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MOTTO
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ABSTRAKSI

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui, menguji dan membuktikan
secara empiris pengaruh rasio profitabilitas (ROA dan ROE) dan leverage (DTA)
terhadap return saham perusahaan manufaktur di BEJ. Selain itu, penelitian ini
akan menguji apakah ROA merupakan rasio yang dominan mempengaruhi return
saham.

Data yang digunakan adalah data ROA, ROE,DTA dan return saham pada
periode 2004-2005. Data ini meliputi 33 sampel perusahaan manufaktur yang
aktif diperdagangkan di BEJ selama periode pengamatan. Model analisis yang
digunakan dalam penelitian ini adalah model regresi linier berganda dengan uji
hipotesis t-test dan F-test pada level significance 5%. Uji F bertujuan untuk
mengetahui apakah ketiga rasio yang digunakan (ROA, ROE dan DTA)
berpengaruh secara simultan atau bersama-sama terhadap return saham.
Sedangkan uji t bertujuan untuk mengetahui apakah ketiga rasio tersebut secara
parsial atau sendiri-sendiri berpengaruh terhadap return saham perusahaan
manufaktur di BEJ.

Hipotesis pada penelitian ini ada dua yaitu : (1) rasio profitabilitas dan
leverage secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap return saham
industri manufaktur di BEJ. (2) ROA merupakan rasio keuangan yang dominan
mempengaruhi return saham, karena ROA merupaka earning power keuangan
perusahaan. Hal ini dikarenakan beta standar dari ROA (0,494) yang lebih besar
dari ROE dan DTA (-0,129 dan 0,415).

Dari hasil penelitian ini maka dapat diambil kesimpulan bahwa rasio
profitabilitas (ROA dan ROE) dan rasio leverage (DTA) secara bersama-sama
berpengaruh signifikan terhadap return saham pada saham industri manufaktur di
BEJ periode tahun 2004 sampai 2005. Rasio profitabilitas (ROA) dan rasio
leverage (DTA) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap return saham
pada saham industri manufaktur di BEJ periode tahun 2004 sampai 2005.
Sedangkan ROE secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap return
saham. ROA merupakan variabel yang paling dominan berpengaruh terhadap
return saham.

Kata kunci : Rasio Profitabilitas, Rasio Leverage, dan Return Saham.

Xii



BAB |

PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG MASALAH

Pasar modal memiliki peran penting dalam kegiatan ekonomi. Pasar
modal telah menjadi salah satu sumber dana alternatif bagi perusahaan —
prusahaan. Pasar modal dapat digolongkan sebagai sumber pembiayaan
modern, sedangkan sumber pembiayaan tradisional yang sudah sangat populer
adalah bank. Akan tetapi, dalam batas- batas tertentu tidak mungkin bagi
perusahan akan menambah hutang. Dalam suatu ekonomi yang buruk
penggunaan hutang adalah merugikan perusahan. Oleh karena itu, alternatif
penggunaan modal sendiri hanya dapat diperoleh melalui pasar modal dengan
menerbitkan saham.

Jadi dengan adanya pasar modal akan terbentuk suatu alternatif
penghimpunan dana ekstern bagi perusahaan (emiten) dengan biaya yang lebih
rendah dari pada sistem perbankan dan bagi para pemodal (investor) adanya
pasar modal memungkinkan mereka untuk mempunyai berbagai pilihan
investasi yang sesuai dengan presentasi resiko mereka (Husnan, 1994 : 5 -6).
Salah satu indikasi bekerjanya pasar modal secara optimal adalah ketersediaan
informasi yang dapat diakses oleh seluruh pihak yang berkepentingan tanpa
kecuali. Investor mendasarkan keputusannya pada berbagai informasi yang
dimilikinya baik informasi yang tersedia di publik maupun informasi pribadi.

Selain itu untuk menentukan saham apa yang akan dipilih, pemodal biasanya



dibantu oleh pialang sekuritas (broker). Selain itu analisis sekuritas juga
mengamati kinerja fundamental keuangan dalam melakukan evaluasi dan
proyeksi harga saham perusahaan. Informasi tersebut akan memiliki nilai bagi
pemodal yang akan tercermin dalam return saham. Informasi yang diperlukan
olen para investor di pasar modal tidak hanya informasi yang bersifat
fundamental saja, tetapi juga informasi yang bersifat teknikal. Informasi yang
bersifat fundamental di peroleh dari kondisi intern perusahaan dan informasi
yang bersifat teknikal di peroleh dari luar perusahaan, seperti ekonomi, politik,
finansial, dan faktor lainnya. Informasi yang diperoleh dari kondisi intern
perusahaan yang lazim digunakan adalah informasi laporan keuangan.
Informasi fundamental dan teknikal tersebut dapat digunakan sebagai dasar
bagi investor untuk memprediksi return, resiko atau ketidakpastian, jumlah,
waktu dan faktor lain yang berhubungan dengan aktivitas investasi di pasar
modal.

Dari berbagai rasio keuangan terdapat beberapa rasio dan informasi
keuangan perusahaan yang dapat digunakan untuk memprediksi return saham.
Robbert Ang (1997 :1830) menyatakan bahwa rasio keuangan dikelompokkan
dalam lima jenis yaitu (1) rasio likuiditas; (2) rasio aktivitas; (3) rasio
profitabilitas; (4) rasio solvabilitas (leverage); dan rasio pasar. Rasio
profitabilitas terdiri dari tujuh rasio yaitu: Gross Profit Margin (GPM), Net
Profit Margin (NPM), Operating Return on Investement (ROI), Return on
Equity (ROA) atau sering disebut Return on Investement (ROI), Return on

Equity (ROE), dan Operating Ratio (OPR).



Rasio solvabilitas (leverage ratio) di bedakan menjadi delapan rasio
yaitu: debt ratio, debt to equity ratio, long-term debt to equity ratio, long-term
debt to capitalization ratio, timer interest earned, cash flow interest coverage,
cash flow to net income,dan cash return on sales (Robbert Ang, 1997: 1834).
Sementara itu, data yang terkait dengan leverage ratio ditunjukkan oleh
Indonesian Capital Market Directory besarnya debt to equity ratio dan
leverage ratio. Leverage ratio menunjukkan besarnya debt ratio yang
merupakan rasio dari total debt to total assets.

Mas’ud Machfoedz (1994: 127) menemukan bahwa dari rasio
profitabilitas yang ada ternyata hanya tiga rasio keuangan yang signifikan
berhubungan dengan prediksi laba untuk periode 1 tahun ke depan. Ketiga
rasio tersebut adalah yaitu rasio GPS, NIS, dan NINW. GPS sering disebut
sebagai gross profit margin (GPM), NIS sering disebut sebagai Net profit
margin (NPM), dan Net Income to Net Worth (NINW) sering disebut sebagai
Return On Equity (ROE). Lebih jauh Machfoedz Mas’ud (1994: 131)
menunjukkan bahwa dari ketiga rasio profitabilitas tersebut yang mempunyai
hubungan sangat signifikan (1%) dengan prediksi earning adalah Net Income
to Net Worth (NINW) atau Return On Equity (ROE).

Berdasarkan latar belakang masalah di atas maka penelitian ini
mengambil judul PENGARUH RASIO PROFITABILITAS DAN
LEVERAGE TERHADAP RETURN SAHAM PERUSAHAAN

MANUFAKTUR DI BEJ PERIODE 2004 - 2005.



B. PERUMUSAN MASALAH
Berdasarkan uraian tersebut diatas, maka yang menjadi permasalahan
dalam penelitian ini terdiri dari dua permasalahan, yaitu:
1. Bagaimana pengaruh rasio profitabilitas (terutama ROI dan ROE) dan
rasio leverage terhadap return saham, dan
2. Faktor fundamental manakah yang dominan berpengaruh terhadap return

saham.

C. PEMBATASAN MASALAH
Agar permasalahan yang akan dibahas dalam penelitian ini tidak
meluas dan sesuai dengan perumusan masalah, maka terdapat pembatasan
masalah yaitu :

1. Penelitian ini hanya terbatas untuk mengetahui pengaruh rasio
profitabilitas dan rasio leverage perusahaan manufaktur yang diukur
dengan variabel ROA, ROI, dan DTA terhadap return sahamnya.

2. Penelitian ini hanya terbatas dilakukan pada perusahaan manufaktur yang
go public dan listed di Bursa Efek Jakarta selama periode 2003, 2004, dan

2005.



. TUJUAN PENELITIAN

adalah:

1.

1.

Berdasarkan perumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini

Untuk mengetahui bagaimana pengaruh rasio profitabilitas (terutama ROI

dan ROE) dan rasio leverage terhadap return saham, dan

Untuk mengetahui faktor fundamental manakah yang dominan

berpengaruh terhadap return saham.

. MANFAAT PENELTIAN

Bagi penulis atau peneliti

a.

Dapat menerapkan ilmu yang didapat selama perkuliahan terutama
mata kuliah yang berkaitan dengan penelitian.

Dapat menambah ilmu, wawasan, dan pengalaman dalam
mengevaluasi pengaruh rasio profitabilitas dan leverage terhadap

return saham.

Memberikan sumbangan pemikiran bagi pengembangan ilmu pengetahuan

khususnya bidang manajemen keuangan.

Sebagai referensi bagi peneliti selanjutnya.



F. SISTEMATIKA PENULISAN

Dalam penelitian ini dibagi menjadi beberapa bab, yaitu:

BAB |

BAB |1

BAB I11

BAB IV

BAB V

PENDAHULUAN

Bab ini memuat latar belakang, perumusan masalah, pembatasan
masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika
penulisan.

TINJAUAN PUSTAKA

Dalam bab ini akan dikemukakan teori yang akan dipelajari
dalam penyusunan skripsi ini yang meliputi tinjauan umum
tentang pengaruh rasio profitabilitas dan leverage terhadap
return saham.

METODOLOGI PENELITIAN

Dalam bab ini berisikan tentang kerangka pemikiran, hipotesis,
populasi dan sampel, data dan sumber data, definisi operasional
variabel serta metode analisis data.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Dalam bab ini akan berisikan tentang hasil penelitian berupa
gambaran umum pasar modal, pengolahan model analisa data
dan pembahasan hasil penelitian.

PENUTUP

Dalam bab ini berisikan tentang kesimpulan dari serangkaian
pembahasan skripsi dan saran yang perlu disampaikan baik

untuk objek penelitian maupun bagi penelitian selanjutnya.
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