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BABI1
PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG

Secara umum pasar modal merupakan salah satu dari beberapa sarana
yang ada untuk mendapatkan modal bagi perusahaan didalam kegiatan
usahanya. Salah satu syarat bagi perusahaan tersebut untuk mendapat modal
tersebut, perusahan tersebut harus sudah go public. Selain itu, pasar modal
juga merupakan wahana berinvestasi bagi para pemilik modal maupun
masyarakat luas. Menurut PSAK, investasi adalah suatu aktiva yang
digunakan perusahaan untuk pertumbuhan kekayaan (accretion of wealth)
melalui distribusi hasil investasi (seperti bunga, royalti, dividen dan uang
sewa), untuk appresiasi nilai invstasi, atau untuk mantaat lain bagi perusahaan
yang berinvestasi seperti manfaat yang diperoleh  melalui hubungan
perdagangan. Investasi dalam arti luas terdiri dari dua bagian utama yaitu
investasi dalam bentuk aktiva riil dan aktiva keuangan atau surat berharga
(marketable securities). Pihak yang membeli aktiva baik aktiva yang
berbentuk riil maupun aktiva keuangan disebut investor. Pembelian langsung
aktiva keuangan atau surat berharga suatu perusahaan di pasar modal dapat
berupa surat berharga berpendapatan tetap dan surat berharga yang berupa
saham biasa dan saham preferen.

Pengertian pasar modal menurut Undang-undang Nomor 8 Tahun 1995
adalah Bursa efek yang merupakan pihak yang menyelenggarakan dan

menyediakan sistem atau sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan



beli efek pihak-pihak lain dengan tujuan memperdagangkan efek diantara
mereka. Pasar modal di Indonesia sejak tahun 1997 mengalami perkembangan
yang cukup pesat, hal ini dapat dilihat dari 56 emiten pada tahun 1989 menjadi
288 pada tahun 1999 (Purba, 2000). Dari peningkatan tersebut tampak bahwa
pasar modal dapat dijadikan sebagai alternatif penghimpun dan penyalur dana
yang cukup menarik.

Indonesia memiliki 2 bursa efek, yaitu Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan
Bursa Efek Surabaya (BES), yang masing-masing dijalankan oleh perseroan
terbatas. Pada September 2007, Bursa Efek Jakarta dan Surabaya digabungkan
(merger) menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI). Melalui merger ini diharapkan
dapat makin memberikan peluang bagi perusahaan ke pasar modal.

Melalui penggabungan ini, biaya pencatatan menjadi lebih murah,
karena hanya mencatatkan saham secara single listing, sudah terakreditasi
pada BEIL. Sementara itu, bagi anggota bursa, dengan menjadi anggota bursa
atau pemegang saham BEI, akan langsung menembus pasar. Bagi investor
penggabungan ini menjadikan makin banyaknya pilihan investasi, karena tidak
ada lagi pembedaan pasar BES dan BEJ, karena produk investasi ditawarkan
dalam satu atap yaitu BEL

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
oleh para investor di pasar modal tidak hanya informasi yang bersifat
fundamental saja, tetapi juga informasi yang bersifat teknikal. Informasi yang
bersifat fundamental diperoleh dari kondisi intern perusahaan dan informasi
yang bersifat teknikal diperoleh 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 ketidak pastian, jumlah,
waktu dan faktor lain yang berhubungan dengan aktivitas investasi dipasar
modal.

Dari berbagai rasio keuangan terdapat beberapa rasio dan informasi
keuangan perusahaan yang dapat digunakan untuk memprediksi return saham.
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 (5) rasio pasar. Rasio profitabilitas terdiri
dari tujuh rasio yaitu : Gross Profit Margin (GPM), Net Profit Margin (NPM),
Operating Return on Investment (ROI), Return on Equity (ROA) atau sering
disebut Return on Investment (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 fotal debt to total assets.

Machfoedz (1994: 127) menemukan bahwa dari rasio profitabilitas
yang ada ternyata hanya ada tiga rasio keuangan yang signifikan berhubungan
dengan prediksi laba untuk proses 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 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 peneliti akan
mengambil judul PENGARUH RASIO PROFITABILITAS DAN
LEVERAGE TERHADAP RETURN SAHAM PERUSAHAAN

MANUFAKTUR DI BEI PERIODE 2005-2006.

. 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 variable ROA, ROI, dan DTA terhadap return sahamnya.

2. Penelitian ini hanya terbatas dilakukan pada perusahaan manufaktur yang
go public dan listed di Bursa Efek Indonesia selama periode 2005, 2006,

dan 2007.

. 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 ?
2. Variabel manakah yang paling dominan berpengaruh terhadap refurn

saham ?



D. TUJUAN PENELITIAN
Berdasarkan perumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini
adalah :
1. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh rasio profitabilitas (terutama ROI
dan ROE) dan leverage terhadap return saham.
2. Untuk mengetahui faktor fundamental mana yang berpengaruh dominan

terhadap return saham.

E. SISTEMATIKA PENELITIAN
Untuk mendapatkan gambaran tentang isi dari keseluruhan skripsi ini,
maka berikut ini disajikan secara global sistematika penulisan skripsi:
BAB1 PENDAHULUAN
Bab ini berisi tentang latar belakang masalah, pembatasan masalah,
perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, sistematika
skripsi.
BAB II TINJAUAN PUSTAKA
Dalam Bab ini akan dikemukakan teori yang akan dipelajari dalam
penyusunan skripsi ini yang meliputi tinjauan umum tentang
pengaruh rasio profitabilitan dan leverage terhadap return saham.
BAB III METODE PENELITIAN
Bab ini berisi tentang kerangka pemikiran, hipotesis, jenis data,

metode pengumpulan data, metode analisis data.



BAB IV PELAKSANAAN DAN HASIL PENELITIAN
Dalam Bab ini akan berisikan tentang hasil penelitian berupa
gambaran umum pasar modal, pengelolaan model analisa data dan
pembahasan hasil penelitian.

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN
Dalam Bab ini berisikan tentang kesimpulan dari serangkaian
pembahasan skripsi dan saran yang perlu disampaikan baik untuk

objek penelitian maupun bagi penelitian selanjutnya.



