BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Adanya berbagai jenis perusahaan yang berdiri atau menanamkan modalnya di
Indonesia dapat membentuk suatu persaingan antara perusahaan-perusahaan
tersebut. Atas dasar persaingan itulah pada akhirnya akan memunculkan beberapa
perusahaan besar pemenang persaingan sekaligus menjadi pemimpin pasar.
Apabila sebuah perusahaan telah menjadi market leader maka dapat dipastikan

perusahaan yang bersangkutan memiliki kondisi keuangan yang sehat.

Perusahaan yang memiliki keuangan yang sehat serta besar dan kuat akan terlihat
dari nilai saham nya di pasar modal. Nilai saham dilihat dari sejauh mana
perusahaan yang bersangkutan dapat memaksimalkan sumber daya dan kinerja
perusahaan. Kinerja perusahaan dapat diukur dari kinerja perdagangan di pasar.
Faktor pasar tersebut ialah harga saham, volume perdagangan dan return bagi

investor.

Sebuah perusahaan yang ingin menjadikan saham nya sebagai saham unggulan,
saham blue chip atau saham yang glamor tentu harus didasarkan pada kinerja

perusahaan yang di atas rata-rata perusahaan lain yang sejenis. Dengan memiliki



kinerja yang baik maka perusahaan yang bersangkutan akan memenangkan
persaingan di pasar modal. Jika sebuah perusahaan ingin sahamnya memperoleh
predikat sebagai bagian dari kumpulan saham yang glamor atau diunggulkan
maka perusahaan tersebut harus meningkatkan kinerja. Kinerja yang saya maksud

di sini sebagai peneliti adalah kinerja perdagangan atau kinerja di pasar saham.

Peneliti melihat bahwa saat ini perusahaan yang cenderung memiliki kondisi
keuangan yang sehat dan yang memiliki harga saham yang tinggi di pasar saham
adalah saham-saham dari perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ 45.
Saham-saham tersebut mampu menjadi bagian dari Indeks LQ 45 karena
didukung oleh kekuatan finansial sebagai hasil dari kemampuan untuk
berkompetisi dengan para perusahaan sejenisnya, sehingga pada akhirnya dapat
kita ketahui bahwa perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ 45 adalah para
perusahaan kapitalis atau pemilik modal yang didukung kinerja perusahaan yang

di atas rata-rata perusahaan sejenis.

Indeks LQ 45 adalah perhitungan dari 45 saham, yang diseleksi melalui beberapa
kriteria pemilihan. Selain penilaian atas likuiditas, seleksi atas saham-saham
tersebut mempertimbangkan kapitalisasi pasar. LQ 45 merupakan suatu indeks
yang di dalamnya berisi perusahaan — perusahaan yang saham — sahamnya

memiliki tingkat likuiditas dan kapitalisasi pasar yang tinggi.

Saham-saham yang masuk dalam kategori Indeks LQ 45 merupakan kumpulan
saham pilihan yang memenuhi kriteria-kriteria tertentu, yang termasuk ke dalam
kriteria saham Indeks LQ 45 yaitu saham-saham yang memenuhi kriteria ranking

tinggi pada total transaksi, nilai transaksi, dan frekuensi transaksi.



Saham-saham yang masuk dalam kategori Indeks LQ 45 menggambarkan
pertumbuhan harga saham yang tergabung pada kelompok tersebut. Kelompok
saham yang termasuk LQ 45 tidak bersifat tetap, setiap enam bulan sekali ada
penetapan kembali saham yang memenuhi kriteria serta mengeluarkan saham
yang tidak lagi memenubhi kriteria yang sudah ditetapkan. Posisi saham yang
tereliminasi akan diisi oleh saham pada ranking berikutnya, dan setiap tiga bulan

sekali ada evaluasi.

Saham-saham yang masuk kategori Indeks Saham LQ 45 yang didasari oleh
beberapa pertimbangan, yang pertama saham-saham yang masuk kategori Indeks
Saham LQ 45 merupakan saham-saham yang memiliki tingkat likuiditas yang
tinggi, yang kedua saham-saham yang menjadi objek penelitian adalah saham
yang termasuk pada Indeks Saham LQ 45 selama periode penelitian sehingga
dapat dipastikan bahwa saham-saham tersebut memiliki rating yang tinggi
dibandingkan dengan anggota saham yang lainnya dan diasumsikan sebagai
saham-saham yang selalu dicari oleh para pelaku pasar modal khususnya para

investor.

Saham-saham pada kelompok LQ 45, tergolong saham pilihan yang baik. Kriteria
tersebut didasari beberapa faktor. Hal tersebut karena Saham-Saham LQ 45
merupakan saham unggulan dan laris di pasaran. Saham-Saham LQ 45
disesuaikan melalui seleksi yang ketat untuk menentukan emiten mana yang
bertahan dan mana yang harus meninggalkan LQ 45. Selain itu harga saham,
volume perdagangan dan return Saham-Saham LQ 45 juga bervariatif untuk

masing-masing emiten.



Saham adalah tanda bukti kepemilikan sebuah perusahaan yang secara langsung
merupakan penyertaan modal yang dimiliki oleh para investor atau penanam
modal yang diberikan kepada perusahaan. Timbal baliknya investor memiliki
klaim atau hak atas pendapatan perusahaan yang berupa deviden. Selain itu, dalam
berinvestasi saham, investor dapat memperoleh keuntungan atas transaksi jual dan
beli saham di pasar modal berupa capital gain atau selisih keuntungan antara

harga beli dan jual.

Apabila kita memiliki saham di perusahaan tertentu yang memiliki kinerja yang
bagus, maka ada peluang bagi investor untuk memperoleh keuntungan utama
berupa deviden. Selain itu, dari fluktuasi harga jual dan beli juga memberikan kita

peluang untuk memperoleh pendapatan tambahan berupa capital gain.

Kinerja perdagangan atau kinerja pasar suatu perusahaan merupakan kinerja yang
berhubungan dengan aktivitas transaksi jual dan beli saham di bursa efek. Kinerja
perdagangan sangat penting untuk dianalisis karena ini sangat erat kaitannya
dengan tinggi dan rendahnya kemampuan perusahaan untuk meningkatkan
profitabilitas perusahaan yang bermuara pada tinggi nya nilai saham sebuah
perusahaan di pasar modal. Kinerja perdagangan yang mempengaruhi glamoritas
harga saham suatu perusahaan dipengaruhi oleh harga saham sebelumnya, return

bagi investor dan volume perdagangan.

Harga Saham adalah harga dari suatu saham yang ditentukan pada saat pasar
saham sedang berlangsung dengan berdasarkan kepada permintaan dan penawaran

pada saham yang dimaksud. Harga saham juga ditentukan oleh kinerja


http://financeroll.co.id/uncategorized/46424/harga-saham

perusahaan. Dengan memiliki kinerja yang baik maka perusahaan akan
memperoleh deviden. Keuntungan yang berupa deviden tersebut akan

meningkatkan nilai perusahaan di mata publik.

Harga saham merupakan harga jual beli yang sedang berlaku di pasar efek yang
ditentukan oleh kekuatan pasar dalam arti tergantung pada kekuatan permintaan
(penawaran) dan penawaran (permintaan jual). Harga pasar saham juga
menunjukkan nilai dari perusahaan itu sendiri. Semakin tinggi nilai dari harga
pasar saham suatu perusahaan, maka investor akan tertarik untuk menjual
sahamnya. Bursa saham merupakan salah satu indikator perekonomian suatu
negara maka diperlukan suatu perhitungan tentang transaksi yang terjadi dalam

bursa sepanjang periode tertentu.

Volume perdagangan saham merupakan jumlah total yang dihasilkan dari
kegiatan atau transaksi perdagangan saham. Semakin besar jumlah volume
perdagangan yang dihasilkan perusahaan, semakin besar kemungkinan laba atau
earning yang akan dihasilkan perusahaan. Oleh karena itu volume perdagangan
merupakan salah satu hal penting yang harus dievaluasi untuk kemungkinan
perusahaan agar tidak rugi. Jadi volume perdagangan yang menguntungkan harus
menjadi tujuan utama perusahaan. Karena dengan besarnya volume perdagangan
maka akan berimplikasi pada meningkatnya harga saham akibat dari besarnya
permintaan. Hal itulah yang membuat refurn saham juga meningkat. Adanya
peningkatan return akan membuat investor tertarik untuk membeli saham-saham
tersebut. Itu artinya saham tersebut laris di pasaran dan berarti saham-saham
tersebut merupakan saham yang masuk ke dalam kumpulan saham yang glamor

karena memiliki nilai PER yang jauh lebih tinggi dari nilai aslinya.



Volume perdagangan merupakan suatu parameter atau tolak ukur yang dapat
digunakan untuk melihat reaksi pasar modal terhadap informasi melalui parameter
volume saham yang diperdagangkan di pasar (Wang Sutrisno, 2000). Volume
perdagangan adalah jumlah lembar saham yang diperdagangkan pada periode
tertentu. Volume perdagangan saham adalah jumlah lembar saham yang
diperdagangkan secara harian (Magdalena, 2004).

Return merupakan hasil yang diperoleh dari suatu investasi. Menurut Jogiyanto
(1998: 109), return saham dibedakan menjadi dua yaitu return realisasi (realized
return) dan return ekspektasi (expected return). Return realisasi merupakan return
yang sudah terjadi yang dihitung berdasarkan data historis. Refurn realisasi ini
penting dalam mengukur kinerja perusahaan dan sebagai dasar penentuan return
dan resiko di masa mendatang. Return ekspektasi merupakan refurn yang
diharapkan di masa mendatang dan masih bersifat tidak pasti. Dalam melakukan
investasi investor dihadapkan pada ketidakpastian (uncertainty) antara return
yang akan diperoleh dengan resiko yang akan dihadapinya. Semakin besar return
yang diharapkan akan diperoleh dari investasi, semakin besar pula resikonya,
sehingga dikatakan bahwa refurn ekspektasi memiliki hubungan positif dengan
resiko. Resiko yang lebih tinggi biasanya dikorelasikan dengan peluang untuk
mendapatkan return yang lebih tinggi pula (high risk high return, low risk low

return).

Return yang diterima oleh investor di pasar modal dibedakan menjadi dua jenis
yaitu current income (pendapatan lancar) dan capital gain/capital loss
(keuntungan selisih harga). Current income adalah keuntungan yang didapat

melalui pembayaran yang bersifat periodik seperti deviden. Keuntungan ini
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biasanya diterima dalam bentuk kas atau setara kas sehingga dapat diuangkan
secara cepat. Misalnya deviden saham yaitu dibayarkan dalam bentuk saham yang
bisa dikonversi menjadi uang kas dengan cara menjual saham yang diterimanya,
sedangkan Capital gain (loss) merupakan selisih laba (rugi) yang dialami oleh
pemegang saham karena harga saham sekarang relatif lebih tinggi (rendah)
dibandingkan harga saham sebelumnya. Jika harga saham sekarang (Pt) lebih
tinggi dari harga saham periode sebelumnya (Pt-1) maka pemegang saham
mengalami capital gain. Jika yang terjadi sebaliknya maka pemegang saham akan
mengalami capital loss.

Saham-saham glamor adalah kumpulan saham yang permintaan nya besar di
dalam bursa perdagangan saham. Dengan kata lain saham-saham tersebut sangat
laris di pasaran. Hal tersebut karena didasari dengan kinerja perdagangan
perusahaan yang baik. Kinerja perdagangan perusahaan yang baik tersebut pada
akhirnya menaikkan harga saham yang bersangkutan. Dengan naiknya harga
saham maka volume perdagangan akan meningkat dan refurn saham pun akan
meningkat karena tingginya minat atau permintaan akan saham tersebut. Saham-
saham tersebut dikatakan glamor karena memiliki nilai PER yang berkali kali

lipat dari nilai sesungguhnya atau nilai aslinya.

Earning adalah laba atau keuntungan yang diharapkan oleh perusahaan serta para
emiten dari berbagai kegiatan operasional atau kinerja perusahaan selama satu
tahun. Earning merupakan tujuan utama dari beroperasinya sebuah perusahaan.
Dengan nilai earning yang tinggi maka hal itu akan meningkatkan kemampuan
finansial perusahaan. Itu artinya perusahaan mampu menghasilkan deviden

dengan sangat baik. Hal itu membuat banyak investor tertarik untuk menjadi



bagian dari pemilik perusahaan dengan cara ikut memiliki saham perusahaan yang

bersangkutan.

Dari uraian di atas, maka penulis mengadakan penelitian dengan judul :

“Analisis Kinerja Perdagangan dan Pengaruhnya Terhadap Glamoritas

Saham-Saham LQ 45 di BEI”

1.2 Rumusan Masalah

Saham-saham yang tergabung dalam LQ 45 memiliki beberapa keunikan
dibandingkan dengan saham-saham lain. Keunikan tersebut adalah anggota LQ 45
yang selalu berubah-ubah dan tidak bersifat tetap. Perubahan tersebut dipengaruhi
oleh kinerja perdagangan emiten. Kinerja perdagangan menentukan besarnya nilai
PER masing-masing perusahaan. Sedangkan nilai PER menentukan glamoritas

saham-saham yang tergabung dalam LQ 45.

Selain itu kinerja perdagangan saham-saham LQ 45 bersifat variatif. Harga saham
suatu emiten memiliki perbedaan dengan harga saham lainnya. Beberapa saham
ada yang memiliki harga yang tidak terlalu jauh berbeda, namun beberapa saham
memiliki harga yang perbedaan nya cukup jauh. Begitu juga ada beberapa volume
penjualan yang perbedaannya cukup tinggi untuk masing-masing emiten. Nilai
return saham suatu perusahaan juga berbeda-beda bagi setiap emiten. Nilai return
yang berbeda tersebut ditentukan oleh harga saham yang bervariatif dari masing-

masing perusahaan.



Berikut ini beberapa pergerakan harga yang berbeda-beda dari setiap emiten.
Harga saham AALI memiliki harga tertinggi bila dibandingkan dengan empat
emiten lain anggota LQ 45. Jika emiten lain hanya berkisar ribuan rupiah untuk

harga per lembar saham, AALI memiliki harga saham hingga puluhan ribu rupiah.

Tabel 1. Harga Saham-Saham LQ 45 Tahun 2013

NO [ NAMA PERUSAHAAN KODE HARGA SAHAM
1| PT. ASTRA AGRO LESTARI Tbk. AALI 24.300
2 | PT. ADHI KARYA (PERSERO) Tbk. ADHI 1.480
3 | PT. ADARO ENERGY Tbk. ADRO 1.120
4 | PT. AKR CORPORINDO Tbk. AKRA 4.475
5 | PT. ASTRA INTERNASIONAL Tbk. ASlI 6.600

Sumber : Bursa Efek Indonesia (data diolah)

Demikian juga terdapat perbedaan volume perdagangan saham-saham LQ 45.
Beberapa perdagangan memiliki volume perdagangan hingga jutaan lembar
saham, namun ada juga yang volume perdagangan saham nya hanya berkisar pada

ratusan ribu lembar saham.

Tabel 2. Volume Perdagangan Saham-Saham LQ 45 tahun 2013

NO | NAMA PERUSAHAAN KODE VOLUME PERDAGANGAN
1 | PT. ASTRA AGRO LESTARI Tbk. AALI 398.000
2 | PT. ADHI KARYA (PERSERO) Tbk. ADHI 8.374.500
3 [ PT. ADARO ENERGY Tbk. ADRO 16.069.500
4 [ PT. AKR CORPORINDO Tbk. AKRA 8.206.500
5 | PT. ASTRA INTERNASIONAL Tbk. ASlI 12.111.500

Sumber : Bursa Efek Indonesia (data diolah)
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Selain harga saham dan volume perdagangan, saham-saham LQ 45 juga memiliki

nilai return yang variatif. Hal ini tentu akan sangat mempengaruhi nilai PER yang

akhirnya menentukan juga glamoritas saham-saham LQ 45

Tabel 3. Return Saham-Saham LQ 45 tahun 2013

NO | NAMA PERUSAHAAN KODE RETURN SAHAM
1 | PT. ASTRA AGRO LESTARI Tbk. AALI 0.33
2 | PT. ADHI KARYA (PERSERO) Tbk. ADHI -0.14
3 [ PT. ADARO ENERGY Tbk. ADRO -0.3
4 | PT. AKR CORPORINDO Tbk. AKRA 0.24
5 | PT. ASTRA INTERNASIONAL Tbk. ASlII -0.12

Sumber : Bursa Efek Indonesia (data diolah)

Berdasarkan uraian di atas. permasalahan dalam penelitian ini adalah sebagai

berikut :

. Bagaimana perkembangan harga saham-saham LQ 45 periode januari

2010 - desember 2013.

Bagaimana perkembangan TV A saham-saham LQ 45 periode januari 2010
- desember 2013.

Bagaimana perkembangan refurn saham-saham LQ 45 periode januari
2010 - desember 2013.

Bagaimana perkembangan PER saham-saham LQ 45 periode januari 2010
— desember 2013.

Bagaimana pengaruh harga, TVA, dan return saham-saham LQ 45
terhadap glamoritas saham-saham LQ 45 yang diindikasikan dari nilai

PER yang berkali-kali lipat dari nilai inisialnya.



1.3
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Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikemukakan, penelitian ini bertujuan

untuk :

1.4

14.1

Mengetahui perkembangan harga saham-saham LQ 45 periode januari

2010 - desember 2013.

Mengetahui perkembangan TV A saham-saham LQ 45 periode januari

2010 — desember 2013.

Mengetahui perkembangan return saham-saham LQ 45 periode januari

2010 - desember 2013.

Mengetahui perkembangan PER saham-saham LQ 45 periode januari 2010
— desember 2013.

Mengetahui pengaruh harga, TVA, dan return saham-saham LQ 45
terhadap glamoritas saham-saham LQ 45 yang diindikasikan dari nilai

PER yang berkali-kali lipat dari nilai asli saham.

Kegunaan Penelitian

Kegunaan Praktis

Secara praktis penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi perusahaan yang

menjadi objek penelitian dalam menganalisa kemungkinan adanya pengaruh

kinerja teknis berupa harga saham, volume, return saham terhadap glamoritas

saham-saham Indeks LQ 45.
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1.4.2 Kegunaan Teoritis

Selain kegunaan praktis, diharapkan penelitian ini secara teoritis dapat

memberikan manfaat kepada pihak-pihak akademis, yaitu :

Diharapakan dapat memperkaya referensi literatur terutama bidang akademis

manajemen keuangan.

Peneliti dapat menambah wawasan pengetahuan serta daya nalar sebagai
tumbuhnya proses berpikir dan belajar dengan berusaha memahami aplikasi
mengenai implementasi atas studi tentang pengaruh kinerja teknis berupa harga

saham, volume, return saham terhadap glamoritas Saham-Saham LQ 45.

1.5 Kerangka Pemikiran

Menilai perkembangan kinerja perusahaan dapat dilihat dari tingkat keglamoran
saham perusahaan terkait di dalam bursa saham. Tingkat keglamoran saham
tersebut dapat mempengaruhi keberadaannya di kelompok saham tertentu. Saham
yang tergabung dalam Indeks LQ 45 tentu memiliki keistimewaan dibanding
dengan saham yang tidak tergabung dalam Indeks LQ 45. Faktor yang
mempengaruhi keglamoran saham tersebut adalah kinerja perdagangan atau
kinerja pasar berupa harga saham, volume perdagangan saham dan refurn saham.
Peneliti mengambil objek penelitian mengenai saham-saham yang tergabung
dalam Indeks LQ 45. Indeks LQ 45 diluncurkan pada bulan Februari 1997.
Ukuran utama likuiditas transaksi adalah nilai transaksi di pasar reguler. Sesuai

dengan perkembangan pasar dan untuk lebih mempertajam kriteria likuiditas,
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maka sejak review bulan januari 2005, jumlah hari perdagangan dan frekuensi

transaksi dimasukkan sebagai ukuran likuiditas.

Saham-Saham LQ 45 merupakan saham yang unik. Karena saham-saham yang
tergabung dalam LQ 45 bukan hanya memiliki kinerja perdagangan yang sangat
baik namun juga saham-saham yang tergabung dalam LQ 45 tidak bersifat
permanen atau selamanya. Artinya setiap periode terdapat mekanisme pergantian
anggota. Pergantian anggota tersebut didasarkan pada kinerja perusahaan yang
bersangkutan. Bagi emiten yang konsisten mempertahankan kinerja
perdagangannya agar tetap baik maka akan tetap menjadi bagian dari LQ 45,
sementara bagi emiten yang tidak mampu mempertahankan kinerja terbaiknya
akan digantikan oleh emiten yang baru yang memiliki kinerja keuangan serta
deviden yang lebih baik dari emiten yang keluar dari keanggotaan LQ 45.
Demikian seterusnya, keanggotaan akan terus berubah atau tetap ditentukan oleh

kinerja masing-masing emiten.

Saham-Saham LQ 45 merupakan kumpulan saham yang glamor atau saham
berkelas karena permintaan nya tinggi dan laris di pasar saham. Keglamoran
Saham-Saham LQ 45 ditentukan oleh nilai PER atau price earning ratio yang
tinggi. Nilai PER tersebut berkali kali lipat lebih tinggi dari nilai substansi atau
nilai pasar nya. Nilai PER yang tinggi tersebut dipengaruhi oleh kinerja
perdagangan yang sangat baik. Variabel kinerja perdagangan yang menentukan
nilai PER adalah harga saham itu sendiri, volume perdagangan, serta return

saham nya.
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Kriteria suatu emiten untuk dapat masuk dalam perhitungan Indeks LQ45 adalah

mempertimbangkan faktor-faktor sebagai berikut:

1. Telah tercatat di BEI minimal 3 bulan.

2. Aktivitas transaksi di pasar reguler yaitu nilai, volume dan frekuensi
transaksi.

3. Jumlah hari perdagangan di pasar reguler

4. Kapitalisasi pasar pada periode waktu tertentu.

5. Selain mempertimbangkan kriteria likuiditas dan kapitalisasi pasar
tersebut di atas, akan dilihat juga keadaan keuangan dan prospek
pertumbuhan perusahaan tersebut.

6. Indeks LQ45 adalah perhitungan dari 45 saham, yang diseleksi melalui
beberapa kriteria pemilihan. Selain penilaian atas likuiditas, seleksi atas
saham-saham tersebut mempertimbangkan kapitalisasi pasar. LQ 45
merupakan suatu indeks yang di dalamnya berisi perusahaan — perusahaan
yang saham — sahamnya memiliki tingkat likuiditas dan kapitalisasi pasar
yang tinggi.

7. Saham-saham yang masuk dalam kategori Indeks LQ 45 merupakan
kumpulan saham pilihan yang memenubhi kriteria-kriteria tertentu, yang
termasuk ke dalam kriteria saham-saham Indeks LQ 45 yaitu saham yang
memenuhi kriteria ranking tinggi pada total transaksi, nilai transaksi, dan

frekuensi transaksi.
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Di bawah ini merupakan kerangka penelitian dalam bentuk bagan.

Gambar 1.
SAHAM-SAHAM
LQ 45
HARGA SAHAM- VOLUME RETURN SAHAM-
SAHAM LQ 45 PERDAGANGAN SAHAM LQ 45
SAHAM LQ 45
PER
TIDAK GLAMORITAS SAHAM-
GLAMOR SAHAM-SAHAM SAHAM
LQ 45 GLAMOR

Berdasarkan bagan dari kerangka penelitian di atas dapat saya jelaskan bahwa
glamor atau tidaknya Saham-Saham LQ 45 ditentukan oleh nilai PER nya.
Sedangkan nilai PER ditentukaan oleh harga saham perusahaan itu sendiri,
volume perdagangan, dan refurn sahamnya. Beberapa faktor tersebut masuk ke
dalam kinerja perdagangan. Dari kombinasi beberapa faktor tersebut akan
diketahui besarnya nilai PER. Glamoritas saham dapat dilihat dari besar nya nilai
price earning ratio. Karena semakin besar nilai PER semakin tinggi nilai pasar
saham. Tingginya nilai pasar suatu saham akan membuat saham tersebut laris di

bursa saham.
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1.6 Hipotesis

Berdasarkan uraian teoritis di atas maka dapat dirumuskan hipotesis atau dugaan

sementara yaitu sebagai berikut :

“Kinerja Perdagangan Berpengaruh Secara Positif Terhadap Glamoritas

Saham-Saham LQ 45 di BEI™.



