margin, debt to equity ratio dan inventory turnover.
Sehingga pada penelitian selanjunya penulis menambahkan dua variabel
independen, yaitu nilai tukar (kurs) dan nilai pasar. Karena harga saham
tidak hanya dipengaruhi oleh rasio keuangan saja seperti yang terdapat
dalam peneliti terdahulu. Tetapi harga saham juga dapat dipengaruhi oleh

faktor eksternal yaitu ekonomi makro seperti nilai tukar dan nilai pasar.



Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Herlina (2020)
menggunakan objek penelitian harga saham pada perusahaan sektor
consumer goods industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
periode 2014-2017. Di penelitian ini penulis menggunakan objek
penelitian harga saham pada perusahaan consumer goods industry periode
2016-2019. Penulis memilih tahun 2016-2019 sebagai tahun penelitian
karena pada tahun tersebut indeks saham perusahaan sektor consumer
goods industry -mengalami fluktuasi yang tidak teratur. Khususnya pada
tahun 2019 awal, kinerjanya memburuk hingga anjlok hampir mencapai
20%. Selain itu, periode 2016-2019 dipilih karena merupakan merupakan
tahun terkini dan juga menggambarkan kondisi yang relatif baru di pasar
modal Indonesia. Berikut ini merupakan grafik kinerja perusahaan sektor
consumer goods industry.

Gambar 1. 1 Grafik kinerja perusahaan sektor Consumer Goods Industry.
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Consumer Goods Industry yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Periode 2016-2019”.

1.2 Ruang Lingkup

Dalam melakukan penelitian tentang pengaruh net profit margin,
debt to equity ratio, inventory turnover, fluktuasi nilai tukar, dan nilai
pasar terhadap harga saham pada perusahaan consumer goods industry
yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2016-2019, maka ruang
lingkup penelitian-ini terdapat variabel independen dan variabel dependen.
Variabel ‘independen terdiri dari net profit margin, debt to equity ratio,
inventory turnover, nilai tukar, dan nilai pasar. Sedangkan variabel
dependen adalah harga saham. Objek penelitian ini dilakukan pada
consumer good industry yang terdapat di Bursa Efek Indonesia periode
2016-2019.

1.3 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya di
atas, maka rumusan masalahnya sebagai berikut :
1. Apakah net profit margin berpengaruh terhadap harga saham
perusahaan consumer goods industry yang terdaftar di BEI ?
2. Apakah debt to equity ratio berpengaruh terhadap harga saham
perusahaan consumer goods industry yang terdaftar di BEI ?
3. Apakah inventory turnover berpengaruh terhadap harga saham

perusahaan consumer goods industry yang terdaftar di BEI ?



4. Apakah nilai tukar berpengaruh terhadap harga saham perusahaan
consumer goods industry yang terdaftar di BEI ?

5. Apakah nilai pasar berpengaruh terhadap harga saham perusahaan
consumer goods industry yang terdaftar di BEI ?

1.4 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan di atas, maka tujuan penelitiannya adalah :

1. Untuk mengetahui dan menganalisis-pengaruh net profit margin
terhadap harga saham perusahaan consumer goods industry yang
terdaftar di BEI.

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh debt to equity ratio
terhadap harga saham perusahaan consumer goods industry yang
terdaftar di BEI.

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh inventory turnover
terhadap harga saham perusahaan consumer goods industry yang
terdaftar di BEI.

4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh nilai tukar terhadap
harga saham perusahaan consumer goods industry yang terdaftar di
BEI.

5. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh nilai pasar terhadap
harga saham perusahaan consumer goods industry yang terdaftar di

BEI.



1.5 Manfaat Penelitian

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan di atas, penelitian

ini diharapkan akan memberikan manfaat bagi :

1.

Perusahaan

Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat memberikan
informasi tentang net profit margin, dept to equity ratio, inventory
turnover, nilai tukar, dan nilai pasar yang dapat mempengaruhi harga
saham perusahaan consumer goods industry.

Investor

Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat membatu -investor
dalam mempertimbangkan pada saat mengambil keputusan untuk
berinvestasi.

Mahasiswa

Bagi mahasiswa, penelitian ini diharapkan dapat memberikan
informasi lebih kepada khususnya ~mahasiswa akuntansi untuk
mengetahui hal-hal apa saja yang dapat mempengaruhi harga saham
sebuah perusahaan.

Peneliti selanjutnya

Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat menjadi
acuan serta pembanding untuk meneliti dan menguji variabel-variabel
yang ada dan dapat menambahkan variabel lainnya yang juga

berpengaruh terhadap harga saham sebuah perusahaan.



