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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pada era globalisasi, semakin bermunculan perusahaan-perusahaan bisnis
yang tumbuh dan berkembang menjadi perusahaan besar yang mengakibatkan
persaingan usaha semakin tinggi, semakin besar suatu perusahaan tersebut akan
semakin besar pula dana yang diperlukan untuk menjalankan kegiatan usahanya.
Berdasarkan Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang pasar modal pasal 1
menyatakan bahwa pasar modal sebagai kegiatan yang bersangkutan dengan suatu
penawaran umum, perdagangan efek, perusahaan publik serta lembaga profesi yang
berkaitan dengan efek yang diterbitkannya.

Pada dasarnya pasar modal merupakan salah satu sarana untuk
mempercepat akumulasi dana bagi pembiayaan melalui pengumpulan dana.
Menurut Ahmad Itham Sholihin (2010) Pasar modal Syariah yakni kegiatan yang
bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek yang disesuaikan
dengan prinsip-prinsip Syariah. Dilihat dengan berkembangnya pasar modal
Syariah, Bursa Efek Indonesia meluncurkan Indeks Saham Syariah Indonesia
(ISSI) pada tanggal 12 Mei 2011 sebagai indikator dari kinerja pasar saham Syariah
Indonesia yang tercatat di Bursa Efek Indonesia kemudian masuk dalam Daftar
Efek Syariah yang diterbitkan oleh Otoritas Jasa keuangan (OJK).

Dalam ajaran Islam, kegiatan investasi sebagai kegiatan ekonomi atau
kegiatan bermuamalah sesuai dengan Syari’at Islam, yang kegiatannya mengatur

hubungan antar manusia dengan manusia lain dalam pelaksanaanya menghindari



sifat maisyir, gharar dan riba. Menurut Yoyok Prasetyo (2017) Investasi sebagai
penukaran uang dalam bentuk kekayaan lain seperti saham atau harta tidak bergerak
selama periode waktu tertentu dan diharapkan memperoleh keuntungan di masa
depan sedangkan investasi Syariah sebagai penanaman modal atau dana yang
diharapkan akan memperolen keuntungan dimasa yang akan datang dengan
menetapkan pinsip-prinsip syariah.

Dalam berinvestasi ada hal yang perlu diketahui oleh investor, ialah
keuntungan yang akan didapatkan dan kepercayaan investor terhadap kewajaran
harga saham perusahaan karena harga saham perusahaan mencerminkan nilai
perusahaan serta penilaian masyarakat terhadap suatu perusahaan akan semakin
baik jika harga saham perusahaan tinggi. Adapun sebaliknya, jika harga saham
perusahaan mengalami penurunan maka penilaian masyarakat pada perusahaan
akan cenderung menurun. Menurut Sofyan Syarif Harahaf (2009), laporan
keuangan sebagai alat yang paling penting untuk menilai prestasi dan kondisi
ekonomis hasil usaha dan arus kas perusahaan dalam satu periode. Dengan itu
ketika melakukan analisis laporan keuangan dapat mempermudah perusahaan
dalam mengevaluasi kekuatan, kelemahan dan pengambilan keputusan keuangan
perusahaan yang disusun oleh akuntan pada akhir periode.

Dalam menganalisis laporan keuangan diperlukan beberapa rasio untuk
melihat situasi atau kondisi suatu perusahaan. Rasio yaitu gambaran situasi
perusahaan dimasa depan yang akan terjadi melalui gerakan suatu perusahaan
terhadap laporan keuangan yang terjadi pada masa lalu sampai saat ini. Menurut

pendapat Hajar Siti Khatimah (2017) dalam penelitiannya ketika menganalisis



harga saham, terdapat rasio-rasio keuangan yang berasal dari laporan keuangan,
adapun rasio keuangan yang dapat mempengaruhi harga saham yakni rasio pasar,
rasio pasar ini menggambarkan bagaimana prestasi perusahaan di pasar modal.

Rasio yang digunakan dalam penelitian ini Price Earnings Ratio (PER),
menurut Tandelilin (2010) sebagai rasio analisis saham untuk menilai harga saham
sebagai perbandingan antara harga pasar saham dengan laba per lembar saham
dalam menghasilkan laba yang dikenal sebagai indikator penting dalam pasar
modal. Suatu perusahaan yang memiliki Price Earnings Ratio (PER) tinggi maka
perusahaan tersebut akan mempunyai tingkat pertumbuhan yang tinggi pula dan
harga saham akan meningkat karena mengalami kenaikan serta pertumbuhan laba
yang diharapkan juga akan naik. (Ali Arifin, 2007).

Rasio lainnya yang akan mempengaruhi harga saham yaitu Dividend Per
Share (DPS) merupakan rasio yang mengukur seberapa besar keuntungan yang
akan dibagikan kepada para pemegang saham, dibandingkan dengan jumlah
pendapatan saham yang beredar (Tandelilin, 2010). Menurut Syamsuddin (2009)
semakin besar tingkat kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba atas
naiknya Dividend bagi pemegang saham, maka akan memberikan korelasi yang
positif terhadap keuntungan perusahaan berimbas pada harga saham yang ikut naik
tentu akan menarik investor untuk membeli saham perusahaan tersebut. Harga
saham merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi investor untuk mengambil
keputusan dalam pembentukan harga saham karena berinvestasi tidak lepas dari

informasi akuntansi salah satunya kebijakan dividen. (Emma Lilianti, 2018)



Menurut pendapat Novita Komala Dewi (2014) dalam penelitiannya
menyatakan bahwa bagi investor informasi tentang Price Earnings Ratio dan
Dividend Per Share menjadi kebutuhan yang sangat mendasar dalam kebutuhan
pengambilan keputusan karena informasi tersebut dapat mempengaruhi
ketidakpastian dan risiko yang mungkin terjadi, sehingga keputusan yang diambil
diharapkan sesuai tujuan yang diinginkan. Menurut Munawir (2016) apabila Price
Earnings Ratio semakin tinggi ketika naiknya pertumbuhan laba perusahaan maka
dalam pembagian Dividend Per Share kepada pemegang saham juga akan naik dan
tentu harga saham cenderung naik karena meningkatnya laba, sedangkan ketika
pertumbuhan laba Price Earnings Ratio menurun maka pembagian Dividend Per
Share juga ikut turun dan tentu harga saham juga mengalami penurunan.

PT. Japfa Comfeed Indonesia Thk merupakan salah satu perusahaan yang
bergerak dalam bidang agrifood terbesar dan terintegritas di Indonesia. Unit bisnis
utama perusahaan ini yakni pembuatan pakan ternak, pembibitan ayam, pengolahan
unggas, serta pembudidayaan pertanian adapun keunggulan dari perusahaan ini
meliputi integritas vertikal serta skala ekonomi. Awal berkembangnya perusahaan
dimulai pada tahun 1970 bergerak dalam industri pelet sebagai produk utamanya.
Dengan demikian dalam pemahaman harga saham dan faktor-faktor yang
mempengaruhi perubahannya sangat penting karena dapat memberikan informasi
bagi investor atau calon investor dalam melakukan investasinya. Maka dari itu
dalam penelitian ini, peneliti tertarik untuk membahas tentang Price Earnings Ratio

(PER), Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price (SP) pada PT. Japfa Comfeed



Indonesia Tbk. Periode 2012-2021. Untuk mengetahui pengolahan data
perusahaan, peneliti memaparkan laporan keuangan dalam bentuk tabel dan grafik
sebagai berikut:

Tabel 1.1
Data Tahunan Price Earnings Ratio (PER), Dividend Per Share (DPS) dan
Stock Price (SP) pada PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Periode 2012-2021.
*dalam dollar AS

Tahun | PER (X1) DPS (X2) Stock Price (Y)

() (Rp) | (%) (Rp) | (%)

2012 12,9 20 | 548 6.100 | 32,92
2013 21,8 1| 20 | 274 | ] | 1220 | 658 | |
2014 30,6 t | 10 [ 274 |1 ]| w0 | 513 ||
2015 13,8 V| 15 | 411 |1 | 635 | 343 | |
2016 7,7 | | 50 | 1370 | 1 | 1455 | 785 |1
2017 14,8 f | s0 | 1370 |1 | 1300 | 702 | |
2018 115 || | s0 | 1370 | 4 | 2150 | 1160 | ]
2019 10,2 V| 100 | 2740 | 1 | 1535 | 828 | |
2020 18,5 1 | 20 | 548 | ] | 1465 | 791 | |
2021 9,9 ) | 40 | 1096 |t | 1720 | 928 | %

Sumber: Annual Report PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk. (data diolah)
Tabel 1.1 diatas menunjukan ketidakstabilan nilai Price Earnings Ratio

(PER), Dividend Per Share (DPS) Terhadap Stock Price (SP) pada PT. Japfa
Comfeed Indonesia Thk. Periode 2012-202. Data diatas diketahui bahwa pada
tahun 2013 Price Earnings Ratio (PER) mengalami kenaikan dari angka 12,9%
menjadi 21,8%. Sedangkan Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price (SP)
mengalami penurunan yang masing-masing 5,48% dan 32,92% menjadi 2,74% dan
6,58%. Hal tersebut tidak relevan dengan teori, dimana Price Earnings Ratio (PER)
naik maka Stock Price (SP) juga naik dan apabila Dividend Per Share (DPS) naik

maka Stock Price (SP) hendaknya naik.



Tahun berikutnya yaitu tahun 2014 Price Earnings Ratio (PER) mengalami
kenaikan dari 21,8% menjadi 30,6% sedangkan, Dividend Per Share (DPS) tahun
2014 sama seperti tahun 2013 yaitu 2,74%. untuk jumlah Stock Price (SP)
mengalami penurunan dari 6,58% menjadi 5,13%. Kemudian pada tahun 2015
Price Earnings Ratio (PER) dan Stock Price (SP) mengalami penurunan yang
masing-masing 30,6% dan 5,13% menjadi 13,8% dan 3,43%. Sedangkan, Dividend
Per Share (DPS) mengalami kenaikan menjadi 4,11%. Dalam hal ini terjadi
ketidaksesuaian dengan teori apabila Price Earnings Ratio (PER) mengalami
peningkatan, Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price (SP) idealnya akan
mengalami peningkatan serta ketika Price Earnings Ratio (PER) turun hendaknya
Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price (SP) juga turun.

Pada tahun 2016 Price Earnings Ratio (PER) menurun dari tahun
sebelumnya yaitu 7,7% sedangkan Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price (SP)
mengalami kenaikan dari 4,11% dan 3,34% menjadi 13,70% dan 7,85%.
Selanjutnya pada tahun 2017 Price Earnings Ratio (PER) mengalami kenaikan
yaitu 14,8% sedangkan Stock Price (SP) mengalami penurunan dari 7,85% menjadi
7,02%. Lalu pada tahun 2018 Price Earnings Ratio (PER) mengalami penurunan
kembali menjadi 11,5% sedangkan Stock Price (SP) mengalami kenaikan dari
7,02% menjadi 11,60%. Adapun pada tahun 2016, 2017 dan 2018 Dividend Per
Share (DPS) hingga tiga periode terbilang normal karena berturut-turut perusahan
membagikan dividen sebesar 50 atau 13,70%. Hal tersebut tidak relevan dengan
teori dimana Price Earnings Ratio (PER) meningkat hendaknya Dividend Per

Share (DPS) dan Stock Price (SP) juga mengalami peningkatan.



Kemudian pada tahun 2019 Price Earnings Ratio (PER) dan Stock Price
(SP) mengalami penurunan dari tahun sebelumnya masing-masing dari 11,5% dan
11,60% menjadi 10,2% dan 8,28%. Sedangkan Dividend Per Share (DPS)
mengalami kenaikan yang cukup signifikan yakni sebesar 27,40%. Lalu pada tahun
2020 Price Earnings Ratio (PER) mengalami kenaikan dari tahun sebelumnya
yakni 18,5%. Sedangkan Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price (SP) masing-
masing mengalami penurunan dari 27,40% dan 8,28% menjadi 5,48% dan 7,91%.
Lalu pada tahun 2021 Price Earnings Ratio (PER) mengalami penurunan ke angka
9,9% lalu untuk angka Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price (SP) mengalami
kenaikan menjadi 10,96% dan 9,28%. Data ini menunjukkan adanya
ketidaksesuaian dengan teori dimana Price Earnings Ratio (PER) dan Dividend Per
Share (DPS) meningkat maka Stock Price (SP) hendaknya meningkat juga.
Begitupun sebaliknya jika Price Earnings Ratio (PER) dan Dividend Per Share
(DPS) menurun maka Stock Price (SP) juga ikut menurun.

Tabel diatas menunjukan ketidakstabilan pergerakan nilai antara Price
Earnings Ratio (PER), Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price (SP) pada PT.
Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Periode 2012-2021 untuk dapat melihat
perkembangan kenaikan dan penurunannya, berikut peneliti sajikan data dalam

bentuk grafik:
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Grafik 1.1
Total Price Earnings Ratio (PER), Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price
(SP) pada PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk.
Periode 2012-2021
Berdasarkan grafik diatas terlihat bahwa variabel Price Earnings Ratio

(PER), Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price (SP) mengalami perubahan yang
fluktuatif. Merujuk dari teori serta asumsi dikatakan saat terjadi peningkatan antara
variabel Price Earnings Ratio (PER) dan Dividend Per Share (DPS) maka Stock
Price (SP) akan meningkat. Begitupun sebaliknya ketika variabel Price Earnings
Ratio (PER) dan Dividend Per Share (DPS) mengalami penurunan maka akan
terjadi penurunan juga pada Stock Price (SP). Pada tahun 2012 sampai tahun 2014
mengalami kenaikan setiap tahunnya, namun pada tahun 2015 sampai 2016
mengalami penurunan. Kemudian tahun berikutnya terjadi fluktuasi yaitu pada
tahun 2017 mengalami kenaikan, akan tetapi di tahun berikutnya yakni tahun 2018
sampai tahun 2019 mengalami penurunan lalu tahun 2020 kembali mengalami

kenaikan dan tahun 2021 mengalami penurunan kembali yang cukup signifikan.



Berbeda halnya dengan Dividend Per Share (DPS) variabel X2 yakni
kenaikan dan penurunannya cukup stabil, dari tahun 2012 sampai dengan tahun
2014 mengalami penurunan, akan tetapi dari tahun 2015 sampai dengan tahun 2019
cenderung mengalami kenaikan setiap tahunnya, kemudian ditahun 2020
mengalami penurunan yang cukup besar dan pada tahun 2021 kembali mengalami
kenaikan. Selanjutnya pergerakan nilai Stock Price (SP) sebagai variabel Y pada
tahun 2012 mengalami kenaikan, kemudian pada tahun berikutnya yakni tahun
2013 sampai tahun 2015 berturut-turut mengalami penurunan lalu di tahun
berikutnya tahun 2016 kembali mengalami kenaikan, namun pada tahun 2017
mengalami penurunan lagi. Pada tahun 2018 mengalami kenaikan yang cukup
signifikan akan tetapi tahun berikutnya yakni dua periode pada tahun 2019, 2020
mengalami penurunan dan tahun 2021 mengalami kenaikan.

Berdasarkan tabel dan grafik diatas terlihat ada permasalahan yang terjadi
hampir setiap tahunnya, hendaknya data diatas sesuai dengan teori yang ada, yaitu
jika Price Earnings Ratio (PER), naik Stock Price (SP) juga naik dan apabila
Dividend Per Share (DPS) naik, maka Stock Price (SP) hendaknya naik, begitupun
sebaliknya. Nilai Price Earnings Ratio (PER), yang tinggi menunjukan nilai pasar
yang tinggi pula yang berdampak pada kenaikan Stock Price (SP), Dividend Per
Share (DPS) yang tinggi akan meningkatkan Stock Price (SP) perusahaan. Dengan
demikian penulis tertarik untuk merencanakan penelitian dengan judul Pengaruh
Price Earnings Ratio (PER) dan Dividend Per Share (DPS) terhadap Stock Price
(SP) pada perusahaan yang terdaftar di Indexs Saham Syariah Indonesia (1SSI)

(Studi di PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Periode 2012-2021).
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B. Identifikasi dan Rumusan Masalah

Mengacu pada latar belakang masalah diatas, penulis berpendapat bahwa
tingginya angka Price Earnings Ratio (PER) mempengaruhi tingkat Dividend Per
Share (DPS), yang dimana keduanya memiliki pengaruh terhadap tingkat Stock
Price (SP). Adapun rumusan masalah penelitian ini sebagai berikut:

1. Seberapa besar pengaruh Price Earnings Ratio (PER) secara parsial terhadap
Stock Price (SP) pada PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Periode 2012-2021?
2. Seberapa besar pengaruh Dividend Per Share (DPS) secara parsial terhadap
Stock Price (SP) pada PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Periode 2012-2021?

3. Seberapa besar pengaruh Price Earnings Ratio (PER) dan Dividend Per Share
(DPS) secara simultan terhadap Stock Price (SP) pada PT. Japfa Comfeed
Indonesia Thk. Periode 2012-2021?

C. Tujuan Penelitian

Mengacu pada rumusan masalah di atas maka tujuan penelitian ini adalah
sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Price Earnings Ratio (PER)
secara parsial terhadap Stock Price (SP) pada PT. Japfa Comfeed Indonesia
Tbk. Periode 2012-2021.

2. Untuk mengetahui dan menganalisis Dividend Per Share (DPS) secara parsial
terhadap Stock Price (SP) pada PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Periode
2012-2021.

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Price Earnings Ratio (PER) dan
Dividend Per Share (DPS) secara simultan terhadap Stock Price (SP) pada PT.

Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Periode 2012-2021.
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D. Kegunaan Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dan kegunaan

baik secara akademik maupun praktis. Kegunaan yang diperoleh dari penelitian ini

adalah sebagai berikut:

1.

Kegunaan Akademik

Mendeskripsikan pengaruh Price Earnings Ratio (PER), Dividend Per Share
(DPS) dan Stock Price (SP) pada PT. Japfa Comfeed Indonesia Thk. Periode
2012-2021.

Mengembangkan konsep dan teori tentang pengaruh Price Earnings Ratio
(PER), Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price (SP) pada PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk. Periode 2012-2021.

Memperkuat penelitian sebelumnya yang mengkaji pengaruh Price Earnings
Ratio (PER), Dividend Per Share (DPS) dan Stock Price (SP) pada PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk. Periode 2012-2021.

Membuat penelitian untuk dijadikan referensi penelitian selanjutnya mengkaji
tentang pengaruh Price Earnings Ratio (PER), Dividend Per Share (DPS) dan
Stock Price (SP) pada PT. Japfa Comfeed Indonesia Thk. Periode 2012-2021.
Manfaat Praktis

Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan menjadi masukan dalam
merumuskan kebijakan ekonomi dalam menjalankan usahanya dengan baik
dan memberikan gambaran mengenai kondisi perusahaan terhadap informasi

kemajuan perusahaan yang akan datang.
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b. Bagi investor, hasil penelitian sebagai dasar pertimbangan untuk pengambilan
keputusan dalam investasi terhadap perusahaan-perusahaan yang dapat
menjanjikan keuntungan optimal ketika akan menanamkan dananya di pasar
modal.

c. Bagi kalangan akademik, hasil penelitian ini diharapkan akan bermanfaat
dijadikan pedoman dan referensi bagi peneliti selanjutnya tentang pengaruh
Price Earnings Ratio, Dividend Per Share, Stock Price sehingga penelitian ini
dapat memberikan kontribusi dalam dunia pendidikan.

d. Bagi peneliti, penelitian ini sebagai salah satu syarat lulus dan memperoleh
gelar Sarjana Ekonomi (S.E) pada jurusan Manajemen Keuangan Syariah
Fakultas Ekonomi Bisnis Islam di Universitas Islam Negeri Sunan Gunung

Djati Bandung.



