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RINGKASAN

Frisma Adityasani, 2009Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Harga
Saham (Studi Pada Perusahaafrood and Beverages Yang Terdaftar Pada
Bursa Efek Indonesia Tahun 2006 - 2008pr. Darminto, M.Si, Drs. Topowijono,
M.Si, 116 Hal + x.

Harga saham merupakan salah satu indikator yangndkgn dalam
mengukur efektifitas suatu perusahaan. Harga sahiaberfluktuasi dari waktu
ke waktu, oleh karena itu analisis saham perlukditan oleh investor atau
kreditur sebelum memutuskan untuk berinvestasghsahtunya adalah dengan
menggunakan analisis fundamental yang menitikbanajada laporan keuangan
perusahaan. Salah satu alat dalam menganalisisatap@uangan perusahaan
adalah dengan rasio keuangan.

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menjelask@ngaruh variabel
bebas yang terdiri da@urrent Ratio(X1), Debt Ratio(X;), Debt to Equity Ratio
(X3), Net Profit Margin(X4), Operating Profit Margin(Xs), danReturn on Equity
(Xe) baik secara simultan dan parsial terhadap vdrieb&at yaitu Harga Saham
(Y), serta untuk mengetahui variabel bebas mana yarpengaruh dominan
terhadap Harga Saham (Y).

Jenis penelitian yang digunakan adalah peneligksplanatory reseach
(penjelasan) dengan menggunakan metode penelitmuegatan kuantitatif.
Populasi dalam penelitian ini adalah perusah&and and beverageyang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2006-200&knik pengambilan
sampelnya menggunakan metogerposive samplingyang kemudian dari
kriteria-kriteria yang ditetapkan terpilih empatldse perusahaan sebagai sampel
penelitian. Analisis data yang digunakan adalaHisieastatistik Regresi Linier
Berganda dengan memperhatikan asumsi klasik agaradéh hasil yang BLUE
(Best Linier Unbiased EstimatipnDalam menganalisis digunakan program SPSS
15.00 for windows.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara diamulariabel bebas
yang terdiri dariCurrent Ratio(X1), Debt Ratio(X;), Debt to Equity Rati¢Xs),
Net Profit Margin(X4), Operating Profit Margin(Xs), danReturn on EquityXs)
berpengaruh signifikan terhadap variabel terikatuy&larga Saham (Y) yang
dapat dilihat dari uji F dengan nilahifig > FRaber (9,391 > 2,372) dan tingkat
signifikansi < 0,05 (0,000 < 0,05) serta niRisquaremenunjukkan angka 0,617
yang berarti bahwa variabel tersebut memberikantritusi sebesar 61,7%
terhadap harga saham. Secara parsial yang dajett d@iari uji t pada nilaigdpel
(o= 0.05 ; db residual = 35) adalah sebesar 2,030Qunjekkan bahwa variabel
Current Ratio (X;), Debt Ratio (X;), dan Operating Profit Margin (Xs)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap haedesi, dengan nilajiting™> tiaper
dengan masing-masing nilajjng Sebesar 3,941, 2,113, dan 2,892, serta tingkat
signifikansi < 0,05. Sedangkan variali@bt to Equity RatidX3) berpengaruh
negatif dan signifikan dengan nilainmhg < —taper yaitu —2,059 < —2,030 dan
tingkat signifikansi sebesar 0,047 < 0,05. KemudReturn on Equity(Xe)
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadapgh saham dengan nil@iuhg
> tiaperYaitu 1,608 < 2,030 dan tingkat signifikansi setvés117 > 0,05 sedangkan
Net Profit Margin (X4) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhablapya
saham dengan nilai pdng > —tavel yaitu —0,133 > —2,030 dan tingkat signifikansi



sebesar 0,895 > 0,05. Variabel bebas yang berpgmgkminan terhadap harga
saham adalalDebt Ratio (Xz;) yang dapat dilihat dari nilaunstandardized
Coefficient yang paling besar dibanding dengan variabel bédiasya yaitu
sebesar 4,008.

Berdasarkan hasil penelitian tersebut, maka dikararkepada semua
pihak yang berkepentingan untuk memperhatikan semadabel yang
memberikan pengaruh signifikan, terutama varidbetht Ratio(DR) karena DR

merupakan variabel dominan atau yang paling pekeadap perubahan harga
saham.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Seiring dengan berjalannya waktu, umumnya suatwspéaan
memerlukan tambahan dana untuk pengembangan paamsfa. Tambahan
dana ini merupakan modal bagi perusahaan yangrgsifgebagai alat bantu
untuk melakukan ekspansi, memperbaiki struktur rpadaluncurkan produk
baru atau untuk keperluan lainnya. Perusahaan dapatperoleh tambahan
dana yang dibutuhkannya dengan memanfaatkan sepéimal dari dalam
perusahaan (sumber intern) maupun menarik modal ldar perusahaan
(sumber ekstern). Sumber dana dari dalam perusatdah modal atau dana
yang dibentuk atau dihasilkan sendiri di dalam gahaan. Sedangkan sumber
dana luar perusahaan adalah dana yang berasgladarkreditur dan pemilik
atau pengambil bagian di dalam perusahaan. Sunkisézre ini terdiri dari
penerbitan obligasnew debtdan penerbitan saham baney equity.

Pasar modal merupakan tempat untuk mendapatkamtem modal
dari luar, misalnya dengan memperjualbelikan séksiriMenurut Tandelilin
(2001, h.13), pasar modal adalah pertemuan antidwak pyang memiliki
kelebihan dana dengan pihak yang membutuhkan daregad cara
memperjualbelikan sekuritas. Harga saham yang n&rkedi pasar modal
terus mengalami perubahan bisa naik dan bisa térerubahan harga saham
dipasar modal ditentukan oleh permintaan dan persawatas saham tersebut,
permintaan naik maka harga saham juga ikut naik skmaliknya. Ada
beberapa faktor yang menentukan perubahan hargamsaymitu : faktor
internal dan eksternal. Faktor internal yang dimaksdalah faktor yang
berasal dari dalam perusahaan, yaitu kinerja pkassga baik kinerja
keuangannya maupun kinerja manajemen, kondisi kgumardan prospek
perusahaan.

Bagi perusahaan, menjaga dan meningkatkan kikegjangan adalah
suatu keharusan agar saham yang sudah diperdagadgkarsa efek tetap
eksis dan tetap diminati investor. Tujuan utamaugenaan adalah untuk

menghasilkan laba dan kelangsungan hidup perusaheka rasio keuangan



yang berkaitan dengan harga saham yang dapat #igur@eh perusahaan
sebagai acuan dalam menganalisis kinerjanya adalsio leverages dan
profitabilitas. Variabel tersebut diantaranya abdalairrent Ratio(CR), Debt
Ratio (DR), Debt to Equity Rati¢DER), Net Profit Margin(NPM), Operating
Profit Margin (OPM), danReturn On EquitfROE).

Current Ratio(CR) yang merupakan rasio likuiditas dimana rasio i
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhajikaw jangka
pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya temgdia. Semakin
besar nilai CR maka semakin baik pula kemampuamuspéaan dalam
mencapai laba. Begitu juga sebaliknya penurunami iR akan dapat
menyebabkan turunya profitabilitas dan risiko. Dmgemikian rasio CR ini
dapat berpengaruh baik positif maupun negatif tapeharga saham, karena
nilai dari rasio CR tergantung pada situasi yangadapi bisnis tersebut.
Variabel kedua adalabebt Ratio(DR) yang merupakan indikator dari rasio
leverages Rasio ini merupakan perbandingan antara jumlaangu(hutang
jangka panjang dan hutang jangka pendek) dengahatktiva. Hal ini berarti
semakin tinggi nilai rasio ini, maka semakin begala risiko bagi kreditur
dan sebaliknya. Pada kenyataanya DR yang kecihbédmtu lebih baik dari
DR yang besar, karena untuk mencapai tingkat labag ydiharapkan,
perusahaan membutuhkan hutang untuk tumbuh darerbedng. Dengan
demikian besar kecilnya DR itu selalu diikuti bedaacilnya risiko pula
sehingga DR ini dapat berpengaruh baik positif maupegatif terhadap
harga saham, karena nilai dari rasio DR terganpau@ situasi yang dihadapi
bisnis tersebut. Variabel ke tiga adal2abt to Equity RatidDER) dimana
Rasio ini menunjukkan hubungan antara jumlah piajaangka panjang
dengan jumlah modal sendiri. Semakin beBabt to Equity RatigqDER)
maka akan semakin kecil laba yang akan dibagikpade pemegang saham,
sehingga dapat menurunkan harga saham perusahagnbgasangkutan.
Namun pada kenyataanya rasio DER yang kecil belentutlebih baik
daripada rasio DER yang besar. Dengan demikiaro rBdtR ini dapat
berpengaruh baik positif maupun negatif terhadagahaaham, karena nilai

dari rasio DER tergantung pada situasi yang dihiduiapis tersebut. Variabel



ke empat adalaNet Profit Margin(NPM), rasio ini merupakan perbandingan
antara laba sesudah pajak dengan total penjualda periode tertentu atau
bisa diinterpretasikan juga sebagai kemampuan aeaas untuk menekan
biaya-biaya di perusahaan pada periode tertentmala tinggi NPM maka
menunjukkan bahwa perusahaan dalam mengelola mae@jya dilakukan
secara efisien dan sebaliknya. Dengan demikiamispbaan yang mempunya
NPM yang tinggi bisa menghasilkaaturn saham yang tinggi pula, sehingga
akan mempengaruhi harga saham di pasaran. Variebelima adalah
Operating Profit Margin(OPM), Rasio ini merupakan perbandingan antara
laba operasi dengan total penjualan. OPM menggakbaprofit yang
diterima atas setiap rupiah dari penjualan yargkdikan. Semakin tinggi nilai
OPM maka menunjukkan semakin baik pula operasi sadraan dalam
menghasilkan laba, sehingga akan mempengaruhi fulaita yang dibagikan
pada pemegang saham, dan pada akirnya akan memygngarga saham
dipasaran. Dapat disimpulkan bahwa OPM dengan regam mempunyai
hubungan positif. Variabel keenam adalaturn on equitfROE), rasio untuk
menilai pertumbuhan profitabilitas perusaha@eturn on equitfROE) dapat
memberikan gambaran tentang sejauh mana kemampegnsapaan
menghasilkan laba yang bisa diperoleh pemegangrsattas modal yang
mereka investasikan di dalam perusahaan. Semaiggithilai ROE maka
semakain baik pula kondisi perusahaan, semakirr Ipega penghasilan yang
diperoleh perusahaan dan akan meningkatkan putyatsgham perusahaan
yang bersangkutan. Jadi dapat disimpulkan bahwa RE&fpunyai hubungan
positif tarhadap harga saham.

Dalam penelitian ini sampel yang diambil adalalhupahaanFood
and Beverageganggo publikdi Bursa Efek Indonesia dengan periode waktu
yang ditetapkan dari tahun 2006 sampai dengan 2Be@®erapa alasan
mengambil objek penelitian perusahadood and Beverageskarena
perusahaan tersebut sifatnyan siklikal yang artinya bahwa sektor industri
ini lebih stabil dan tidak mudah terpengaruh olelsim ataupun perubahan
kondisi perekonomian seperti inflasi. Walaupun awirj krisis ekonomi,

kelancaran produk industfood and Beverageskan tetap terjamin, karena



industri Food and Beverageadalah industri yang bergerak pada bidang
kebutuhan pokok manusia. Selain itu induBtrod and Beveragaserupakan
suatu bisnis yang memberikan peluang untuk semdkimbuh dan
berkembang karena dilihat dari jumlah pertambatarpduk yang demikian
pesat serta ditunjang dengan kebutuhan manusia yemerlukan segala
sesuatu serba praktis dan ekonomis. Melihat konulisimaka banyak
perusahaan yang ingin masuk ke sektor tersebupggghpersainganpun tak
dapat di hindarkan. Untuk itu perusahaan harus mammgngatur dan
mengelola keuangannya dengan baik serta menjagdiskgmerusahannya
sehingga dana yang diperoleh dari pihak kreditmuherus dijaga dan secara
terus menerus memperhatikan tingkat profitabilyasmprospek perusahaan,
dan kinerja perusahannya.

Berdasarkan latar belakang di atas, peneliti r&rtauntuk
menganalisis pengaru@urrent Ratio(CR), Debt Ratio(DR), Debt to Equity
Ratio (DER), Net Profit Margin(NPM), Operating Profit MarginlOPM), dan
Return On EquitfROE). terhadap harga saham pada perusafead and
Beverages dengan judul, "PENGARUH KINERJA KEUANGAN
TERHADAP HARGA SAHAM” .

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang rumusan masalah daelifem ini adalah :

1. Apakah variabelCurrent Ratio(CR), Debt Ratio(DR), Debt to Equity
Ratio (DER), Net Profit Margin(NPM), Operating Profit Margin(OPM),
dan Return on Equity(ROE) secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap harga sahanctldsing pricd pada perusahaafrood and
Beverage®

2. Apakah variabelCurrent Ratio(CR), Debt Ratio(DR), Debt to Equity
Ratio (DER), Net Profit Margin(NPM), Operating Profit Margin(OPM),
dan Return on Equity(ROE) sacara parsial berpengaruh signifikan
terhadap harga sahanctldsing pric@ pada perusahaafrood and
Beverage®

3. Dari ke enam variabeTurrent Ratio(CR), Debt Ratio(DR), Debt to
Equity Ratio(DER), Net Profit Margin(NPM), Operating Profit Margin



(OPM), danReturn on Equit{ROE) manakah yang mempunyai pengaruh

dominan terhadap harga saham pada perus#&tuamhand Beverag@s

C. Tujuan Penelitian

1. Untuk menjelaskan variab@urrent Ratio(CR), Debt Ratio(DR), Debt
to Equity Ratio(DER), Net Profit Margin (NPM), Operating Profit
Margin (OPM), danReturn on EquitfROE) secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap harga sahatioging pricg pada perusahad&wood and
Beverages

4. Untuk menjelaskan variab€lurrent Ratio(CR), Debt Ratio(DR), Debt
to Equity Ratio(DER), Net Profit Margin (NPM), Operating Profit
Margin (OPM), danReturn on EquitfROE) sacara parsial berpengaruh
signifikan terhadap harga sahacioging pricg pada perusahadwood and
Beverages

2. Untuk menjelaskan dari ke enam variaBGeltrent Ratio(CR), Debt Ratio
(DR), Debt to Equity RatigDER), Net Profit Margin(NPM), Operating
Profit Margin (OPM), dan Return on Equity(ROE) manakah yang
mempunyai pengaruh dominan terhadap harga saham pemsahaan
Food and Beverages

D. Kegunaan Penelitian

1. Bagi pembaca dapat menambah pangetahuan, wawasarpemahaman
mengenai pengaruhCurrent Ratio(CR), Debt Ratio(DR), Debt to
Equity Ratio(DER), Net Profit Margin(NPM), Operating Profit Margin
(OPM), danReturn on EquityROE) terhadap perubahan harga saham
(closing price.

2. Peneliti dapat mengetahui fakta-fakta yang mempeihgapenilaian
saham dengan mengaplikasikan teori-teori yang ada.

3. Diharapkan penelitian ini dapat dijadikan masukatuk penelitian yang

lebih baik di masa mendatang.



E. Sistematika Pembahasan

BAB |

BAB Il

: PENDAHULUAN

Bab pendahuluan berisi tentang alas an penelitemg yakan
dilakukan dan teori-teori dari para ahli yang mdamg topik

penelitian ini.

: TINJAUAN PUSTAKA

Bab tinjauan pustaka ini berisikan tentang perelitierdahulu
dan teori-teori yang mendukung yang dijadikan sebkmdasan
iImiah dalam penelitian ini, serta memuat hipotgsisg diajukan
oleh peneliti.

BAB Il : METODE PENELITIAN

Dalam bab ini menjelaskan tentang jenis penelifeopulasi dan
sampel, pengumpulan data, variabel dan pengukusanta
analisis data.

BAB IV : HASIL DAN PEMBAHASAN

Menyajikan teknik pengolahan dan analisis data ydipgroleh
selama penelitian dengan melakukan interpretasa d&ngan

metode tertentu yang kemudian diperoleh hasil sisadatanya.

BAB V : PENUTUP

Bab ini menguraikan tentang kesimpulan dan sararg J@sa
ditarik dari hasil analisis yang telah dilakukarlasea proses

penelitian.



BAB Il
TINJAUAN PUSTAKA

A. Penelitian Terdahulu

1. Henny Dwi Jayanti (2004)
Dalam penelitian Henny yang berjudul “Pengaruh Bapa Faktor
Fundamental Terhadap Harga Saham Pada Perusikteahand Allied
ProductsYang Listing di Bursa Efek Jakarta Tahun 2000-2003”, Dalam
penelitian ini variabel yang digunakan adalah CR, DER, dan ROE
menunjukkan bahwa dari semua variabel yang ditgditsebut secara
serentak mempunyai pengaruh yang signifikan teghagarga saham
sebasar 75,3%, sedangkan secara parsial hanyabelaf®OE yang
signifikan dan sekaligus mempunyai pengaruh yamiggdominan..

2. Santi Gumelar (2004)
Dalam penelitian Santi yang berjudul “Pengaruh KgeneKeuangan
Terhadap Harga Saham PerusahBaod and Beverage¥ang Terdaftar
Di Bursa Efek Jakarta Periode Tahun 2001”, dalaneligan ini variabel
yang dipilih yaitu DER, PER, ROI, NPM, dassets turnoverDimana
hasil yang diperoleh yaitu secara simultan semu#ab&l mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham aebg$%, sedangkan
secara parsial variabel CR dan ROI yang signifidan ROl mempunyai
pengaruh yang paling dominan.

3. Dyah Nisma Purboningtyas (2006)
Dalam penelitian Ester yang berjudul “Harga sahamugahaafood and
Beverage2001-2003” dalam penelitian ini variabel yang dipitaitu CR,
DER, ROI, TAT, daninventory TurnoverDimana hasil yang diperoleh
yaitu secara simultan semua variabel mempunyai gvehg yang
signifikan terhadap harga saham sebesar 54,3%nglala secara parsial
variabel CR, DER, dan ROl yang signifikan dan ROEmpunyai
pengaruh yang paling dominan.

4. Edwin Budi Eko Putranto (2008)
Dalam penelitian Edwin yang berjudul “Pengaruh NENR, TAT, ROA,
dan ROE Terhadap Harga Saham” (Studi Empiris PaelaisBhaan



Automotive and Allied Productgang Go Publik di BEJ Tahun 2004-

2006), Dimana hasil yang diperoleh yaitu secarausan semua variabel

mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap hamjaam sebesar

20,1%, sedangkan secara parsial hanya variabel yg&§ signifikan dan

sekaligus mempunyai pengaruh yang paling dominan.
5. Ester Lisani Kurniasari (2008)

Dalam penelitian Ester yang berjudul

“‘Analisa Peunba Kinerja

Keuangan Terhadap Harga Saham” (Studi Pada Pears&l@g4d5 Yang
Listing Di BEJ Tahun 2004-2006), dalam penelitian ini &bel yang
dipilih yaitu ROA, ROE, OPM, NPM, PER, DER, dan PEYmana hasil

yang diperoleh yaitu secara simultan semua vari@eshpunyai pengaruh

yang signifikan terhadap harga saham sebesar 2%8@ngkan secara
parsial variabel ROA, ROE, OPM, dan NPM yang sigaii dan ROA

mempunyai pengaruh yang paling dominan.

Tabel 1

Perbandingan Hasil Penelitian

Perbandingan dengan penelitian

No Nama_ Variabel Bebas Varl_abel sekarang (variabel bebas)
Peneliti Terikat
Persamaan| Perbedaan|] Penambaha
1 Henny Dwi | CR, DR, DER, dan Harga (D:E,RD(?a’m ) OPM dan
Jayanti ROE Saham ROE NPM
> Santi gCR)I I?\IEPRI\}I 2 diF:] Harga | CR, DER, gelxzr?Asngtls DR, OPM,
Gumelar ’ ’ Saham | dan NPM dan ROE
AT turnover
\ CR, DER, ROI, ROI, TAT, DR, NPM,
Dyah Nisma| TAT, dan Harga | CR dan dan
3 OPM, dan
P. Inventory Saham | DER Inventory
ROE
Turnover Turnover
A . CR, DER,
4 Edwin Budi | NPM, DR, TAT, Harga | NPM, DR, | TAT dan NPM. dan
Eko ROA, dan ROE Saham | dan ROE ROA OPM,
. . | ROA, ROE, OPM, DER,NPM,
5 Eﬁtrifaﬁﬁ”' NPM, PER, DER, g':;gfn OPM, dan ('?;Aﬁ,g\'f'?’ CR dan DR
dan PBV ROA




B. Kinerja Keuangan

Tujuan utama didirikannya suatu perusahaan adaialk mendapatkan
keuntungan dan kelangsungan hidup perusahaan. mewkujudkan hal itu
maka perusahaan membutuhkan dana dan pengelolamn bak. Untuk
mendapatkan dana dari pihak luar maka perusahaasrbitkan saham dan
menjualnya di bursa. Sedangkan untuk mendapatkagefmaan yang baik
maka dibutuhkan sumber daya yang baik pula (SDMpuma($DA).

Untuk mengetahui kegiatan perusahaan selama petgottu maka
diterbitkanlah laporan keuangan. Dalam laporan kegaa tersebut berisikan
data-data kunci mulai dari assets yang dimiliki paimjumlah hutang yang
harus dibayarkan, dari kerugian yang di derita sankguntungan yang
didapat. Sehingga dari laporan keuangan terselpatt dlilihat tingkat kinerja
perusahaan.

Semakin baik kinerja keuangan perusahaan maka serbakk pula
nama perusahaan dan semakin diminatinya sahamaperrs yang di jual di
bursa. Harga pasar saham dapat dijadikan ukuragktfbmengenai nilai
investasi pada sebuah perusahaan. Variasi hargansalkan dipengaruhi oleh
kinerja perusahaan yang bersangkutan, disampingndguhi oleh hukum
permintaan dan penawaran. Harga saham merupakainyailg terkandung
dalam saham yang bersangkutan karena harga yaadi teierupakan ukuran
keberhasilan suatu emiten dalam mengelola usahaagara efektif dan
efisien. Makin baik pengelolaan berati makin baikekjanya dan pada
akirnya akan berpengaruh pada penampilan perusalasmapada akirnya akan
mempengaruhi harga saham
1. Current Ratio(CR)

Current Ratio merupakan ukuran yang digunakan untuk mengetahui
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban gapgkdeknya

dengan menggunakan aktiva lancarnya.

) Aktiva Lancar
Current Ratio = ——
Utang Lancar

Syamsuddin (2004, h.68)
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2. Debt Ratio(DR)
Debt ratio merupakan perbandingan jumlah dana yang digunakéuk
membiayai aktiva yang berasal dari hutang lancar datang jangka
panjang. Semakin tinggi nil@ebt Ratiomaka semakin besar pula risiko

keuangan bagi kreditur maupun pemegang saham.

Total Hutang

Debt Ratio = Total Aktiva

Syamsuddin (2004, h.71)
3. Debt to Equity RatigDER)
Debt to Equity Ratiomerupakan perbandingan antara jumlah hutang
jangka panjang dengan modal sendiri atau ekuitdamdgendanaan
perusahaan. Rasio ini menunjukkan kemampuan perasatdalam
memenuhi seluruh kewajibannya dengan modal serfsnmakin tinggi
nilai rasio ini berarti modal sendiri semakin sédi#ibanding dengan

hutangnya.

Utang Jangka Panjang
Modal Sendiri

Debt to Equity Ratio =

Syamsuddin (2004, h.71)

4. Net Profit Margin(NPM)
Net Profit Margin merupakan rasio antara laba bersibt(Profi) yaitu
penjualan sesudah dikurangi dengan seluruh exspdes@masuk pajak
yang dibandingkan dengan penjualé@al€3. Semakin tinggi nilaiNet

Profit Margin maka semakin baik pula operasi perusahaan.

Laba Bersih Sesudah Pajak

Net Profit Margin =
et Profit Margin Penjualan

Syamsuddin (2004, h.73)
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5. Operating Profit MarginOPM)
Operating Profit Margin merupakan rasio perbandingan antara laba
operasi dengan total penjualan. OPM menggambanaifit yang diterima
atas setiap rupiah dari penjualan yang dilakukamakin tinggi nilai
OPM maka menunjukkan semakin baik pula operasisad@aan dalam
menghasilkan laba, sehingga akan mempengaruhi fjurtdba yang

dibagikan pada pemegang saham.

, - - o Laba Kotora
perating Profit Margin = Penjualan

Syamsuddin (2004, h.73)
6. Return On EquityROE)
Return On Equitymerupakan suatu pengukuran dari penghasiteroing
yang tersedia bagi para pemilik perusahaan (Bakegang saham biasa
maupun saham preferen) atas modal yang merekatasue di dalam
perusahaan, maka semakin tinggi nilai rasio ini ans&makin baik pula

bagi pemagang saham perusahaan.

Laba Bersih sesudah pajak
Modal Sendiri

Return On Equity =

Syamsuddin (2004, h.74)

C. Saham
1. Pengertian Saham
Saham adalah “Surat berharga yang dapat dibeli dijaal oleh

perorangan atau lembaga di pasar tempat surabtierdiperjualbelikan”
(http://squadkuna.blogspot.com/search?g=pendanadmiis=search).
Sedangkan menurut Darmadji dan Fakhruddin (20(), Baham dapat
didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau pesmilikeseorang atau
badan dalam suatu perusahaan atau perseroan serBateam berwujud
selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilikedalah pemilik

perusahaan yang menerbitkan surat berharga terdetmsi kepemilikan
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ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yantpditan di perusahaan
tersebut.

Sehingga dapat disimpulkan bahwa saham adalah barhtairga
sebagai tanda kapemilikan seseorang atau badam dalkatu perusahaan
untuk menerima seluruh hak yang dikeluarkan olelugahaan atau

perseroan terbatas

. Jenis-Jenis Saham

Darmadji dan Fakhruddin. (2001, h.6), ada tiga susndang
untuk membedakan saham yakni :

a. Ditinjau dari segi kemampuan dalam Hak Tagih, makham
terbagi atas:

1) Saham BiasacbmmonstocRs yaitu merupakan saham yang
menempatkan pemiliknya paling yunior terhadap pegiaioa
dividen, dan hak atas harta kekayaan perusahaalbilapa
perusahaan tersebut dilikuidasi.

2) Saham Preferenpfeferedstock merupakan saham yang
memiliki karakteristik gabungan antara obligasi daham
biasa, karena bisa menghasilkan pendapatan teeger(s
bunga obligasi), tetapi juga bisa tidak mendatangkasil
seperti yang dikehendaki investor.

b. Dilihat dari cara peralihannya saham dapat dibedakas :

1) Saham atas Unjukbéarerstocks artinya dalam saham
tersebut tidak tertulis nama pemiliknya, agar mudgindah
tangankan dari satu investor ke investor lainnyacag
hukum, siapa yang memegang saham tersebut, maleh dia
diakui sebagai pemiliknya dan berhak untuk ikutihddlam
RUPS.

2) Saham atas Namee@risteredstocks merupakan saham yang
ditulis dengan jelas siapa nama pemiliknya, dimaasa
peralihannya harus melalui prosedur tertentu.

c. Ditinjau dari kinerja perdagangan, maka saham dapat
dikategorikan atas :

1) Blue-Chip Stocksyaitu saham biasa dari perusahaan yang
memiliki reputasi tinggi, sebagdeader di industri sejenis,
memiliki pendapatan yang stabil dan konsisten dalam
membayar dividen.

2) Income Stocksyaitu saham dari suatu emiten yang memiliki
kemampuan membayar dividen lebih tinggi dari rata-r
dividen yang dibayarkan pada tahun sebelumnya. eemit
seperti ini biasanya mampu menciptakan pendapatey y
lebih tinggi dan secara teratur membagikan dividemai.
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Emiten ini tidak suka menekan laba dan tidak memegkan
potensi pertumbuhan harga saham (P/E ratio).

3) Growth Stocks (well-knownyaitu saham-saham dari emiten
yang memiliki pertumbuhan pendapatan yang tingdhagain
leader di industri sejenis yang mempunyai reputasi tinggi
Selain itu terdapat jug&rowth Stockglesser-know) yaitu
saham dari emiten yang tidak sebagai leader dafaiusiri
namun memiliki ciri browth stock Umumnya saham ini
berasal dari daerah dan kurang populer dari kataagaten.

4) Speculative Stockyaitu saham sutu perusahaan yang tidak
bisa secara konsisten memperoleh penghasilan atarntke
tahun, akan tetapi mempunyai kemungkinan pengimagiag
tinggi di masa mendatang, meskipun belum pasti.

5) Counter Cyclical Stocks/aitu saham yang tidak terpengaruh
oleh kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnisase
umum. Pada saat resesi ekonomi, harga sahamapitiatygi,
dimana emitennya mampu memberikan dividen yanghlebi
tinggi sebagai akibat dari kemampuan emiten dalam
memperoleh penghasilan yang tinggi pada masa resesi
Emiten seperti ini biasanya bergerak dalam prodakgy
sangat dibutuhkan masyarakat seperti rokoksumer goods

3. Penilaian Harga Saham

Menilai harga saham merupakan hal yang mendasarhdams
diketahui oleh investor. Mengingat tanpa peniladan analisis yang baik
dan rasional, para investor akan mengalami kerugpsbila berinvestasi
pada saham yang salah. Keputusan untuk membelmstdrgadi apabila
nilai perkiraan suatu saham dimasa mendatang a&ead® diatas harga
pasar, sebaliknya keputusan untuk menjual sahajditeapabila nilai
perkiraan suatu saham akan berada dibawah harga pas

Harga saham yang terbentuk di pasar modal sangaikieasi. Hal
inilah yang harus diperhatikan oleh para investor.
Tandelilin (2001, h.183), ada tiga jenis nilai aalaaham, yakni :

a. Nilai buku
Nilai buku merupakan nilai yang dihitung berdasarka
pembukuan perusahaan penerbit (emiten).

b. Nilai pasar
Nilai pasar merupakan nilai saham di pasar, yamgnjlikkan
oleh harga saham tersebut di pasar.

c. Nilai intrinsik saham
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Nilai intrinsik saham yang dikenal sebagai nilaiorigs
merupakan nilai saham yang sebenarnya atau yaraguselya
terjadi.
4. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Harga Saham
Harga saham bisa berubah-ubah dengan cepat, adeapaldaktor
yang bisa menyebabkan perubahan harga yaitu sebagait:
a. Harapan dan perilaku investor
Harga saham dapat dipengaruhi oleh harapan investau
perkiraan investor mengenai keputusan manajemehadap
kebijakan dividennya. Harapan tersebut didasarkata sejumlah
faktor internal perusahaan seperti jumlah dividembetumnya,
pendapatan yang ada, dan perkiraan pendapatarseiyaag akan
datang
b. Kondisi keuangan perusahaan
Kondisi perusahaan yang baik biasanya akan mertkeykaminat
investor untuk membeli saham sehingga harga salakn Dan
sebaliknva kondisi perusahaan yang buruk akan rmekan harga
saham.
c. Permintaan dan penawaran
Harga saham biasanya berfluktuasi mengikuti kekupgmintaan
dan penawaran di pasar modal. Fluktuasi harga saham
mencerminkan seberapa besar minat investor terhsadam suatu
perusahaan. Oleh karena itu harga saham setiajpisaaberubah
seiring dengan minat investor untuk menempatkanatnyd pada
saham.
d. Tingkat efisiensi pasar modal.
Perubahan harga saham pada pasar modal yang éfiasar yang
harga sekuritasnya telah mencerminkan semua in&riyang
relevan) adalah acak (random). Apabila harga-hasgéalu
mencerminkan semua informasi baru muncul (inforrgasg tidak
bisa diperkirakan sebelumnya). Dengan deimikianlpenan harga
tidak bisa diperkirakan sebelumnya,

(www.squadkuna.blogspot.com).
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5. Keuntungan dan Kerugian Investasi Dalam Saham

a. Keuntungan Investasi Dalam Saham

Beberapa keuntungan yang diperoleh investor atasnkiikan

sahamnya antara lain :

1)

2)

3)

Dividen

Dividen merupakan pembagian keuntungan yang diaerik
perusahaan penerbit saham atas keuntungan yangilkhina
perusahaan. Dividen yang dibagikan perusahaan dagatpa
dividen tunai, yaitu kepada setiap pemegang sahdoerikian
dividen berupa uang tunai dalam jumlah rupiah teuteuntuk
setiap saham, atau dapat pula berupa dividen safstmck
dividend, yaitu kepada setiap pemegang saham diberikadeiv
dalam bentuk saham sehingga jumlah saham yang ildimil
seorang investor akan bertambah dengan adanya pmmba
dividen saham tersebut.

Capital Gain

Capital gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual
Capital gain terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan
saham di pasar sekunder.

Saham Bonus

Saham bonus yaitu saham yang dibagikan perusalepad& para
pemegang saham yang diambil dari agio saham. Agiam
adalah selisih antara harga jual terhadap harganabrsaham
pada saat perusahaan melakukan penawaran umum sdr pa
perdana, Darmadji dan Fakhruddin. (2001, h.8).

b. Kerugian investasi dalam saham

Selain dapat memberikan keuntungan, investasi daainam

tentunya tidak terlepas dari risiko. Risiko yangdainya dihadapi

investor antara lain :

1)

2)

3)

Tidak Mendapat Dividen

Perusahaa akan membagikan dividen jika operasinya
menghasilkan keuntungan. Dengan demikian perusakidak
dapat membagikan dividen jika mengalami kerugian.

Capital Loss

Dalam aktivitas perdagangan saham, pemodal atastotidak
selalu mendapatkasapital gainatau keuntungan atas saham yang
dijualnya. Ada kalanya investor harus menjual sal@dengan
harga jual lebih rendah dari harga beli. Denganikieam seorang
investor mengalandapital loss

Cut loss

Dalam kegiatan jual beli saham, ada kalanya seomawgstor
untuk dapat menghindari potensi kerugian yang mdi@sar
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seiring dengan terus menurunnya harga saham, medang
investor rela menjual saham dengan harga rendahugkes
semacam ini disebut dengent loss

4) Perusahaan Bangkrut atau Dilikuidasi
Sesuai dengan peraturan pencatatan saham di Bigisaldkarta,
jika sebuah perusahaan bangkrut atau dilikuidasikamsecara
otomatis saham perusahaan tersebut akan dikeluaikarbursa
atau didelist Dalam kondisi perusahaan dilikuidasi, maka
pemegang saham akan menempati posisi lebih renbdahding
kreditor atau pemegang obligasi.

5) Saham dbelist dari Bursa Delisting)
Risiko lain yang dihadapi oleh investor adalah jikaham
perusahaan dikeluarkan dari pencatatan Bursa Eéekdidelist,
umumnya dikarenakan perusahaan mengalami kerugiEama
beberapa tahun. Saham yang tedddelist tentu saja tidak lagi
diperdagangkan di bursa.

6) Saham Dihentikan Sementara (Suspensi)
Risiko yang juga mengganggu para investor untukakudan
aktivitasnya adalah jika suatu sahamsdspendatau dihentikan
perdagannya oleh otoritas Bursa Efek, yang meny&iainvestor
tidak dapat menjual sahamnya hinggizgspendtersebut dicabut.
Suspensi biasanya berlangsung dalam waktu singksglnya
satu sesi perdagangan, dua sesi perdagangan, ragapah pula
berlangsung dalam kurun waktu beberapa hari pendmga
Darmadiji dan Fakhruddin. (2001, h.8).

D. Analisis Saham
1. Pengertian Analisis Saham

Analisis saham merupakan proses prediksi terhaalans, yaitu
mengenai saham mana yang akan mengalami kenaikga, heeberapa
besar kenaikan tersebut, serta berapa lama kenai&aebut dapat
bertahan. Investor harus memiliki pengetahuan untelakukan analisis
atas investasi sahamnya sehingga dapat menentud@pab perkiraan
harga saham yang wajar. Keputusan untuk membedinsdérjadi apabila
nilai perkiraan suatu saham dimasa mendatang a&eadd diatas harga
pasar, sebaliknya keputusan untuk menjual sahajaditeapabila nilai
perkiraan suatu saham akan berada dibawah hargar. pastuk
menentuka nilai saham, investor harus melakukahsengerlebih dahulu

terhadap saham-saham yang adadipasar modal gurentmieam saham-
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saham atau melakukan portofolio yang dapat memderileturn yang

optimal.

2. Pendekatan Analisis Saham

a. Analisis Taknikal

Analisis teknikal merupakan upaya untuk memperkirakarga

saham (kondisi pasar) di waktu yang lalu. Pemikiyamg mendasari

analisis tersebut adalah :

1)
2)
3)

4)

5)

Bahwa harga saham mencerminkan informasi relefan

Informasi tersebut ditunjukan oleh perubahn haigaktu yang lalu
Harga sekuritas akan ditentukan oleh interaksiranpgnawaran dan
permintaan sekuritas.

Penawaran dan permintaan sekuritas itu sendirindgreihi oleh
banyak faktor, baik yang rasional maupun yangorzsi

Perubahan harga sahm akan mempunyai pola tertantpada tersebut
akan berulang

Husnan (2005, h.341), analisis teknikal merupakaaya untuk

memperkirakan harga saham dengan mengamati perubaha

harganya di waktu yang lalu. Analisis tersebut na¢syan harga
saham mencerminkan informasi yang relevan, bahWanmasi

tersebut ditunjukkan oleh perubahan harga di wakiog lalu,

dan karenanya perubahan harga saham akan mempooigai
tertentu dan pola tersebut akan berulang.

Sasaran yang ingin dicapai pada pendekatan inaadadtepatan

waktu dalam memprediksi pergerakan harga jangkdglesuatu saham.

Pada analisis teknikal lebih menekankan perhatzfa perubahan harga,

oleh sebab itu analisis ini lebih ditekankan unndramaltrend perubahan

harga tersebut.

b. Analisis Fundamental

Dalam analisis fundamental yang menitik beratkadapeasio

keuangan dan kejadian-kejadian yang secara langsuengpun tidak

langsung, yang dapat mempengaruhi kinerja keuapgamsahaan, serta
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data-data kunci dalam laporan keuangan perusahaaruk u
memperhitungkan apakah harga saham sudah diapreszea akurat.
Secara tradisional analisis fundamental telah meoigie perhatian yang
sukup besar dari para analisis sekuritas, dan pd#r&egan penelitian
tentang konsep pasar yang evisien telah memperiganafisis saham.
Para pendukung pendekatan ini berpendapat bahwa se&kuritas

mempunyai nilai intrisik tertentu (nilai yang selsmya). lde dasar
pendekatan ini adalah bahwa sekuritas akan dipehgareh kinerja

perusahaan. Sebagian pakar berpendapat bahwa te&n#disis

fundamental lebih cocok untuk membuat keputusaandahemilih saham

mana yang akan dibeli untuk jangka panjang.

E. Hubungan Variabel Terhadap Harga Saham
1. PengaruhCurrent Ratio (CR) Terhadap Harga Saham
Current Ratio(CR) yang merupakan rasio likuiditas dimana rasio
ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memekeNvajiban
jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva larecaragg tersedia.
Semakin besar nilai CR maka semakin baik pula kepo@am perusahaan
dalam mencapai laba, namun juga akan meningkat&iko.rBegitu juga
sebaliknya penurunan nilai CR akan dapat menyelmabkaunya
profitabilitas dan risiko.Current ratio yang rendah biasanya dianggap
menunjukkan masalah likuiditas. Sebaliknya suatuugshaan yang
Current ratio nya terlalu tinggi menunjukkan banyaknya dana yang
mengganggur yang pada akirnya dapat mengurangi pevasahaan,
sehingga dapat menurunkan harga saham.
2. PengaruhDebt Ratio (DR) Terhadap Harga Saham
Debt Ratio (DR) menunjukkan seberapa besar hutang yang
digunakan untuk membiayai perusaha®®bt Ratio (DR) merupakan
perbandingan antara jumlah hutang (hutang jangkgapg dan hutang
jangka pendek) dengan total aktiva. Syamsuddin 420071). Hal ini
berarti semakin tinggi nilai rasio ini, maka senmakesar pula risiko bagi

kreditur atas dana yang akan ditanamkan dalam @eaas dan
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sebaliknya. Risiko yang dimaksudkan disini adalalkmampuan
perusahaan untuk membayarkan kewajibannya dengasaraja. Namun
pada kenyataanyBR yang kecil belum tentu lebih baik dari DR yang
besar, karena untuk mencapai tingkat laba yangrajikan, perusahaan
membutuhkan hutang untuk tumbuh dan berkembanggddedemikian
besar kecilnya DR itu selalu diikuti besar kecilnysiko pula sehingga
DR ini dapat berpengaruh baik positif maupun négatihadap harga
saham, karena nilai dari rasio DR tergantung padass yang dihadapi
bisnis tersebut.
. PengaruhDebt to Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham

Debt to Equity RatioDER) menunjukkan efisiensi perusahaan
memanfaatkan ekuitas pemilik dalam rangka mengpasishutang jangka
pendek dan jangka panjang. Menurut Syamsuddin (26&4), DER
merupakan rasio yang dapat menunjukkan hubungaaraarjimlah
pinjaman jangka panjang yang diberikan oleh kreddangan jumlah
modal sendiri yang diberikan oleh pemilik perusahddaER digunakan
sebagai pengukur seberapa jauh suatu perusahaayadlikreditur. Makin
tinggi nilai rasionya, maka semakin besar dana ydiagbil dari luar.
Namun dalam kenyataannya perusahaan yang memilii DER yang
kecil belum tentu lebih bagus dari perusahaan yaeqiliki DER yang
besar, karena kadang-kadang hutang itu dibutuhRa&nusahaan yang
tidak berhutang bisa jadi kehilangan kesempatamkutumbuh karena
untuk tumbuh dibutuhkan modal kerja yang kemungkirti@ak bisa
didanai oleh laba yang diperoleh perusahaan. O#ebnla itu, besarnya
nilai DER yang baik tidak dapat dijawab secaraipestna hal tersebut
bergantung pada situasi yang dihadapi bisnis tats&elama perusahaan
menghasilkan laba yang lumayan, tingginya nilai DRk akan menjadi
masalah, karena sebagian laba perusahaan dapahakigu untuk
membayar hutang. Yang perlu menjadi perhatian hdaéaubahan nilai
DER dari tahun ke tahun ke arah yang lebih baiketka hal tersebut dapat

dijadikan acuan bahwa perusahaan tersebut memitispek yang baik.
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Berdasarkan uraian di atas dapat disimpulkan bab® dapat
berpengaruh positif maupun negatif terhadap haaira. Berpengaruh
positif dalam artian bahwa semakin tinggi nilai DERka akan semakin
tinggi pula harga saham perusahaan yang bersamgkB&rpengaruh
negatif yaitu semakin tinggi nilai DER maka akamagin rendah harga
saham perusahaan yang bersangkutan dan juga swhalikdal ini
disebabkan besarnya nilai DER bergantung padassiyteng dihadapi
bisnis yang bersangkutan.

. PengaruhNet Profit Margin (NPM) Terhadap Harga Saham

Setiap perusahaan memerlukarofit margin yang tinggi, Net
Profit Margin (NPM) adalah rasio perbandingan antara laba beetéiah
pajak dengan penjualan. (Darmadji dan Fakhrudd®Q12 h.59). Net
Profit Margin (NPM) bisa diinterpretasikan sebagai kemampuan
perusahaan untuk menekan biaya-biaya di perusapaaa periode
tertentu. Samakin tinggi NPM maka menunjukkan balpeausahaan
dalam mengelola manajemennya dilakukan secara&®efgan sebaliknya.
Rasio yang rendah dapat disebabkan karena penjuaiam lebih besar
dari pada turunnya ongkos produksi. Dengan demilj@anusahaan yang
mempunyai NPM yang tinggi bisa menghasilkaturn saham yang tinggi
pula, sehingga akan mempengaruhi harga saham drgpasSehingga
dapat disimpulkan hubungan antara NPM dan hargansaherupakan
hubungan positif.

. PengaruhOperating Profit Margin (OPM) Terhadap Harga Saham

Operating Profit Margin(OPM), adalah rasio yang menunjukkan
perbandingan antara laba operasi dengan total ganju OPM
menggambarakn profit yang diterima atas setiapatumari penjualan
yang dilakukan. Semakin tinggi nilai OPM maka mguokkan semakin
baik pula operasi perusahaan dalam menghasilkeay k#hingga akan
mempengaruhi jumlah laba yang dibagikan pada pemgegaham, dan
pada akirnya akan mempengaruhi harga saham dipasddapat
disimpulkan bahwa OPM dengan harga saham mempumylaiingan
positif.
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6. PengaruhReturn On Equity (ROE) Terhadap Harga Saham

Return on equity (ROE) adalah rasio yang menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba barsiak
pengembalian ekuitas pemegang saham dan merupaso yang
digunakan untuk mengukur tingkat profitabilitas idekuitas (Munawir,
2002, H.90)Return on equityROE) dapat memberikan gambaran tentang
sejauh mana kemampuan perusahaan menghasilkan yif@ bisa
diperoleh pemegang saham atas modal yang mere&stasikan di dalam
perusahaan. ROE vyang tinggi menunjukkan perusahaampu
menggunakan ekuitasnya dengan efisien dan efekéhingga para
investor percaya dan selanjutnya perusahaan mampmbarikan
pendapatan yang lebih besar pula kepada pemegdragnseDengan
demikian semakin tinggretun yang diterima pemilik perusahaan akan
semakin tinggi pula harga saham perusahaan yasgrmggutan. Sehingga
dapat disimpulkan hubungan antara ROE dan hargansaherupakan

hubungan positif.

7. Pengaruh Current Ratio, Debt Ratio, Debt to Equity Ratio, Net Profit
Margin, Operating Profit Margin, dan Return On Equity Secara
Bersamaan Terhadap Harga Saham.

Pergerakan harga saham di pasar modal salah aadipgngaruhi

oleh proses penawaran dan permintaan dari par&upglasar modal.
Harga yang diperoleh merupakan gambaran keseimbaraj@ara
penawaran dan permintaan. Besarnya penawaran atggpmintaan itu
sendiri dipengaruhi oleh informasi yang tersedédnesapa tapat, seberapa
cepat, dan seberapa akurat. Tersedianya informaasj baik yang bersifat
kuantitatif maupun kualitatif yang dapat di analidan di interprestasikan
oleh pasar berkaitan pada kemungkinan perubahaginkesngan harga
saham yang ada.
Dalam kegiatan pasar modal informasi merupakarurugang

paling doninan, karena pada dasarnya informasi gdialgkan keterangan
serta gambaran suatu perusahaan yang menyangkaisikdan prospek

dimasa depan. Para pelaku pasar modal menggunakamnasi yang
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tersedia untuk membuat keputusan investasi yandujban untuk
menigkatkan kesejahteraannya.

Informasi yang umum tersedia bagi para pelakurpasaal dan di
pulikasikan adalah tentang keuangan perusahaantgedig dari Neraca,
Laporan laba rugi, dan Laporan arus kas. Laporararkgan ini akan
dianalisis untuk mengetahui kondisi keuangan spatusahaan. Analisis
ini dilakukan oleh semua pihak yang terkait, baileho pemilik,
manajemen perusahaan ataupun pihak luar.

Investor selaku pihak luar perusahaan akan mekiiegrja suatu
perusahaan dimana ia akan menanamkan modalnya. [Bporan
keuangan suatu perusahaan, dapat dinilai kinerja daamalkan
kemampuan perusahaan dalam aspek-aspek ekonominya.

Sunariyah, (2003, h.22), hubungan antara kinenjgmhkgan dengan
harga saham adalah:

“Nilai perusahaan tercermin pada kekuatan tawaramvan saham.
Jika perusahaan diperkirakan sebagai perusahaamyampunyai
prospek pada masa yang akan datang, nilai sahajadnénggi.
Sebaliknya, jika perusahaan dinilai kurang mempuyaispek
maka harga saham akan menjadi rendah.

Menurut purnomo, (1998, h.37), hubungan antararj@reuangan

dengan harga saham sebagai berikut:

“Harga saham yang bersedia dibayar oleh pemodatenernkan
arus kas bersih yang diharapkan setelah mempegkénnwaktu
dan risiko investasi. Pembicaraan mengenai nilaugke saham
juga menyangkut dengan perkiraan prestasi perusatiaanasa
depan. Prestasi perusahaan dapat dinilai darinrpgsinerja
keuangan selama periode waktu tertentu. Kinerjahkgan dapat
dinilai dari laporan keuangan tahunaAnfiual Repoit yang
dikeluarkan secara periodik, sehingga kinerja kgaandapat
digunnakan sebagai input untuk menggukur perubaabam.”

Rasio keuangan sepe@urrent Ratio Debt Ratig Debt to Equity
Ratio, Net Profit Margin Operating Profit Margin danReturn On Equity
dapat digunakan untuk menganalisis laporan keuarigan hasil analisis
tersebut dapat disimpulkan bahwa pendanaan damj&ikeuangan dari

aspek finansial dapat mempengaruhi harga sahaendaik analisis tersebut

dinyatakan bahwa kinerja perusahaan baik, makaiptram investor akan
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saham perusahaan tersebut akan meningkat yang kiestyan harga

saham di pasar akan meningkat pula.

F. Kerangka Pikir
Kerangka berpikir ini digunakan sebagai ilustrasngantar yang
mempermudah pembahasan masalah, adapun kerangkdrkalam melihat
pengaruh variabeCurrent Ratio(CR), Debt Ratio(DR), Debt to Equity
Ratio (DER), Net Profit Margin(NPM), Operating Profit Margin(OPM), dan
Return on Equit{ROE) terhadap harga saham, yakni :

Gambar 1
Kerangka Pikir

Faktor-faktor yang
mempengaruhi harga

sahar
Faktor Internal Faktor Eksternal
Analisis Saham
Analisis Teknikal Analisis Fundamental

Rasio keuangan

CR DR DER NPM OPM ROE

Regresi Linier Bergandg

Pengaruh terhadap Harga
Sahar

Kesimpulan
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Perumusan hipotesis

Hipotesis adalah pernyataan yang diterima sacarergara sebagai
suatu kebenaran sebagaimana adanya fenomena-fesmomaeg kompleks.
Nazir (1998, h182). Sedangkan menurut Azwar (20049) hipotesis
merupakan jawaban sementara terhadap pernyataarmmatsalah penelitian
dimana kebenaran atas hipotesis tersebut harjisédaara empiris. Jadi bisa
dikatakan bahwa hipotesis merupakan dugaan seraemimgenai hubungan
antar variabel dalam suatu penelitian yang kebengeaperlu dibuktikan.

Adapun model hipotesis dalam penelitian ini dagagambarkan
sebagai berikut :

Gambar 2
Model Hipotesis

CR(Xy)

DR (X)

DER (Xs)

A 4

Harga Saham

NPM (X.)

OPM (Xs)

ROE (%)

Dari model hipotesis di atas maka rumusan hipotesiglitian ini adalah:
1. Variabel Current Ratio(X;) , Debt Ratio(X5), Debt to Equity Ratio
(X3), Net Profit Margin(X,), Operating Profit Margin(Xs), danReturn
on Equity (Xe) secara simultan berpengaruh signifikerhadap Harga

Saham (Y) perusahadfood and Beveragegang tercatat di BEIl pada
periode 2006 — 2008
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2. Variabel Current Ratio(X;) , Debt Ratio(X,), Debt to Equity Ratio
(X3), Net Profit Margin(X4), Operating Profit Margin(Xs), danReturn
on Equity (Xe) masing-masing secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap Harga Saham (Y) perusahiBaod and Beveragegmng tercatat
di BEI pada periode 2006 — 2008

3. VariabelReturn on Equit{ROE) merupakam variabel yang berpengaruh

dominan terhadap Harga Saham (Y) perusalia@d and Beverages
yang tercatat di BEI.



BAB Il
METODE PENELITIAN

Metode penelitian merupakan metode atau cara yapgnakan dalam
sebuah penelitian. Metode penelitian memberikandpam berpikir dalam
kegiatan penelitian, sehingga penelitian dapat alserj secara efektif dan
sistematis. Metode penelitian memberikan alur-giamg harus dilalui seorang
peneliti, sehingga konsistensi penelitian tetajader.

A. Jenis Penelitian

Penelitian dilakukan berdasarkan tujuan dan adaipaesis yang diuji
sehingga penelitian ini termasuk eksplanatbtenurut Singarimbun (2006,
h.5), apabila penelitian ini bertujuan untuk mesgé&hn hubungan kausal
antara variabel-variabel melalui pengujian hipstemaka penelitian tersebut
tidak lagi dinamakan penelitian deskriptif melainkpenelitian pengujian
hipotesis atau penelitian penjelasan (eksplanaessarch).

Dilihat dari pendekatan analisisnya, motodologig/aigunakan dalam
penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif. MemuAzwar (2001, h.5),
menerangkan bahwa peneltian dengan pendekatanitktibmhenekankan
analisisnya pada data-data numerikal (angka) ydotatd dengan metode
statistik. Pada dasarnya, pendekatan kuantitatifkukan pada penelitian
inferensial (dalam rangka pengujian hipotesis).hQdarena itu penelitian ini
menitik beratkan pada pengujian hipotesis dengangmenakan data-data
yang terukur dan dari penelitian ini akan diperok&gsimpulan yang dapat
digeneralisasikan.

B. Lokasi Penelitian
Penelitian dilakukan pada Bursa Efek Indonesia,asgkin untuk
pengambilan data dilakukan di Pojok BEI Fakultasoriekmi Universitas
Brawijaya, yang beralamat di jalan MT Haryono 16%lahg. Pojok BEI
dijadikan tempat penelitian karena Pojok BEI mekapacabang dari BEI
pusat Jakarta, dimana didalamnya menyediakan daga-gperusahaan-

perusahaan yang dibutuhkan dalam penelitian.
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C. Populasi dan Sampel Penelitian

Azwar (2001, h.77), menyebutkan bahwa dalam pémelisosial
populasi di identifikasikan sebagai kelompok subjeing hendak dikenai
generalisasi hasil penelitian. Populasi dalam pigoelini adalah perusahaan
Food and Beveragegang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan
periode pengamatan penelitian mulai tahun 2006 aatapun 2008.

Sampel adalah sebagian atau wakil populasi yamgjtdiPengambilan
sampel penelitian dilakukan dengan cagparposive sampling Metode
purposive samplingadalah pemilihan sampel secara tidak acak yang
informasinya diperoleh dengan menggunakan pertigdoartertentu, yang

pada umumnya disesuaikan dengan tujuan atau masietitian.

Kriteria yang digunakan dalam sampel penelitian ladasebagai

berikut:

1. PerusahaanFood and Beverageyang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) selama periode penelitian yaitui dahun 2006
sampai dengan tahun 2008.

2. PerusahaarFood and Beverageyang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) yang menerbitkan laporan keuangaars rutin dari
tahun 2006 sampai dengan tahun 2008.

3. PerusahaaRood and Beveragegang mempunyai laba positif selama

periode penelitian yaitu dari tahun 2006 sampagdar2008.

dari 19 perusahaaRood and Beveragegang terdaftar di BEI pada
tahun 2008. 4 perusahaan mempunyai laba negatdmseltiga tahun
pengamatan (2006-2008), 1 perusahaan tidak mekembiaporan keuangan

selama satu tahun pengamatan (2008).

Berdasarkan kriteria di atas, maka hanya terdapaeiusahaakood and

Beverageyang masuk dalam kriteria penelitian, yaitu :



Tabel 2

Daftar Sampel Perusahaan

No. Kode Nama Perusahaan
1 AQUA | PT. Aqua Golden Missisipi, Tbk.
2 CEKA PT. Cahaya Kalbar, Tbk.
3 DLTA PT. Delta Djakarta, Tbk.
4 FAST PT. Fast Food Indonesia, Tbk.
5 INDF PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk.
6 MYOR | PT. Mayora Indah, Tbk,.
7 MLBI PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk.
8 SKLT PT. Sekar Laut, Tbk.
9 STTP PT. Siantar Top, Tbk.
10 | SIPD PT. Sierad Produce, Tbk.
11 | SMAR PT. Smart, Tbk.
12 | AISA PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk.
13 | TBLA PT. Tunas Baru Lampung, Tbk.
14 ULTJ PT. Ultra Jaya Milk, Tbk.

Sumber : www.idx.co.id

D. Sumber data
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Sumber data yang digunakan dalam penelitian iniaaddata sekunder

yang diperoleh dari Pojok BEI Fakultas Ekonomi Wmsitas Brawijaya

Malang ataupun dengan mengakses langsung situsl@Einternet, yaitu di

(www.idx.co.id. Data sekunder merupakan data yang diperoleh atau

dikumpulkan dari sumber-sumber yang telah ada.

E. Variabel dan pengukuran

Menurut Sugiyono (2005, h.38), yang dimaksud denganabel

penelitian merupakan sesuatu hal yang berbentuksajayang diterapkan

oleh peneliti untuk dipelajari sehingga diperoleformasi tentang hal tersebut

yang kemudian ditarik kesimpulannya. Variabel yasigunakaan dalam

penelitian ini adalah variabel fundamental peruaahgkni :



29

. Variabel independen (variabel bebas)
Variabel independe X ) merupakan suatu variabel yang keberadaanya
tidak dipengaruhi variabel lainnya. Variabel indegen dalam penelitian
ini meliputi:
a. Variabel (%)

] Aktiva Lancar
Current Ratio = ——
Hutang Lancar

b. Variabel (%)

Total Hutang

Debt Ratio = Total Aktiva

c. Variabel (%)

Utang Jangka Panjang
Modal Sendiri

Debt to Equity Ratio =

d. Variabel (X))

Laba Bersih Sesudah Pajak

Net Profit Margin =

Penjualan
e. Variabel (%)
, i Profit Marain — Laba Kotor
perating Profit Margin = Penjualan

f.  Variabel (%)

Laba Bersih Sesudah Pajak
Modal Sendiri

Return on Equity =

2. Variabel dependen (variabel terikat)

Variabel dependen (Y) adalah variabel yang tidakalse dimana variabel
tersebut dipengaruhi oleh variabel lain. Variabedpehden dalam

penelitian ini yaitu harga saham (Y), yang diwakileh rata-rata harga
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penutupan dlosing pricg tiap tahun dari masing-masing perusahaan
selama tiga tahun dari tahun 2006 sampai dengamtaf08. Rata-rata
harga penutupan tiap tahun diperoleh dari hargatppan €losing price

harian mengingat bahwa harga saham berfluktuaairdaitu tahun.

F. Analisis data
1. Analisis Deskriptif

Data statistik diolah menggunakan berbagai metdalgstk. Namun
sebelum dilakukan pengolahan lebih jauh, yang dakam proses inferensi,
dilakukan penggambaran (deskripsi) terhadap dataseB ini dinamakan
dengan statistik deskriptif. Menurut Nugroho (2005:“statistik deskiptif
bertujuan memberikan gambaran terhadap data pagdehpenelitian yang
kita gunakan dalam penelitian”.

Penelitian ini mencoba mendiskripsikan variabel giiian beserta
unsur pembentuknya. Variabel tersebut antara laangeh saham yang
merupakan variabel terikat serta variabel bebatuyaurrent Ratio(CR),
Debt Ratio(DR), Debt to Equity RatiqDER), Net Profit Margin (NPM),
Operating Profit Margin(OPM), danReturn on EquitfROE). Dari variabel
serta unsur-unsur pembentuknya tersebut akan skmtamengenai rata-rata,

pertumbuhangrowth), minimum, maksimum, daRange.

2. Uji Asumsi klasik statistik
Model Regresi Linier berganda dapat disebut modeigybaik jika

model tersebut tebebas dari asumsi-asumsi klaatist#t. Adapun asumsi

klasik yang harus dipenuhi yaitu:

a. Normalitas
Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui distribdata dalam variabel
yang akan digunakan dalam penelitian. Uji ini dik&n untuk
mengetahui apakah nilai residual tersebar normau &tlak. Menurut
Ghozali (2006:110), uji normalitas bertujuan unm&nguji apakah dalam
model regresi, variabel penganggu atau residual ilhkéendistribusi
normal. Sedangkan Menurut Nugroho (2005, h.24)ardamenentukan
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distribusi normal dapat dilakukan dengan melakukhin Kolmogorov-
Smirnov.

b. Multikolinieritas
Menurut Nugraho (2005, h.58), bahwa asumsi Muliiketitas diperlukan
untuk mengetahui ada tidaknya variabel independangymemiliki
kemiripan dengan variabel independen lain dalanu saddel. Dalam
pengujian asumsi ini dapat dipergunakan nilai VAFalénce Influence
Factor) dengan kriteria apabila sebuah varabel mempumiaiVIF lebih
besar dari 10, maka dapat dikatakan variabel befyasbut mempunyai
korelasi atau hubungan dengan variabel bebas &inny

c. Autokorelasi
Asumsi ini menyatakan bahwa diantara residual {iel&k boleh terdapat
hubungan atau korelasi serial. Apabila asumsiidakt dapat dipenuhi,
maka dalam uji F dan uji t akan menghasilkan kegaruyang salah.
Untuk menguji apakah residual mengalami sifat apat dipergunakan uji
Durbin-Waston. Menurut Nugroho (2005, h.59), modegjresi linier
berganda terbebas dari auto korelasi jika nilaibhkVaston teletak di
daerah No Autocorelation. Adapun penentuan letabuit dibantu dengan
tabel du dan dl, serta nila k (jumlah variabel peleden).

Penguijian ini dapat digambarkan sebagai berikut :

Negatif No Positif
Autocorelation Autocorelation Autocorelatiol
0 du di 2 4-du ddi-

Nugroho (2005, h.59)
d. Heterokedastisitas

Menurut Ghozali (2006:105), uji heterokedastisitzertujuan menguiji
apakah dalam model regresi terjadi ketidaksanvaaiance dari residual

satu pengamatan ke pengamatan yang lainvaikancedari residual satu
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pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka diselmdkedastisitas dan
jika berbeda disebut heterokedastisitas. Modelestgyang baik adalah
yang homokedastisitas atau tidak terjadi heteraitesitas.
Cara memprediksi ada tidaknya heteroskedastisitata psuatu model
dapat dilakukan dengan uji glejser. Adapun hipstpengujian yaitu :

Ho : varianceresidual homogen

H, : varianceresidual tidak homogen
Jika tidak ada variabel independen yang signifikeatara statistik
mempengaruhi variabel dependem ¥ 5%), maka dapat disimpulkan
bahwa model regresi tidak mengandung adanya he@asksitas, namun
Jika variabel independen signifikan secara stktisBmpengaruhi variabel
dependen maka ada indikasi terjadi heterokedastisKkemudian apakah
ada variabel independen yang signifikan secarasttamempengaruhi
variabel dependen dapat dilihat pada uji glejser.

3. Uji Hipotesis Pertama

Pengujian hipotesis ini untuk mengetahui apakalotegs pertama
yang diajukan didukung data empiris dengan mekiasil perhitungan SPSS
dalam Model Summary, khususnya angka koefi®ledquareNilal R square
atau R sebesar digunakan untuk melihat besarnya pengaRit{Xs), DR
(X2), DER (X3), NPM (X4), OPM (%), dan ROE (%) secara simultan
terhadap Harga Saham (Y) dengan cara menghitundisiée Determinasi
(KD). Rumus untuk menghitung KD 2 x 100%.

Untuk mengetahui apakah model regresi di atas simaar untuk
digunakan menguji hipotesis pertama, maka perluhaietierajat signifikansi
hubungan variabel CR ¢X DR (X;), DER (X3), NPM (X;), OPM (%), dan
ROE (X)) secara simultan terhadap Harga Saham (Y). Pemguerajat
signifikansi hubungan secara simultan ada duayaita cara pertama dengan
Uji F yaitu dengan membandingkan angka.fg dengan Bper Jika Hitung
lebih besar dari ( > )Jpe berarti signifikan keeratan korelasinya atau repist
yang diajukan tersebut didukung data empiris. Gaxdua dilakukan dengan

membandingkan angka taraf signifikansi (Sig.) hpsihitungan dengan taraf
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signifikansi yang ditentukan yakni sebesar 0,05. Jika signifikansi hasil
perhitungan yaitu Sig. lebih kecil dari ( <) tasnifikansi yang ditentukan
berarti signifikan keeratan korelasinya.

Hasil perhitungan SPSS tentangiuky maupun signifikansi hasil
perhitungan (Sig.) yang digunakan sebagai dasaremntekan derajat
signifikansi hubungan variabel independen secarallsin dengan variabel
dependen, nampak pada Tabel ANOVA.

. Uji Hipotesis Kedua

Untuk menganalisis tingkat hubungan harga sahamgsebvariabel
terikat (Y) dengan beberapa variabel bebas (X),axthkentuk model analisis
yang menggunakan model regresi linier bergandagatemantuan program
komputer Statistikal Package for Social SciencgdPSS) versi 15Dalam
penelitian inilevel of significan{a ) = 5%.

Model regresi linear berganda digunakan untuk mernthwbungan
antara satu variabel terikat dan beberapa varladdehs. Menurut Arif (2006,
h.1) secara umum persamaan regresi linear bergtapd dituliskan sebagai
berikut:

{ Y:a+ b1X1+ b2X2+...+ kak'l'e J

Dimana:
Y : Variabel dependen, yaitu Harga Saham
a . Konstanta
b;... bk : Koefisien regresi variabel ke 1 sampai ke k

X1 ... Xk : Variabel independen.

Dimana Current Ratio ------------------- (X1)
Debt Ratio (X2)
Debt to Equity Ratio --------- €Xs3)
Net Profit Margin-----=-------- (X4)

e . Error
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Model regresi linear berganda dapat disebut sebagdel yang baik
jika model tersebut memenuhi uji asumsi klasiky#&trbebas dari normalitas,
multikolonieritas, autokoralasi, dan heterokedésss

Penguijian hipotesis ini dilakukan dengan melihadabeya pengaruh
secara parsial. Pengujian derajat signifikansi hgha secara parsial ada dua
cara, yaitu cara pertama dengan Uji t yaitu deng@&mbandingkan angka
thiung dengan diper Jika thitung > t tavel @taU —thiung < —t tavel Maka hasilnya
signifikan, berarti signifikan keeratan korelasiatau hipotesis yang diajukan
tersebut didukung data empiris. Sedangkan jigh < t tapel atau —tiwung > —t
tabelMaka hasilnya tidak signifikan, berarti signifikkeeratan korelasinya atau
hipotesis yang diajukan tersebut tidak didukungadampiris. Cara kedua
dilakukan dengan membandingkan angka taraf sigmgk (Sig.) hasil
perhitungan dengan taraf signifikansi yang diteatukyakni 0,05. Jika
signifikansi hasil perhitungan lebih kecil dari ( X signifikansi yang
ditentukan, berarti signifikan hubungannya ataunifikpn korelasinya.
Sedangkan Jika signifikansi hasil perhitungan lebiesar dari ( > )
signifikansi yang ditentukan, berarti tidak sigkéfh hubungannya atau tidak
signifikan korelasinya.

Dari hasil perhitungan besarnyaiwutg maupun signifikansi hasil
perhitungan yang digunakan sebagai dasar menentiéwjat signifikansi
hubungan variabel secara parsial dan juga sebagar goengujian hipotesis

kedua dilihat pada Tabel Coefficients.

. Uji Hipotesis ketiga

Untuk mengetahui diantara keenem variabel bebasehliat yang
berpengaruh paling dominan terhadap variabel tedkpat dilihat dari nilai
Unstandardize Coefficienmaing-masing variabel dengan bantuan program
komputerStatistikal Package for Social Scien¢8$SS) 15.



BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Gambaran umum lokasi penelitian
1. Sejarah singkat bursa efek Indonesia (BEI)

Pasar modal Indonesia sebenarnya sudah ada darianzam
pemerintahan kolonial Belanda. Tujuannya didirikgnmpasar modal waktu
itu adalah untuk menghimpun dana guna menunjangaeks usaha
perkebunan milik orang-orang Belanda di Indonegianculnya pasar modal
di Indonesia secara resmi berawal dari berdirinyatis asosiasi broker
(Vereniging voor de Effecftenhanpleyang pertama di Indonesia yang
dibentuk di Jakarta pada tanggal 14 Desember 19ikarenakan
perkembangan pasar modal di Jakarta pada saatikiup anengembirakan,
sehingga pemerintah Belanda terdorong untuk memBukaa Efek dikota
lain yaitu di kota Surabaya pada tanggal 1925, diakota Semarang pada
tanggal 1 Agustus 1925.

Pada awal tahun 1939 terjadi gejolak politik di [&o yang
mempengaruhi perdagangan efek di Indonesia. Hamiemyebabkan bursa
Efek di Surabaya dan Semarang ditutup dan disuautfgngan penutupan
Bursa Efek Jakarta pada tanggal 10 Mei 1940 kgoereng dunia ke-ll, yang
sekaligus menandai berhentinya aktivitas pasar hwhdiadonesia.

Setelah Indonesia merdeka, pemerintah RI berusah&uk u
mengaktifkan kembali bursa efek Indonesia. Langkgding diambil
pemerintah adalah dengan mengeluarkan Undang-Uridangat no. 13 pada
tanggal 1 Seotember 1951, yang kemudian ditetapelragai Undang-
Undang No. 15 Tahun 1952 tantang bursa. Berdasadkatang-undang
tersebut, maka bursa efek dibuka kembali pada &nfiy Juni 1952 dan
penyelenggaraanya diserahkan kepada perserikatalagd@gan Uang dan
Efek (PPUE) yang terdiri dari tiga bank negara 8aberapa makelar efek
lainnya dengan Bank Indonesia sebagai penasehaBgjak saat itu bursa
efek berkembang cukup pasat, namun karena adarflgsiiman resesi

ekonomi pada tahun 1958 kegiatan bursa efek dikaant

35
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Bursa Efek Jakarta diaktifkan kembali pada tand@aRAgustus 1977.
Pada saat itu, Bursa Efek Jakarta dikelola oleh BA®M atau Badan
Pelaksana Pasar Modal (Sekarang Badan PengawadvRats), suatu badan
yang bernaung di bawah Departemen Keuangan. Hirighan 1987,
perkembangan Bursa Efek Jakarta bisa dikatakarastargbat, dengan hanya
24 emiten yang tercatat dan rata-rata nilai trasidarian kurang dari Rp 100
juta. Pertumbuhan yang lambat tersebut berakhia patlun berikutnya ketika
pemerintah mengeluarkan deregulasi di bidang Pkdmadan pasar modal
melalui Pakto 1988.

Dengan pertumbuhan yang pesat dan dinamis, bursk @érlu
ditangani secara lebih serius. Untuk menjaga offiglst dan mencegah
kemungkinan adanyaonflict of interestfungsi pembinaan dan operasional
bursa harus dipisahkan dan dikembangkan denganekatath yang lebih
profesional. Akhirnya pemerintah memutuskan sudbh tvaktunya untuk
melakukan swastanisasi bursa. Sehingga akhir th@8h didirikan PT Bursa
Efek Jakarta dan diresmikan oleh Menteri Keuangadaptanggal 13 Juli
1992.

Pertumbuhan bursa efek pada tahun-tahun berikutmgnjadi
semakin cepat, terutama sejak dilakukan sistim asbrperdagangan pada
tanggal 25 Mei 1995. Semua indikator perdagangparsenilai, volume dan
frekuensi transaksi menunjukkan pertumbuhan yaag hiasa. Pada tahun
2007, rata-rata nilai transaksi telah mencapai ardikatas Rp 4,3 triliun per
hari. Bahkan pada tahun 2008, sampai dengan sarpestama, rata-rata nilai
transaksi harian meningkat menjadi Rp 5,6 triliMeskipun pada Semester
II, terjadi penurunan karena ada krisis “subprimé’ Amerika yang
mempengaruhi semua bursa di dunia tidak terkedndbnesia, akan tetapi
rata-rata nilai transaksi pada tahun 2008 masiln lebggi dari tahun 2007
yaitu sebesar Rp 4,5 triliun. Angka-angka tersebahingkat luar biasa jika
dibandingkan dengan awal-awal swastanisasi burgk etau sebelum
diberlakukan otomasi perdagangan. Pada tahun t8&drata nilai transaksi

hanya sebesar Rp 104 miliar per hari. Hal ini bedalam kurun waktu 14
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tahun rata-rata nilai transaksi harian telah mehgebesar lebih kurang
4.000%.

Seiring dengan perkembangan pasar dan tuntutank ulgbih
meningkatkan efisiensi serta daya saing di kawasgional, maka efektif
tanggal 3 Desember 2007 secara resmi PT Bursa HEk&rta digabung
dengan PT Bursa Efek Surabaya dan berganti namgadnd?l Bursa Efek

Indonesia.

2. Susunan Organisasi
Gambar 3

Susunan Organisasi
DEWAN KOMISARIS

Komisaris Utama

I Nyoman Tjager

Komisaris

Johnny
Darmawan

Komisaris

Chaeruddin
Berlian

Komisaris

Felix Oentoeng
Soebagjo

Komisaris

Mustofa

www.idx.co.id
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DEWAN DIREKSI

Direktur Utama

Erry Firmansyah

Direktur Direktur Perdagangan Fixed
Perdagangan Saham, Penelitign Income dan Derivatif,
dan Pengembangan Usaha Keanggotaan dan Partisipan

MS. Sembiring T. Guntur Pasaribu

Direktur Pengawasi Direktur Pencatate

Justitia Tripurwasani Eddy Sugito

Direktur Teknologi Informasi Direktur Administrasi

Bastian Purnama Sihol Siagian

WWW.idX.Co.ic
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DAFTAR NAMA PEJABAT KEPALA DIVISI / KEPALA SATUAN

No Jabatan Nama

Direktorat Utama

1. Sekretaris Perusahaan Friderica Widyasari Dewi
2. Satuan Manajemen Resiko -
3. Satuan Pemeriksa Internal Widodo

4. Sentra Informasi dan Edukasi -
Direktorat Pengawasan

5. Pengawasan Transaksi Hamdi Hassyarbaini
6. Hukum Dewi Arum P
7. Satuan Pemeriksa Anggota Bursa & Partisipan  tignsS. Manullang

Direktorat Pencatatan

8. Pencatatan Sektor Riil | Gede Nyoman B.Y.
9. Pencatatan Sektor Jasa Umi Kulsum
10. Pencatatan Surat Utang Saptono Adi Junarso

Direktorat Perdagangan Fixed Income & Derivatif

11. Perdagangan Fixed Income Erna Dewayani
12. Perdagangan Derivatif Hari Purnomo

Direktorat Keanggotaan & Partisipan

13. Keanggotaan Bambang Widodo
Direktorat Perdagangan Saham

14. Perdagangan Saham Supandi

Direktorat Penelitian & Pengembangan Usaha

15. Riset & Pengembangan Produk Kandi Sofia S. Dahlan
16. Pemasaran Wan Wei Yiong

Direktorat Administrasi

17. Keuangan Yohanes A. Abimanyu
18. Umum Isharsaya
19. Sumber Daya Manusia Mirna Kurniawati (Pjs.)

Direktorat Teknologi Informasi

20. Operasi Teknologi Informasi Yohanes Liauw
21. Pengembangan Solusi Bisnis Tl Didit Agung Laksono

Specialist Setingkat Kepala Divisi
22. Chief Economist Edison Hulu

www.idx.co.id
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3. Sistem Perdagangan Bursa Efek Indonesia
Perdagangan di Bursa Efek Indonesia (BEI) terpudiatiantai
perdagangan di Jakarta Stock Exchange Buildinglefidral Sudirman Kav.
52-53, Jakarta 12190.
Hingga saat ini, instrumen-instrumen yang diperdggan di BEI
adalah: Saham, Bukti Right, Waran, Obligasi dandaki Konversi. Sejak 22
Mei 1995, sistem perdagangan di BElI sudah menggm&&mputer. Sistem

yang tergolong paling modern di dunia ini disett Jakarta

4. Jadwal Perdagangan

Senin - Kamis Sesi | 09.30 - 12.00 WIB
Sesi Il 13.30 - 16.00 WIB
Jum'at Sesi | 09.30-11.30 WIB
Sesi | 14.00 - 16.00 WIB
5. Pojok BEI

POJOK Bursa Efek Indonesia (BEIl) ditujukan untuk ngenalkan
Pasar Modal sejak dini pada dunia akademis. PandifOJOK BEI ini
merupakan hasil kerjasama Bursa Efek IndonesiaguRen Tinggi,
Perusahaan Efek dan Perusahaan Data Provider uritekperan
menyampaikan informasi Pasar Modal terkini dan nasitifasi praktek
langsung bertransaksi di Pasar Modal. Sasaran P@E)kKsebagai langkah
untuk menjangkau kelompok yang berpendidikan agpatllebih memahami
dan mengenal pasar modal, sehingga diharapkaracidkademika tidak
hanya mengenal Pasar Modal dari sisi teori saja ad&api dapat langsung
melakukan prakteknya.

Pojok BEI berisi semua publikasi dan bahan cetakangenai pasar
modal yang diterbitkan oleh bursa efek Indonesasuk peraturan dan
undang-undang pasar modal. Informasi dan date Batddigunakan oleh
civitas akademika untuk tujuan akademik. Denganngalakerjasama ini
diharapkan dapat saling memberikan manfaat bagiuaepihak sehingga

penyebaran informasi pasar modal tepat sasaran segtat memberikan
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manfaat yang optimal bagi mahasiswa, praktisi ekonmvestor, pengamat
pasar modal maupun masyarakat umum di daerah d¢#araga baik untuk
kepentingan sosialisasi dan pendidikan/ edukasarpamdal maupun untuk

kepentingan ekonomis

. Gambaran Umum Sampel Perusahaaifrood and Beverges

1. PT. Aqua Golden Mississippi, Tbk.

PT Aqua Golden Mississippi Thk ("Perusahaan”)rikdn berdasarkan
akta notaris Tan Thong Kie, SH No. 24 tanggal 2®r&&i 1973. Akta
pendirian ini telah disahkan oleh Menteri Kehakinaatam Surat Keputusan
No. Y.A.5/213/22 tanggal 19 Juni 1973 serta diumamklalam Tambahan
Berita Negara No. 84 tanggal 19 Oktober 1973. Arggalasar perusahaan
telah beberapa kali mengalami perubahan, terakbimgah akta notaris
Lindasari Bachroem, SH No. 25 tanggal 12 Mei 19%lamh rangka
penyesuaian dengan Undang-Undang No. 1 tahun 1&%ang Perseroan
Terbatas dan Undang - Undang Pasar Modal No. &1ta885. Perubahan ini
telah disahkan oleh Menteri Kehakiman dalam Suraputusan No.C2-
4579.HT.01.04.TH.9Tanggal 3 Juni 1997 serta diumumkan dalam Tambahan
Berita Negara No. 84 tanggal 21 Oktober 1997.

Perusahaan bergerak dalam industri pengolahanpdearbotolan air
minum dalam kemasan. Perusahaan memulai kegiatam usomersialnya
pada tahun 1974. Perusahaan berkedudukan di Jalkertaerkantor pusat di
Jalan Pulo Lentut No. 3, Kawasan Industri Pulogagdudakarta. Pabrik
Perusahaan berlokasi di Bekasi, Citeureup dan Makaldawa Barat. Induk
Perusahaan adalah PT Tirta Investama dan indukauta@nusahaan adalah
Groupe Danone, sebuah Perusahaan yang berdiri deétedndukan di

Perancis.

. PT. Cahaya Kalbar, Tbk.
PT Cahaya Kalbar Tbk (“Perusahaan”) dahulu bern&WaTjahaja
Kalbar, didirikan di Pontianak berdasarkan Akta Notanggal 3 Februari

1968 yang dibuat di hadapan Mochamad Damiri, Net@dirPontianak. Badan
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hukum Perusahaan berubah menjadi Perseroan Terbatdasarkan Akta
Pendirian Perusahaan tanggal 9 Desember 1980 Noyad§ dibuat di

hadapan Mochamad Damiri, Notaris di Pontianak. Aumgg Dasar
Perusahaan telah mengalami beberapa kali perubgran tertuang dalam
akta Tommy Tjoa Keng Liet, S.H. dan Mochamad Dankieiduanya Notaris
di Pontianak. Akta-akta tersebut telah mendapasgpejuan dan Menteri
Kehakiman Republik Indonesia dengan Surat Keputuddo. 02-

1390.HT.01.01.TH.88. tanggal 17 Februari 1988. Adite tersebut telah
didaftarkan di Kepaniteraan Pengadilan Negeri Roak No.

19/PT.Pendaf/95 tanggal 31 Juli 1995, dan telalmdiokan dalam Berita
Negara Republik Indonesia tanggal 27 Oktober 198588, Tambahan Berita
Negara Republik Indonesia No. 8884.

Ruang lingkup kegiatan usaha Perusahaan melipdéng industri
makanan berupa industri minyak nabati dan minyakatiaspesialitas,
perdagangan umum termasuk impor dan ekspor. Perasahulai beroperasi
komersial pada tahun 1971. Kantor pusat Perusatextatak di Kawasan
Industri Jababeka I, JI. Industri Selatan 3 Blo& ®lo. 1, Cikarang, Bekasi
17550 Propinsi Jawa Barat. Lokasi pabrik Perusahedetak di Kawasan
Industri Jababeka. Cikarang, Jawa Barat dan Paktiakalimantan Barat.
Perusahaan memiliki anak perusahaan yaitu PT bagcé\badi Industri (IAl)
yang beralamat di Kawasan Industri Jababeka Jab#éda X Blok F No. 9,
Cikarang, Jawa Barat, yang dulu bergerak dalammiigengolahan biji kakao
menjadi minyak coklat (cocoa butter) dan bubuk takécocoa powder).
Sejak April 2005, PT IAl berhenti beroperasi seclaoanersial karena biaya

produksi yang tinggi dan mengalami kerugian.

. PT. Delta Djakarta, Tbk.

Pabrik “Anker Bir” didirikan pada tahun 1932 dengaama Archipel
Brouwerij. Dalam perkembangannya, kepemilikan dpabrik ini telah
mengalami beberapa kali perubahan sehingga betbéuDelta Djakarta
pada tahun 1970. PT Delta Djakarta Tbhk (“Perusdhadidirikan dalam
rangka Undang-Undang Penanaman Modal Asing No.hlintal967 yang
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telah diubah dengan Undang-Undang No. 11 tahun héifasarkan akta No.
35 tanggal 15 Juni 1970 dari Abdul Latief, SH, mistadi Jakarta. Akta

pendirian ini disahkan oleh Menteri Kehakiman Rdubhdonesia dalam

Surat Keputusannya No. J.A.5/75/9 tanggal 26 Ap#irl. Anggaran dasar
Perusahaan telah mengalami beberapa kali perub#draikhir dengan akta
notaris No. 4 tanggal 4 Mei 2006 dari P. Sutrisno Tampubolon, SH.,

M.Kn., notaris publik di Jakarta, mengenai perulmakasunan dan anggota
dewan komisaris dan direksi Perusahaan.

Perusahaan dan pabriknya berlokasi di Jalan lsspekrum Barat,
Bekasi Timur—Jawa BaraBesuai dengan pasal 3 anggaran dasar Perusahaan,
ruang lingkup kegiatan Perusahaan yaitu terutantakumemproduksi dan
menjual bir pilsener dan bir hitam dengan merekKeé, “Carlsberg”, “San
Miguel”, “Kuda Putih” dan “San Mig Light”.Perusahaan juga memproduksi
dan menjual produk minuman non-alkohol dengan m&eklaku” dan “Soda
Ice”. Hasil produksi Perusahaan dipasarkan di dalam damrdnegeri.
Perusahaan mulai beroperasi sejak tahun 1933. Bukatgawan Perusahaan
dan anak perusahaan pada tanggal 31 Desember 2002006 masing-
masing 529 orang dan 507 orang.

Berdasarkan hasil Rapat Umum Luar Biasa Para Reme§aham
tanggal 6 Oktober 2003 sebagaimana dinyatakan dalam AktarlsdNo. 18
tanggal 6 Oktober 2003 dari Sri Herawati Anwar Effie SH, notaris publik
di Bekasi, disetujui bahwa Perusahaan mengakul$i$b saham PT San
Miguel Indonesia Foods and Beverages (SMIFB). SMIFBmproduksi
minuman non alkohol. Perusahaan merupakan salahasafgotadari San

Miguel Group, Filipina.

. PT. Fast Food Indonesia, Tbk.

PT Fast Food Indonesia ("Perusahaan") didirikaddsarkan Akta No.
20 tanggal 19Juni 1978 yang dibuat di hadapan &malgu, S.H. Akta tersebut
telah mendapat pengesahan dari Menteri Kehakimdaiunsurat keputusan
No. Y.A.5/245/12 tanggal 22 Mei 1979, telah diddétan di Kantor
Pengadilan Negeri Jakarta No. 4491 tanggal 1 Oktd8&9, dan dimuat
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dalam Tambahan No. 682 serta diumumkan dalam BBegara Republik
Indonesia No. 90 tanggal 9 November 1979.

Anggaran Dasar Perusahaan telah mengalami bebeatipgerubahan,
terakhir dengan Akta No. 17 tanggal 12 Juni 20@0i Notaris Poerbaningsih
Adi Warsito, S.H., mengenai perubahan nilai nomjed saham Perusahaan
dari Rp 1.000 (angka penuh) per saham menjadi Rga@0ka penuh) per
saham, sehingga modal dasar Perusahaan menjadiORPOMO0 terbagi
menjadi 600.000.000 saham dan modal dasar yang tBtampatkan dan
disetor penuh menjadi 446.250.000 saham.

Perusahaan bergerak di bidang makanan dan restBemsahaan
memulai usaha komersialnya sejak tahun 1%#la tanggal 31 Maret 1993
Perusahaan memperoleh pernyataan efektif dari Badagawas Pasar Modal
(BAPEPAM) untuk melakukan penawaran umum kepada yamakat
sebanyak 4.462.500 saham dengan jumlah nilai ndméedesar Rp
4.462.500. Sejak tanggal 11 Mei 1993, saham Peaasalyang telah
ditawarkan kepada masyarakat telah dicatat di Bifek Indonesia. Pada
tahun 2000, Perusahaan melakukan pemecahan nimainalo saham dari
Rp1.000 (angka penuh) per saham menjadi Rp100 #apgkuh) per saham.
Dengan demikian jumlah dari saham Perusahaan y#aegmhtkan dan
disetor penuh bertambah menjadi 446.250.000 saham.

Pemegang saham utama Perusahaan adalah PT Gelash#®dan PT
Megah Eraraharja.Berdasarkan catatan Perusahaan mempunyai 11.835
karyawan pada tangg8ll Desember 2007 (2006: 10.293 karyawan). Kantor

pusat Perusahaan terletak di JI. M.T. Haryono,rdakindonesia.

. PT. Indofood Sukses Makamur, Tbk.

PT Indofood Sukses Makmur Tbk (“Perusahaan”) dedini di Republik
Indonesia pada tanggal 14 Agustus 1990 dengan rRmaPanganjaya
Intikusuma, berdasarkan Akta Notaris Benny Krigars.H., No. 228. Akta
pendirian ini disahkan oleh Menteri Kehakiman Rdiubdonesia dalam
Surat Keputusan No. C2-2915.HT.01.01.Th’91 tangf@lJuli 1991, dan
diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia I Tambahan No.
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611 tanggal 11 Februari 1992. Anggaran Dasar Pleaasetelah beberapa kali
mengalami perubahan. Perubahan berdasarkan Ak&idBenny Kristianto,
S.H. No. 28 tanggal 22 Februari 2008 mengenai @dra anggaran dasar
untuk disesuaikan dengan Undang-undang Republigniesia No. 40 Tahun
2007 tentang Perseroan Terbatas telah diterimaddsikan oleh Menteri
Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia dkebnya Menteri
Kehakiman) dalam Surat Keputusan No. AHU-16532.AH0R2.Tahun 2008
tanggal 3 April 2008. Perubahan terakhir dalam Akwaiaris No. 2 dari
notaris yang sama pada tanggal 1 Juli 2008 mengemabahan Direksi dan
Dewan Komisaris dan untuk memenuhi ketentuan dafamat Keputusan
Ketua Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Kamuadg. KEP-
179/BL/2008 tanggal 14 Mei 2008 mengenai Pokok-pokaggaran Dasar
Perseroan Yang Melakukan Penawaran Umum Efek Beér&kuitas dan
Perusahaan Publik, telah diterima dan disetujti Menteri Hukum dan Hak
Asasi Manusia Republik Indonesia berdasarkan Seautusan No. AHU-
66708.AH.01.02.Tahun 2008 tanggal 22 September.2008
Berdasarkan Pasal 3 Anggaran Dasar Perusahaang fiuagkup

kegiatan Perusahaan terdiri dari, antara lain, ykeid mie, penggilingan
gandum, kemasan, jasa manajemen, serta penelégrmpehgembangan. Saat
ini, Perusahaan terutama bergerak di bidang perabumie dan penggilingan
gandum menjadi tepung terigu. Kantor pusat Perasahberlokasi di
Sudirman Plaza, Indofood Tower, Lantai 27, Jl. J&ullirman, Kav. 76 - 78,
Jakarta, Indonesia, sedangkan pabriknya berlokdsrbagai tempat di pulau
Jawa, Sumatera, Kalimantan dan Sulawesi. Perusaihmadai beroperasi

secara komersial pada tahun 1990.

. PT. Mayora Indah, Tbk.

PT Mayora Indah Tbk (Perusahaan) didirikan deng&ta No. 204
tanggal 17 Februari 1977 dari Poppy Savitri Parma8tH., pengganti dari
Ridwan Suselo, S.H., notaris di Jakarta. Akta peguliini disahkan oleh
Menteri Kehakiman Republik Indonesia dalam Suratpifesan No.

YA5/5/14 tanggal 3 Januari 1978 serta diumumkarardaBerita Negara
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Republik Indonesia No. 39 tanggal 15 Mei 1990, Taham No. 1716.
Anggaran Dasar Perusahaan telah mengalami bebkadipperubahan, yang
terakhir dengan Akta No. 25 tanggal 30 Juni 2008 Saifudin Arief, S.H.,
notaris di Tangerang, mengenai perubahan AnggassarlPerusahaan sesuai
dengan Undang-Undang Republik Indonesia No. 40 Tak@07 tentang
Perseroan Terbatas.

Sesuai dengan pasal 3 Anggaran Dasar Perusahsmarg tingkup
kegiatan Perusahaan adalah menjalankan usaha daidamg industri,
perdagangan serta agen/perwakilan. Saat ini Pexasainenjalankan bidang
usaha industri makanan, kembang gula dan bisk@tusdahaan menjual
produknya di pasar lokal dan luar negeri. Perusahaamulai usahanya
secara komersial pada bulan Mei 1978. Kantor pBsatisahaan tertetak di
Gedung Mayora, Jl.Tomang Raya No. 21-23, Jakaedargkan pabrik

Perusahaan tertetak di Tangerang dan Bekasi.

. PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk.

Perseroan didirikan pada tanggal 3 Juni 1929 barkias akta notaris
No. 8 dari Tjeerd Dijkstra, notaris di Medan, demg@ama N.V. Nederlandsch
Indische Bierbrouwerijen. Perseroan berdomisilirdionesia dengan kantor
pusat berlokasi di Talavera Office Park Lantai 20, Let. Jend. TB
Simatupang Kav. 22-26, Jakarta 12430, dan pabriokssi di JI. Daan
Mogot KM. 19, Tangerang 15122 dan Jl. Raya Mojosaifacet KM. 50,
Sampang Agung, Jawa Timur. Perseroan adalah badgain kelompok
Heineken, dimana pemegang saham utama adalah ldaiték/. Transaksi
dan saldo signifikan dengan pihak-pihak yang memauinubungan istimewa
disajikan dalam Catatan 20 atas laporan keuangasokdasi.

Pada tanggal 15 Desember 1981, 16,71% dari madr doerseroan
dicatatkan di Bursa Efek Jakarta dan Surabaya. &esgrat dari PT Bursa
Efek Jakarta No. S-3728/BEJ.EEM/12-2000 tanggaD&8ember 2000 dan
PT Bursa Efek Surabaya No. JKT-019/MKT-LIST/BESN02 tanggal 29
Januari 2001, saham Perseroan yang ditempatkaimmlagju21.070.000
dicatatkan di Bursa Efek Jakarta sejak tanggalattiari 2001 dan di Bursa
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Efek Surabaya sejak tanggal 5 Pebruari 2001. Paggal 30 Nopember
2007, berdasarkan keputusan rapat umum luar bexs@gang saham Bursa
Efek Jakarta (BEJ), Bursa Efek Surabaya (BEJ) dgereke BEJ dan
keduanya membentuk Bursa Efek Indonesia (BEI). Berdgmikian, sejak 3
Desember 2007, saham-saham Perseroan diperdagatidah

Anggaran Dasar Perseroan telah mengalami perubadizarapa kali.
Perubahan terakhir dilakukan dengan akta notaris Sylarif Siangan
Tanudjaja, SH No. 5, tanggal 5 Agustus 2008. Akiatelah disahkan oleh
Menteri Kehakiman dan Hak Asasi Manusia Republiolmesia dengan No.
AHU-61423.AB.01.02.Tahun 2008 pada tanggal 11 Saptr 2008.

Sesuai dengan Anggaran Dasar, Perseroan berogatasi industri bir
dan minuman lainnya. Untuk mencapai tujuan usahaRgaseroan dapat
melakukan akti'vitas-aktivitas sebagai berikut:

v" Produksi bir dan minuman lainnya dan dpkeproduk lain yang
relevan

v' Pemasaran produk-produk tersebut di atas, padar pakal dan
intemasional

v Impor atas bahan-bahan promosi yang aeleengan produk-
produk di atas.

Perseroan memulai operasi komersial pada tahur.182r 31
Desember 2008 dan 2007, Perseroan mempekerjakamgamaasing sejumlah
440 dan 462 karyawan.

. PT. Sekar Laut, Tbk.

PT Sekar Laut Tbk (“Perusahaan®) didirikan berdemarakte notaris
No0.120 tanggal 19 Juli 1976 dari Soetjipto, SH,anetdi Surabaya. Akte
pendirian Perusahaan ini telah disetujui oleh Menehakiman Republik
Indonesia dalam surat keputusannya No.Y.A.5/56i¢igal 1 Maret 1978 dan
diumumkan dalam Lembaran Berita Negara No. 87, auaip No. 984 tanggal
30 Oktober 1987.

Anggaran dasar Perusahaan telah mengalami bebesipperubahan,
diantaranya dengan akte No. 127 tanggal 28 Juny 208h Notaris Noor
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Irawati, SH mengenai perubahan anggaran dasarrgamséerbatas setelah
melakukan kuasi-reorganisasi. Perubahan ini tekdtujui oleh Menteri Hukum
dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia dengamat3<eputusannya No.
W10-01121 HT.01.04- Th 2007 tanggal 11 Septemb&72@nggaran dasar
Perusahaan mengalami perubahan terakhir dengatNek@6 tanggal 17 Juni
2008 oleh Notaris Noor Irawati, SH mengenai perabalanggaran dasar
Perusahaan untuk disesuaikan dengan Undang-Undasgréan Terbatas No.
40 tahun 2007. Pada tanggal 31 Desember 2008,nakd&is tersebut belum
mendapatkan persetujuan dari Menteri Hukum dan/Asalsi Manusia Republik
Indonesia.

Perusahaan bergerak dalam bidang industri pembuetampuk, saos
tomat, sambal dan bumbu masak serta menjual prgduln dalam negeri
maupun di luar negeri. Perusahaan dikontrol olekaS&roup. Perusahaan
beroperasi secara komersial pada tahun 1R&aBrik berlokasi di Jalan Jenggolo
[1/17 Sidoarjo, Jawa Timur, dengan jumlah karyawaasing-masing 806 dan
768 orang pada tanggal 31 Desember 2008 dan 2@difoikcabang Perusahaan
di Jalan Raya Darmo No. 23-25, Surabaya, Jawa Timur

Pada tanggal 8 September 1993, Perusahaan telafatatkan sahamnya
di Bursa Efek Surabaya dan Jakarta sesuai dengah ersetujuan Badan
Pengawas Pasar Modal No. S-1322/PM/1993 untuk peaamwumum atas
6.000.000 lembar saham dengan nilai hominal RpO1[@)y lembar saham

kepada masyarakat.

. PT. Siantar Top, Tbk.

PT Siantar Top Tbk (Perusahaan) didirikan berdasaidkta No. 45
tanggal 12 Mei 1987 dari Ny. Endang Widjajanti, S.kbtaris di Sidoarjo dan
akta perubahannya No. 64 tanggal 24 Maret 1988aé4aris yang sama. Akta
pendirian dan perubahan tersebut telah disahkam Mlenteri Kehakiman
Republik Indonesia dalam Surat Keputusannya No5&23.HT.01.01.Th.88
tanggal 11 Juli 1988 serta diumumkan dalam Beritggada Republik
Indonesia No. 104 tanggal 28 Desember 1993, Tanmbidba6226. Anggaran

Dasar Perusahaan telah mengalami beberapa kabaghern, terakhir dengan
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akta No. 31 tanggal 6 Agustus 2001 dari Dyah Amb#ywSetyoso, S.H.,
notaris di Surabaya, mengenai perubahan nilai rednsetham dari Rp 500 per
saham menjadi Rp 100 per saham, sehingga jumlaltubeksaham yang
beredar Perusahaan adalah 1.310.000.000 lembamsdaa modal dasar
3.000.000.000 lembar saham. Akta perubahan inih telaemperoleh
pengesahan dari Menteri Kehakiman dan Hak Asasi uslanRepublik
Indonesia dalam Surat Keputusannya No. C-09574 H@40Th.2001 tanggal
1 Oktober 2001Sesuai dengan Pasal 3 Anggaran Dasar Perusahaag, ru
lingkup kegiatan Perusahaan terutama bergerak ddiehang industri
makanan ringan, yaitu mignack noodle)kerupuk{crackers)dan kembang
gula{candy).

Perusahaan berdomisili di Sidoarjo, Jawa Timur dangabrik
berlokasi di Sidoarjo (Jawa Timur), Medan (Sumatetara) dan Bekasi
(Jawa Barat). Kantor pusat Perusahaan beralaniat’timbak Sawah No. 21-
23 Warn, Sidoarjo. Perusahaan mulai beroperasradcanersial pada bulan
September 1989. Hasil produksi Perusahaan dipasaikdalam dan di luar

negeri, khususnya Asia.

10.PT. Sierad Produce, Tbk.

PT Sierad Produce Tbk (selanjutnya disebut APeaase) didirikan
dengan akta No. 17 tanggal 6 September 1985 daenRsantoso, notaris di Jakarta
dan diubah dengan akta No. 27 tanggal 16 April tB@&6Notaris yang sama. Akta ini
telah disahkan oleh Menteri Kehakiman Republik med@ dengan Surat
Keputusannya No. C2-4506.HT.01.01.TH.86 tanggalltt 1986.

Anggaran dasar Perusahaan telah mengalami bekatigperubahan, terakhir
pada tanggal4 Oktober 2007, berdasarkan akta fmanykeputusan Rapat Umum
Pemegang Saham Luar Biasa Perusahaan No. 30ytdes Br. Irawan Soerodjo, SH,
Msi, mengenai perubahan susunan pengurus Perus@hd@nperubahan tersebut
telah dilaporkan dan telah diterima dan dicatardallatabase Sistem Administrasi
Badan Hukum (Sisminbakum) Direktorat Jenderal Adstnasi Hukum Umum
Departemen Kehakiman dan Hak Asasi Manusia Replifalinesia sesuai dengan

surat penerima laporan pada tanggall6 Januari 2008.
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Sesuai dengan pasal 3 anggaran dasar Perusatzaap jimgkup kegiatan
Perusahaan bergerak di bidang peternakan ayarnmdibit untuk menghasilkan ayam
niaga, industri pemotongan dan pengolahan ayaadiegtengasold storageindustri
pakan ternak dan industri pengeringan jagung.

Kantor pusat Perusahaan terletak di Plaza Citiiiemang Jakarta Selatan,
dengan tempat usaha tersebar di Bogor, Sukabungieieeng, Lampung, Sidoarjodan
MagelangHasil produksi dipasarkan di dalam negeri. Perasahaulai berproduksi
secara komersial sejak tahun 198&da tahun 2007, Perusahaan telah mengoperasikan
kembali kegiatan produksi pengeringan jagung yaewpkasi di Lampung, yang
sebelumnya telah dihentikan sejak tahun 2005.

11.PT. Smart, Tbk.

PT Sinar Mas Agro Resources and Technology Tbk uf2draan)
didirikan berdasarkan Akta No. 67 tanggal 18 Ju62l yang dibuat oleh
Raden Kadiman, S.H., notaris di Jakarta. Akta pédiini disahkan oleh
Menteri Kehakiman Republik Indonesia (sekarang Mertiukum dan Hak
Asasi Manusia Republik Indonesia) dalam Surat Kegarn No. J.A.5/115/3
tanggal 29 Agustus 1963 serta diumumkan dalam &8é&tigara Republik
Indonesia No. 83 tanggal 15 Oktober 1963, Tamb&@an570. Pada tahun
1970, Perusahaan memperoleh izin dari Menteri NeG&onomi, Keuangan
dan Industri berdasarkan Surat Keputusan No. KEREKUIN/7/1970
tanggal 15 Juli 1970 untuk mengubah status Pesasamenjadi Penanaman
Modal Asing dalam rangka Undang-undang PenanamasaMasing No. 1
tahun 1967. Selanjutnya, berdasarkan Surat. PgrastuTetap Badan
Koordinasi Penanaman Modal No. 06/V/1985 tanggaMa8et 1985, status
Perusahaan berubah dari Penanaman Modal Asing dn&gaanaman Modal
Dalam Negeri. Anggaran Dasar Perusahaan telah rasnigaeberapa kali
perubahan, terakhir berdasarkan Akta No. 113 tdnggaMei 2008 yang
dibuat oleh Linda Herawati, S.H., notaris di Jakamengenai perubahan
seluruh Anggaran Dasar Perusahaan untuk disesuai&agan Ketentuan
Undang-undang Republik Indonesia No. 40 Tahun 2@6rgenai Perseroan

Terbatas. Perubahan ini telah disetujui oleh Mémtielkum dan Hak Asasi
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Manusia Republik Indonesia dalam Surat Keputusan .ANO-
53268.AH.01.02.Tahun 2008 tanggal 21 Agustus 2008.

Perusahaan dan anak perusahaan (selanjutnya akagpatsebagai
“Grup”) didirikan dan menjalankan usahanya di Inesin. Ruang lingkup
kegiatan usaha Grup meliputi pengembangan perkebumpertanian,
perdagangan, pengolahan hasil perkebunan, seaagjdsa pengelolaan dan
penelitian yang berhubungan dengan usaha. Hasidlukso Grup meliputi
hasil olahan kelapa sawit antara lain minyak gorelegnak nabati dan
margarin serta minyak kelapa sawit (CPO), inti $§®K), minyak inti sawit
(PKO), cocoa butter substitut€BS), fatty acids glycerine,sabun dan produk

kemasan seperti botol dan tutup botol.

12.PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk.

PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (Perusahaanjikkai pada tanggal
26 Januari 1990 berdasarkan akta No. 143 yang ditihadapan Winanto
Wiryomartani, S.H., Notaris di Jakarta dengan n&maAsia Intiselera. Akta
pendirian ini disahkan oleh Menteri Kehakiman Rdubhdonesia dalam
Surat Keputusannya No. C2-1827.HT.01.01.Th.91 tah8t Mei 1991 serta
diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia & Tambahan No.
2504 tanggal 13 Agustus 1991. Anggaran Dasar Pemasatelah mengalami
beberapa kali perubahan, terakhir melalui akta3®aanggal 31 Januari 2008
dari Ny. Poerbaningsih Adi Warsito, S.H., Notaris Jhkarta mengenai
peningkatan modal dasar dari Rp 400.000.000.000 jadien Rp
998.000.000.000. Akta tersebut telah disahkan blehteri Hukum dan Hak
Asasi Manusia Republik Indonesia dalam Surat Keganinya No AHU-
12476. AH. 01.02.Tahun 2008 tanggal 13 Maret 2008.

Sesuai dengan pasal 3 Anggaran Dasar Perusahsmarg tingkup
kegiatan Perusahaan meliputi usaha bidang perdagangerindustrian,
peternakan, perkebunan, pertanian, perikanan d&n Rada saat ini produk
Perusahaan terutama adalah usaha industri mieagaerdan mie, khususnya

mie kering dan mie instan. Sedangkan perusahaak besgerak dalam
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bidang industri biskuit, permen, perkebunan kelapwit dan pembangkit
tenaga listrik.

Kantor Pusat Perusahaan beralamat di Wisma Alamasrdl. Prof. Dr.
Soepomo No. 233 Jakarta, sedangkan pabriknya leilak Sragen, Jawa

Tengah. Perusahaan mulai beroperasi secara kofrpadatahun 1990.

13.PT. Tunas Baru Lampung, Tbk.

PT Tunas Baru Lampung Tbk (“Perusahaan”) didirikerdasarkan
Akta No. 23 tanggal 22 Desember 1973 dari Halimrkawan, S.H., notaris
di Teluk Betung. Akta pendirian ini disahkan olehemeri Kehakiman
Republik Indonesia dalam Surat Keputusan No. Y 288/25 tanggal 10 Juli
1975 serta diumumkan dalam Berita Negara Repulbidornesia No. 44
tanggal 1 Juni 1999, Tambahan No. 3194. AnggarasaiDBerusahaan telah
mengalami beberapa kali perubahan, terakhir derga Rapat Umum
Pemegang Saham Luar Biasa No. 14 tanggal 19 J@& @ari Ny. Kartuti
Suntana Sastraprawira, S.H., notaris di Jakartangerai perubahan
Anggaran Dasar yang disesuaikan dengan Undang-gridian40 Tahun 2007
tentang Perseroan Terbatas. Perubahan Anggaran teessbut masih dalam
proses pengurusan persetujuan dari Menteri HukumHik Asasi Manusia
Republik Indonesia sampai dengan tanggal penyeledaporan keuangan
konsolidasi ini.

Sesuai dengan pasal 3 Anggaran Dasar, ruang [ndéegiatan
Perusahaan terutama meliputi bidang perkebunatani@n dan perindustrian,
termasuk bertindak sebagai pedagang eksportir daportir. Saat ini,
Perusahaan terutama bergerak dalam bidang produkgak goreng sawit,
minyak goreng kelapa, minyak kelapa, minyak sa@ru@le Palm Oilatau
CPO) dan sabun, serta bidang perkebunan kelapadawhibrida.

Perusahaan berdomisili di Jakarta, kantor pusatsBhaan terletak di
Wisma Budi, JI. H.R. Rasuna Said Kav. C-6, JakaPabrik Perusahaan
berlokasi di Lampung, Surabaya, Tangerang, Palegnlolam Kuala Enok,
dengan perkebunan yang terletak di Terbanggi Beshampung Tengah,

Banyuasin — Sumatera Selatan dan Kalimantan Bsedgngkan perkebunan
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anak perusahaan terletak di Lampung Tengah, Lampliagp, Palembang
dan Jambi dengan jumlah lahan perkebunan kurarily $ethuas 130,86 ribu
hektar. Adapun jumlah luas lahan yang ditanami kgireebih seluas 40,15
ribu hektar.

14.PT. Ultra Jaya Milk, Tbk.

PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbkselanjutnya
disebut "Induk Perusahaan”, didirikan dengan Akta 8itanggal 2 Nopember
1971 jo Akta Perubahan No. 71 tanggal 29 DesemB&d lyang dibuat
dihadapan Komar Andasasmita, S.H., Notaris di BagdéAkta-akta tersebut
telah mendapat persetujuan Menteri Kehakiman Réplidionesia dengan
Keputusan No. Y.A.5/34/21 tanggal 20 Januari 19¥8) telah diumumkan
dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 34 tahdqty April 1973,
Tambahan No. 313, dan mulai beroperasi secara lstshg@ada awal tahun
1974.

Anggaran Dasar Induk Perusahaan telah mengalamerdgedn kali
perubahan. Perubahan terakhir dilakukan berdas#k&nRisalah Rapat No.
7 tanggal 4 Agustus 2000 juncto Akta Pernyataarudesan Rapat Perubahan
Anggaran Dasar No. 31 tanggal 30 Agustus 2000 daa Rerbaikan No.1
tanggal 3 Oktober 2000 yang ketiganya dibuat dipadalien Tanudirdja,
S.H., Notaris di Bandung, mengenai peningkatan indasar dan pemecahan
nilai nominal sahamsfock splil. Akta tersebut telah memperoleh persetujuan
dari Menteri Hukum dan Perundang-undangan Repulpidonesia, yakni
dengan Keputusan No. C-22050 HT.01.04-TH.2000 tan§dOktober 2000,
dan didaftarkan dalam Daftar Perusahaan di Kantdayah Departemen
Perindustrian dan Perdagangan Propinsi Jawa Bagagat No. TDP
10.24.1.15.00112 tanggal 26 Oktober 2000 di bawgéndla Pendaftaran No.
115/BH.10.24/X/2000, dan diumumkan dalam Berita @fag Republik
Indonesia No. 5 tanggal 16 Januari 2001, Tambahan 366. Induk
Perusahaan memiliki kantor pusat dan pabrik yandokesi di Jl. Raya
Cimareme 131 Padalarang Kabupaten Bandung 40552.
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Induk Perusahaan bergerak dalam bidang industriameak dan
minuman, khususnya minuman aseptik yang dikemasrd&kmasan karton
yang diolah dengan teknologi UHTUItra High Temperature)seperti
minuman susu, minuman sari buah, minuman tradiicl@a minuman
kesehatan. Induk Perusahaan juga memproduksi ugaamentega, the celup,
konsentrat buah-buahan tropis, susu bubuk dan kestal manis. Induk
Perusahaan melakukan kerjasama dengan beberasafmeo multi nasional
seperti dengan Nestle, Morinaga dan lain-lain. kn\Barusahaan memasarkan
hasil produksinya ke toko-toko, P&D, supermarketsg, hotel, institusi,
bakeri dan konsumen lain yang tersebar di selurdayah Indonesia dan
melakukan ekspor ke beberapa negara. Untuk mermkggiatan pemasaran
dan memperlancar distribusi produknya, Induk Pdraga memiliki kantor

perwakilan darstock pointyang tersebar di Pulau Jawa.

. Hasil analisis dan interpretasi data
. Deskripsi variabel

Dalam penelitian eksplanatory, salah satu pengolatiata adalah
dengan statistik deskriptif yang mempunyai tujuartuk mengambarkan
keadaan apa adanya. Pengukuran statistik deskdggimanfaat untuk
mempermudah pengamatan melalui perhitungan raa-f@ear), nilai
minimum dan nilai maximum sehingga diperoleh garmbamengenai data
sampel secara garis besar. Adapun sampel dalantitigenai sebanyak 14
perusahaan. Di bawah ini disajikan diskripsi datasimg-masing variabel

penelitian dari seluruh perusahaan sampel.

a. Harga saham
Harga saham merupakan salah satu indikator untukguker
tingkat keberhasilan suatu perusahaan. Hal iniitté@a dengan kinerja
perusahaan, semakin tinggi harga saham maka Kkinegjasahaan
dianggap juga semakin baik, demikian pula sebatikrijarga pasar
saham dalam penelitian ini diwakili oleh harga sahahunan Closing

Price). Dimana cara memperolehnya dengan merata-ratakiaya saham



55

harian dari masing-masing perusahaan, kemudiadikkja rata-rata harga

saham penutupan tiap bulan, dan dijadikan rata-teiega saham

penutupan tiap tahun. Daftar harga saham dari dapgpasahaartood

and Beverageselama tahun 2006-2008 adalah sebagai berikut:

Tabel 3
Harga Saham Sampel PerusahaaRood and Beverages
Periode 2006-2008

No. Nama Tahun Rata?
Perusahaan 2006 2007 2008
1 | Aqua Golden Mississippi 110.00@29.500| 127.000| 122.167
2 | Cahaya Kalbar 590 800 700 697
3 | Delta Djakarta 22.800 16.000, 20.000, 19.600
4 | Fast Food Indonesia 1.750 2.450| 3.100| 2.433
5 | Indofood Sukses Makamur 1.360 2.575 930| 1.618
6 | Mayora Indah 1.620 1.750| 1.140| 1.503
7 | Multi Bintang Indonesia 51.500 57.500{ 49.500| 52.833
8 | Sekar Laut 285 61 90 145
9 | Siantar Top 210 365 150 242
10 | Sierad Produce 50 67 50 56
11 | Smart 3.650 6.000f 1.700/ 3.783
12 | Tiga Pilar Sejahtera Food 1r5 750 425 450
13 | Tunas Baru Lampung 240 630 190 353
14 | Ultra Jaya Milk 435 650 800 628
Rata-rata Perusahaan 13.90415.650| 14.698| 14.751
Growth (%) -l 12,56| -6,081 3,24
Terendah 5( 61 50 56
Tertinggi 110.000( 129.500( 127.000| 122.167
Range 109.950( 129.439| 126.950| 122.111

Sumber: Sumber : Data Diolah

Berdasarkan tabel Tabeldapat diketahui bahwa selama periode

penelitian yaitu dari tahun 2006 sampai denganna@08, perusahaan

yang harga sahamnya selalu berada di atas rathaega saham sampel

perusahaamood and beverageadalah PT. Aqua Golden Missisipi, Tbk

yaitu sebesar Rp.110.000,-
Djakarta, Tbk. Rp.22.800,- Rp.16.000,-

Rp.129.500,-

dan R0Y,-, PT. Delta
dan Rp.Q0.0dan PT. Multi

Bintang Indonesia, Tbk. yaitu sebesar Rp.51.500p-5R500,- dan
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Rp.49.500, Sedangkan sebelas perusahaan lainnydikndarga saham
yang berada di bawah rata-rata harga saham sampelagmaafood and
beverageddiantaranya adalah PT. Cahaya Kalbar, Tbk., PTt Faed
Indonesia, Tbk., PT. Indofood Sukses Makamur, TBK., Mayora Indah,
Tbk., PT. Sekar Laut, Tbk., PT. Siantar Top, THKT,. Sierad Produce,
Tbk., PT. Smart, Tbk., PT. Tiga Pilar Sejahtera dsobbk., PT. Tunas
Baru Lampung, Tbk., dan PT. Ultra Jaya Milk, Tbk.

Dari Tabel 3 juga dapat dilihat bahwa selama peripdnelitian
yaitu dari tahun 2006 sampai dengan 2008, ratahatga saham industri
yang dicapai oleh sampel perusahdmod and beveragegaitu sebesar
Rp.14.751,-Terdapat tiga sampel perusahime and beverageyang
nilai rata-rata harga sahamnya di atas nilai rata-harga saham industri
yaitu PT. Aqua Golden Missisipi, Tbk. sebesar R22.167,-, PT. Delta
Djakarta, Tbk. Sebasar Rp. 19.600,- dan PT. Muititdhg Indonesia,
Tbk. Rp. 52.833,- sedangkan sebelas perusahaaydayaitu PT. Cahaya
Kalbar, Tbk., PT. Fast Food Indonesia, Tbk., PTdofood Sukses
Makamur, Tbk., PT. Mayora Indah, Tbk., PT. Sekawtl.alrbk., PT.
Siantar Top, Tbk., PT. Sierad Produce, Tbk., PTa®nTbk., PT. Tiga
Pilar Sejahtera Food, Tbk., PT. Tunas Baru Lampiibg,, dan PT. Ultra
Jaya Milk, Tbk. memiliki nilai rata-rata harga sahai bawah nilai rata-
rata harga saham industri.

Dari tabel Tabel 3 tersebut juga dapat diketahuisgrgase
pertumbuhan rata-rata harga saham selama periogditiza. Pada tahun
2006 ke tahun 2007 pertumbuhan rata-rata harga nsakampel
perusahaamood and beverageerus mengalami kenaikan sebesar 12,56.
Sedangkan pada tahun 2007 ke tahun 2008 pertumbratesnata harga
saham sampel perusahaéood and beveragesnengalami penurunan
sebesar -6,081. Berdasarkan angka-angka tersekatdiperoleh rata-rata
pertumbuhan harga saham dari tahun 2006 sampaadetagpun 2008

sebesar 3,24 %.



b. Current Ratio (CR)

Current ratio merupakan ukuran yang paling umum terhadap
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kesanggupan perusahaan untuk membayar hutangnyam dglngka

pendek, sebab rasio tersebut menunjukan seberaa tggihan para
kreditur jangka pendek mampu dipenuhi oleh aktmachr perusahaan.

Current ratio yang rendah biasanya dianggap menunjukkan masalah

likuiditas. Sebaliknya suatu perusahaan y&hgrent ratio nya terlalu

tinggi juga kurang bagus, karena menunjukkan bamyekdana yang
mengganggur yang pada akirnya dapat mengurangi pevasahaan.

Adapun hasil perhitungaurrent ratio dari perusahaan sampel dapat

dilihat dari tabel berikut ini.

Tabel 4
Current Ratio (CR) Sampel Perusahaarfood and Beverages
2006-2008
Tahun
No. Nama Perusahaan e A0 Ratéd
1 | Aqua Golden Mississippi 7,1827,092| 7,819 7,364
2 | Cahaya Kalbar 2,4751,359| 7,351 3,728
3 | Delta Djakarta 3,749 4,173| 3,789| 3,904
4 | Fast Food Indonesia 1,011,280 1,379| 1,243
5 | Indofood Sukses Makamur 1,1820,921| 0,898| 1,000
6 | Mayora Indah 3,909 2,931 2,189| 3,010
7 | Multi Bintang Indonesia 0,528 0,591| 0,935 0,685
8 | Sekar Laut 1,742 1,531| 1,705| 1,659
9 | Siantar Top 2,692 1,769| 1,226/ 1,896
10 | Sierad Produce 3,7922,406| 2,284| 2,827
11 | Smart 1,53% 1,720 1,722| 1,659
12 | Tiga Pilar Sejahtera Food 1,0810,752| 0,885| 0,906
13 | Tunas Baru Lampung 1,4¥91,811| 1,103| 1,465
14 | Ultra Jaya Milk 1,18% 2,372| 1,854| 1,803
Rata-rata Perusahaan 2,40@,193| 2,510| 2,368
Growth (%) - -9,426| 12,61 1,594
Terendah 0,528 0,591| 0,885| 0,685
Tertinggi 7,182 7,092| 7,819| 7,364
Range 6,654 | 6,500 6,933 6,679

Sumber : Data Diolah
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Berdasarkan Tabel 4 dapat diketahui bahwa selami@dpe
penelitian yaitu dari tahun 2006 sampai denganna@08, perusahaan
yang CR nya selalu berada di atas rata-rata CR edlapgpusahaafood
and beveragesdalah PT. Aqua Golden Missisipi, Tbk. dan PT. ®elt
Djakarta, Tbk.

Pada tahun 2006 terdapat enam perusaf@a@mh and beverages
yang nilai CR-nya berada di atas rata-rata CR shpgrasahaafood and
beveragessebesar 2,400 yaitu PT. Aqua Golden Missisipi, .,THXT.
Cahaya Kalbar, Tbk., PT. Delta Djakarta, Tbk., Rfayora Indah, Tbk.,
PT. Siantar Top, Tbk., dan PT. Sierad Produce, ,Ttd&ngan masing-
masing nilai CR sebesar 7,182, 2,475, 3,74909,%,692, dan 3,792.
Sedangkan delapan perusahaan lain memiliki nilai Y@Rg berada di
bawah rata-rata CR sampel perusahtend and beverage$?ada tahun
2007 terdapat empat perusahdaod and beveragegang nilai CR-nya
berada di atas rata-rata CR sampel perusdioaadnand beveragesebesar
2,193yaitu PT. Aqua Golden Missisipi, Thk., PT. faeDjakarta, Tbk.,
PT. Mayora Indah, Tbk., PT. Sierad Produce, Thin Bd. Ultra Jaya
Milk, Tbk. dengan masing-masing nilai CR sebes@fZ, 4,173, 2,931,
2,406, dan 2,372. Sedangkan sembilan perusahaamdaniliki nilai CR
yang berada di bawah rata-rata CR sampel perusébaéiand beverages
Pada tahun 2008 terdapat enam perusafwmhand beveragegng nilai
CR-nya berada di atas rata-rata CR sampel peruséiadand beverages
sebesar 2,510 yaitu PT. Aqua Golden Missisipi, TBR.. Cahaya Kalbar,
Tbk., dan PT. Delta Djakarta, Tbk. dengan masinginma nilai CR
sebesar 7,819, 7,351, dan 3,789. Sedangkan sepetasahaan lain
memiliki nilai CR yang berada di bawah rata-rata €&2Rpel perusahaan
food and beverages

Pada tabel 4 juga dapat dilihat rata-rata CR imdyanhg dicapai
oleh sampel perusahadood and beverageselama periode penelitian
tahun 2006 sampai dengan tahun 2008 yaitu sebg&@8. ZTerdapat lima
perusahaamood and beveragegang rata-rata CR berada diatas rata-rata
CR industri yaitu PT. Aqua Golden Missisipi, TbRT. Cahaya Kalbar,
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Tbk., PT. Delta Djakarta, Tbk., PT. Mayora IndalbkT dan PT. Sierad
Produce, Tbk. dengan rata-rata CR sebasar 7,3648,3 3,904, 3,010,
dan 2,827. Sedangkan sembilan perusahaan lainnya B&. Cahaya
Kalbar, Tbk., PT. Indofood Sukses Makamur, Tbk., B&kar Laut, Thk.,
PT. Siantar Top, Tbk., PT. Sierad Produce, Tbk., Hda Pilar Sejahtera
Food, Tbk., dan PT. Tunas Baru Lampung, Tbk., mkimdta-rata CR di
bawah rata-rata CR industdod and beverages.

Dari tabel 4 tersebut juga dapat diketahui persengertumbuhan
rata-rata CR selama periode penelitian. Pada t2006 ke tahun 2007
pertumbuhan rata-rata CR sampel perusahtmod and beverages
mengalami penurunan sebesar -9,424%. Sedangkantgiaga 2007 ke
tahun 2008 pertumbuhan rata-rata CR sampel perasaioead and
beveragesnengalami kenaikan sebesar 12,61%. Berdasarkaraamgika
tersebut maka diperoleh rata-rata pertumbuhan CRalaun 2006 sampai
dengan tahun 2008 sebesar 1,593 %.

Tinggi rendahnya nilai CR ini dipengaruhi oleh a&tlancar dan
utang lancar yang dimiliki perusahaan. Semakin giingmlah aktiva
lancar yang dimiliki perusahaan maka akan semakgyi pula CR yang
diperoleh perusahaan, sedangkan semakin besarlataray yang dimiliki

perusahaan maka nilai CR akan semakin rendah hagdusebaliknya.

. Debt Ratio (DR)

Debt ratio merupakan perbandingan jumlah dana yang digunakan
dalam pendanaan perusahaan yang berasal dari Hateoag dan hutang
jangka panjang dengan total aktiva. Semakin timggi rasioDebt Ratio
menunjukkan bahwa semakin besar pula modal pinjaraag digunakan
untuk menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. ilApdeadaan
perekonomian baik dan suku bunga rendah nfizddat Ratioyang tinggi
dapat menghasilkan tingkat keuntungan yang tingta pagi perusahaan,
namun sebaliknya apabila keadaan perekonomian dautittingkat suku
bunga yang tinggi, mak®ebt Ratioyang tinggi dapat mengakibatkan

perusahaan mengalami masalah keuangan.



60

Adapun hasil perhitungabebt Ratiodari perusahaan sampel dapat
dilihat dari tabel berikut ini.

Tabel 5
Debt Ratio (DR) Sampel Perusahaarfood and Beverages
2006-2008
Tahun
No. Nama Perusahaan AT ARTE Raté
1 | Aqua Golden Mississippi 0,431 0,424 0,411 0,42
2 | Cahaya Kalbar 0,300 0,643 0,592 0,512
3 | Delta Djakarta 0,241 0,22 0,250 0,238
4 | Fast Food Indonesia 0,404 0,401 0,385 0,397
5 | Indofood Sukses Makamur 0,650 0,682 0,668 0,650
6 | Mayora Indah 0,362 0,415 0,563 0,447
7 | Multi Bintang Indonesia 0,675 0,682 0,684 0,664
8 | Sekar Laut 0,440 0,472 0,499 0,471
9 | Siantar Top 0,266 0,307 0,420 0,331
10 | Sierad Produce 0,116 0,223 0,254 0,198
11 | Smart 0,514 0,562 0,523 0,533
12 | Tiga Pilar Sejahtera Food 0,738 0,785 0,615 3,71
13 | Tunas Baru Lampung 0,548 0,618 0,681 0,626
14 | Ultra Jaya Milk 0,347 0,389 0,347 0,361
Rata-rata Perusahaan 0,483 0,484 0,489 0,469
Growth (%) - 10,52 0,992 5,756
Terendah 0,11 0,222 0,250 0,198
Tertinggi 0,738 0,785 0,681 0,713
Range 0,622 | 0,563 0,432 0,518

Sumber : Data Diolah

Berdasarkan Tabel 5 dapat diketahui bahwa selama&dpe

penelitian yaitu dari tahun 2006 sampai denganna08, perusahaan

yang DR nya selalu berada di atas rata-rata DR slapgyusahaafood
and beveragesdalah PT. Indofood Sukses Makamur, Tbk., PT. Multi
Bintang Indonesia, Tbk., PT. Smart, Thk., PT. TRi@r Sejahtera Food,
Tbk., dan PT. Tunas Baru Lampung, Tbk.
Pada tahun 2006 terdapat enam perusaf@a@mh and beverages

yang nilai DR-nya berada di atas rata-rata DR sapgresahaafood and

beveragessebesar 0,433 yaitu PT. Fast Food Indonesia, k. Multi
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Bintang Indonesia, Tbk., PT. Sekar Laut, Tbk., Binart, Tbk., PT. Tiga
Pilar Sejahtera Food, Tbk., dan PT. Tunas Baru lengpp Tbk. dengan
masing-masing nilai DR sebesar 0,650, 0,675, 0),481514, 0,738, dan
0,578. Sedangkan delapan perusahaan lain meniiikiDR yang berada
di bawah rata-rata DR sampel perusalfaad and beverage$ada tahun
2007 terdapat enam perusahdand and beveragegang nilai DR-nya
berada di atas rata-rata DR sampel perusaioaahand beveragesebesar
0,484 yaitu PT. Cahaya Kalbar, Tbk., PT. Indofoackses Makamur,
Tbk., PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk., PT. Smarbk., PT. Tiga Pilar
Sejahtera Food, Tbk., dan PT. Tunas Baru Lampubk, dengan masing-
masing nilai DR sebesar 0,643, 0,632, 0,68262),50,785, dan 0,618.
Sedangkan delapan perusahaan lain memiliki nilai yaRg berada di
bawah rata-rata DR sampel perusahBmmd and beverage$?ada tahun
2008 terdapat delapan perusah&@zod and beveragegang nilai DR-nya
berada di atas rata-rata DR sampel perusaluaahand beveragesebesar
0,489 yaitu PT. Cahaya Kalbar, Thk., PT. Indofoatkses Makamur,
Tbk., PT. Mayora Indah, Tbk., PT. Multi Bintang bwksia, Tbk., PT.
Sekar Laut, Tbk., PT. Smart, Tbk., PT. Tiga Pilajatera Food, Tbk.,
dan PT. Tunas Baru Lampung, Tbk. dengan masingagasilai DR
sebesar 0,592, 0,668, 0,563, 0,634, 0,499230,9,615, dan 0,681.
Sedangkan tujuh perusahaan lain memiliki nilai Rg berada di bawah
rata-rata DR sampel perusahd&aod and beverages

Pada tabel 5 juga dapat dilihat rata-rata DR indyang dicapai
olen sampel perusahadood and beverageselama periode penelitian
tahun 2006 sampai dengan tahun 2008 yaitu sebgi8. Merdapat enam
perusahaamood and beveragegang rata-rata DR berada diatas rata-rata
DR industri yaitu PT. Cahaya Kalbar, Tbk., PT. Ifum Sukses
Makamur, Tbk., PT. Multi Bintang Indonesia, TbkT.FSekar Laut, Thk.,
PT. Smart, Tbk., PT. Tiga Pilar Sejahtera Food,.;To&n PT. Tunas Baru
Lampung, Tbk. dengan rata-rata DR sebasar 0,61650, 0,664, 0,471,
0,533, 0,713, dan 0,626. Sedangkan delapan peasahinnya yaitu PT.
Aqua Golden Mississippi, Tbk., PT. Delta Djakarfdk., PT. Fast Food
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Indonesia, Tbk., PT. Mayora Indah, Tbk., PT. Siantap, Tbk., PT.
Sierad Produce, Tbk., dan PT. Ultra Jaya Milk, Tinkemiliki rata-rata DR
di bawah rata-rata DR indusfdod and beverages.

Dari tabel 5 tersebut juga dapat diketahui persenpgertumbuhan
rata-rata DR selama periode penelitian. Pada t20@% ke tahun 2007
pertumbuhan rata-rata DR sampel perusahé@od and beverages
mengalami kenaikan sebesar 10,52%. Sedangkan pada 2007 ke
tahun 2008 pertumbuhan rata-rata DR sampel perasateod and
beveragesnengalami kenaikan sebesar 0,992%. Berdasarkaraamgika
tersebut maka diperoleh rata-rata pertumbuhan DRataun 2006 sampai
dengan tahun 2008 sebesar 0,472%.

Tinggi rendahnya nilai DR ini dipengaruhi oleh totatang dan
total aktiva yang dimiliki perusahaan. Semakin gingmlah hutang yang
dimiliki perusahaan maka akan semakin tinggi puR yang diperoleh
perusahaan, sedangkan semakin besar aktiva yarnifkdiperusahaan
maka nilai DR akan semakin rendah begitu pula setyel.

. Debt to Equity Ratio (DER)

Suatu perusahaan membutuhkan dana untuk kelangsunga
hidupnya, dimana dana tersebut didapatkan dari hsedaliri dan hutang.
Debt to Equity Ratianenunjukkan perbandingan antara jumlah hutang
jangka panjang dengan modal sendiri atau ekuitdanmdgendanaan
perusahaan. Semakin tinggi nilai rasio ini berartidal sendiri semakin
sedikit dibanding dengan hutang jangka panjangnfdapun hasil
perhitungarDebt to Equity Ratiaari perusahaan sampel dapat dilihat dari

tabel berikut ini.
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Tabel 6
Debt to Equity Ratio (DER) Sampel Perusahaartood and Beverages
2006-2007
Tahun
No. Nama Perusahaan AR AREI0S Ratd
1 | Aqua Golden Mississippi 0,608 0,587 0,564 0,585
2 | Cahaya Kalbar 0,030 0,269 1,224 0,508
3 | Delta Djakarta 0,064 0,061 0,089 0,061
4 | Fast Food Indonesia 0,164 0,169 0,154 0,162
5 | Indofood Sukses Makamur 0,844 0,828 1,197 0,956
6 | Mayora Indah 0,370 0,396 0,704 0,490
7 | Multi Bintang Indonesia 0,181 0,188 0,105 0,1%8
8 | Sekar Laut 0,378 0,340 0,410 0,376
9 | Siantar Top 0,123 0,120 0,115 0,119
10 | Sierad Produce 0,013 0,018 0,021 0,017
11 | Smart 0,637 0,665 0,545 0,615
12 | Tiga Pilar Sejahtera Food 1,164 0,926 0,669 (0,92
13 | Tunas Baru Lampung 0,851 1,044 1,006 0,967
14 | Ultra Jaya Milk 0,095 0,358 0,139 0,197
Rata-rata Perusahaan 0,394 0,426 0,494 0,438
Growth (%) - 7,606 13,620 10,61
Terendah 0,013 0,018 0,021 0,017
Tertinggi 1,164 | 1,044 1,224 0,961
Range 1,151 | 1,026| 1,203 0,950

Sumber : Data Diolah

Berdasarkan Tabel 6 dapat diketahui bahwa selam&dpe
penelitian yaitu dari tahun 2006 sampai denganna?@08, perusahaan
yang DER nya selalu berada di atas rata-rata DERpeBperusahasiood
and beveragesdalah PT. Aqua Golden Missisipi, Tbk., PT. Indafoo
Sukses Makamur, Tbk., PT. Smart, Tbk., PT. TigarP8ejahtera Food,
Tbk., dan PT. Tunas Baru Lampung, Tbk.

Pada tahun 2006 terdapat lima perusahi@ma and beverages
yang nilai DER-nya berada di atas rata-rata DERpshperusahaafood
and beveragesebesar 0,394yaitu PT. Aqua Golden Missisipi, TBX..
Indofood Sukses Makamur, Tbk., PT. Smart, Tbk., HIga Pilar
Sejahtera Food, Tbk., dan PT. Tunas Baru Lampubk,dEngan masing-
masing nilai DER sebesar 0,603, 0,844, 0,6371641, dan 0,851.
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Sedangkan sembilan perusahaan lain memiliki niBRDyang berada di
bawah rata-rata DER sampel perusahiaad and beveragefada tahun
2007 terdapat lima perusahatod and beveragegang nilai DER-nya
berada di atas rata-rata DER sampel perusafi@ath and beverages
sebesar 0,426 yaitu PT. Aqua Golden Missisipi, JTWKT. Indofood
Sukses Makamur, Tbk., PT. Smart, Tbk., PT. TigarPdejahtera Food,
Tbk., dan PT. Tunas Baru Lampung, Tbk.dengan masiaging nilai
DER sebesar 0,587, 0,828, 0,665, 0,926, daml®&dangkan sembilan
perusahaan lain memiliki nilai DER yang berada aivah rata-rata DER
sampel perusahadnod and beverages?ada tahun 2008 terdapat tujuh
perusahaafood and beveragegang nilai DER-nya berada di atas rata-
rata DER sampel perusaha@od and beveragesebesar 0,494 yaitu PT.
Aqua Golden Missisipi, Thk., PT. Cahaya Kalbar, TORT. Indofood
Sukses Makamur, Tbk., PT. Mayora Indah, Tbk., Pha®, Tbk., PT.
Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk., dan PT. Tunas Bampung, Tbk.
dengan masing-masing nilai DER sebesar 0,564, 41,22197, 0,704,
0,545, 0,669, dan 1,006. Sedangkan sembilan geasalain memiliki
nilai DER yang berada di bawah rata-rata DER sampalsahaafood
and beverages

Pada tabel 6 juga dapat dilihat rata-rata DER imdyang dicapai
oleh sampel perusahadood and beverageselama periode penelitian
tahun 2006 sampai dengan tahun 2008 yaitu sebgk#8. Oerdapat tujuh
perusahaafood and beveragegmng rata-rata DER berada diatas rata-rata
DER industri yaitu PT. Aqua Golden Missisipi, TbRT. Cahaya Kalbar,
Tbk., PT. Indofood Sukses Makamur, Tbk., PT. Mayioi@ah, Tbk., PT.
Smart, Tbk., PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Tblan ¢T. Tunas Baru
Lampung, Tbk. dengan rata-rata DER sebasar 0,58%08, 0,956,
0,490, 0,616, 0,920, dan 0,967. Sedangkan aelpprusahaan lainnya
yaitu PT. Delta Djakarta, Tbk., PT. Fast Food imekia, Tbhk., PT. Multi
Bintang Indonesia, Tbk., PT. Sekar Laut, Tbk., Biintar Top, Tbk., PT.
Sierad Produce, Tbk., dan PT. Ultra Jaya Milk, Temiliki rata-rata
DER di bawah rata-rata DER indudobd and beverages.
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Dari tabel 6 tersebut juga dapat diketahui persentgertumbuhan
rata-rata DER selama periode penelitian. Pada tab06 ke tahun 2007
pertumbuhan rata-rata DER sampel perusahfme and beverages
mengalami kenaikan sebesar 7,588%. Sedangkan pada 2007 ke
tahun 2008 pertumbuhan rata-rata DER sampel peaasdbod and
beveragesnengalami kenaikan sebesar 13,63%. Berdasarkaraamgika
tersebut maka diperoleh rata-rata pertumbuhan DBR tdhun 2006
sampai dengan tahun 2008 sebesar 0,427%.

Tinggi rendahnya nilai DER ini dipengaruhi oleh dng jangka
panjang serta modal sendiri yang dimiliki perusahd&emakin tinggi
hutang jangka panjang yang dimiliki perusahaan makan semakin
tinggi pula nilai DER perusahaan, sedangkan sentadsar modal sendiri
yang dimiliki perusahaan maka nilai DER juga akamakin rendah
begitu pula sebaliknyaNilai DER yang tinggi menunjukkan perusahaan
dalam keadaan yang tidak sehat, namun yang harogdngerhatian
adalah nilai DER dari tahun ke tahun yang semahik faitu nilai DER

yang semakin rendah dari tahun ke tahun.

. Net Profit Margin (NPM)

Net Profit Marginmerupakan rasio profitabilitas, dimana rasio ini
dapat menunjukkan tingkat keuntungan bagi perusahblat Profit
Margin merupakan perbandingan antara laba bersih (setbkamangi
seluruh exspenses termasuk pajak) dengan penj&damakin tinggi nilai
Net Profit Marginmaka semakin baik pula kondisi perusahaan. Adapun
hasil perhitungamNet Profit Margindari perusahaan sampel dapat dilihat
dari tabel berikut ini.
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Tabel 7
Net Profit Margin (NPM) Sampel Perusahaari-ood and Beverages
2006-2008
Tahun
No. Nama Perusahaan AR ARETE Rate
1 | Aqua Golden Mississippi 0,029 0,034 0,086 0,083
2 | Cahaya Kalbar 0,039 0,030 0,014 0,028
3 | Delta Djakarta 0,111 0,220 0,127 0,116
4 | Fast Food Indonesia 0,054 0,065 0,062 0,060
5 | Indofood Sukses Makamur 0,034 0,048 0,046 0,043
6 | Mayora Indah 0,050 0,052 0,082 0,051
7 | Multi Bintang Indonesia 0,088 0,086 0,168 0,112
8 | Sekar Laut 0,024 0,024 0,014 0,021
9 | Siantar Top 0,026 0,026 0,008 0,020
10 | Sierad Produce 0,045 0,013 0,012 0,023
11 | Smart 0,133 0,122 0,066 0,107
12 | Tiga Pilar Sejahtera Food 0,000 0,065 0,077 0,04
13 | Tunas Baru Lampung 0,044 0,053 0,016 0,038
14 | Ultra Jaya Milk 0,018 0,027y 0,223 0,089
Rata-rata Perusahaan 0,049 0,054 0,066 0,056
Growth (%) - 8,915, 17,69 13,302
Terendah 0,000 0,013 0,008 0,020
Tertinggi 0,133 0,122 0,223 0,116
Range 0,133 | 0,109| 0,215 0,096

Sumber : Data Diolah

Berdasarkan tabel 7 dapat diketahui bahwa selam@dpe
penelitian yaitu dari tahun 2006 sampai denganna@08, perusahaan
yang NPM-nya selalu berada di atas rata-rata NPMps& perusahaan
food and beverageadalah PT. Delta Djakarta, Tbk., PT. Multi Bintang
Indonesia, Tbk., dan PT. Smart, Tbk. Pada tahuvt Z@rdapat lima
perusahaamood and beveragegang nilai NPM-nya berada di atas rata-
rata NPM sampel perusahatmod and beveragesebesar 0,049 yaitu PT.
Delta Djakarta, Tbk., PT. Fast Food Indonesia, TBK.. Mayora Indah,
Tbk. PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk., dan PT. $thdabk. dengan
masing-masing nilai NPM sebesar 0,111, 0,054, ,09¥83, dan 0,133.
Sedangkan sembilan perusahaan lain memiliki niRM\yang berada di

bawah rata-rata NPM sampel perusahi@aeaa and beverage$ada tahun
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2007 terdapat lima perusahatmod and beveragegang nilai NPM-nya
berada di atas rata-rata NPM sampel perusali@ath and beverages
sebesar 0,089 yaitu PT. Delta Djakarta, Tbk., PastH-ood Indonesia,
Tbk., PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. PT. Smarhk., dan PT. Tiga
Pilar Sejahtera Food, Tbk. dengan masing-masingi NPM sebesar
0,110, 0,065, 0,086, 0,122, dan 0,065. Sedangkarbilan perusahaan
lain memiliki nilai NPM yang berada di bawah ratdaar NPM sampel
perusahaafood and beverage®ada tahun 2008 terdapat lima perusahaan
food and beveragegang nilai NPM-nya berada di atas rata-rata NPM
sampel perusahaaimod and beveragesebesar 0,066 yaitu PT. Delta
Djakarta, Tbk., PT. Multi Bintang Indonesia, TbRT. Smart, Tbk., PT.
Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk. dan PT. Ultra J&yikk, Tbk. dengan
masing-masing nilai NPM sebesar 0,127, 0,16864),®,077, dan 0,223.
Sedangkan sembilan perusahaan lain memiliki niRM\yang berada di
bawah rata-rata NPM sampel perusahfaad and beverages

Pada tabel 7 juga dapat dilihat rata-rata NPM itrdyang dicapai
oleh sampel perusahadood and beverageselama periode penelitian
tahun 2006 sampai tahun 2008 yaitu sebesar 0,086dapat lima
perusahaafood and beveragegsng rata-rata NPM berada diatas rata-rata
NPM industri yaitu PT. Delta Djakarta, Tbk., PT.sFd&ood Indonesia,
Tbk., PT. Multi Bintang Indonesia, Thk., PT. Smarbk., dan PT. Ultra
Jaya Milk, Tbk., dengan rata-rata NPM sebasar 0,10,660, 0,112,
0,107, dan 0,089. Sedangkan Sembilan perusah@&amydayaitu PT.
Aqua Golden Mississippi, Tbk., PT. Cahaya Kalbak.T PT. Indofood
Sukses Makamur, Tbk., PT. Mayora Indah, Tbk., Pdka$ Laut, Tbk.,
PT. Siantar Top, Tbk., PT. Sierad Produce, Tbk., Hda Pilar Sejahtera
Food, Tbk., dan PT. Tunas Baru Lampung, Tbk. mé&midita-rata NPM
di bawah rata-rata NPM industfood and beverages.

Dari tabel 7 tersebut juga dapat diketahui persengertumbuhan
rata-rata NPM selama periode penelitian. Pada t2006 ke tahun 2007
pertumbuhan rata-rata NPM sampel perusahfmd and beverages
mengalami kenaikan sebesar 8,915%. Sedangkan pada 2007 ke
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tahun 2008 pertumbuhan rata-rata NPM sampel pesasdiood and
beveragesnengalami kenaikan sebesar 17,69%. Berdasarkaraamgika
tersebut maka diperoleh rata-rata pertumbuhan NRK t@hun 2006
sampai dengan tahun 2008 sebesar 13,302%.

Tinggi rendahnya nilai NPM ini dipengaruhi oleh dalbersih
sesudah pajak serta penjualan yang dimiliki peasalSemakin tinggi
laba bersih sesudah pajak yang dimiliki perusahmaka akan semakin
tinggi pula nilai NPM perusahaan, sedangkan sembksar penjualan
yang dimiliki perusahaan maka nilai NPM juga akamakin rendah

begitu pula sebaliknya.

Operating Profit Margin (OPM)
Operating Profit Margin merupakan rasio perbandingan antara laba
operasi dengan total penjualan. OPM menggambanafit yang diterima
atas setiap rupiah dari penjualan yang dilakukamakin tinggi nilai
OPM maka menunjukkan semakin baik pula operasispéiaan dalam
menghasilkan laba, sehingga akan mempengaruhi furdba yang
dibagikan pada pemegang saham.

Tabel 8

Operating Profit Margin (OPM)
Sampel Perusahaartood and Beverages

2006-2008
Tahun
No. Nama Perusahaan AT ARETE Raté
1 | Aqua Golden Mississippi 0,050 0,046 0,041 0,046
2 | Cahaya Kalbar 0,022 0,060 0,045 0,042
3 | Delta Djakarta 0,130 0,138 0,148 0,139
4 | Fast Food Indonesia 0,069 0,085 0,070 0,074
5 | Indofood Sukses Makamur 0,090 0,104 0,112 0,102
6 | Mayora Indah 0,084 0,084 0,088 0,086
7 | Multi Bintang Indonesia 0,247 0,136 0,216 0,166
8 | Sekar Laut 0,012 -0,005 0,023 0,010
9 | Siantar Top 0,027 0,045 0,047 0,040
10 | Sierad Produce 0,061 0,030 0,032 0,041
11 | Smart 0,131 0,206 0,133 0,157
12 | Tiga Pilar Sejahtera Food 0,082 0,112 0,231 2,14
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13 | Tunas Baru Lampung 0,113 0,187 0,093 0,114

14 | Ultra Jaya Milk 0,079 0,065 -0,049 0,032
Rata-rata Perusahaan 0,0y9 0,089 0,088 0,085
Growth (%) - 11,45 -1,13 5,16
Terendah 0,012 -0,006 -0,049 0,010
Tertinggi 0,147| 0,206 0,231 0,166
Range 0,135| 0,211 0,280 0,156

Sumber : Data Diolah

Berdasarkan tabel 8 dapat diketahui bahwa selaerw@ode
penelitian yaitu dari tahun 2006 sampai denganna08, perusahaan
yang OPM-nya selalu berada di atas rata-rata OPRpehperusahaan
food and beveragesdalah PT. Delta Djakarta, Tbk., PT. Indofood ®sks
Makamur, Tbk., PT. Multi Bintang Indonesia, TbkT.FBmart, Tbk., PT.
Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk., dan PT. Tunas Barapung, Tbk.

Pada tahun 2006 terdapat tujuh perusalfaad and beverages
yang nilai OPM-nya berada di atas rata-rata OPMpshimerusahaafood
and beveragesebesar 0,079 yaitu PT. Delta Djakarta, Tbk., IRdofood
Sukses Makamur, Tbk., PT. Multi Bintang Indonediak., PT. Smart,
Tbk., PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk., dan Pdnas Baru Lampung,
Tbk. dengan masing-masing nilai OPM sebesar 0,18(M90, 0,087,
0,147, 0,131, 0,082, dan 0,113. Sedangkan tujetusphaan lain
memiliki nilai OPM yang berada di bawah rata-rat&®MD sampel
perusahaanfood and beveragesPada tahun 2007 terdapat tujuh
perusahaamood and beveragegang nilai OPM-nya berada di atas rata-
rata OPM sampel perusahd@aod and beveragesebesar 0,089 yaitu PT.
Delta Djakarta, Tbk., PT. Indofood Sukses Makanik., PT. Multi
Bintang Indonesia, Tbk., PT. Smart, Tbk., PT. TRj@r Sejahtera Food,
Tbk., dan PT. Tunas Baru Lampung, Tbk. dengan rgasiasing nilai
OPM sebesar 0,138, 0,104, 0,136, 0,206, 0d42,0,137. Sedangkan
delapan perusahaan lain memiliki nilai OPM yangaHardi bawah rata-
rata OPM sampel perusahadmod and beveragesPada tahun 2008
terdapat tujuh perusahatood and beveragegmng nilai OPM-nya berada

di atas rata-rata OPM sampel perusahtmd and beveragesebesar
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0,088 yaitu PT. Delta Djakarta, Tbk., PT. IndofoBdkses Makamur,
Tbk., PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk., PT. Smarhk., PT. Tiga Pilar
Sejahtera Food, Tbk., dan PT. Tunas Baru Lampubk,dEngan masing-
masing nilai OPM sebesar 0,148, 0,112, 0,08816), 0,133, 0,231, dan
0,093. Sedangkan tujuh perusahaan lain memilikii IWPM yang berada
di bawah rata-rata OPM sampel perusaliaad and beverages

Pada tabel 8 juga dapat dilihat rata-rata OPMstrdyang dicapai
oleh sampel perusahadood and beverageselama periode penelitian
tahun 2006 sampai tahun 2008 yaitu sebesar 0,08&dapat tujuh
perusahaafood and beveragegsng rata-rata OPM berada diatas rata-rata
OPM industri yaitu PT. Delta Djakarta, Tbk., PT.dtfiood Sukses
Makamur, Tbk., PT. Multi Bintang Indonesia, TbkT.FSmart, Tbk., PT.
Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk., dan PT. Tunas Baampung, Tbk
dengan rata-rata OPM sebasar 0,139, 0,102, 008®6, 0,157, 0,142,
dan 0,114. Sedangkan tujuh perusahaan lainnya PdituAqua Golden
Missisipi, Tbk., PT. Cahaya Kalbar, Tbk., PT. Feebd Indonesia, Tbk.,
PT. Sekar Laut, Tbk., PT. Siantar Top, Tbk., Pler&l Produce, Tbk.,
danPT. Ultra Jaya Milk, Tbk. memiliki rata-rata ORNMbawah rata-rata
OPM industri food and beverages.

Dari tabel 8 tersebut juga dapat diketahui peessnpertumbuhan
rata-rata OPM selama periode penelitian. Pada tab06 ke tahun 2007
pertumbuhan rata-rata OPM sampel perusahi@maa and beverages
mengalami kenaikan sebesar 11,64%. Sedangkan pada 2007 ke
tahun 2008 pertumbuhan rata-rata OPM sampel peaasdbod and
beveragesmengalami penurunan sebesar -1,300%. Berdasarkgia-an
angka tersebut maka diperoleh rata-rata pertumb@RNM dari tahun
2006 sampai dengan tahun 2008 sebesar 5,170%.

Tinggi rendahnya nilai OPM ini dipengaruhi oleh dakotor serta
penjualan yang dimiliki perusahaa®emakin tinggi laba kotor yang
dimiliki perusahaan maka akan semakin tinggi pul ©@PM perusahaan,
sedangkan semakin besar penjualan yang dimilikigggraan maka nilai

OPM juga akan semakin rendah begitu pula sebaliknya
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Return On Equitynerupakan suatu pengukuran dari penghasilan

(Incomg yang tersedia bagi para pemilik perusahaan (Baikegang

saham biasa maupun saham preferen) atas modal yemgka

investasikan di dalam perusahaan, maka semakigitmigi rasio ini

maka semakin baik pula bagi pemagang saham pearsaAdapun

hasil perhitungarReturn On Equitydari perusahaan sampel dapat

dilihat dari tabel berikut ini.

Tabel 9
Return on Equity (ROE) Sampel Perusahaari-ood and Beverages
2006-2008
Tahun
No. Nama Perusahaan AR A0S Ratd
1 | Aqua Golden Mississippi 0,110 0,132 0,144 0,129
2 | Cahaya Kalbar 0,079 0,113 0,113 0,1p1
3 | Delta Djakarta 0,102 0,105 0,165 0,124
4 | Fast Food Indonesia 0,239 0,2y2 0,260 0,257
5 | Indofood Sukses Makamur 0,247 0,20 0,212 0,183
6 | Mayora Indah 0,101 0,136 0,162 0,133
7 | Multi Bintang Indonesia 0,371 0,427/ 0,646 0,481
8 | Sekar Laut 0,061 0,060 0,042 0,051
9 | Siantar Top 0,042 0,043 0,013 0,033
10 | Sierad Produce 0,045 0,021 0,026 0,031
11 | Smart 0,131 0,280 0,229 0,213
12 | Tiga Pilar Sejahtera Food 0,001 0,203 0,096 @,13
13 | Tunas Baru Lampung 0,061 0,105 0,072 0,079
14 | Ultra Jaya Milk 0,018 0,037 0,268 0,107
Rata-rata Perusahaan 0,107 0,158 0,175 0,147
Growth (%) - 32,29| 9,55 20,92
Terendah 0,001 0,021 0,013 0,031
Tertinggi 0,371| 0,427 0,646 0,481
Range 0,370 | 0,406| 0,633 0,451

Sumber : Data Diolah

penelitian yaitu dari tahun 2006 sampai

Berdasarkan tabel 9 dapat diketahui bahwa selaerade

dengan natan0s,

perusahaan yang ROE-nya selalu berada di atasatat&®OE sampel
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perusahaafood and beveragemdalah PT. Fast Food Indonesia, Tbk.,
PT. Indofood Sukses Makamur, Tbk., PT. Multi Birgaimdonesia,
Tbk., dan PT. Smart, Tbk. Pada tahun 2006 terdapatperusahaan
food and beveragegang nilai ROE-nya berada di atas rata-rata ROE
sampel perusahadood and beveragesebesar 0,107 yaitu PT. Aqua
Golden Mississippi, Tbk., PT. Fast Food Indonesidk., PT.
Indofood Sukses Makamur, Tbk., PT. Multi Bintangldnesia, Tbk.,
dan PT. Smart, Tbk. dengan masing-masing nilai Rétesar 0,110,
0,239, 0,147, 0,371, dan 0,131. Sedangkan sempdeusahaan lain
memiliki nilai ROE yang berada di bawah rata-rat®ER sampel
perusahaanfood and beveragesPada tahun 2007 terdapat lima
perusahaariood and beveragegang nilai ROE-nya berada di atas
rata-rata ROE sampel perusahdaod and beveragesebesar 0,158
yaitu PT. Fast Food Indonesia, Tbk., PT. Indofoo#ses Makamur,
Tbk., PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk., PT. Smarhk., dan PT.
Tiga Pilar Sejahtera Food, Thk. dengan masingimgasilai ROE
sebesar 0,272, 0,190, 0,427, 0,280, dan0,29fangkan sembilan
perusahaan lain memiliki nilai ROE yang berada aivéh rata-rata
ROE sampel perusahatod and beverage®ada tahun 2008 terdapat
empat perusahadonod and beveragegang nilai ROE-nya berada di
atas rata-rata ROE sampel perusahBmod and beveragesebesar
0,175 yaitu PT. Fast Food Indonesia, Tbk., PT. ioodd Sukses
Makamur, Tbk., PT. Multi Bintang Indonesia, TbkT.FSmart, Tbk.,
dan PT. Ultra Jaya Milk, Tbk. dengan masing-masimigi ROE
sebesar 0,260, 0,212, 0,646, 0,229, dan 0,2&8rfgkan sembilan
perusahaan lain memiliki nilai ROE yang berada aiv&h rata-rata
ROE sampel perusahafood and beverages

Pada tabel 9 juga dapat dilihat rata-rata ROE strdyang
dicapai oleh sampel perusaha@mod and beverageselama periode
penelitian tahun 2006 sampai tahun 2008 yaitu seliz$47. Terdapat
empat perusahaafood and beverageyang rata-rata ROE berada
diatas rata-rata ROE industri yaitu PT. Fast Foatbhesia, Tbk., PT.
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Indofood Sukses Makamur, Tbk., PT. Multi Bintangldnesia, Tbk.,
dan PT. Smart, Tbk. dengan rata-rata ROE sebagai7,0, 0,183,
0,481, dan 0,213. Sedangkan sepuluh perusahaarydayaitu PT.
Aqua Golden Mississippi, Tbk., PT. Cahaya Kalbak.T PT. Delta
Djakarta, Tbk., PT. Mayora Indah, Tbk., PT. Sekaut, Tbk., PT.
Siantar Top, Tbk., PT. Sierad Produce, Tbk., PgaTRrilar Sejahtera
Food, Tbk.,PT. Tunas Baru Lampung, Tbk., danPTralllaya Milk,
Tbk. memiliki rata-rata ROE di bawah rata-rata Ri@dustrifood and
beverages.

Dari tabel 9 tersebut juga dapat diketahui persenta
pertumbuhan rata-rata ROE selama periode penelifagla tahun
2006 ke tahun 2007 pertumbuhan rata-rata ROE sapgyakahaan
food and beveragemengalami kenaikan sebesar 32,29%. Sedangkan
pada tahun 2007 ke tahun 2008 pertumbuhan ratéR@& sampel
perusahaafiood and beveragesiengalami kenaikan sebesar 9,55%.
Berdasarkan angka-angka tersebut maka diperolela-rat
pertumbuhan ROE dari tahun 2006 sampai dengan 200 sebesar
20,92%.

Tinggi rendahnya nilai ROE ini dipengaruhi olelbdabersih
sesudah pajak serta modal sendiri yang dimilikupahaanSemakin
tinggi laba bersih sesudah pajak yang dimiliki gahaan maka akan
semakin tinggi pula nilai ROE perusahaan, sedangkamakin besar
modal yang dimiliki perusahaan maka nilai ROE jad@n semakin

rendah begitu pula sebaliknya.

2. Uji Asumsi klasik statistik
Asumsi-asumsi klasik ini harus dilakukan pengujinuntuk
memenuhi penggunaan regresi linier berganda. ®etal@mdakan
perhitungan regresi berganda melalui alat bantuSSR$ Windows,
diadakan pengujian uji asumsi klasik regresi. Hasihgujian disajikan
sebagai berikut :
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a. Uji Normalitas

Uji ini dilakukan untuk mengetahui apakah nilai idesl tersebar
normal atau tidak. Prosedur uji normalitas dilakukdengan uiji
kolmogorof-smirnov, dengan ketentuan sebagai beriku
Hipotesis yang digunakan :

Ho : residual tersebar normal

H; : residual tidak tersebar normal
Jika nilai Asymp. sig. (2-tailed) > 0,05 maka #iterima yang artinya
normalitas terpenuhi. Hasil perhitungan uji kolmegjesmirnov dapat
dilihat pada tabel berikut :

Tabel 10
Uji Kolmogrof-Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual
N 42
Normal Parameters&b  Mean .0000000
Std. Deviation 1.38166746
Most Extreme Absolute .096
Differences Positive 096
Negative -.062
Kolmogorov-Smirnov Z .623
Asymp. Sig. (2-tailed) .832

a. Test distribution is Normal.
b. calculated from data.

Sumber : Data Sekunder Diolah
Pada tabel 10 diketahui bahwa nilai sig, sebe&320> 0,05 sehingga
dapat dikatakan bahwa residual tersebar denganahorm

b. Uji Multikolinieritas
Uji Multikolinieritas ini dilakukan untuk mengetahiahwa tidak
terjadi hubungan yang sangat kuat atau tidak teljadungan linier
yang sempurna atau dapat pula dikatakan bahwa eatabel bebas
tidak saling berkaitan. Cara pengujiannya adalahngae

membandingkan nilai VIF (Variance Inflation Faktalgngan angka
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10. Jika nilai VIF > 10 maka terjadi multikoline@s$. Nilai
multikolinearitas dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 11
Uji VIF
Coefficients?
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 CR .307 3.263
DR .118 8.442
DER .198 5.046
NPM .160 6.248
OPM .638 1.567
ROE .179 5.580

a. Dependent Variable: PRICE
Sumber : Data Sekunder Diolah

Keterangan : - Jumlah data (observasi) = 42
- Dependent variabel Harga Saham (Y)

Berdasarkan Tabel 11, berikut hasil pengujian daasing-masing
variabel bebas:

v Nilai VIF untuk CR adalah 3.269
Nilai VIF untuk DR adalah 8.442
Nilai VIF untuk DER adalah 5.046
Nilai VIF untuk NPM adalah 6.248
Nilai VIF untuk OPM adalah 1.567
Nilai VIF untuk ROE adalah 5.580

NN NN

Pada hasil pengujian didapat bahwa keseluruhan\rifla> 10
sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi iknllhearitas antar
variabel bebas. Dengan demikian uji asumsi tidakangd

multikolinearitas dapat terpenuhi.

c. Uiji Autokorelasi
Uji autokorelasi ini untuk mengetahui korelasi aatasisaan yang
diurutkan menurut waktu (seperti dalam deret walkdtgu ruang

(seperti dalam dat®Ross section Dalam konteks regresi, model
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regresi linier klasik mengasumsikan bahwa tidalapat autokorelasi
dalam sisaan. Hal ini memperlihatkan bahwa modeasiki
mengasumsikan bahwa unsur sisaan yang berhubungagard
pengamatan tidak dipengaruhi oleh sisaan yang baerfgan dengan
pengamatan lain yang manapun.

Uji ini dapat dilakukan dengan menggunakan uji DurbBVatson
(DW-test). Hipotesis yang melandasi pengujian ddala

Ho(r = 0) : tidak ada autokorelasi

H, (r #0) : ada autokorelasi

Dari tabel Durbin-Watson untuk n = 42 dan k = 6ajlatl banyaknya
variabel bebas) dan alpha = 5%, diketahui nilaselbesar 1.715 dan 4-
du sebesar 2.285. Nilai Durbin — Watson dapat alilipada tabel
berikut:

Tabel 12
Uji Autokorelasi

Model Summary’

Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 .7852 .617 .551 1.49541 2.132

a. Predictors: (Constant), ROE, CR, DER, OPM, NPM, DR
b. Dependent Variable: PRICE

Sumber : Data Sekunder Diolah
Keterangan : - Jumlah data (observasi) = 42
- Dependent variabel Harga Saham (Y)
Pada tabel 12 diketahui nilai uji Durbin Watsonessly 2,132 terletak
antara 1,715 dan 2,285 maka dapat disimpulkan baswesi tidak

terdapat autokorelasi terpenuhi.

. Uji Heterokedastisitas

Uji heterokedastisitas digunakan untuk mengetalpakah terjadi
ketidaksamaan nilai simpangan residual akibat b&eailnya nilai
salah satu variabel bebas, atau adanya perbeddaaragam dengan

semakin meningkatnya nilai variabel bebas. Prosegiudilakukan
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dengan Uji Glejser. Pengujian kehomogenan ragaaasislilandasi
pada hipotesis:

Ho : ragam sisaan homogen

H; : ragam sisaan tidak homogen

Nilai signifikansi untuk heterokedastisitas mengakan uji glejser
dapat dilihat pada tabel berikut :

Tabel 13
Uji Glejser
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1.110 .600 1.850 .073
CR .922 .250 .816 3.683 .081
DR 1.562 .817 .843 1.911 .064
DER -.375 .201 -.605 -1.868 .070
NPM -.380 .269 -.528 -1.413 .166
OPM 222 .156 .228 1.421 164
ROE .169 .254 .246 .667 .509

a. Dependent Variable: AbsRes

Sumber : Data Sekunder Diolah
Keterangan: - Jumlah data (observasi) = 42
- Dependen variabel Absolut Res
Berdasarkan Tabel 13, berikut hasil pengujian daaising-masing

variabel bebas
v Nilai Sig. untuk CR adalah 0.081
Nilai Sig. untuk DR adalah 0.064
Nilai Sig. untuk DER adalah 0.070
Nilai Sig. untuk NPM adalah 0.166
Nilai Sig. untuk OPM adalah 0.164
v Nilai Sig. untuk ROE adalah 0.509
Pada tabel 13 diketahui bahwa nilai sig. selurufabal adalah = (o

AN NN

= 0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa koefisegresi tidak
nyata maka terdapat hubungan yang penting secatistigtdi antara

peubah sehingga dapat disimpulkan bahwa sisaan amgmipragam
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homogen (konstan) atau dengan kata lain tidakaped gejala

heterokedastisitas.

Dengan terpenuhi seluruh asumsi klasik di atasand@pat dinyatakan
bahwa model regresi yang terbentuk oleh variabbétaeyaitu harga saham
(Y) dengan variabel bebas yang terdiri dari CR),0DR (X;), DER (%),
NPM (X4), OPM (%), dan ROE (X) telah lolos atau terbebas dari uji asumsi
klasik, sehingga dapat dikatakan bahwa model regi@am penelitian ini

sudah layak utuk interpretasikan.

. Hasil pengujian hipotesis
. Pengujian Hipotesis pertama

Hipotesis pertama menyatakan bahwa ” Variabel CR, (RR (Xp),
DER (X3), NPM (X4), OPM (Xs), dan ROE (%) secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap Harga Saham (Y)”. Pengujianotapis ini untuk
mengetahui apakah hipotesis pertama yang diajuidukehg data empiris
dengan melihat hasil perhitungan SPSS dalam Magein@ary pada Tabel 14

berikut ini:
Tabel 14
Model Summary?
Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square [ the Estimate Watson
1 7852 .617 551 1.49541 2.132

a. Predictors: (Constant), ROE, CR, DER, OPM, NPM, DR
b. Dependent Variable: PRICE

Sumber : Data Sekunder Diolah

Koefisien determinasi digunakan untuk mengetahsabd&ontribusi variabel
bebas terhadap variabel terikat. Semakin tinggii ribefisien determinasi
maka akan semakin baik kemampuan variabel bebamdabtenjelaskan
perilaku variabel terikat. Terdapat dua jenis kaiefi determinasi, yaitir

Squareatau R (koefisien determinasi biasa) dadjusted R Squargkoefisien

determinasi disesuaikan). Pada regresi bergandaggpeaan koefisien

determinasi biasR SquargR?) lebih baik dalam melihat seberapa baik model
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dibandingkan koefisien determinasi yang telah diagsn @Adjusted R
Square), hal ini karena satuan pada variabel bebas talatandikan
sebelumnya. Koefisien determinasi disesuaikan nadwamp hasil penyesuaian
koefisien hasil determinasi terhadap tingkat kebabadari persamaan
prediksi. Hal ini melindungi dari kenaikan bias watkesalahan karena
kenaikan dari jumlah variabel bebas dan kenaikanjaalah sampel. Namun
karena satuan pada variabel bebas talah disama&keumnya maka yang
kita gunakan adalah koefisien determinasi bRSquargR?).

Nilal R squareatau R sebesar 0,617 angka tersebut dgunakan untuk
melihat besarnya pengaruh CR;)XDR (X;), DER (%), NPM (X;), OPM
(Xs), dan ROE (%) secara simultan terhadap Harga Saham (Y) denggn c
menghitung Koefisien Determinasi (KD). Rumus untaénghitung KD =7x
100% yaitu 0,617 x 100% = 61,7%. Angka 61,7% adibghwa pengaruh CR
(X1), DR (X2), DER (%), NPM (Xs), OPM (%), dan ROE (%) secara
simultan terhadap Harga Saham (Y) adalah sebes@6dedangkan sisanya
38,3 % dipengaruhi oleh variabel independen laingyidak dibahas dalam
penelitian ini.

Selain koefisien determinasi juga terdapat koefisi@relasi yang
menunjukkan besarnya hubungan antara variabel bgbas CR (%), DR
(X2), DER (X3), NPM (X4), OPM (Xs), dan ROE (%) dengan variabel terikat
yaitu harga saham (Y), nilai koefisien korelasi ¢Rng didapat dari tabel 14
adalah sebesar 0,785, nilai korelasi ini menunjok@hwa hubungan antara
variabel bebas yaitu CR (X DR (X;), DER (X3), NPM (X4), OPM (X5), dan
ROE (Xs) dengan variabel tenikat yaitu harga saham (Ynasuk kategori
kuat karena angka yang dihasilkan berada dianté&a-®,79.

Untuk mengetahui apakah model regresi di atas sumgar untuk
digunakan menguji hipotesis pertama, maka perluhaietierajat signifikansi
hubungan variabel CR ¢X DR (Xz), DER (X3), NPM (X;), OPM (%), dan
ROE (%) secara simultan atau bersama-sama terhadap Haigam (Y).
Pengujian derajat signifikansi hubungan secara Isiamwada dua cara yaitu
cara pertama dengan Uji F yaitu dengan membandmakgka Fiwung dengan

Fraber Jika Hiwng lebih besar dari ( > ) e berarti signifikan keeratan
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korelasinya atau hipotesis yang diajukan terseiglutkdng data empiris. Cara
kedua dilakukan dengan membandingkan angka tagaffigansi (Sig.) hasil
perhitungan dengan taraf signifikansi yang diteatukyakni 0,05 atauw
sebesar 0,05 yang ditentukan. Jika signifikansil leshitungan yaitu Sig.
lebih kecil deri ( < ) taraf signifikansi yang ditetkan berarti signifikan
keeratan korelasinya.

Hasil perhitungan SPSS tentangiwky; maupun Signifikansi hasil
perhitungan (Sig.) yang digunakan sebagai dasaremntekan derajat
signifikansi hubungan variabel independen secarals&an dengan variabel

dependen, nampak pada Tabel ANOVA yakni dalam Tabeskebagai berikut:

Tabel 15
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 126.000 6 21.000 9.391 .0002
Residual 78.269 35 2.236
Total 204.269 41

a. Predictors: (Constant), ROE, CR, DER, OPM, NPM, DR
b. Dependent Variable: PRICE

Sumber : Data Sekunder Diolah

Penguijian signifikansi hubungan variabel CR)(OR (X;), DER (%),
NPM (X4), OPM (Xs), dan ROE (%) secara sirnultan terhadap Harga Saham
(Y) melalui cara pertama, dilakukan dengan memigkaai nilai Fiwng adalah
sebesar 9,391 denganyk (o = 0.05 ; db regresi = 6 : db residual = 35) adalah
sebesar 2,372. Karenaifrg > RavelYaitu 9,391 > 2,372 berarti hubungannya
secara nyata atau korelasinya signifikan. Pengugianifikansi hubungan
melalu cara kedua dengan membandingkan nilai dzafidien signifikansi
(Sig.) hasil penelitian dengan tingkat kesalahan at= 0,05 yang ditentukan.
Nilai signifikansi (Sig.) hasil penelitian sebe€g000 < 0,05 berarti keeratan
korelasinya signifikan, maka hipotesis pertama ydrgjukan diterima atau
didukung data empiris. Hasil ini berarti bahwa &hilitas harga saham yang
dapat diterangkan dengan menggunakan variabel GR DR (X;), DER
(X3), NPM (X3), OPM (Xs), dan ROE (%) secara simultan terhadap Harga
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Saham yaitu sebesar 61,7% yang berarti signifikadangkan sisanya 38,3%

diperigaruhi oleh variabel independen yang lain.

. Pengujian Hipotesis Kedua
Hipotesis kedua menyatakan bahwa “ variabel CR, (BR (X;), DER

(X3), NPM (X4), OPM (%), dan ROE (%) masing-masing secara parsial
berpengaruh signifakan terhadap Harga Saham (Y&hg#jian hipotesis
tersebut dilakukan dengan melihat besarnya pengaaging-masing secara
parsial yaitu menggunakan angkmstandardized coefficiergebab satuan
ukur masing-masing variabel telah sama, maka steada pengujian derajat
signifikansi hubungan secara parsial ada dua cata gara pertama dengan
Uji t yaitu dengan membandingkan angkaat denganper Jika thitung > t tabel
atau —tpiung < —t tavel maka hasilnya signifikan berarti signifikan kearat
korelasinya atau hipotesis yang diajukan tersebdtikdng data empiris.
Sedangkan jika hiung < t tabel @taU —thiung > —t taber Maka hasilnya tidak
signifikan berarti signifikan keeratan korelasirgtau hipotesis yang diajukan
tersebut tidak didukung data empiris. Cara kedukkdkan dengan
membandingkan angka taraf signifikansi (Sig.) hpsrhitungan dengan taraf
signifikansi yang ditentukan yakni 0,05. Jika sfd@insi hasil perhitungan
lebih kecil dari (<) signifikansi yang ditentukanerarti signifikan
hubungannya atau signifikan korelasinya.

Hasil perhitungan SPSS besarnyau.g maupun signifikansi hasil
perhitungan yang digunakan sebagai dasar menentiéwjat signifikansi
hubungan variabel secara parsial dan juga sebagar ghengujian hipotesis

kedua nampak pada Talé&befficientsyakni sebagai berikut:

Tabel 16
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 12.624 1.392 9.071 .000
CR 2.290 .581 .691 3.941 .000
DR 4.008 1.897 .738 2.113 .042
DER -.959 .466 -.528 -2.059 .047
NPM -.083 .625 -.039 -.133 .895
OPM 1.049 .363 .368 2.892 .007
ROE .947 .589 .470 1.608 117

a. Dependent Variable: PRICE
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Y =12,624 + 2,290 X+ 4,008 % — 0,959 % — 0,083 X% + 1,049 X% + 0,947 X%

Berdasarkan Tabel 16 di atas, diketahui besarnymgrah atau
kontribusi masing-masing variabel independen seqaagsial terhadap
Harga Saham yaitu CR sebesar 3,941, DR sebesaB, ZJHR sebesar
-2,059, NPM sebesar -0,133, OPM sebesar 2,892RQ4h sebesar 1,608.
Besarnya pengaruh dan signifikansi hubungan masemjng variabel

secara parsial terhadap harga saham secara letilsebagai berikut:

a. Current Ratio(CR)
Pengaruh CR (¥ secara parsial terhadap Harga Saham (Y) sebesar
2,290 beranti bahwa CR memiliki pengaruh yang poaitu searah
terhadap Harga Saham. Harga saham akan meningkasase2,290
satuan untuk setiap tambahan satu satuan(CR) dengan asumsi
variabel yang lainnya konstan. Jadi apabila CR rakmg peningkatan
satu satuan, maka harga saham akan meningkat s@t#3@ satuan.
Derajat signifikansi hubungan liniernya dilihat daasil perbandingan
antara fiung dengan der Nilai thiung SEDESar 3,941 sedangkapet(a =
0.05 ; db residual = 35) adalah sebesar 2,030i Mijg@g > tavel yaitu
3,941 > 2,030 berarti variabel CR secara parsididimingan signifikan
terhadap Harga Saham. Cara kedua dengan membaadinglai
signifikansi (Sig.) penelitian dengan signifikarysing ditentukan o =
0,05). Signifikansi penelitian sebesar 0,000 < @Akya ada hubungan
linier secara signifikan antara variabel CR dengarga Saham. Dengan
demikian hipotesis yang diajukan didukung data es\pbehingga dapat
disimpulkan bahwa harga saham dapat dipengaruarasgnifikan oleh
CR atau dengan kata lain bahwa CR merupakan fajdaog dapat

meningkatkan harga saham secara nyata.

b. Debt Ratio(DR)
Pengaruh DR (X secara parsial terhadap Harga Saham (Y) sebesar

4,008 beranti bahwa DR memiliki pengaruh yang [fostiau searah
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terhadap Harga Saham. Harga saham akan meningkesase4,008
satuan untuk setiap tambahan satu satuan(DR) dengan asumsi
variabel yang lainnya konstan. Jadi apabila DR rakmgi peningkatan
satu satuan, maka harga saham akan meningkat sél@3& satuan.
Derajat signifikansi hubungan liniernya dilihat daasil perbandingan
antara fiung dengan dper Nilai thiung SEDESAr 2,113 sedangkaiet (o =
0.05 ; db residual = 35) adalah sebesar 2,030i Nij@g > tanel yaitu
2,113 > 2,030 berarti variabel DR secara parsigidi®ingan signifikan
terhadap Harga Saham. Cara kedua dengan membaadinglai
signifikansi (Sig.) penelitian dengan signifikarysing ditentukan o =
0,05). Signifikansi penelitian sebesar 0,042 < @Akhya ada hubungan
linier secara signifikan antara variabel DR denganga Saham. Dengan
demikian hipotesis yang diajukan didukung data es\pbehingga dapat
disimpulkan bahwa harga saham dapat dipengaruaiagsgnifikan oleh
DR atau dengan kata lain bahwa DR merupakan fakdmg dapat
meningkatkan harga saham secara nyata.

. Debt equity ratidDER)

Pengaruh DER (¥ secara parsial terhadap Harga Saham (Y)
sebesar 0,959 beranti bahwa DER memiliki penggauy negatif atau
berbanding terbalik terhadap Harga Saham. Hargansakan menurun
sebesar 0,959 satuan untuk setiap tambahan sa&unsg@t(DER) dengan
asumsi variabel yang lainnya konstan. Jadi apabER mengalami
peningkatan satu satuan, maka harga saham akamunesebesar 0,959
satuan.

Derajat signifikansi hubungan liniernya dilihat idahasil
perbandingan antaraiudng dengan dper Nilai thiung Sebesar —2,059
sedangkande (a = 0.05 ; db residual = 35) adalah sebesar 2,088i. N
thitung < —tabel yaitu —2,059 < —2,030 berarti variabel DER seqzaesial
berhubungan signifikan terhadap Harga Saham. Caduak dengan
membandingkan nilai signifikansi (Sig.) penelitidengan signifikansi
yang ditentukano( = 0,05). Signifikansi penelitian sebesar 0,047,650
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artinya ada hubungan linier secara signifikan anariabel DER dengan
Harga Saham. Dengan demikian hipotesis yang dinjdkdukung data
empiris. Sehingga dapat disimpulkan bahwa hargaarmsaldapat
dipengaruhi secara signifikan oleh DER atau denggta lain bahwa
DER merupakan faktor yang dapat menurunkan harpansasecara

nyata.

. Net Profit Margin(NPM)

Pengaruh NPM (X secara parsial terhadap Harga Saham (Y)
sebesar —0,083 beranti bahwa NPM memiliki pengsauty negatif atau
berbanding terbalik terhadap Harga Saham. Hargansakan menurun
sebesar 0,083 satuan untuk setiap tambahan satansi (NPM)
dengan asumsi variabel yang lainnya konstan. Jadibia NPM
mengalami peningkatan satu satuan, maka harga sakammenurun
sebesar 0,083 satuan.

Derajat signifikansi hubungan liniernya dilihat idahasil
perbandingan antaralng dengan dper Nilai thiwng Sebesar —0,133
sedangkange (o = 0.05 ; db residual = 35) adalah sebesar 2,088i N
thitung > —tabel Yaitu —0,133 > —2,030 berarti variabel NPM seqaaesial
berhubungan tidak signifikan terhadap Harga Sal@ama kedua dengan
membandingkan nilai signifikansi (Sig.) penelitidengan signifikansi
yang ditentukano( = 0,05). Signifikansi penelitian sebesar 0,895,650
artinya tidak ada hubungan linier secara signifikatara variabel NPM
dengan Harga Saham. Dengan demikian hipotesis gegkan tidak
didukung data empiris. Sehingga dapat disimpulkamala harga saham
dapat dipengaruhi secara tidak signifikan oleh N&f&lu dengan kata
lain bahwa NPM merupakan faktor yang dapat menwmriarga saham

secara tidak nyata.

. Operating Profit MarginlOPM)
Pengaruh OPM (X5) secara parsial terhadap HargansdN)
sebesar 1,049 beranti bahwa OPM memiliki pengaguig ypositif atau
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searah terhadap Harga Saham. Harga saham akangkensebesar
1,049 satuan untuk setiap tambahan satu saty@@PM) dengan asumsi
variabel yang lainnya konstan. Jadi apabila OPMgakmi peningkatan
satu satuan, maka harga saham akan meningkat sél@&ta satuan.
Derajat signifikansi hubungan liniernya dilihat dahasil
perbandingan antaramil,g dengan dwer Nilai thiung Sebesar 2,892
sedangkanghe (@ = 0.05 ; db residual = 35) adalah sebesar 2,08ai N
thitung > tavel Yaitu 2,892 > 2,030 berarti variabel OPM secaresiph
berhubungan signifikan terhadap Harga Saham. Cadusk dengan
membandingkan nilai signifikansi (Sig.) penelitidengan signifikansi
yang ditentukano( = 0,05). Signifikansi penelitian sebesar 0,007,650
artinya ada hubungan linier secara signifikan anteariabel OPM
dengan Harga Saham. Dengan demikian hipotesis ydiagkan
didukung data empiris. Sehingga dapat disimpulkamaa harga saham
dapat dipengaruhi secara signifikan oleh OPM atangdn kata lain
bahwa OPM merupakan faktor yang dapat meningkakikaga saham

secara nyata.

. Return on EquityROE)

Pengaruh ROE (J secara parsial terhadap Harga Saham (Y)
sebesar 0,947 beranti bahwa ROE memiliki pengaaurtg ypositif atau
searah terhadap Harga Saham. Harga saham akangk®nsebesar
0,947 satuan untuk setiap tambahan satu satg@ROE) dengan asumsi
variabel yang lainnya konstan. Jadi apabila ROEgakami peningkatan
satu satuan, maka harga saham akan meningkat s8t#&&a satuan.

Derajat signifikansi hubungan liniernya dilihat idahasil
perbandingan antaranil,g dengan et Nilai thiung Sebesar 1,608
sedangkanghe (o = 0.05 ; db residual = 35) adalah sebesar 2,08ai N
thiung < tavel Yaitu 1,608 < 2,030 berarti variabel ROE secaresiah
berhubungan tidak signifikan terhadap Harga Sal@@ama kedua dengan
membandingkan nilai signifikansi (Sig.) penelitidengan signifikansi

yang ditentukano( = 0,05). Signifikansi penelitian sebesar 0,117,650
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artinya ada hubungan linier secara tidak signifikatara variabel ROE
dengan Harga Saham. Dengan demikian hipotesis gejgkan tidak

didukung data empiris. Sehingga dapat disimpulkamaa harga saham
dapat dipengaruhi secara tidak signifikan oleh R{fd#ti dengan kata lain
bahwa ROE merupakan faktor yang dapat meningkaltieaga saham

secara tidak nyata.

Variabel CR (%), DR (X;), dan OPM (%) berpengaruh signifikan
dengan hubungan positif, dapat diinterpretasikka €R (%), DR (X;), dan
OPM (Xs), meningkat maka diikuti oleh meningkatnya Hargd&n. Variabel
DER (X3) berhubungan negatif, dapat diinterpretasikan jR&ER (X3)
meningkat maka diikuti oleh menurunnya Harga SafémDari hasil secara
keseluruhan dapat disimpulkan bahwa variabel bétkagX;), DR (X;), DER
(X3), dan OPM (%) pengaruhnya besar dan hubungannya signifikamdeh
Harga Saham, sedangkan variabel NPM) @&n ROE (%) yang pengaruhnya

tidak besar dan hubungannya tidak signifikan.

3. Pengujian Hipotesis 3
Hipotesis ketiga menyatakan bahwa “VariaiRéturn on Equity(ROE)
merupakam variabel yang berpengaruh dominan tephBdaga Saham (Y).
Dalam penelitian ini seperti telah dijelaskan dal@@emdahuluan bahwa, nilai
ukur masing-masing variabel berbeda-beda maka digimUnstandardize
Coefficient Berdasarkan hasil analisis regresi, nilastandardize Coefficient
dapat dilihat sebagai berikut:

Tabel 17
Standardized Coefficients

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 12.624 1.392 9.071 .000
CR 2.290 .581 .691 3.941 .000
DR 4.008 1.897 .738 2.113 .042
DER -.959 .466 -.528 -2.059 .047
NPM -.083 .625 -.039 -.133 .895
OPM 1.049 .363 .368 2.892 .007
ROE .947 .589 .470 1.608 117

a. Dependent Variable: PRICE
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Dari tabel 17 diatas, apabila dilihat pddastandardize Coefficiendiketahui
bahwa DR (%) merupakan variabel bebas yang berpengaruh dominan
terhadap harga saham karena memiliki rilastandardize Coefficienyang

paling besar yaitu 4,008 daripada variabel bebag iain.

. Pembahasan Hasil Penelitian

1. Pengaruh CR (X), DR (X2), DER (Xs), NPM (X4), OPM (Xs), dan ROE

(Xe) secara simultan terhadap Harga Saham ().

Dalam penelitian ini variabel CR, DR, DER , NPNDPM, dan ROE
merupakan variabel bebas yang berpengaruh terhaaiga saham sebagai
variabel terikat. Kenam variabel bebas tersebummpyai kontribusi
terhadap harga saham sebesar 61,7% yang beranabairiasi harga saham
dapat dijelaskan oleh model regresi sebesar 6ls@ééfangkan sisanya sebesar
38,3% dijelaskan oleh variabel lain yang tidakldg&an dalam penelitian ini.
Untuk mengetahui pengaruh secara simultan vari@bel DR, DER, NPM,
OPM, dan ROE terhadap harga saham dapat ditumuldsagan melihat hasil
uji F yaitu nilai Fiwng > Ravel Yaitu (9,391 > 2,372). Dari hasil uji F tersebut
maka terbukti bahwa hipotesis pertama yang men@pigih bahwa variabel
bebas yang terdiri dari CR, DR, DER, NPM , OPM, 8fE secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap harga saham dépatrh.

. Pengaruh CR (X), DR (X3), DER (X3), NPM (X,), OPM (Xs), dan ROE
(Xe) secara parsial terhadap Harga Saham (Y)

Pengaruh variabel bebas secara parsial dengan oreigm uji t, apabila
dikaitkan dengan penelitian terdahulu dapat dilipgnjelasannya untuk

masing-masing variabel penelitian sebagai berikut:

a) Variabel Current Ratio/ CR (Xj)
Berdasarkan hasil analisis regresi linier bergadidiapat variabel
CR memiliki koefisien regresi yang menunjukkan inda@besar 2,290. Nilai
tersebut berarti bahwa variabel bebas CR memiléigaruh yang positif

atau searah terhadap harga saham yaitu apabilagbBatami peningkatan
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sebesar satu satuan, maka harga saham akan mengajesar 2,290
satuan dengan asumsi variabel yang lain konstan. Upa didapat hasil
bahwa variabel bebas CR memiliki pengaruh secayaiftéian terhadap
harga saham, hal ini dapat dilihat dari nilaidy > tabel(3,941 > 2,030) dan
tingkat signifikansi yang kurang dari derajat kejgmaan yang dipakai
yaitu sebesar 5 % (0,000 < 0,05).

Hasil analisis regresi tersebut menunjukkan bahwan@rupakan
salah satu faktor yang dapat meningkatkan hargansaecara nyata. Hasil
penelitian ini didukung oleh hasil penelitian selpehya yang dilakukan
oleh Santi Gumelar (2004) yang menyatakan bahwarsemarsial variabel

CR berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

b) Variabel Debt Ratio/ DR (X5)

Berdasarkan hasil analisis regresi linier bergadidiapat variabel
DR memiliki koefisien regresi yang menunjukkan ndabesar 4,008. Nilai
tersebut berarti bahwa variabel bebas DR memildagaruh yang positif
atau searah terhadap harga saham yaitu apabiladdi@atami peningkatan
sebesar satu satuan, maka harga saham akan mengaiesar 4,008
satuan dengan asumsi variabel yang lain konstan.uUpa didapat hasil
bahwa variabel bebas DR memiliki pengaruh secajaiféian terhadap
harga saham, hal ini dapat dilihat dari nilgidy > tapel (2,113 > 2,030) dan
tingkat signifikansi yang kurang dari derajat kejpgmaan yang dipakai
yaitu sebesar 5 % (0,042 < 0,05).

Hasil analisis regresi tersebut menunjukkan bahwanerupakan
salah satu faktor yang dapat meningkatkan hargansalecara nyata. Hasil
penelitian ini berbeda dengan hasil penelitian dadwin Budi Eko
Putranto (2008), yang menyatakan bahwa variabeb®fRengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap harga saham.

Hal ini terjadi karena besar kecilnya DR itu sarmdjaengaruhi oleh
situasi dan kondisi yang ada. Misalnya kondisi ekon tingkat inflasi,
suku bunga bank dIl. Selama perusahaan mampu nm&lkgimalaba yang

lebih tinggi dari pada bunga yang harus dibayankeka tingginya nilai
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DR tidak akan menjadi masalah. Karena dengan adaoyang maka
perusahaan mempunyai kesempatan untuk berkembanmeiaghasilkan

keuntungan selama dilakukan pengelolaan dengan baik

c) Variabel Debt Equity Ratio/ DER (X3)

Berdasarkan hasil analisis regresi linier bergadidiapat variabel
DER memiliki koefisien regresi yang menunjukkananisebesar negatif
—-0,959. Nilai negatif pada koefisien regresi menkkan pengaruh yang
berbanding terbalik antara DER dengan perubahagahaaham yaitu
apabila DER mengalami peningkatan sebesar satarsatnaka harga
saham akan turun sebesar 0,959 satuan denganiagamadel yang
lainnya konstan. Dari uji t didapat hasil bahwa iatael bebas DER
memiliki pengaruh secara signifikan terhadap haglaam, hal ini dapat
dilihat dari nilai —fiuung < —tabel (—2,059 < —2,030) dan tingkat signifikansi
kurang dari derajat kepercayaan yang dipakai ysetiesar 5 % (0,047 <
0,05).

Hasil analisis regresi tersebut menunjukkan bah&& Enerupakan
salah satu faktor yang berpengaruh signifikan tiapaharga saham atau
dengan kata lain DER merupakan faktor yang dapatum@kan harga
saham perusahaan secara nyata. Hasil penelitiagidokung oleh hasil
penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Dyah Mishurboningtyas
(2006) yang menyatakan bahwa variabel DER berpahgasecara
signifikan terhadap harga saham.

Dari hasil di atas apabila dihubungkan dengan laasilisis deskripsi
yang dilakukan sebelumnya terhadap variabel DERerksesunsur
pembentuknya yang dilihat dari lampiran diperoledsih yang kurang
sesuai, dimana dalam analisis deskripsi menunjukbanwa rata-rata
keseluruhan harga saham dari tahun 2006-2008 nkerkdcenderungan
naik, dan nilai rata-rata keseluruhan DER memik&cenderungan naik
pula. Hal tersebut kurang sesuai dengan hasil samalegresi yang
menunjukkan variabel DER memiliki pengaruh yangobading terbalik
terhadap harga saham.
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Perbedaan hasil analisis tersebut apabila difokugia@da hutang
jangka panjang yang akan memperbesar beban tetapetinjutnya akan
mengurangi laba sehingga akan mempengaruhi besateyiden yang
akan dibagikan pada pemegang saham. Sehingga pang/aaakan
mempengaruhi harga saham, dalam kasus ini DER rakanrunkan harga

saham.

d) Variabel Net Profit Margin/ NPM (X,)

Berdasarkan hasil analisis regresi linier bergadidiapat variabel
NPM memiliki koefisien regresi yang menunjukkananisebesar negatif
—-0,083. Nilai negatif pada koefisien regresi meokk@an pengaruh yang
berbanding terbalik antara NPM dengan perubahagahaaham yaitu
apabila NPM mengalami peningkatan sebesar satiarsatmaka harga
saham akan turun sebesar 0,083 satuan dengan iasamabel yang
lainnya konstan. Dari uji t didapat hasil bahwaiatael bebas NPM (X
memiliki pengaruh secara tidak signifikan terhadi@pga saham, hal ini
dapat dilihat dari nilai fkung > ~taper (0,133 > —2,030) dan tingkat
signifikansi lebih dari derajat kepercayaan yanmpkai yaitu sebesar 5 %
(0,895 > 0,05).

Hasil analisis regresi tersebut menunjukkan bah®w&Nnerupakan
salah satu faktor yang berpengaruh tidak signiftexhadap harga saham
atau dengan kata lain NPM merupakan faktor yancatdapenurunkan
harga saham perusahaan secara tidak nyata. Hasilitiza ini didukung
oleh hasil penelitian sebelumnya yang dilakukarh diglwin Budi Eko
Putranto (2008) yang menyatakan bahwa variabel ldBiengaruh secara
tidak signifikan terhadap harga saham.

Dari hasil di atas apabila dihubungkan dengan laasilisis deskripsi
yang dilakukan sebelumnya terhadap variabel NPMer&s unsur
pembentuknya yang dilihat dari lampiran diperoledsih yang kurang
sesuai, dimana dalam analisis deskripsi menunjukianwa rata-rata
keseluruhan harga saham dari tahun 2006-2008 nkerkdcenderungan

naik, dan nilai rata-rata keseluruhan NPM memikkcenderungan naik
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pula. Hal tersebut kurang sesuai dengan hasil sasalegresi yang
menunjukkan variabel NPM memiliki pengaruh yangbbeding terbalik
terhadap harga saham.

Perbedaan hasil analisis tersebut dapat dijelaslegngan melihat
nilai tertinggi yang semakin turun dari tahun kbuma dan nilai terendah
yang semakin naik dari tahun ke tahun. Rata-rasalkeuhan harga saham
dalam analisis deskripsi yang relatif mengalamiuypenan tersebut diikuti
dengan nilairange yang semakin besar dari tahun ke tahun sehingga
tingkat penyebaran dari tahun ke tahun antara taléinggi dan terendah
juga semakin besar. Hal ini yang membuat analisskidptif dan analisis

regresi linier berganda kurang sesuai.

e) Variabel Operating Profit Margin/ OPM (Xs)

f)

Berdasarkan hasil analisis regresi linier bergadidiapat variabel
OPM memiliki koefisien regresi yang menunjukkananisebesar 1,049.
Nilai tersebut berarti bahwa variabel bebas OPM il@npengaruh yang
positif atau searah terhadap harga saham vyaituilap@PM mengalami
peningkatan sebesar satu satuan, maka harga sakeam naeningkat
sebesar 1,049 satuan dengan asumsi variabel yangolastan. Dari uji t
didapat hasil bahwa variabel bebas OPM memiliki gaenh secara
signifikan terhadap harga saham, hal ini dapataildari nilai giung> tiapel
(2,892 > 2,030) dan tingkat signifikansi yang kwgadari derajat
kepercayaan yang dipakai yaitu sebesar 5 % (0,(0)05).

Hasil analisis regresi tersebut menunjukkan bah®W&@nerupakan
salah satu faktor yang dapat meningkatkan hargansakecara nyata. Hasil
penelitian ini didukung oleh hasil penelitian selpehya yang dilakukan
oleh Ester Lisani Kurniasari (2008), yang menyatakehwa variabel
OPM berpengaruh secara signifikan terhadap hatgansa

Variabel Return on Equity/ ROE (Xe)
Berdasarkan hasil analisis regresi linier bergadidiapat variabel

ROE memiliki koefisien regresi yang menunjukkananisebesar 0,947.
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Nilai tersebut berarti bahwa variabel bebas ROE iilérpengaruh yang
positif atau searah terhadap harga saham yaituilap@®E mengalami
peningkatan sebesar satu satuan, maka harga sakeam naeningkat
sebesar 0,947 satuan dengan asumsi variabel yangolastan. Dari uji t
didapat hasil bahwa variabel bebas ROE memilikigpewmh secara tidak
signifikan terhadap harga saham, hal ini dapatalildari nilai {iung< tabel
(1,608 < 2,030) dan tingkat signifikansi yang leddri derajat kepercayaan
yang dipakai yaitu sebesar 5 % (0,117 > 0,05).

Hasil analisis regresi tersebut menunjukkan bah@W& Rnerupakan
salah satu faktor yang dapat meningkatkan hargansaecara tidak nyata.
Hasil penelitian ini didukung oleh hasil penelitimebelumnya yang
dilakukan oleh Edwin Budi Eko Putranto (2008), yangnyatakan bahwa
variabel ROE berpengaruh secara tidak signifikameigap harga saham.

3. Variabel Bebas yang Berpengaruh Dominan terhadap H@a Saham

Dari hasil regresi diatas apabila dilihat padanstandardized
coefficients diketahui bahwa DR (¥ merupakan variabel bebas yang
berpengaruh dominan terhadap harga saham karendikneilai yang paling
besar diantara variabel bebas yang lain. Hastheamunjukkan bahwa variabel
pendanaan yaitu DR harus lebih diperhatikan oletusadaan agar harga
saham yang diperjual belikan di pasar modal tekafse

Mengacu pada penelitian terdahulu yang telah nierasimpulan
bahwa rasio profitabilitas akan berpengaruh lebésar dari pada rasio
laverages ternyata tidak sesuai dengan penelitienDialam hal ini harga
saham lebih besar dipengaruhi oleh rasio laveragaspada rasio
profitabilitas. Karena profit yang dihasilkan olpbrusahaan yang cenderung
tidak terlalu besar, oleh sebab itu banyak daripgdmperusahaan yang tidak
membagikan deviden, sehingga variabel profitalilitkurang begitu
diperhatikan.

Dalam pendanaan perusahaan mencerminkan perbandswgaber
pembelanjaan perusahaan yang berasal dari hutanglata modal sendiri.

Penggunaan hutang dapat berdampak positif maupgetihePada dasarnya
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tujuan penggunaan hutang adalah untuk menaikkam lmun disisi lain
penggunaan hutang juga dapat meningkatkan resigbd@k pastian) dari
investasi tersebut. Hal ini disebabkan karena aaldmban tetap yang harus
dibayarkan oleh perusahaan yakni beban bunga. Iemil analisis diatas
dapat diketahui bahwa selama periode penelitiatanigudapat memberikan
pengaruh yang lebih besar terhadap harga sahaminHdapat dibuktikan
dengan hasil uji t diatas yang menyebutkan bahvigeeasio laverages yaitu
CR, DR, dan DER mempunyai pengaruh yang signifikennadap harga
saham. Sedangkan ketiga variabel kinerja keuandad §ang mempunyai
pengaruh signifikan sedangkan NPM dan ROE mempupgagaruh yang
tidak signifikan terhadap harga saham.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan.
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan maka degpapulkan
sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pertama atke bahwa CR (¥,
DR (X3), DER (%), NPM (X4), OPM (%), dan ROE (%) secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham (V¢se 61,7% artinya
bahwa pengaruh CR (X DR (X2), DER (X3), NPM (X1), OPM (Xs), dan
ROE (X) secara simultan terhadap Harga Saham (Y) adaaksar
61,7% sedangkan sisanya 38,3 % dipengaruhi olelab&rindependen
lain yang tidak dibahas dalam penelitian ini.

2. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kedua, pahgaecara parsial
variabel bebas (CR, DR, DER, NPM, OPM, dan ROB)adap variabel
terikat yaitu harga saham dilakukan dengan ujiari Dasil uji t tersebut
diperoleh hasil bahwa empat variabel bebas yaitulifR DER, dan OPM
berpengaruh secara parsial dan signifikan terhddaga saham artinya
variabel CR, DR, dan OPM dapat meningkatkan haagjare secara nyata
sedangkan DER dapat menurunkan harga saham seedea Kemudian
dua variabel bebas lainya yaitu NPM dan ROE seeansial berpengaruh
tidak signifikan terhadap harga saham, artinyaateli NPM dapat
menurunkan harga saham secara tidak nyata dan R@E# oheningkatkan
harga saham secara tidak nyata.

3. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis ketiga, Apalilihat pada
Unstandardize Coefficientdiketahui bahwa DR (¥ merupakan variabel
bebas yang berpengaruh dominan terhadap harga darama memiliki
nilai Unstandardize Coefficienyang paling besar yaitu 4,008 daripada

variabel bebas yang lain.
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B. Saran
Dari beberapa kesimpulan di atas, maka saran-garamdapat penulis
berikan pada penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ketiga aglapendanaan yaitu
Current Ratio(X;), Debt Ratio(X3), danDebt to Equity RatidXs) lebih
berpengaruh terhadap harga saham, sehingga diaaramiepada
perusahaan untuk memperhatikan ketiga variabelelats terutama
variabel Debt Ratio (X;) karena DR merupakan variabel yang paling
dominan berpengaruh terhadap harga saham.

2. Mengingat semua variabel bebas yang diteliti métapahal yang sangat
penting dalam mempengaruhi harga saham, namun hengat variabel
yang memberikan pengaruh secara signifikan. Urttwkdiharapkan hasil
penelitian ini dapat dipakai sebagai acuan bagelteselanjutnya untuk
mengembangkan penelitian ini dengan mempertimbangkariabel-
variabel lainya.

3. Hasil penelitian ini menunjukkan nilai guaresebesar 0,617 atau 61,7%,
hal ini berarti bahwa sebesar 38,3% harga sahaandgvuhi oleh faktor
lain diluar penelitian ini, sehingga diharapkan ibpgneliti selanjutnya

untuk menambabh faktor lain tersebut.
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Lampiran 10

Harga Saham

Sampel Perusahaarkood and Beverages
Tahun 2006 — 2008
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No. | Kode Nama Perusahaan Tanun Ratd
2006 | 2007 | 2008

1 | AQUA | PT. Aqua Golden Mississippi, Tbk. 110.00029.500| 127.000| 122.167
2 | CEKA | PT. Cahaya Kalbar, Tbk. 590 800 700 697
3 | DLTA | PT. Delta Djakarta, Tbk. 22.800 16.000| 20.000| 19.600
4 | FAST | PT. Fast Food Indonesia, Tbk. 1.7502.450 3.100 2.433
5 | INDF PT. Indofood Sukses Makamur, Thk. 1.350 2.575 930 1.618
6 | MYOR | PT. Mayora Indah, Tbk. 1.620 1.750 1.140 1.503
7 | MLBI | PT. Multi Bintang Indonesia, Thk. 51.500 57.500| 49.500| 52.833
8 | SKLT | PT. Sekar Laut, Tbk. 285 61 90 145
9 | STTP PT. Siantar Top, Tbk. 210 365 150 242
10 | SIPD PT. Sierad Produce, Tbk. 50 67 50 56
11 | SMAR | PT. Smart, Thk. 3.650 6.000f 1.700| 3.783
12 | AISA | PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk 175 750 425 450
13 | TBLA | PT. Tunas Baru Lampung, Tbk. 240 630 190 353
14 | ULTJ PT. Ultra Jaya Milk, Tbk. 435 650 800 628
Rata-rata Perusahaan 13.90415.650 14.698| 14.751
Growth (%) - 11,16 -6,47 2,34
Terendah 50 61 50 56
Tertinggi 110.000 129.500| 127.000| 122.167
Range 109.950| 129.439| 126.950| 122.111




Lampiran 11
Current Ratio (CR)

Sampel Perusahaarkood and Beverages

Tahun 2006 — 2008
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No. | Kode Nama Perusahaan Tanun Ratd
2006 2007 | 2008
1 | AQUA | PT. Aqua Golden Mississippi, Tbk. 7,182 7209 7,819 7,364
2 | CEKA | PT. Cahaya Kalbar, Tbk. 2,475 1359 | 7,351 | 3,728
3 DLTA | PT. Delta Djakarta, Thk. 3,749 4,173 3,789 ,9(B!
4 FAST | PT. Fast Food Indonesia, Tbk. 1,011 1,280 374,| 1,243
5 INDF | PT. Indofood Sukses Makamur, Thk. 1,182 0,92 0,898 1,000
6 | MYOR | PT. Mayora Indah, Tbk. 3,909 2,931 2,189 3,010
7 MLBI | PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. 0,528 0B9| 0,935 0,685
8 SKLT | PT. Sekar Laut, Tbk. 1,742 1,531 1,705 1,659
9 STTP | PT. Siantar Top, Tbk. 2,692 1,769 1,2p6 4,89
10 | SIPD | PT. Sierad Produce, Thk. 3,792 2,406 2,282,827
11 | SMAR | PT. Smart, Thk. 1,535 1,720 1,722 1,659
12 | AISA | PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Thk. 1,081 ,75Q@ 0,885 0,906
13 | TBLA | PT. Tunas Baru Lampung, Tbk. 1,479 1,811 103, 1,465
14 | ULTJ | PT. Ultra Jaya Milk, Tbk. 1,185 2,372 1,854 1,803
Rata-rata Perusahaan 2,400 2,193 2,510 2,368
Growth (%) - -9,426 12,61 1,594
Terendah 0,528 0,591 0,885 0,685
Tertinggi 7,182 7,092 7,819 7,364
Range 6,654 | 6,500 | 6,933 | 6,679




Lampiran 12
Debt Ratio (DR)

Sampel Perusahaarkood and Beverages
Tahun 2006 — 2008
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No. | Kode Nama Perusahaan Tahun Rat&
2006 | 2007 | 2008
1 | AQUA | PT. Aqua Golden Mississippi, Tbk. 0,431 0142 0,411 0,422
2 | CEKA | PT. Cahaya Kalbar, Tbk. 0,300 0,643 0,592 51D,
3 | DLTA | PT. Delta Djakarta, Tbk. 0,241 0,222 0,250 ,23B
4 FAST | PT. Fast Food Indonesia, Tbk. 0,404 0,401 38%,| 0,397
5 INDF | PT. Indofood Sukses Makamur, Thk. 0,650 P,63 0,668 0,650
6 | MYOR | PT. Mayora Indah, Tbk. 0,362 0,415 0,563 0,447
7 MLBI | PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. 0,674 0568 0,634 0,664
8 SKLT | PT. Sekar Laut, Tbk. 0,44( 0,47p 0,499 0,471
9 STTP | PT. Siantar Top, Tbk. 0,266 0,307 0,40 0,33
10 | SIPD | PT. Sierad Produce, Tbk. 0,116 0,2p3 0,254,198
11 | SMAR | PT. Smart, Thk. 0,514 0,562 0,523 0,533
12 | AISA | PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Thk. 0,788 ,786 0,615 0,713
13 | TBLA | PT. Tunas Baru Lampung, Tbk. 0,578 0,618 680, 0,626
14 | ULTJ | PT. Ultra Jaya Milk, Tbk. 0,347 0,389 0,347 0,361
Rata-rata Perusahaan 0,433 0,484 0,489 0,469
Growth (%) - 10,52 0,992 5,756
Terendah 0,116 0,222 0,250 0,198
Tertinggi 0,738 0,785 0,681 0,713
Range 0,622 | 0,563 | 0,432 0,515




Lampiran 13

Debt to Equity Ratio (DER)
Sampel Perusahaarkood and Beverages
Tahun 2006 — 2008
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No. | Kode Nama Perusahaan Tahun Rat&
2006 | 2007 | 2008
1 | AQUA | PT. Aqua Golden Mississippi, Tbk. 0,608 758 0,564 0,585
2 | CEKA | PT. Cahaya Kalbar, Tbk. 0,030 g 29 | 1,224 0,508
3 | DLTA | PT. Delta Djakarta, Tbk. 0,064 0,061 0,059 ,061
4 FAST | PT. Fast Food Indonesia, Tbk. 0,164 0,169 154, 0,162
5 INDF | PT. Indofood Sukses Makamur, Thk. 0,844 8,82 1,197 0,956
6 | MYOR | PT. Mayora Indah, Tbk. 0,370 0,396 0,704 0,490
7 MLBI | PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. 0,181 088 0,105 0,158
8 SKLT | PT. Sekar Laut, Tbk. 0,378 0,340 0,410 0,3[76
9 STTP | PT. Siantar Top, Tbk. 0,128 0,121 0,115 9,11
10 | SIPD | PT. Sierad Produce, Tbk. 0,013 0,018 0,021,017
11 | SMAR | PT. Smart, Thk. 0,637 0,665 0,545 0,615
12 | AISA | PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Thk. 1,164 ,926 0,669 0,920
13 | TBLA | PT. Tunas Baru Lampung, Tbk. 0,851 1,044 006, 0,967
14 | ULTJ | PT. Ultra Jaya Milk, Tbk. 0,095 0,358 0,139 0,197
Rata-rata Perusahaan 0,394 0,426 0,494 0,438
Growth (%) - 7,606 13,62 10,61
Terendah 0,013 0,018 0,021 0,017
Tertinggi 1,164 1,044 1,224 0,967
Range 1,151 | 1,026 | 1,203 0,950
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Net Profit Margin (NPM)
Sampel Perusahaarkrood and Beverages
Tahun 2006 — 2008

112

No. | Kode Nama Perusahaan Tahun Rat&
2006 | 2007 | 2008
1 | AQUA | PT. Aqua Golden Mississippi, Tbk. 0,02p 3J03 0,036 0,033
2 CEKA | PT. Cahaya Kalbar, Tbk. 0,039 0,030 0,014 028,
3 DLTA | PT. Delta Djakarta, Thk. 0,111 0,110 0,127 ,11®
4 FAST | PT. Fast Food Indonesia, Tbk. 0,054 0,065 062, 0,060
5 INDF | PT. Indofood Sukses Makamur, Thk. 0,034 8,04 0,046 0,043
6 | MYOR | PT. Mayora Indah, Tbk. 0,050 0,052 0,052 0,051
7 MLBI | PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. 0,084 o8| 0,168 0,112
8 | SKLT | PT. Sekar Laut, Tbk. 0,024 0,024 0,014 0,021
9 STTP | PT. Siantar Top, Tbk. 0,026 0,026 0,008 ®,02
10 | SIPD | PT. Sierad Produce, Tbk. 0,045 0,013 0,012,023
11 | SMAR | PT. Smart, Thk. 0,133 0,122 0,066 0,107
12 | AISA | PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Thk. 0,000 ,066 0,077 0,047
13 | TBLA | PT. Tunas Baru Lampung, Tbk. 0,044 0,053 0186, 0,038
14 | ULTJ | PT. Ultra Jaya Milk, Tbk. 0,018 0,02f 0,223 0,089
Rata-rata Perusahaan 0,049 0,04 0,066 0,056
Growth (%) - 8,915 17,69 13,302
Terendah 0,000 0,013 0,008 0,020
Tertinggi 0,133 0,122 0,223 0,116
Range 0,133 | 0,109 | 0,215 | 0,096
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Operating Profit Margin (OPM)

Sampel Perusahaartood and Beverages
Tahun 2006 — 2008
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No. | Kode Nama Perusahaan Tanun Ratd
2006 | 2007 | 2008
1 | AQUA | PT. Aqua Golden Mississippi, Tbk. 0,051 |04 0,041 0,046
2 CEKA | PT. Cahaya Kalbar, Tbk. 0,022 0,060 0,045 04D,
3 DLTA | PT. Delta Djakarta, Thk. 0,130 0,138 0,148 ,13®
4 FAST | PT. Fast Food Indonesia, Tbk. 0,069 0,085 07®,| 0,074
5 INDF | PT. Indofood Sukses Makamur, Thk. 0,090 98,10 0,112 0,102
6 | MYOR | PT. Mayora Indah, Tbk. 0,087 0,084 0,088 0,086
7 MLBI | PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. 0,147 0Aa3| 0,216 0,166
8 | SKLT | PT. Sekar Laut, Tbk. 0,012  -0,005 0,023 0,01
9 STTP | PT. Siantar Top, Tbk. 0,027 0,045 0,047 ®,04
10 | SIPD | PT. Sierad Produce, Tbk. 0,061 0,080 0,031,041
11 | SMAR | PT. Smart, Tbk. 0,131 0,206 0,133 0,157
12 | AISA | PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Thk. 0,082 ,11@ 0,231 0,142
13 | TBLA | PT. Tunas Baru Lampung, Tbk. 0,113 0,137 096, 0,114
14 | ULTJ | PT. Ultra Jaya Milk, Tbk. 0,079 0,06% -B04 0,032
Rata-rata Perusahaan 0,019 0,089 0,088 0,085
Growth (%) - 11,45 | -1,13 5,16
Terendah 0,012 -0,004 -0,049 0,010
Tertinggi 0,147 0,206 0,231 0,166
Range 0,135 | 0,211 0,280 | 0,156
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Return on Equity (ROE)
Sampel Perusahaarkood and Beverages
Tahun 2006 — 2008
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No. | Kode Nama Perusahaan Tanun Ratd
2006 | 2007 | 2008
1 | AQUA | PT. Aqua Golden Mississippi, Tbk 0,11p @13 0,144 0,129
2 CEKA | PT. Cahaya Kalbar, Tbk. 0,079 0,113 0,113 100,
3 DLTA | PT. Delta Djakarta, Tbk. 0,102 0,105 0,165 ,12%
4 FAST | PT. Fast Food Indonesia, Tbk. 0,289 0,272 26®,| 0,257
5 INDE ‘Fng,lndOfOOd Sukses Makamur, 0.147 0,190 0,212 0.183
6 | MYOR | PT. Mayora Indah, Tbk. 0,101 0,136 0,162 0,183
7 MLBI | PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. 0,371 042 0,646 0,481
8 SKLT | PT. Sekar Laut, Thk. 0,051 0,060 0,042 0,0b1
9 STTP | PT. Siantar Top, Tbk. 0,04p 0,043 0,013 3,03
10 SIPD | PT. Sierad Produce, Tbk. 0,045 0,0R1 0,026,031
11 | SMAR | PT. Smart, Tbk. 0,131 0,280 0,229 0,213
12 AISA | PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Thk. 0,001 ,296 0,096 0,130
13 | TBLA | PT. Tunas Baru Lampung, Tbk. 0,061 0,105 07Q, | 0,079
14 ULTJ | PT. Ultra Jaya Milk, Tbk. 0,018 0,03 0,268 0,107
Rata-rata Perusahaan 0,107 0,168 0,175 0,147
Growth (%) - 32,29 9,55 20,92
Terendah 0,001 0,021 0,018 0,031
Tertinggi 0,371 0,427 0,646 0,481
Range 0,370 | 0,406 | 0,633 0,451




Lampiran 17

Uji Asumsi Klasik

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz
ed Residual
N 42
Normal Parametersab  Mean .0000000
Std. Deviation 1.38166746
Most Extreme Absolute .096
Differences Positive .096
Negative -.062
Kolmogorov-Smirnov Z .623
Asymp. Sig. (2-tailed) .832
a. Test distribution is Normal.
b. calculated from data.
Coefficients?
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF

1 CR .307 3.263

DR .118 8.442

DER .198 5.046

NPM .160 6.248

OPM .638 1.567

ROE 179 5.580

a. Dependent Variable: PRICE

Model Summary’

Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square [ the Estimate Watson
1 7852 617 551 1.49541 2.132
a. Predictors: (Constant), ROE, CR, DER, OPM, NPM, DR
b. Dependent Variable: PRICE
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1.110 .600 1.850 .073
CR .922 .250 .816 3.683 .081
DR 1.562 .817 .843 1.911 .064
DER -.375 .201 -.605 -1.868 .070
NPM -.380 .269 -.528 -1.413 .166
OPM 222 .156 .228 1421 .164
ROE .169 .254 .246 .667 .509

a. Dependent Variable: AbsRes

115



Lampiran 18

Regresi Linier Berganda

Regression

Variables Entered/Removed

Variables Variables

Model Entered Removed Method
ROE, CR,
DER, OPM, Enter
NPM, DR

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: PRICE

Model Summary’

Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 .7852 617 551 1.49541 2.132
a. Predictors: (Constant), ROE, CR, DER, OPM, NPM, DR
b. Dependent Variable: PRICE
ANOVAP
Sum of

Model Squares df Mean Square F Sig.

1 Regression 126.000 6 21.000 9.391 .0002
Residual 78.269 35 2.236
Total 204.269 41

a. Predictors: (Constant), ROE, CR, DER, OPM, NPM, DR
b. Dependent Variable: PRICE
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 12.624 1.392 9.071 .000
CR 2.290 .5681 .691 3.941 .000
DR 4.008 1.897 .738 2.113 .042
DER -.959 466 -.528 -2.059 .047
NPM -.083 .625 -.039 -.133 .895
OPM 1.049 .363 .368 2.892 .007
ROE .947 .589 470 1.608 117

a. Dependent Variable: PRICE
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