BAB 1
PENDAHULUAN
1.1  Latar Belakang Masalah

Bursa Efek Indonesia merupakan salah satu pasar modal yang mengalami
pertumbuhan kinerja yang sangat pesat dibandingkan dengan pasar modal regional
lainnya dikawasan Asia Tenggara.Bukti pesatnya kemajuan Bursa Efek Indonesia
adalah begitu signifikannya perkembangan indeks harga saham gabungan (IHSG)
dalam satu dasawarsa terakhir.Indeks Harga Saham Gabungan perusahaan
perusahaan di Indonesia (JKSE) mampu meningkat hingga mencapai 410%.
Setelah sempat terpuruk diawal tahun 2010 pada level 980.83 poin, akibat adanya
dampak krisis ekonomi global pada saat itu, IHSG perlahan tapi pasti terus
mengalami penguatan hingga 5000 poin pada akhir tahun 2017 yang lalu dan terus
menguat hingga saat dan telah mendekat level 6000 poin. Perolehan tersebut
merupakan yang terbaik di kawasan Asia Tenggara dan bahkan dunia.

Keberhasilan Bursa Efek Indonesia dalam mendorong peningkatan
kinerjanya tidak terlepas membaiknya harga saham perusahaan yang listing di
Bursa Efek Indonesia.Bursa Efek Indonesia memiliki sembilan sektor dengan
Manufaktur sebagai sektor terbesar. Manufaktur memiliki 19 sub sektor dimana
salah satu sektor yang mendukung sektor manufaktur adalah sub sektor Farmasi.
Sektor tersebut diramalkan akan terus mengalami perkembangan dalam masa
yang akan datang, mengingat terus pesatnya kemajuan di bidang farmasi di
Indonesia, selain itu alam Indonesia yang kaya terhadap berbagai populasi jenis

tanaman yang dapat dijadikan bahan untuk pembuatan produk farmasi. Terus
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dilakukannya inovasi untuk menciptakan sejumlah penemuan dibidang farmasi
menjadi sub sektor tersebut sebagai salah satu unggulan.

Walaupun sub sektor farmasi merupakan sektor unggulan di Bursa Efek
Indonesia akan tetapi perkembangan harga saham perusahaan yang berada pada
sektor tersebut tidak sebaik sejumlah sub sektor lainnya di Bursa Efek Indonesia.
Harga saham rata rata perusahaan sub sektor farmasi masih berada dibawah sub
sektor makanan dan minuman seperti terlihat pada Tabel 1.1 di bawah ini:

Tabel 1.1

Perkembangan Rata Rata Harga Saham Sektor Konsumsi di BEI
Tahun 2012 — 2018

Tahun _ Sub Sektor
Farmasi Food & Beverages Tobaco
2012 550 1.460 1.850
2013 760 1.950 2.325
2014 1250 2.100 2.670
2015 1050 2.450 3.250
2016 890 2.750 3.500
2017 720 3.140 3.650
2018 625 2.950 3.750

Sumber:{www.idx.co.id]|(2019)

Pada Tabel 1.1 terlihat bahwa perusahaan pada sub sektor farmasi
memiliki harga saham yang cenderung berfluktuasi. Harga saham tertinggi pada
tahun 2014 yaitu Rp 1.250 per lembar saham, sedangkan rata rata harga saham
terendah terjadi pada tahun 2018 yang lalu yaitu Rp 625 per lembar saham,
sedangkan perusahaan sub sektor food and beverage dan tobacco harga saham
perusahaan pada sub sektor farmasi tetap terendah di bandingkan sub sektor
konsumsi lainnya. Secara grafik secara umum perkembangan harga saham pada

sub sektor farmasi terlihat pada gambar 1 di bawabh ini:
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Gambar 1
Perkembangan Rata Rata Harga Saham Sektor Farmasi
Tahun 2012 — 2018
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Sumber: Factbook Reporting (2018)

Pada Gambar 1 terlihat bahwa terjadi kecenderungan penurunan nilai rata
rata harga saham perusahaan pada sub sektor farmasi. Terlihat pada tahun 2014
nilai rata rata harga saham perusahaan sub sektor farmasi adalah sebesar Rp 1250
per lembar. Pada akhir tahun 2015 nilai rata rata harga saham perusahaan sub
sektor farmasi terus mengalami koreksi dengan nilai psikologis terendah Rp 890
per lembar. Terus menurunnya nilai harga saham perusahaan sub sektor farmasi
mengisyaratkan mulai menurunnya tingkat kepercayaan investor untuk
berinvestasi di sub sektor farmasi, jika terus dibiarkan maka akan sulit bagi
manajemen perusahaan untuk mendapatkan tamabahan dana dari pihak ketiga,
olen sebab itu upaya untuk terus mendorong kepercayaan pasar khususnya
investor dalam rangka memperkuat kembali nilai pasar dari saham harus

dilakukan.
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Terjadinya penurunan pergerakan harga saham perusahaan sub sektor
farmasi menunjukan terjadinya penurunan nilai perusahaan. Jika dikaitakan
dengan Bird on hand Theory menurunnya harga saham didorong oleh berubahnya
image perusahaan akibat, perusahaan atau sektor tidak mampu memberikan
kesejahteraan bagi pemegang saham atau terjadinya penurunan kinerja perusahaan
yang fundamental. Kondisi tersebut harus segera di sikapi manajemen untuk
menghindari kondisi yang lebih buruk yaitu menurunnya kemampuan bertahan
hidup dari perusahaan dalam sebuah sub sektor (Sartono, 2012)

Menurut Tandelilin (2012) harga saham akan selalu mengalami perubahan,
perubahan pada harga saham dapat terjadi dalam hitungan detik. Perubahan harga
saham dapat dipengaruhi oleh faktor internal dan eksternal. Faktor internal
menunjukan adanya sejumlah variabel yang berasal dari dalam perusahaan
khususnya variabel yang berkaitan dengan Kinerja perusahaan atau variabel lain
yang mendorong meningkatnya kinerja perusahaan. Beberapa diantara variabel
tersebut meliputi market capitalization dan nilai perusahaan, serta adanya
pembagian struktur kepemilikan di dalam perusahaan.

Selain itu Brigham dan Houston (2012) mengungkapkan bahwa harga
saham perusahaan dapat mengalami perubahan karena didorong oleh pergerakan
sejumlah variabel diantaranya adalah market capitalization, price earning ratio
dan struktur kepemilikan saham. Meningkatnya posisi market capitalization yang
dimiliki perusahaan akan mendorong meningkatnya harga saham, karena
meningkatnya market capitalization menunjukan struktur permodalan perusahaan

mengalami peningkatan sehingga mendorong kenaikan harga saham perusahaan
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dipasar sekunder. Hal yang sama juga terjadi pada price earning ratio, semakin
tinggi nilai price earning ratio menunjukan semakin tinggi nilai harga saham yang
terbentuk dipasar sekunder, sedangkan struktur kepemilikan berkaitan dengan
fungsi monitoring di dalam organisasi yang akan menjamin terselenggarannya
kegiatan organisasi, sehingga ketika fungsi menitoring tersebut dilaksanakan
maka harga saham perusahaan cenderung mengalami kenaikan.

Market capitalization menunjukan besarnya modal yang masuk kedalam
kas masing masing perusahaan yang diperoleh dari pihak ketiga khususnya
investor.Market capitalization merupakan modal yang akan digunakan untuk
melakukan kegiatan operasional atau pun kegiatan lainnya diluar kegiatan
operasional (Brigham dan Houston, 2012). Semakin besar nilai market
capitalizationakan membuat perusahaan memiliki kemampuan yang lebih baik
untuk melakukan pengembangan usaha. Situasi tersebut tentu akan menjadi good
news bagi investor yang berada di luar perusahaan, sehingga dapat mendorong
meningkatnya mekanisme permintaan dan penawaran terhadap saham serta
mendorong kenaikan harga saham perusahaan.

Hasil penelitian terdahulu yang sejalan dengan teori tersebut telah
dilakukan oleh Mayuni dan Suarjaya (2018) yang menemukan bahwa market
capitalization berpengaruh positif terhadap harga saham, hasil yang sama juga
diperoleh oleh Soebiantoro dan Andriani (2003) yang menyatakan bahwa semakin
tinggi nilai capitalization yang dimiliki perusahaan akan mendorong
meningkatnya harga saham. Hasil yang berbeda diperoleh dalam penelitian

Yulianan (2017) menemukan bahwa market capitalization tidak berpengaruh
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signifikan terhadap harga saham perusahaan sub sektor batubara di Bursa Efek
Indonesia.

Meningkatnya harga saham perusahaan juga dapat diamati dari price
earning ratio (PER). Menurut Sartono (2010) price earning ratio menunjukan
seberapa besar perbandingan antara besarnya harga saham dengan laba per lembar
saham yang akan diterima oleh pemegang saham. Tingginya nilai price earning
ratio mengisyaratkan harga pasar saham yang dimiliki perusahaan juga tinggi,
oleh sebab itu price earning ratio dijadikan sebagai acuan bagi investor dalam
berinvestasi. Pada umumnya investor akan berusaha mengamati perubahan nilai
price earning ratio dan menanti rasio tersebut terus menurun sebelum melakukan
tindakan pembelian saham pada perusahaan yang telah ditargetkan oleh investor.

Sejumlah hasil penelitian yang bertujuan menguji pengaruh price earning
ratio terhadap harga saham telah dilakukan oleh Marisa (2017) yang menemukan
bahwa price earning ratio berpengaruh positif terhadap harga saham. Hasil yang
sama juga diperoleh oleh Mujati dan Mulgodah (2017) menyatakan semakin
tinggi price earning ratio maka semakin meningkat harga saham perusahaan.
Hasil yang berbeda diperoleh oleh Setiawan (2016) yang menemukan bahwa price
earning ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan LQ
45 di Bursa Efek Indonesia.

Setiap perusahaan banyak cara untuk mendorong meningkatkan harga
saham yang mereka miliki salah satunya adalah dengan memperketat kegiatan
monitoring terhadap aktifitas internal khususnya manajer. Kegiatan monitoring

dilakukan untuk memastikan bahwa kegiatan operasional telah dilakukan dengan
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tepat dan benar serta kecil dari kemungkinan kecurangan.Hal tersebut dijalankan
oleh adanya investor dengan struktur kepemilikan yang berbeda, salah satunya
adalah kepemilikan publik.Menurut Ross (2013) kepemilikan publik menunjukan
adanya hak dan kewajiban yang dimiliki oleh individu yang berasal dari
masyarakat umum pada sebuah perusahaan. Semakin besar nilai porsi
kepemilikan publik akan mendorong meningkatnya dan semakin Kketatnya
kegiatan monitoring sekaligus dapat mendorong meningkatnya harga saham
perusahaan.

Sejumlah hasil penelitian terdahulu yang membahas pengaruh kepemilikan
publik terhadap harga saham telah dilakukan oleh Mayuni dan Suarjaya (2018)
yang menemukan bahwa kepemilikan publik berpengaruh positif terhadap harga
saham perusahaan publik di Indonesia. Hasil yang konsisten juga diperoleh oleh
Arbi (2010) yang menyatakan keberadaan investor publik akan semakin
memperketat kegiatan monitoring sehingga menjadi berita yang baik bagi investor
diluar perusahaan serta mampu mendorong meningkatnya mekanisme permintaan
dan penawaran terhadap saham perusahaan dan mengakibatkan harga saham
mengalami penguatan dari sebelumnya.

Berdasarkan uraian ringkas fenomena dan latar belakang masalah yang
telah dijelaskan, peneliti tertarik untuk kembali melakukan penelitian yang akan
membahas sejumlah variabel yang mempengaruhi harga saham khususnya pada
perusahaan Farmasi di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini merupakan sebuah
pengembangan dari penelitian yang dilakukan oleh Mayuni dan Suarjaya

(2018).Pada penelitian ini peneliti membuat sejumlah perbedaan.Pertama peneliti
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menambahkan variabel kepemilikan publik, perbedaan kedua analisis yang
digunakan menggunakan model data panel sedangkan perbedaan ketiga objek
yang digunakan serta waktu dan tempat penelitian yang digunakan relatif berbeda.
Secara umum penelitian ini berjudul: Pengaruh Market Capitalization, Price
Earning Ratio Dan Kepemilikan Publik Terhadap Harga Saham Perusahaan
Sub Sektor Farmasi Di Bursa Efek Indonesia.
1.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan kepada uraian latar belakang masalah, peneliti mengajukan
beberapa pertanyaan yang akan dirumuskan dalam penelitian ini yaitu:
1. Bagaimanakah pengaruh market capitalization terhadap harga saham
perusahaan sub sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia ?
2. Bagaimanakah pengaruh price earning ratio terhadap harga saham
perusahaan sub sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia ?
3. Bagaimanakah pengaruh kepemilikan publik terhadap harga saham

perusahaan sub sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia ?

1.3 Tujuan Penelitian
Sesuai dengan rumusan masalah, tujuan dilaksanakannya penelitian ini
adalah sebagai berikut:
1. Membuktikan dan menganalisis pengaruh kapitalisasi pasar terhadap harga
saham perusahaan sub sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia.
2. Membuktikan dan menganalisis pengaruh price earnig ratio terhadap harga

saham perusahaan sub sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia.
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3. Membuktikan dan menganalisis pengaruh kepemilikan publik terhadap

harga saham perusahaan sub sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia.

1.4  Manfaat Penelitian
Berdaarkan kepada rumusan masalah dan tujuan penelitian diharapkan
hasil yang diperoleh dalam penelitian ini dapat memberikan manfaat positif bagi:
1. Akademisi, hasil yang diperoleh dapat dijadikan sebagai acuan atau
referensi bagi perusahaan dalam mengetahui pandangan investor yang
berada diluar perusahaan tentang performance yang berhasil dicapai, selain
itu hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai acuan dalam mengambil
keputusan investasi untuk memilih sekuritas terbaik yang ditawarkan oleh
perusahaan public.
2. Praktisi, hasil yang diperoleh dalam penelitian ini dapat dijadikan acuan
atau referensi bagi investor atau masyarakat khususnya dalam mengambil
keputusan investasi yang akan dilakukan pada perusahaan sub sektor

farmasi di Bursa Efek Indonesia.
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