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1.1 Latar Belakang Masalah

Banyak perusahaan yang membutuhkan dana besar untuk pengembangan
usahanya. Dalam mengembangkan usahanya, perusahaan dapat melakukan
ekspansi usaha. Tujuannya agar tetap bertahan dalam menghadapi persaingan
bishis yang tinggi, serta menjaga kelangsungan hidup perusahaannya (going
concern). Kegiatan untuk memenuhi ekspansinya tersebut, tidak lepas dari unsur
modal yang dibutuhkan perusahaan dalam rangka mendanai Kkegiatan
operasionalnya. Kebutuhan dana suatu perusahaan akan semakin tinggi apabila
diikuti dengan pertumbuhan perusahaan yang semakin tinggi pula. Hal ini menjadi
suatu tuntutan bagi perusahaan untuk mendapatakan tambahan dana baru. (Ari
Sudrajat, 2015:1)

Fani Dwi Andayani (2015) mengatakan pasar modal merupakan salah satu
sarana efektif untuk mempercepat akumulasi dana bagi pembiayaan
pembangunan melalui mekanisme pengumpulan dana dari masyarakat dan
menyalurkan dana tersebut ke sektor-sektor produktif. Pasar modal merupakan
tempat mempertemukan investor dengan emiten dan tempat dimana berbagai
pihak khususnya perusahaan menjual saham (Stock) dan obligasi (bond) dengan
tujuan dari hasil penjualan tersebut nantinya akan dipergunakan sebagai
tambahan dana atau untuk memperkuat dana perusahaan (Fahmi, 2009:41-42).

Pesatnya perkembangan Bursa Efek Indonesia saat ini tidak dapat
dipisahkan dari peran investor yang melakukan transaksi di Bursa Efek indonesia.
Sebelum seorang investor akan memutuskan akan menginvestasikan dananya di
pasar modal (dengan membeli sekuritas yang diperdagangkan di bursa) ada
kegiatan terpenting yang periu untuk dilakukan yaitu penilaian dengan cermat

terhadap emiten, ia harus percaya bahwa informasi yang diterimanya adalah



informasi yang benar. Sistem perdagangan di bursa dapat dioercaya, serta
tidak ada pihak lain yang memanipulasi informasi dalam perdagangan tersebut.
Tanpa keyakinan tersebut, pemodal tentunya tidak akan bersedia membeli
sekuritas yang ditawarkan perusahaan (atau diperjual-belikan di bursa). Indikator
kepercayaan pemodal akan pasar modal dan instrumen-instrumen keuangannya,
dicerminkan antara lain oleh dana masyarakat yang dihimpun di pasar modal.

Salah satu faktor yang mendukung kepercayaan pemodal adalah persepsi
mereka akan kewajaran harga sekuritas (saham). Keadaan seperti itu, pasar
modal dikatakan efisiensi secara informasional. Pasar modal dikatakan efisiensi
secara informasional apabila harga sekuritas-sekuritasnya mencerminkan semua
informasi yang relevan. Informasi yang tidak benar dan tidak tepat tentunya akan
menyesatkan para pemodal dalam melakukan investasi pada sekuritas, sehingga
hal ini dapat merugikan para pemodal. Semakin cepat dan tepat informasi sampai
kepada calon pemodal dan dicerminkan pada harga saham, maka pasar modal
yang bersangkutan semakin efisien.

Laporan keuangan adalah akhir dari proses akuntansi dengan tujuan untuk
memberikan infomasi keuangan yang dapat menjelaskan kondisi perusahaan
dalam suatu periode. Informasi keuangan tersebut mempunyai fungsi sebagai
sarana informasi, alat pertanggungjawaban manajemen kepada pemilik
perusahaan, penggambaran terhadap indikator keberhasilan perusahaan dan
sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Para pelaku pasar
modal seringkali menggunakan informasi tersebut sebagai tolak-ukur atau
pedoman dalam melakukan transaksi jual-beli saham suatu perusahaan. Informasi
tersebut setidaknya harus memungkinkan investor dapat melakukan proses
penilaian (valuation) saham yang mencerminkan hubungan antara risiko dan hasil
pengembalian yang sesuai dengan preferensi masing-masing jenis saham. Suatu

laporan keuangan dikatakan memiliki kandungan informasi bila publikasi dari



laporan keuangan tersebut menimbulkan reaksi pasar. Bahasa teknis pasar
modal istilah reaksi pasar ini mengacu pada perilaku investor dan perilaku pasar
fainnya untuk melakukan transaksi (menjual atau membeli saham). Sebagai
tanggapan di atas, keputusan penting emiten yang disampaikan ke pasar. Reaksi
pasar ini akan ditunjukkan dengan adanya perubahan dari harga sekuritas yang
bersangkutan.

Pengukuran kinerja perusahaan merupakan salah satu indikator yang
dipergunakan oleh investor untuk menilai suatu perusahaan dari harga pasar
saham tersebut di bursa efek Indonesia. Semakin baik kinerja perusahaan maka
akan semakin tinggi return yang akan diperoleh oleh investor. Umumnya investor
akan mencari perusahaan yang mempunyai kinerja terbaik dan menanamkan
modalnya pada perusahaan tersebut. Dikatakan perolehan modal perusahaan dan
nilai perusahaan akan meningkat apabila perusahaan memiliki reputasi baik yang
tercermin dalam laporan keuangannya.

Rasio likuiditas adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban atau membayar utang jangka pendeknya. Rasio inilah
yang dapat digunakan untuk mengukur seberapa likuidnya suatu perusahaan. Jika
perusahaan mampu memenuhi kewajibannya berarti perusahaan tersebut likuid,
sedangkan jika perusahaan tidak mampu memenuhi kewajibannya berarti
perusahaan tersebut ilikuid. Cara mengukur perusahaan itu likuid atau tidak, Anda
dapat membandingkan komponen yang ada pada neraca, yaitu total aktiva lancar
dengan total pasiva lancar (utang jangka pendek). Pengukuran ini dapat dilakukan
untuk beberapa periode sehingga terlihat perkembangan likuiditas perusahaan
dari waktu ke waktu dan Penelitian ini menggunakan rasio likuiditas yang diwakili
oleh cash ratio (CR) (Novia Widya Utami : 2020).

Leverage mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi seluruh

kewajiban finansialnya yang terdiri dari utang jangka pendek dan utang jangka



panjangnya. Leverage dalam penelitian ini diwakili oleh dept fo equity ratio
(DER). DER merupakan rasio yang membandingkan total utang ekuitas. Rasio ini
mengukur persentase dari dan yang diberikan oleh para kreditur. Total utang
meliputi kewajjiban lancar dan kewajiban jangka panjang. DER mencerminkan
kemampuan perusahaaan untuk membaya atau memenuhi kewajibannya dengan
modal sendiri.. DER menunjukkan hubungan antara jumlah pinjaman yang
diberikan oleh pemilik perusahaan. Semakin besar rasio ini menunjukkan bahwa
semakin besar struktur modal yang berasal dari utang digunakan untuk mendanai
ekuitas yang ada. Rasio DER yang kecil menunjukkan bahwa perusahaan masih
mampu memenuhi kewajibannya kepada kreditur.

Profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba.
Rasio profitabilitas dalam penelitian ini diwakili oleh Return On Equity (ROE).
Retum On Equity (ROE) merupakan rasio yang menunjukkan tingkat
pengembalian yang diperoleh pemilik atau pemegang saham atas investasi di
perusahaan. Return On Equity (ROE) membandingkan besarnya laba bersih
terhadap ekuitas saham biasa. Semakin tinggi Return On Equity (ROE)
menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat pengembalian terhadap investasi yang
dilakukan dan semakin rendah Return On Equity (ROE) suatu perusahaan maka
tingkat pengembaliannya akan semakin rendah pula. Seorang calon investor perlu
melihat Return On Equity (ROE) suatu perusahaan sebelum memutuskan
melakukan investasi supaya dapat mengetahui seberapa banyak yang akan
dihasilkan dari investasi yang dilakukannya. Semakin tinggi tingkat laba yang
diperoleh, maka kemampuan perusahaan untuk membayar dividen juga akan
semakin tinggi dan harga saham perusahaan akan semakin meningkat.

Ada saatnya dividen tersebut tidak dibagikan oleh perusahaan karena
perusahaan merasa perlu untuk menginvestasikan kembali laba yang

diperolehnya. Besarnya dividen tersebut dapat mempengaruhi harga saham,



apabila dividen yang dibayar tinggi, maka harga saham cenderung tinggi
sehingga nilai perusahaanjuga tinggi dan jika dividen dibayarkan kepada
pemegang saham Kecil maka harga saham peruhaan yang membagikannya
tersebut juga rendah. Kemampuan sebuah perusahaan membayar dividen erat
hubungannya dengan kemampuan perusahaan memperoleh laba. Jika
perusahaan memperoleh laba yang tinggi, maka kemampuan perusahaan akan
membayarkan dividen juga tinggi. Dengan dividen yang besar akan
meningkatkan nilai perusahaan.

Investor dalam menentukan saham yang akan dibeli atau dijual, akan
mempertimbangkan informasi yang tersedia. Informasi tersebut berguna dalam
menentukan tingkat keuntungan beserta risiko saham yang akan dijual atau dibeli.
Salah satu informasi yang dapat diperoleh seorang investor adalah pengumuman
pembayaran dividen. Pengumuman tersebut di dalam pasar modal tertera nama
saham, tanggal pengumuman, jumlah dividen yang dibagikan serta jenis dividen.
Informasi atas dividen menghipotesiskan bahwa para manager menggunakan
pengumuman dividen untuk memberi sinyal perubahan dalam pengharapannya
tentang prospek perusahaan yang akan dating.

Kebijakan dividen menyangkut masalah penggunaan laba yang menjadi hak
para pemegang saham. Pada dasarnya, laba tersebut bisa dibagi sebagaidividen
atau ditahan untuk di investasikan kembali di dalam perusahaan. Apabila
perusahaan memilih untuk membagikan laba sebagai dividen, maka akan
mengurangi laba yang ditahan dan selanjutnya mengurangi total sumber dana
internal. Jika perusahaan memilih untuk menahan laba yang diperoleh, maka
kemampuan pembentukan dana internal akan makin besar. Saat laba akan dibagi
atau ditahan, tetap harus mempertimbangkan tujuan perusahaan vyaitu
memaksimumkan kemakmuran para pemegang saham dan meningkatkan nilai

perusahaan.



Kebijakan dividen sangat penting karena mempengaruhi kesempatan
investasi perusahaan, harga saham, struktur finansial, arus pendanaan dan posisi
likuiditas. Dengan perkataan lain, kebijakan dividen menyediakan informasi
mengenai performa (performance) perusahaan. Masing-masing perusahaan
menetapkan kebijakan dividen yang berbeda-beda, karena kebijakan dividen
berpengaruh dalam membayar dividen kepada para pemegang sahamnya, maka
perusahaan mungkin tidak dapat mempertahankan dana yang cukup untuk
membiayai pertumbuhannya di masa mendatang. Perusahaan harus dapat
mempertimbangkan antara besarnya laba yang akan ditahan untuk
mengembangkan perusahaan.

Besar Kecilnya dividen yang dibayarkan kepada pemegang saham
tergantung pada kebijakan dividen masing-masing perusahaan dan dilakukan
berdasarkan pertimbangan berbagai faktor. Faktor yang mempengaruhikebijakan
dividen suatu perusahaan adalah debt covenant, likuiditas, posisi kas, prospek
pertumbuhan perusahaan dan kuasa kendali para pemegang saham yang memiliki
mayoritas saham perusahaan.

Berdasarkan penjelasan dan hasil penelitan secara parsial dan simultan
antara variabel di atas diperoleh bahwa kinerja keuangan yang diwakili oleh
likuiditas, leverage dan profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan
yang tercermin dari harga saham. Arus kas merupakan cerminan kinerja
manajemen keuangan dalam mengambil keputusan keuangan. Arus kas di dalam
penelitian ini didefinisikan sebagai likuiditas. Karena likuiditas dapat memberikan
kemakmuran terhadap pemegang saham apabila perusahaan memiliki kas yang
benar-benar bebas, untuk dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen
dan memberikan sinyal positif bagi investor mengenai kepemilikan kas perusahaan

untuk membiayai aktivitas produksinya.



Hutang merupakan modal yang berasal dari luar perusahaan yang sifatnya
bekerja sementara di dalam perusahaan, dan bagi perusahaan yang
bersangkutan modal tersebut hutang, yang pada saatnya harus dikembalikan.
Semakin tinggi hutang yang dimiliki, semakin kecil kemampuan perusahaan
memenuhi kewajibannya kepada pemegang saham berupa dividen dan semakin
buruk penilaian investor terhadap perusahaan. Investor yang melakukan
investasi di sebuah perusahaan dapat dilihat melalui profitabilitas. Profitabilitas
menunjukkan tingkat pengembalian terhadap sebuah investasi. Semakin tinggi
laba perusahaan, kemampuan untuk mengembalikan dana dalam bentuk dividen
akan semakin tinggi untuk memakmurkan investor atau pemilik saham. Apabila
profitabilitas dinilai tinggi oleh investor, maka hal ini pada gilirannya akan
menyebabkan peningkatan harga saham karena tingkat pengembalian investasi
tinggi. Pemaksimuman kesejahteraan pemilik perusahaan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan, karena akan memberikan sinyal positif bagi investor atau calon
investor.

Kebijakan dividen menarik digunakan sebagai variabel moderasi antara
kinerja keuangan dan nilai perusahaan dalam penelitian ini, karena perusahaan
akan memaksimumkan nilai perusahaan dapat dicapai bila perusahaan
memperhatikan stake holder atau pemegang saham. Keseimbangan pencapaian
tujuan stake holder perusahaan berpeluang mendapatkan keuntungan optimal
sehingga kinerja perusahaan akan dinilai baik oleh investor. Kinerja keuangan
yang diwakili oleh likuiditas, leverage dan profitabilitas yang baik akan direspon
positif oleh investor. Respon positif ini akan ditunjukkan dengan meningkatnya
permintaan saham perusahaan. Apabila permintaan saham meningkat sedang
yang sudah memiliki saham tersebut juga enggan menjual (karena kinerja
perusahaa bagus) maka harga saham akan meningkat. Meningkatnya harga

saham akan meningkatkan nilai perusahaan, karena nilai perusahaan salah satu



diukur dengan mengalikan jumlah saham yang beredar dengan harga pasar
saha.

Penelitian tentang nilai perusahaan menarik untuk diteliti karena
berdasarkan hasil-hasil penelitian sebelumnya masih ditemukan hasil-hasil
penelitian yang kontroversi antara variabel dependent (X) terhadap variabel
independent (Y) dan variabel moderasi (Z). Berbeda dengan penelitian
sebelumnya, penelitian ini tidak hanya untuk mengetahui pengaruh kinerja
keuangan terhadap harga saham, dalam penelitian ini Profitabilitas digunakan
sebagai variabel moderasi antara kinerja keuangan terhadap harga saham dan
menguji lebih lanjut.

Berdasarkan uraian di atas memberikan inspirasi untuk melakukan penelitian
tentang “Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Harga Saham pada
Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Pembangunan yang terdaftar di BEI

(periode 2017-2019)”.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian dari latar belakang tersebut, maka yang menjadi
pokok permasalahan pada penelitian ini adalah :

1. Apakah Net Profit Margin (NPM) secara parsial berpengaruh terhadap harga
saham pada Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Pembangunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-20197?

2. Apakah Return On Asset (ROA) secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap harga saham pada Perusahaan Sub Sektor Konstruksi
Pembangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-20187?

3. Apakah Return On Equity (ROE) secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap harga saham pada Perusahaan Sub Sektor Konstruksi

Pembangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-20197?



4. Apakah Net Profit Margin (NPM), Return On Asset (ROA) dan Return On

Equity (ROE) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Harga
Saham pada Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Pembangunan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2019?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan pokok permasalahan di atas, maka tujuan dari penelitian ini

adalah:

1.

Untuk Mengetahui Net Profit Margin (NPM) secara parsial berpengaruh
terhadap harga saham pada Perusahaan Sub Sektor Konstruksi
Pembangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-20197?

Untuk Mengetahui Return On Asset (ROA) secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap harga saham pada Perusahaan Sub Sektor Konstruksi
Pembangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-20187

Untuk Mengetahui Return On Equity (ROE) secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap harga saham pada Perusahaan Sub Sektor Konstruksi
Pembangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2019?

Untuk Mengetahui Net Profit Margin (NPM), Return On Asset (ROA) dan
Return On Equity (ROE) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
Harga Saham pada Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Pembangunan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-20197?

1.4 Manfaat Penelitian

1.

Penelitian ini di harapkan dapat memberi beberapa manfaat, antara lain:
Aspek Akademis
a. Penelitian ini dapat memberikan manfaat dan masukan mengenai

pengaruh Kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.
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b. Hasil penelitian ini, disumbangkan ke Sekolah Tinggi limu Ekonomi
Mahardhika sebagai perbendaharaan buku-buku perpustakaan.
2. Aspek Pengembangan limu Pengetahuan
Menjadi masukan, pandangan dan wawasan bagi para pembaca dan peneliti
lain yang akan mengadakan kegiatan penelitian-penelitian yang serupa di
lingkungan dunia akademik pada umumnya.
3. Aspek Praktis
Penelitian ini diharapakan mampu memberikan tambahan informasi sebagai
bahan pertimbangan bagi perusahaan di dalam pengambilan keputusan
khususnya yang berkaitan dengan nilai perusahaan. Bagi investor, hasil
penelitian ini diharapkan bermanfaat sebagai pertimbangan dalam membuat

keputusan investasi.



