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ABSTRAK 
 

Pasar Modal Indonesia harus dapat mengimbangi kemajuan pasar modal 
global. Di tahun 2018, Indonesia menduduki peringkat kedua dalam daftar peringkat 
negara terbaik untuk tujuan investasi (www.usnews.com). Peluang tersebut 
menjadikan Pasar Modal Indonesia sebagai sasaran yang tepat untuk investasi. Salah 
satu investasi yang banyak diminati investor adalah investasi saham karena saham 
memiliki return yang besar. Dengan return yang besar, investor perlu mewaspadai 
risk yang besar pula. Maka dari itu, investor perlu melakukan analisa kinerja saham 
dengan analisa laporan keuangan perusahaan. Salah satu sektor industri yang 
menarik minat investor untuk melakukan perdagangan saham adalah industri tekstil 
dan garmen karena industri tekstil dan garmen memberikan kontribusi yang besar 
terhadap perekonomian Indonesia, mulai dari penyerapan tenaga kerja yang banyak, 
sampai menjadi salah satu komoditi unggulan ekspor Indonesia. 

Dalam bertransaksi saham, investor tertarik untuk menginvestasikan 
modalnya pada perusahaan yang memiliki rasio profitabilitas yang cenderung naik. 
Dengan demikian, manajemen optimis akan prospek perusahaan di masa yang akan 
datang dan akan memberikan sinyal positif kepada investor. Selanjutnya, investor 
akan menangkap sinyal positif tersebut yang tercermin dari permintaan akan saham 
perusahaan yang kian meningkat yang tercermin dari perubahan reaksi pasar. Reaksi 
pasar yang dimaksud adalah peningkatan volume perdagangan saham. Seiring 
dengan peningkatan volume perdagangan saham, harga saham perusahaan akan kian 
meningkat pula. 

Sampel penelitian dalam skripsi ini adalah enam perusahaan di sektor 
industri tekstil dan garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pemilihan sampel 
dilakukan dengan metode purposive sampling. Data yang digunakan merupakan data 
sekunder yang diperoleh dari www.idx.co.id dan www.finance.yahoo.com periode 
2013-2017. Metode penelitian yang digunakan adalah metode deskriptif kuantitatif. 
Pengujian statistik yang digunakan adalah statistik deskriptif, uji chow, uji hausman, 
uji langrage multiplier, regresi berganda, uji T, uji F, dan uji koefisien determinasi. 

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan menggunakan software Eviews 
versi 9, dapat dilihat bahwa profit margin memiliki pengaruh positif dan signifikan 
terhadap volume perdagangan saham dan harga saham; return on asset memiliki 
pengaruh negatif signifikan terhadap harga saham, namun tidak signifikan terhadap 
volume perdagangan saham; return on equity memiliki pengaruh positif tidak 
signifikan terhadap harga saham, namun return on equity memiliki pengaruh negatif 
signifikan terhadap volume perdagangan saham; dan profit margin, return on asset, 
dan return on equity secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham, namun tidak signifikan terhadap volume perdagangan saham. 
Kata kunci : Profitabilitas, Harga Saham, Reaksi Pasar 
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ABSTRACT 
 

The Indonesian Capital Market must be able to keep up with the progress of 
the global capital market. In 2018, Indonesia was ranked second in the list of the 
best ranking countries for investment purposes (www.usnews.com). This opportunity 
makes the Indonesian Capital Market as the right target for investment. One 
investment that many investors are interested in is stock investment because stocks in 
general have a large return. With a significant return, investors need to be aware of 
the increased risks that comes with them. Therefore, investors need to analyze stock 
performance by analyzing the company's financial statements. One of the industrial 
sectors that attracted investors' interest in trading stocks is the textile and garment 
industry because the textile and garment industry contributed greatly to the 
Indonesian economy; starting from the absorption of large numbers of labor, and 
eventually becoming one of Indonesia's leading export commodities. 

In trading stocks, investors are interested in investing their capital in 
companies that have a profitability ratio that tends to rise. Thus, management is 
optimistic about the company's prospects in the future and will provide a positive 
signal to investors. Furthermore, investors will capture the positive signal reflected 
in the increased demand for company shares as reflected in changes to the market’s 
reaction. The intended market reaction is an increase in the volume of stock trading. 
Along with the increase in the volume of stock trading, the company's stock price 
will increase as well. 

The research samples in this thesis are six companies in the textile and 
garment industry sector which are listed on the Indonesia Stock Exchange. Sample 
selection is done by purposive sampling method. The data used is secondary data 
obtained from www.idx.co.id and www.finance.yahoo.com for the period 2013-2017. 
The research method used is descriptive quantitative method. The test statistics used 
are descriptive statistics, chow test, hausman test, langrage multiplier test, multiple 
regression, T test, F test, and coefficient of determination test. 

Based on the results of research conducted using Eviews software version 9, 
it can be seen that profit margin has a positive and significant effect on stock trading 
volume and stock price; return on assets has a significant negative effect on stock 
prices, but not on the volume of stock trading; return on equity has an insignificant 
positive effect on stock prices, but return on equity has a significant negative effect 
on the volume of stock trading; and profit margin, return on assets, and return on 
equity simultaneously have a significant effect on stock prices, but not on the stock 
trading volume. 
Keywords: Profitability, Stock Prices, Market Reactions 
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1 BAB 1 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Kawasan ekonomi terintegrasi di Asia Tenggara atau yang biasa disebut 

Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA) telah diberlakukan sejak awal 

2016. Dengan terbentuknya MEA, maka ada pergerakan bebas untuk 

barang, jasa, investasi, modal, dan tenaga kerja terampil. Contohnya di 

dunia pasar modal sendiri,  ada istilah ASEAN CIS (ASEAN Collective 

Investment Scheme). ASEAN CIS merupakan sistem yang mengizinkan 

negara-negara yang berpartisipasi didalamnya untuk menawarkan produk 

pasar modal yang telah memenuhi standar yang ditetapkan bersama.  Hal 

ini memungkinkan setiap produk Kontrak Investasi Kolektif dari negara 

manapun untuk ditawarkan secara bebas di setiap negara lainnya di 

kawasan Asia-Pasifik dengan menggunakan aturan seragam yang 

disepakati bersama. 

Kemajuan pasar modal global tersebut menuntut Indonesia untuk 

dapat bersaing secara global pula. Menurut www.usnews.com, Indonesia 

menduduki peringkat kedua dalam daftar peringkat negara terbaik untuk 

tujuan investasi di tahun 2018. Dengan melihat peluang yang ada, maka 

Pasar Modal Indonesia tentu menjadi tujuan investasi yang menarik bagi 

investor. Salah satu investasi yang banyak diminati investor adalah 

investasi saham karena saham memiliki return yang besar. Namun, 

prinsip investasi mengatakan semakin besar return yang diharapkan, 

maka semakin besar pula risiko yang harus dihadapi, atau sering dikenal 

dengan istilah “high risk high return”. Hubungan risk dan return yang 

diharapkan dari suatu investasi merupakan hubungan yang searah dan 

linier yang artinya, semakin besar return yang diharapkan maka semakin 

besar risk yang harus ditanggung (Tandelilin, 2010). 

Maka dari itu, untuk meminimalisir risiko, investor perlu menilai 

kinerja suatu investasi dengan melakukan analisa kondisi keuangan 

perusahaan terlebih dahulu. Salah satu cara untuk melihat kondisi 
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keuangan emiten adalah dengan melakukan analisa laporan keuangan. 

Menurut Kariyoto (2017:23), salah satu metode analisis laporan 

keuangan adalah analisis rasio. Analisis rasio sendiri terdiri dari rasio 

likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, rasio profitabilitas, dan rasio 

pertumbuhan. Dalam penelitian ini, penulis fokus untuk meneliti 

profitabilitas karena profitabilitas merupakan ukuran keberhasilan suatu 

perusahaan untuk memperoleh laba (Gitman dan Zutter, 2012). Harahap 

(2016:304) mendefinisikan profitabilitas sebagai berikut: 

“Profitabilitas mengggambarkan kemampuan perusahaan 

mendapatkan laba melalui semua kemampuan sumber daya yang 

ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, 

jumlah cabang, dan sebagainya.” 

Dari definisi tersebut, intinya profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan untuk mendapatkan laba. Maka, jika investor memahami 

dengan baik profitabilitas suatu perusahaan, ia akan mengetahui 

kemampuan perusahaan tersebut dalam menghasilkan laba dan ia akan 

dapat menangkap sinyal positif atau negatif dari hasil rasio tersebut dan 

akhirnya dapat memutuskan keputusan investasinya.  

Selain menganalisis kondisi keuangan perusahaan, tentunya 

investor harus mengetahui dan mengenali perusahaan tempat ia 

menanamkan modalnya. Perusahaan yang sahamnya dapat dibeli, atau 

disebut emiten, haruslah tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI). Di BEI 

sendiri ada sembilan sektor industri, salah satunya adalah sektor industri 

manufaktur. Menurut data dari www.beritasatu.com, sektor manufaktur 

menjadi kontributor terbesar bagi Produk Domestik Bruto nasional pada 

triwulan II tahun 2018, yaitu pada angka 19,83%. Bahkan menurut 

Menteri Perindustrian, Airlangga Hartanto, yang dilansir di 

www.beritasatu.com, sektor manufaktur menjadi salah satu ujung tombak 

perekonomian Indonesia karena kontribusinya mencapai 18-20 persen, 

sehingga pertumbuhan ekonomi Indonesia tergantung dari sektor 

manufaktur. Salah satu subsektor industri manufaktur adalah industri 
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tekstil dan garmen, yang memberikan kontribusi yang besar terhadap 

perekonomian Indonesia, mulai dari penyerapan tenaga kerja, sampai 

menjadi salah satu komoditi unggulan ekspor Indonesia. Seperti yang 

diberitakan www.okezone.com, di tahun 2017, ekspor tekstil dan produk 

tekstil Indonesia telah mencapai nilai USD12,4 miliar, melebihi target 

dari Asosiasi Pertekstilan Indonesia (API) sebesar USD11,8 miliar. 

Selain itu, menurut www.kemenperin.go.id, pada tahun 2017 industri 

tekstil dan garmen juga mengalami pertumbuhan sebesar 6,39%. 

Kementrian Perindustrian menyampaikan, pihaknya tengah fokus 

memacu kinerja industri padat karya berorientasi eskpor, seperti sektor 

tekstil, clothing, dan footwear yang sampai sekarang tetap menjadi 

andalan karena memiliki daya saing tinggi. 

Industri tekstil dan garmen juga menjadi minat tersendiri bagi 

kalangan investor karena perusahaan dalam industri ini rata-rata 

mengandalkan ekspor sebagai sumber pendapatan perusahaan. Dapat 

diliihat di gambar 1.1, tiga dari empat perusahaan tekstil dan garmen 

yang tercatat di BEI lebih menekankan penjualan ekspor daripada 

penjualan domestik. Yang menarik adalah, biasanya ketika rupiah 

melemah terhadap dolar AS, dampaknya akan mengurangi optimisme 

pasar terhadap kinerja perusahaan dan akhirnya berdampak pada 

penurunan harga. Namun hal tersebut tidak berlaku pada industri tekstil 

dan garmen karena dengan menguatnya nilai tukar dolar, maka 

pendapatan perusahaan juga akan ikut meningkat mengingat 

pendapatannya mayoritas dari ekspor. Maka perusahaan akan 

mendapatkan keuntungan yang lebih besar ketika mengonversi 

pendapatannya dalam kurs rupiah mengingat pendapatan perusahaan 

mayoritas berbentuk dolar AS. Sehingga industri tekstil dan garmen 

justru mendapat efek positif dari menguatnya nilai tukar dolar tersebut.  
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Gambar 1.1 
Proporsi Penjualan Perusahaan Tekstil 

Sumber: www.bareksa.com 

 

Namun rupanya keunggulan industri ini bukan semata-mata 

menjadi angin segar bagi perusahaan di dalamnya. Terbukti pada tahun 

2015, PT Unitex yang bergerak di bidang tekstil melakukan penghapusan 

pencatatan atau delisting saham dari BEI. Menurut www.beritasatu.com, 

alasan yang mendasari PT Unitex untuk go private adalah karena saham 

PT Unitex tidak lagi aktif diperdagangkan  dan tidak likuid dengan rata-

rata volume perdagangan saham per hari hampir tidak ada, dan harga 

saham relatif stagnan. 

Dengan demikian, fenomena yang terjadi di industri tekstil dan 

garmen inilah yang membuat peneliti tertarik untuk meneliti lebih lanjut 

di industri tersebut.  

Penelitian sejenis pernah dilakukan sebelumnya. Hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Tyas dan Saputra (2016) berjudul “Analisis 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham (Studi Kasus Perusahaan 

Telekomunikasi Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 

2012-2014) menunjukkan bahwa NPM dan ROI memiliki pengaruh 

parsial terhadap harga saham. Sedangkan ROE dan EPS secara parsial 

tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. Sedangkan 
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penelitian yang dilakukan oleh Hutapea dkk (2017) yang berjudul 

“Pengaruh Return on Assets, Net Profit Margin, Debt to Equity Ratio, 

Total Assets Turnover terhadap Harga Saham Industri Otomotif dan 

Komponen yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia” menunjukkan bahwa 

hanya DER dan TATO yang berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham, sedangkan ROA dan NPM tidak berpengaruh secara signifikan 

terhadap harga saham. 

Melihat fenomena bahwa penelitian sebelumnya menunjukkan 

hasil yang berbeda-beda, maka penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian berjudul “Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham dan 

Reaksi Pasar (Studi Kasus pada Perusahaan di Sektor Industri Tekstil dan 

Garmen yang Tercatat di BEI Periode 2013-2017)” 

 

1.2 Rumusan Masalah Penelitian 

Berdasarkan latar belakang yang telah dijabarkan diatas, maka dapat 

ditarik rumusan masalah berupa :  

1. Bagaimana pengaruh profit margin terhadap harga saham dan reaksi 

pasar pada perusahaan tekstil dan garmen yang tercatat di BEI periode 

2013-2017? 

2. Bagaimana pengaruh return on asset terhadap harga saham dan reaksi 

pasar pada perusahaan tekstil dan garmen yang tercatat di BEI periode 

2013-2017? 

3. Bagaimana pengaruh return on equity terhadap harga saham dan 

reaksi pasar pada perusahaan tekstil dan garmen yang tercatat di BEI 

periode 2013-2017? 

4. Apakah profit margin, return on asset, dan return on equity secara 

simultan berpengaruh terhadap harga saham dan reaksi pasar pada 

perusahaan tekstil dan garmen yang tercatat di BEI periode 2013-

2017? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk: 

1. Mengetahui pengaruh profit margin terhadap harga saham dan reaksi 

pasar pada perusahaan tekstil dan garmen yang tercatat di BEI periode 

2013-2017. 

2. Mengetahui pengaruh return on asset terhadap harga saham dan 

reaksi pasar pada perusahaan tekstil dan garmen yang tercatat di BEI 

periode 2013-2017.  

3. Mengetahui pengaruh return on equity terhadap harga saham dan 

reaksi pasar pada perusahaan tekstil dan garmen yang tercatat di BEI 

periode 2013-2017. 

4. Mengetahui apakah profit margin, return on asset, dan return on 

equity secara simultan berpengaruh terhadap harga saham dan reaksi 

pasar pada perusahaan tekstil dan garmen yang tercatat di BEI periode 

2013-2017. 

 

1.4 Kegunaan Penelitian 

Kegunaan penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagi peneliti 

Penelitian ini dapat menambah wawasan peneliti terkait analisa rasio 

profitabilitas dan kegunaannya dalam memprediksi harga saham. 

Selain itu, diharapkan peneliti dapat mengasah keterampilan untuk 

menggunakan ilmu pengetahuan yang telah didapatkan selama 

perkuliahan dalam penelitian ini. 

2. Bagi perusahaan tekstil dan garmen 

Hasil dari penelitian ini dapat dimanfaatkan bagi perusahaan tekstil 

dan garmen sebagai “alarm” untuk selalu memperhatikan kondisi 

keuangan perusahaannya. 

3. Bagi investor 

Hasil penelitian diharapkan dapat memperdalam analisa investor 

terhadap saham yang akan dibelinya sehingga investor dapat 
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memperoleh tingkat keuntungan yang lebih besar dalam melakukan 

investasi saham. 

4. Bagi peneliti selanjutnya 

Hasil penelitian ini dapat dikembangkan peneliti selanjutnya untuk 

menganalisa pengaruh profitabilitas terhadap harga saham pada sektor 

industri lainnya yang terdaftar di BEI. 

 

1.5 Kerangka Pemikiran 

Menurut Husnan Suad (2008:29) saham didefinisikan sebagai berikut: 

“Saham adalah secarik kertas yang menunjukkan hak pemodal 

yaitu pihak yang memiliki kertas tersebut untuk memperoleh 

bagian dari prospek atau kekayaan organisasi yang menerbitkan 

sekuritas tersebut, dan berbagai kondisi yang memungkinkan 

pemodal tersebut menjalankan haknya.” 

Dari definisi tersebut dapat disimpulkan bahwa motif investor untuk 

membeli saham adalah untuk memperoleh bagian dari laba perusahaan.  

Investor tentunya tidak ingin untuk menginvestasikan uangnya pada 

saham perusahaan yang tidak bonafit. Untuk itu, investor membutuhkan 

suatu alat untuk menganalisis keadaan perusahaan dalam kaitannya 

dengan harga saham perusahaan. 

Kariyoto (2017:21) menyatakan definisi analisis laporan 

keuangan sebagai suatu proses yang penuh pertimbangan dalam rangka 

membantu mengevaluasi posisi keuangan dan hasil aktivitas perusahaan 

pada masa sekarang dan masa lalu, dengan tujuan utama untuk 

menentukan estimasi dan prediksi yang paling mungkin mengenai 

kondisi dan kinerja perusahaan pada masa mendatang. Sehingga dapat 

dilihat bahwa tujuan analisis laporan keuangan salah satunya adalah 

untuk meramalkan kondisi dan kinerja perusahaan di masa datang. Salah 

satu alat untuk menganalisis laporan keuangan adalah dengan 

menggunakan rasio keuangan. Menurut Kasmir (2014:106) , rasio 

keuangan dibagi menjadi enam jenis, yaitu rasio likuiditas, rasio 
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solvabilitas, rasio profitabilitas, rasio aktivitas, rasio pertumbuhan, dan 

rasio penilaian. 

Dari semua rasio diatas, rasio yang paling mencerminkan posisi 

laba perusahaan adalah rasio profitabilitas. Hal ini didukung oleh 

pernyataan tulisan dari Kasmir (2014:196), bahwa rasio profitabilitas 

merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan. Jenis rasio profitabilitas menurut Iqbal 

(2002:260) adalah profit margin, return on asset, dan return on equity.  

Dari rasio profitabilitas ini, penulis ingin meneliti bagaimana tiap-

tiap komponen rasio profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham di 

perusahaan tekstil dan garmen yang tercatat di BEI. Untuk mengetahui 

pengaruh tersebut, dapat dibantu dengan penggunaan signaling theory. 

Signalling theory menurut Brigham dan Houston dalam Suganda 

(2018:68) adalah suatu perilaku manajemen perusahaan dalam memberi 

petunjuk untuk investor terkait pandangan manajemen pada prospek 

perusahaan untuk masa mendatang. Maka, jika perusahaan memberikan 

sinyal positif yang dinyatakan dalam bentuk rasio profitabilitas yang 

baik, maka akan memberikan good news bagi investor untuk 

menanamkan modalnya dalam bentuk saham di perusahaan tersebut. 

Dengan banyaknya minat dari investor, maka permintaan saham 

perusahaan tersebut akan naik. Menurut Zulfikar (2016:91), harga saham 

akan ditentukan oleh kekuatan penawaran dan permintaan. Artinya, jika 

jumlah penawaran lebih besar dari jumlah permintaan, pada umumnya 

harga saham akan turun. Sebaliknya, jika jumlah permintaan lebih besar 

dari jumlah penawaran saham, maka harga saham akan naik. Sehingga 

dengan meningkatnya permintaan akan suatu saham perusahaan yang 

tercermin dari perubahan reaksi pasar, yaitu naiknya volume 

perdagangan saham, maka harga saham suatu perusahaan tersebut akan 

ikut naik pula.  
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Gambar 1.2 

Kerangka Pemikiran 
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