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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan unfuk mengelahul kegunaan rasio keunfungan abililas yang ditunjukkan oleh rasio
Magin keunfungan kotar, Marnin keunfungan kotor, Pengembalian investas:, Pangembalian ekuitas, dan Magin
keuntungan operasi dari kesebelas perusahaan yang terdaflar pada LO45 unluk periode fahun 1998 sampai
dengan 2002. Penelitian juag bertujuan untuk mengelahul pengaruh antara perubahan harga saham dengan
perubahan rasio keuntungan abilitas lersebut, serta mengeltahui perubahan rala-rata rasio keuntungan abilitas,
baik antar tahun maupun antar emiten. Analisis lerhadap rala-rala rasio ini berfungsi unfuk melihal fakior yang
mempengarull kondisi emiten yang barsangkulan dan prospek dari rasio keuntungan abilitas.

Melode vang digunakan adalah menganalisis pergerakan rasio keuntungan abias sefama enam ftahun
dari masing-masing emiten; melakukan analisis Khi-kuadral yang bertujuan uniuk mengetahul apakah lerdapal
pengarult antara perubahan harga saham dengan perubahan rasio Reuntungan abilitas, serfa melakukan
analisis varian dua arah tanpa inferaks) yang berfujuan unfuk mefthal ada hidaknya perubahan rata-rala rasio
keuangan, yang dianalisis antar tahun maupun anlar emiten,

Hasfl menunfukkan bahwa tiap emiten mempunyai rasio keuntungan abilifas yang selalu berfiukiuasi dar
tahun ke tahun. Ditemmukan juga bahwa lidak ada pengaruh diantara perubahan harga saham dengan
perubahan rasio keuntungan abilifas amiten. Basamya rafa-rala rasio keuntungan abililas selama enam lahun
lidak berbeda secara signifikan, kecuall unluk marin keuntungan kotor. Sedangkan uniuk rata-rala rasio
keuntungan abilitas antar emiten adalah lidak berbeda secara signiikan kecuall untuk marjin Keuntungan Kolor
dan pengembalian investasi

Kata kunci | Rasio keuntungan abilitas, Harga saham, Keunfungan abilitas, Emiten

adanya fluktuasi pertumbuhan

PENDAHULUAN

Investor harus melakukan
penilaian terhadap prospek Ki-
nerja emiten untuk melakukan
investasi, karena pada umum-
nya hampir semua inveslas
(khususnya saham) mengan-

dung wunsur hketidakpastian

Investor harus melakukan eva-
luasi dan analisis terhadap fak-
lor yang dapat mempengaruhi
kondisi perusahaan emiten di
masa yang akan datang,
sehingga investor dapat
memperkecil Kkerugian yang
timbul seminimal mungkin dari

dan perkembangan emiten
yang bersangkutan

Pengambilan keputusan
untuk investasi tergantung dari
berbagai faktor. Salah salu
faktor yang mempengaruhi

adalah dari kondisi keuangan
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emiten yang digambarkan da-

lam rasio keuntungan abilitas.

Dengan melakukan analisis ra-

sio keuntungan abilitas inves-

tor dapat memproyeksikan dan
menilai kemampuan suatu
perusahaan untuk menghasil-
kan keuntungan bagi calon
investor atau investor.

Penelitian ini diharapkan
akan menjawab tiga (3) per-
tanyaan, yaitu:

1. Bagaimana pergerakan ra-
sio keuangan emiten yang
ditunjukkan dari rasio keun-
tungan abilitas untuk perio-
de tahun 1997-2002

2. Bagaimana pengaruh per-
gerakan rasio keuntungan
abilitas emiten terhadap
perubahan harga saham
selama tahun 1998-2002

3. Bagaimana pengaruh per-
gerakan rasio keuntungan
abilitas emiten pada tahun
1997-2002 terhadap pros-
pek keuntungan abilitas

emiten

KERANGKA
DAN HIPOTESIS

TEORITIS

Analisis fundamental ada-
lah teknik yang mencoba mem-

perkirakan harga saham di
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masa yang akan datang de-

ngan cara :

1. Mengestimasi nilai faktor
fundamental yang mempe-
ngaruhi harga saham di
masa yang akan datang

2. Menerapkan hubungan va-
riabel tersebut hingga dipe-

roleh taksiran harga saham

Analisis fundamental sering
disebut dengan analisis peru-
sahaan karena menggunakan
data keuangan perusahaan da-
lam menghitung nilai instrinsik
saham. Analisis fundamental
adalah penelitian dalam bentuk
fundamental atas dasar dalam
menentukan nilai surat berhar-
ga. Analisis fundamental men-
coba memperkirakan harga
saham di masa yang akan
datang dengan memperkira-
kan nilai faktor fundamental
yang mempengaruhi harga
saham di masa yang akan da-
tang dan menerapkan hubung-
an variabel sehingga diperoleh
taksiran harga saham.

Analisis teknikal adalah
analisis pasar atau sekuritas
yang memusatkan perhatiaan
pada indeks saham, harga
atau statistik lainnya dalam

menentukan pola yang mung-

kin dapat memprediksikan
gambaran yang telah dibuat
atau dianalisis, yang meng-
anggap saham adalah komo-
ditas perdagangan yang pada
gilirannya permintaan dan
penawarannya merupakan
manivestasi kondisi psikologis

dari pemodal

ANALISIS LAPORAN KEU-
ANGAN

Laporan keuangan adalah
ringkasan dari suatu proses
pencatatan, merupakan suatu
ringkasan dar transaksi-tran-
saksi keuangan yang terjadi
selama tahun buku yang ber-
sangkutan. Laporan keuangan
dengan demikian merupakan
output dan hasil akhir dan
proses akuntansi (Baridwan,
1999).

Analisis dan interpretasi
laporan Keuangan merupakan
sualu proses untuk membantu
memecahkan sekaligus menja-
wab masalah yang timbul
dalam suatu organisasi peru-
sahaan maupun organisasi
yang tidak bertujuan mempe-
roleh laba. Analisis dan inter-
pretasi laporan keuangan ada-
lah suatu alat yang dapat

dipergunakan untuk membuat




suatu keputusan antara lain
mengenai rencana periuasan
perusahaan, penanaman mo-
dal (investasi), pencarian sum-
ber dana operasi perusahaan,
dan lain—lain. Bagi penanam
modal (investor), analisis atas
ikhtisar keuangan juga meru-
pakan suatu alat yang sangat
membantu dalam proses peni-
lalan dan memproyeksikan
keadaan keuangan dan hasil
usaha suatu proyek perusaha-
an. Jadi analisis dan interpres-
tasi bukanlah merupakan tuju-
an, tetapi analisis dan inter-
prestasi hanyalah merupakan
suatu alat untuk membuat/
mengambil keputusan untuk
mencapai tujuan tersebut
Tujuan analisis laporan
keuangan adalah memakai in-
formasi akuntansi sebelumnya
untuk membantu memprediksi
bagaimana kesejahteraan pe-
rusahaan di masa yang akan
datang. Aspek kinerja masa
mendatang perusahaan yang
paling penting tergantung pada
kebutuhan para pemakai lapo-
ran keuangan. Para pemakai
laporan keuangan dapat dika-
tegorikan atas dua golongan,

yaitu pemakai internal dan
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pemakal eksternal (Baridwan,
1999).

Salah satu teknik dalam
analisis laporan keuangan
adalah analisis terhadap rasio
keuntungan abilitas. Analisis
rasio ini terdin dan marjin
keuntungan  kotor, marnin
keuntungan bersih, pengemba-
lian investasi,

Marjin keuntungan kotor
merupakan rasio yang meng-
ukur tingkat laba kotor diban-
dingkan dengan volume pen-

jualan

Laba Kolor
- X 100%
Total Penjualan

Marjin keuntungan bersih
merupakan rasio yang mengu-
kur laba bersih sesudah pajak
dibandingkan dengan volume

penjualan.

Laba Setelah Pajak
— X 100%
Total Penjualan

Pengembalian investasi
menunjukan kemampuan peru-
sahaan menghasilkan laba dari

aktiva yang dipergunakan

Laba Setelah Pajak
e X, 100%

Total Aktiva

Pengembalian ekuitas me-
ngukur kemampuan perusaha-
an memperoleh laba yang ter-
sedia bagi pemegang saham
perusahaan. Rasio ini juga di-
pengaruhi oleh besar kecilnya
utang perusahaan, apabila
proporsi utang makin besar
maka rasio ini juga makin

besar.

e X 100%

Laba Seteiah Pajak
Total Modal

Marjin keuntungan operasi
mengukur tingkat laba operasi
dibandingkan dengan volume

penjualan

Laba Operasi
Penjualan

METODE PENELITIAN

Data vyang digunakan
adalah laporan keuangan. Da-
ta merupakan data primer,
yang diperoleh dar arsip BEJ.
Uji Khi-kuadrat dan analisis
varians digunakan untuk me-
ngukur hubungan, lalu meng-
hitung rasio perubahan harga
saham. Perubahan harga sa-
ham yang diukur dalam pene-
littan ini dinyatakan dalam

persentase, yaitu perbanding-
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an antara selisih harga saham
rata-rata (rata-rata anlara
harga saham tertinggi dan
harga saham terendah dalam
suatu periode) sebelum penu-
lupan dengan harga saham
penutupan suatu emiten dalam
suatu periode (selama satu
tahun) dan harga saham

penutupan emiten.

HSP—~ HSP,,
Y = e X100%
HSP, 4
Keterangan :
Y = Persentase peruba-

han harga saham
HSP, = Harga saham penu-
tupan emiten dalam
sualu periode
HSP.,= Harga saham rata
rata sebelum penutu-
pan emiten dalam
suatu periode
Hipotesis pengujian adalah
~ Hipolesis
Ho:ay=0; Ha @ o, #0 (ay:
efek pembedaan atas da-
sar kolom)
Ho: B, =0, Ha: B, #0 (B
efek pembedaan atas da-

sar baris)

b2

Kesimpulan
Jika FA tabel > FA hitung

maka kesimpulannya ada-
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lah menerima Ho dan

menolak Ha.
Jika FB tabel > FB hitung
maka kesimpulannya ada-

lah menerima Ho dan me-

nolak Ha.

PEMBAHASAN

Pergerakan Rasio Keuntu-
ngan Abilitas

Rasio marjin keuntungan
kotor tahun 1997 sampai 2002
ditunjukkan Tabel 1, Kode pa-
da kolom pertama menunjuk-
kan nama perusahaan, dimana
ANTM:Aneka Tambang Tbk;
ASll:Astra International Tbk;
GJTL :Gajah Tunggal Tbk;
HMSP:HM Sampoema Tbk;
TINS:Timah Tbk; GGRM:Gu-
dang Garam Tbk, RALS
‘Ramayana Lestari Sentosa
Tbk; RMBA:Bentoel Inter-
national Investama Tbk;
SMCB:Semen Cibinong Tbk;
SMGR:Semen Gresik Tbk;
MPPA:Matahari Putra Prima
Tbk.

Rasio marjin keuntungan
kotor terbesar dicapai oleh
Timah Tbk. pada tahun 1998
sebesar 66,92%. Hal ini berarti
setiap rupiah dari penjualan

yang dilakukan akan mengha-

silkan laba bruto/laba kotor se-
besar Rp.0,66. Rasio marjin
keuntungan kotor terendah
dicapai oleh Semen Cibinong
Tbk. pada tahun 2002 vyaitu
sebesar -6,98%. Hal ini berarti
perusahan tidak dapat
menghasilkan keuntungan/laba
bruto dari setiap penjualannya,
bahkan perusahaan menga-
lami  kerugian dari setiap
rupiah penjualannya sebesar
Rp.0,06.

Tabel 2 menunjukkan rasio
keuntungan bersih. Rasio ke-
untungan bersih tertinggi dica-
pai oleh Bentoel International
Investama Tbk. pada tahun
1998 sebesar 390,55%. Hal ini
berarti keuntungan bersih/laba
netto yang dihasilkan dan
setiap rupiah penjualannya
Rp.3,90

Sedangkan rasio keuntungan

adalah sebesar

bersih terendah dicapai oleh
Semen Cibinong Tbk. pada
tahun 2000 yaitu sebesar -
463,40%, hal ini berarli peru-
sahaan mengalami Kkerugian
bersih dan setiap rupiah pen-
jualannya sebesar Rp.4,63.
Rasio pengembalian inves-
tasi tertinggi, seperti yang di-
tunjukkan Tabel 3, dicapai oleh
Timah Tbk. pada tahun 1998
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Tabel 1. Rasio Marjin keuntungan kotor

Tahun
Kode 1997 1998 1999 2000 2001 2002
ANTM 43,88 55.89 43.31 45.08 a7.12 24.94
ASHI 21.08 24.78 22.21 18.02 18.78 19.27
GJTL 24.73 32.62 27147 21.81 18.91 14.24
HMSP 31.78 33.22 36.38 30.88 28.95 27.52
TINS 4269 66.92 44.29 38.14 22.12 13.56
GGRM 25.37 26.28 29.55 27.58 24.77 22.57
RALS 26.55 25.86 25.83 25.93 26.86 271.75
RMBA 6.21 0.79 1.83 17.21 13.89 9.14
sMCe 20.42 7.80 3.98 4.15 1.85 (6.98)
SMGR 42.91 44.84 38.15 38.75 38.60 32.26
MPPA 32.15 35.52 30.07 30.01 28.68 29.32
Tabe! 2. Rasio Marjin keuntungan bersih
Tahun
Kode 1997 1998 1999 2000 2001 2002
ANTM 15.46 31.27 23.31 24.46 20.64 12.15
ASHI (1.76) (32.67) 9.83 (0.84) 2.80 14.99
GJTL (23.37) (5.58) (12.24) (30.12) (21.49) 45.15
HMSP 0.65 (2.05) 19.06 10.11 6.79 10.81
TINS 25.71 25.50 18.77 20.25 1.97 0.47
GGRM 12.06 11.14 17.93 14.99 11.62 10.41
RALS 9.93 7.27 12.62 10.88 11.12 6.79
RMBA 79.15 390.55 1.14 5.02 4.57 3.18
SMC8 (32.07) (212.39) 1.30 (453.40) 654.48 37.42
SMGR 14.18 9.57 7.78 9.53 65.81 7.09
MPPA (6.51) (3.24) 7.63 6.64 1.87 3.39
Tabel 3. Rasio Pengembalian investasi
r Tahun
Kode 1997 1998 1999 2000 2001 2002
ANTM 5.06 19.28 14.22 21.77 19.72 2.07
ASII 0.24 (20.61) 9.79 (2.16) 7.30 6.07
GJTL (5.61) (4.39) (5.18) (20.13) (10.60) 5.93
HMSP 1.37 (3.05) 31.30 17.91 23.43 6.90
TINS 22.30 4362 27.90 23.95 5,52 0.37
GGRM 24.25 23.86 39.08 20.35 22.20 11.25
RALS 12.09 16.42 14.81 19.15 18.64 4.82
RMBA (11.41) (1.38) 6.02 11.58 13.70 3.71
SMCB (4.41) {24.63) 0.18 (94.16) (45.44) 1.77
SMGR 521 4.36 5.28 5.02 5.39 3.49
MPPA (3.95) (5.21) 9.84 13.56 7.57 2.51

yaitu sebesar 43,62%. Hal ini
berarti kemampuan dari modal
yang diinvestasikan dalam ke-
seluruhan akliva dapat meng-
hasilkan keuntungan sebesar
43,62%. Sedangkan rasio pe-

ngembalian investasi terendah
dicapai oleh Semen Cibinong
Tbk. sebesar -94,16% pada
tahun 2000, maka kemampuan
modal yang diinvestasikan da-
lam keseluruhan aktiva tidak

mampu menghasilkan keuntu-
ngan bahkan mengalami keru-
gian sebesar 94,16%.

Tabel 4 menunjukkan rasio
pengembalian ekuitas terbesar
dicapai oleh Gajah Tunggal
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Tabel 4. Rasio pengembalian ekuitas

Kode Tahun
1997 1998 1999 2000 2001 2002
ANTM 7.21 26.46 20.14 31.30 26.25 2.70
ASlI 2.19 | (26,901.83) | 108.02 | (34.68) 75.58 43.07
GJTL | (39.51) (37.76) (61.78) | 508.59 47.28 (33.14)
HMSP 3.65 (9.87) 65.60 39.95 53.31 14.39
TINS 31.67 58.52 34.85 30.83 7.1 0.49
GGRM | 40.62 37.73 54.48 52.08 36.41 17.78
RALS | 2230 28.81 28.40 34.99 35.40 8.88
RMBA | (13.99) (2.59) 19.73 34.48 37.03 6.87
SMCB | (32.53) | (196.30) (1.36) 78.71 | (48,246.09) | 6.40
SMGR | 10.55 12.00 13.89 14.97 14.93 7.84
MPPA | (8.65) (11.98) 17.61 23.57 12.10 3.69
Tabel 5. Rasio marjin keuntungan operasi
Tahun
Kode 1997 1998 1999 2000 2001 2002
ANTM | 32.51 46.51 32.92 35.09 27.14 16.62
ASII 10.95 9.98 17.24 9.07 8.89 8.51
GJTL 17.50 24.81 19.52 14.69 11.53 8.33
HMSP 19.77 2313 26.42 20.46 18.86 18.37
TINS 28.46 54.30 30.09 23.50 7.31 2.61
GGRM | 18.15 19.74 23.73 21.75 18.86 16.55
RALS 8.65 9.94 10.72 10.13 10.56 6.28
RMBA | (48.45) | (685.10) | (0.94) 6.25 6.68 1.97
SMCB | 21.98 (1.60) (3.10) | (1.89) | (8.69) | (12.76)
SMGR | 23.46 27.25 24,03 21.73 21.07 15.67
MPPA 5.28 5.00 5.66 6.51 3.52 3.03

Tbk. pada tahun 2000 sebesar
508,59%. Hal ini berarti laba
vang tersedia bagl para
pemegang saham perusahaan
Gajah
508,59% dari total laba bersih.
Rasio pengembalian ekuitas

Tunggal sebesar

terendah dicapai oleh Semen
Cibinong Tbk. pada tahun
2001 sebesar -48.246,09%,
maka pada tahun tersebut

lidak ada bagian laba untuk
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pemegang saham dikarenakan
perusahaan mengalami keru-
gian.

Tabel 5 menunjukkan rasio
marin  keuntungan operasi
terbesar dicapal oleh Timah
Tbk. sebesar 54,30% pada
tahun 1998, Hal ini berarti dari
setiap rupiah penjualan yang
dilakukan menghasilkan laba
operasi sebelum bunga dan

pajak sebesar Rp. 0,54. Se-

dangkan rasio marjin keuntu-
ngan operasi terendah dicapai
oleh Bentoel International
Investama Tbk. pada tahun
1998 sebesar -685,10%, maka
dari setiap rupiah penjualan
yang dilakukan tidak dapat
menghasilkan laba operasi
bahkan mengalami kerugian

sebesar Rp.6,85.
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Tabel 6.Harga Saham Tertingi dan Terendah Tahun 1998-2002

HARGA SAHAM (Rp.)
1998 1999 2000 2001 2002

Kode | Tinggi | Rendah | Tinggi | Rendah | Tinggi Rendah | Tinggi | Rendah | Tinggi | Rendah
ANTM | 2025| 1,050 | 2,000| 1,250| 1.425 875 | 1,250 700 | 1,375 550
ASIl | 2,650 225 | 4,350 700 | 4,175 1.975| 2.800 1,100 | 5025| 1,850
GJTL 550 25| 1,075 150 | 1,175 325 385 120 365 125
AMSP | 8525 | 1.750 | 23,250 | 4,425 | 20,000 | 10,000 | 18,500 | 2,775 4875 | 3,175
TING 171400 | 3.425| 11,000 | 4,250 | 4,950 | 1.375| 1975 260 800 415
GGRM | 16600 | 4.050 | 20,400 | _ 9,400 | 19,700 | 9,700 [ 15,900 | 7.950 12,300 | 8,150
RALS | 7,250 550 | 6400 | 1,575]| 6300| 3.750| 5850 2275 4425 | 2,300
RMBA | 2,300 1,200 | 2,300 1,100 | 21,100 315 525 110 315 130
SMCB 575 100 | 1,050 125 700 250 550 340 | 510 225
SMGR | 14.125 | 2,900 | 19,050 | 6,800 | 11,300 | 4900 | 9.050| 3.850 | 12,250 | 5,400
MPPA 525 50 | 1,250 175 | 1.225 450 625 390 | 825 435

Tabel 7. Harga Saham Rata-Rata Sebelum Penutupan Tahun 1998-

2002

HARGA SAHAM RATA-RATA (Rp.)

Kode 1998 1999 2000 2001 2002
ANTM 1.987.50 | 1,625.00 | 1,150.00 975.00 962.50
ASII 1437.50 | 2,525.00 | 3,075.00 | 1,950.00 3.437.50
GJTL 287.50 612.50 750.00 252.50 245.00
HMSP 5137.50 | 13.837.50 | 15,000.00 | 10,637.50 | 4,025.00
TINS 7.412.50 7.625.00 3.162.50 1,117.50 607.50
GGRM 10.325.00 | 14,900.00 | 14,700.00 | 1 1.925.00 | 10,225.00
RALS 3000.00 | 3.987.50 | 5,025.00 | 4.062.50 | 3,362.50
RMBA 1,750.00 1,.700.00 | 10,707.50 317.50 222.50
SMCB 317.50 587.50 475.00 445.00 367.50
SMGR 851250 | 12.925.00 | 8,100.00 | 6.450.00 | 8.825.00
MPPA 287.50 712.50 837.50 S07 40_1 620.00

Perubahan Harga Saham Tabel 8 menunjukkan nya dan nilai nol (-) menun-

Rata-Rata Sebelum Penu-
tupan dan Sesudah Penu-
tupan

Tabel 6 menunjukan harga
saham tertinggi dan terendah
dalam tahun 1998 hingga ta-
hun 2002 sebelum penutupan

Menggunakan Tabel 6 da-
pat ditentukan besarnya harga
saham rata-rata pada tahun
1998 2002

sebelum penutupan, seperti

hingga tahun

yang ditunjukkan Tabel 7.

besarnya harga saham pada
saat penutupan pada tahun
1998-2002.

Data pada Tabel 7 dan 8
digunakan untuk menentukan
besarnya perubahan
saham di Tahun 1998-2002

Nilai

bahan harga saham menun-

harga

posilif pada peru-
jukkan kenaikan dari tahun
sebelumnya. Nilai negatif (da-
erah gelap) menunjukkan pe-

nurunan dari tahun sebelum-

jukkan tidak mengalami peru-

bahan dari tahun sebelumnya.

Perubahan Rasio Keuntu-
ngan Abilitas

Tabel 10 menunjukan be-
sarnya perubahan rasio marjin
keuntungan kotor pada tahun
19988-2002.

Tabel 11 menunjukan be-
sarnya perubahan rasio marjin
keuntungan bersih pada tahun
1998-2002.
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Tabel 8. Harga Saham Pada Saat Penutupan Tahun 1998-2002

HARGA SAHAM PADA SAAT PENUTUPAN (Rp.)

Kode 1998 1999 2000 2001 2002
ANTM 1,625.00 | 1,400.00 900.00 800.00 575.00

ASII 1,000.00 | 3,750.00 | 2,000.00 | 1,950.00 | 3,725.00
GJTL 225.00 975.00 360.00 135.00 255.00
HMSP 5,275.00 | 17,775.00 | 14,900.00 | 3,200.00 | 3,950.00
TINS 5,375.00 | 4,875.00 | 1,375.00 430.00 470.00
GGRM | 11,650.00 | 18,800.00 | 13,000.00 | 8,650.00 | 9,250.00
RALS 1,925.00 | 5,900.00 | 5,250.00 | 2,675.00 | 3,825.00
RMBA 1.200.00 | 1,600.00 500.00 140.00 160.00
SMCB 300.00 500.00 435.00 385.00 250.00
SMGR 8,300.00 | 11,075.00 | 5,800.00 | 5,500.00 | 8,000.00
MPPA 200.00 1,175.00 500.00 435.00 600.00

Tabel 9. Perubahan Harga Saham Sebelum dan Sesudah Penutupan Tahun 1998-2002

PERUBAHAN HARGA SAHAM (%)
Kode 1998 1999 2000 2001 2002
ANTM |8 ‘ 7. 26
ASII 0 48.51 . 8.36
GJTL | (2074)N 59.18 |N(52:00)  [NEGEN  4.08
HMSP 2.68 28.46 69.92)8 (1.86)
TINS 27.49) 1 L] 2) -42%-‘53)
GGRM 1283 | 26.17 |S(43:56)% | (9164)
RALS |N(50. 47.96 4.48 13.75 |
RMBA | (315 95.83) - 91) | 7(28.09)
SMCB | 14:89 2) 1.97
SMGR ' ) 31 )1 9.35
MPPA | (30.4; 64.91 | I{40:30)0|H14:29) 3| - (4.76)

Tabel 10. Perubahan rasio marjin keuntungan tahun 1998-2002

Perubahan marjin keuntungan kotor (%)
Kode 1998 1999 2000 2001 2002
ANTM 27.37_|L(22'51) 4.09 |&° (17.66) (32:81)
ASII 17.55 | (10.37) )| (18.87). 4.22 261
GJTL 3190 | " (1671) | ~=<(19.73)4° (13.30) | . (24.70)
HMSP 4.53 9.51 [ (1512)0" " (6.25) {4.94)
TINS 56.76 |/ 5(33.82) |~ (13.89) | Wi(42.00 {38.70)
GGRM 3.59 12.44 _(6.67)  (10499) | = (8.88)
RALS (2.60) {0:42) 0.39 3.59 3.31
RMBA (87.28). 131.65 84044 (18.29) (34.20)
SMCB (73.49)' "= (48.97 427 [BSNN585142) (477:30)
SMGR 4.50 (14.92) 1.57 (039) (16:42)
MPPA 10.48 (15:34) (0:20) (4.50) 2.30 |
Tabel 12 menunjukan be- Tabel 13 menunjukan be- Tabel 14 menunjukan be-

samya perubahan rasio pe-

ngembalian investasi

tahun 1998-2002.

pada
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mbalian ekuitas pada
1998-2002.

sarnya perubahan rasio penge-

tahun

hun

sarnya perubahan rasio marjin

keuntungan operasi pada ta-

1998-2002.
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Tabel 11. Perubahan rasio marjin keuntungan bersih Tahun 1998-2002

Perubahan marjin keuntungan bersih (%)
Kode 1998 1999 2000 2001 2002
ANTM 102.26 4.93
ASII 1,756.25 435.36
GJTL 119.35 146.08
HMSP 59.20
TINS 7.88
GGRM 60.95
RALS 73.59 2.21
RMBA 393.43 428.07
SMCB 562.27
SMGR 2249 4.11
MPPA ) 81.28

Tabel 12. Perubahan rasio pengembalian investasi tahun 1998-2002

Perubahan pengembalian investasi (%)

75) ~288.61

DL !

Tabel 13. Perubahan rasio pengembalian ekuitas Tahun 1998-2002

Pada Tabel 15, hipotesis
(H,) pertama yang diuji adalah
perubahan marjin keuntungan
kotor tidak mempengaruhi pe-
rubahan harga saham meng-

gunakan uji Khi-kuadrat H, di-
terima berarti perubahan mar-
tidak
mempengaruhi perubahan har-

jin keuntungan kotor

ga saham.

Perubahan pengembalian ekuitas (%)
Kode 1998 1999 2000 2001 2002

| ANTM 266.99 55.41

ASII

GJTL 63.61

HMSP 33.44
[ TINS 84.78

GGRM 4439

RALS 29.19 23.20 1.17

RMBA 74.76 7.40

SMCB 503.44

SMGR 13.74 15.75 7.78

MPPA 38.50 33.84

Pada Tabel 16, hipotesis
kedua (H, ) yang diuji adalah
perubahan rasio marjin keun-
tlungan kotor tidak mempe-
ngaruhi

perubahan harga
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Tabel 14. Perubahan Rasio marjin keuntungan operasi Tahun 1998-2002

Perubahan marjin keuntungan operasi (%)

Tabel 15. Perubahan marjin keuntungan kotor terhadap harga saham

Perubahan Harga Parubahan Marjin keuntungan kotor
Saham Naik Turun Tetap Total
Naik 7 5 0 12
Turun 13 29 0 42
Tetap 1 0 0 1
Total 21 34 0 55

Tabel 16.Perubahan marjin keuntungan bersih terhadap harga saham

Perubahan Harga

Perubahan Marjin keuntungan kotor

Saham Naik Turun Tetap Total
Naik 4 8 0 12
Turun 13 29 0 42
Tetap 0 1 0 1
Total 17 38 0 55

Tabel 17. Perubahan pengembalian investasi Terhadap Harga Saham

Perubahan Harga Perubahan Pengembalian investasi
Saham Naik Turun Tetap Total
Naik 3 9 0 12
Turun 13 29 0 42
Tetap 0 1 0 1
Total 16 39 0 55

saham. Menggunakan uji Khi-
kuadrat, H, diterima berarti
perubahan marjin keuntungan
kotor tidak mempengaruhi pe-
rubahan harga saham.

Pada Tabel 17, hipotesis

penelitian ketiga (H, ) adalah
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perubahan rasio pengembalian
investasi tidak mempengaruhi
perubahan harga saham.
Menggunakan Khi-kuadrat, H,

diterima berarti perubahan pe-

ngembalian

investasi

tidak

mempengaruhi perubahan har-
ga saham.

Pada Tabel 18, hipotesis
penelitian kelima (H,) adalah
perubahan rasio pengembalian
ekuitas tidak mempengaruhi
perubahan harga saham.
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Tabel 18. Perubahan pengembalian ekuitas Terhadap Harga Saham

Perubahan Harga Perubahan Pengembalian ekuitas
Saham Naik Turun Tetap Total
Naik 3 9 0 12
Turun 14 28 0 42
Tetap 0 1 0 1
Total 17 38 0 55

Tabel 19. Perubahan marjin keuntungan operasi terhadap harga saham

Perubahan Harga I Perubahan Operatingkeuntungan Marjin

Saham Naik Turun Tetap Total
Naik | 7 5 0 12
Turun 13 29 0 42
Tetap 0 1 0 1
Total 20 35 0 55

Menggunakan Khi-kuadrat, i,
diterima berarti perubahan pe-
ngembalian ekuitas tidak mem-
pengaruhi perubahan harga
saham.

Pada Tabel 19, hipotesis
penelitian keenam (H,) adalah
perubahan rasio marjin keuntu-
ngan operasi tidak mempenga-
ruhi perubahan harga saham.
Menggunakan uji Khi-kuadrat,
H, diterima berarti perubahan
operating keuntungan marnjin
tidak mempengaruhi peruba-
han harga saham.

Analisis Rata-Rata Rasio
Keuntungan Abilitas Antar
Tahun Dan Antar Emiten
Analisis rata-rata rasio ke-
untungan abilitas antar tahun
dan antar emiten dilakukan

menggunakan analisis varians.

Analisis varians menunjukkan
bahwa pada kelompok A rasio
marjin keuntungan kotor antara
tahun 1997 sampai dengan
tahun 2002 berbeda secara
signifikan. Pada kelompok B,
rasio marjin keuntungan kotor
antara kesebelas emiten ada-
lah berbeda secara signifikan.

Rasio marjin keuntungan
kotor kelompok A antara tahun
1997 sampai dengan tahun
2002 tidak berbeda secara
signifikan. Pada kelompok B
juga rasio marjin keuntungan
kotor antara kesebelas emiten
adalah tidak berbeda secara
signifikan.

Dilihat dari rasio pengem-
balian investasi, pada kelom-
pok A tidak terjadi perbedaan
signifikan selama tahun 1997

sampal dengan tahun 2002.
sebaliknya pada kelompok B,
rasio pengembalian investasi
antara kesebelas emiten ber-
beda secara signifikan.

Berdasarkan analisis rasio
pengembalian ekuitas, kelom-
pok A tidak berbeda secara
signifikan selama tahun 1997
sampai dengan tahun 2002.
Sama halnya dengan kelom-
pok B, rasio pengembalian
ekuitas antara kesebelas emi-
ten adalah tidak berbeda seca-
ra signifikan.

Berdasarkan analisis mar-
jin keuntungan operasional,
kelompok A tidak berbeda
secara signifikan selama tahun
1997 sampai dengan tahun
2002. Sama halnya dengan
kelompok B, rasio marjin ke-
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untungan operasional antara
tidak ber-

beda secara signifikan.

kesebelas emiten

Prospek Rasio Keuntu-
ngan Abilitas

Prospek keuntungan abili-
tas pada rasio marjin keun-
tungan kotor di tahun yang
akan datang terlihat baik. Hal
ini dapat diketahui dari nilai
rata-rata rasio marjin keuntu-
ngan kotor kesebelas emiten
antara tahun 1997 hingga 2002
yaitu sebesar 26,60%, yang
berarti kemampuan rata-rata
kesebelas emiten dalam meng-
hasilkan laba kotor atas setiap
Rp.1,-
sebesar Rp.0,26.

Prospek keuntungan abili-

penjualannya adalah

tas pada rasio marjin keun-
tungan bersih di tahun yang
akan datang terlihat balk. Hal
ini dapat di ketahui dari nilai
rata-rata rasio marjin keuntu-
ngan bersih kesebelas emiten
antara tahun 1997 hingga 2002
yaitu sebesar 4,42%, yang ber-
arti kemampuan rata-rata ke-
sebelas emiten dalam meng-
hasilkan laba bersih atas se-
tiap Rp.1,- penjualannya ada-
lah sebesar Rp.0,04.
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Prospek keuntungan abili-
tas pada rasio pengembalian
investasi di tahun yang akan
datang terlihat baik. Hal ini
dapat di ketahui dari nilai rata-
rasio

rata pengembalian

investasi kesebelas emiten
antara tahun 1997 hingga 2002
yaitu sebesar 5,89%, yang ber-
arti kemampuan rata-rata ke-

sebelas emiten dalam meng-

hasilkan laba bersih atas
setiap Rp.1,- aktivanya adalah
sebesar Rp.0,05.

Prospek keuntungan abi-
litas pada rasio pengembalian
ekuitas di tahun yang akan
datang terlihat kurang baik. Hal
ini dapat di ketahui dari nilai
rata-rata rasio pengembalian
ekuitas kesebelas emiten
antara tahun 1997 hingga 2002
-1.116,37%,

rata-rata ke-

yaitu sebesar
yang berarti
sebelas emiten tidak mampu
menghasilkan laba bersih atas
setiap Rp.1,- modalnya bahkan
merugl sebesar Rp.11,16.
Prospek keuntungan abili-
tas pada rasio marjin keuntu-
ngan kotor di tahun yang akan
datang terlihat baik. Hal ini
dapat di ketahui dari nilai rata-
rata rasio marjin keuntungan

bersih kesebelas emiten antara

tahun 1997 hingga 2002 yaitu
sebesar 3,59%, yang berarti
kemampuan rata-rata ke-
sebelas emiten dalam meng-

hasilkan laba operasional atas

setiap Rp.1,- penjualannya
adalah sebesar Rp.0,03.
PENUTUP

Dari hasil penelitian dapat
diambil
berikut :

1. Pergerakan rasio keuntu-

kesimpulan sebagai

ngan abilitas kesebelas
emiten dalam periode ta-
hun 1997-2002, cenderung
mengalami perubahan
yang berfluktuasi dan sulit
diduga
2. Perubahan rasio keuntu-
ngan abilitas seluruh emi-
ten selama periode tahun
1997-2002

ngaruhi

tidak mempe-
perubahan harga
saham yang terjadi pada
tahun 1998-2002.
3. Besamya rata-rata rasio
keuntungan abilitas yang
dianalisis dari tahun 1997
hingga tahun 2002 tidak
berbeda secara signifikan,
kecuali untuk rasio marjin
keuntungan kotor. Besar-
nya rata-rala rasio keuntu-

ngan abilitas antar emiten




at
al

7

it

r-
J=

tidak berbeda secara signi-
fikan, kecuali untuk rasio
marjin keuntungan kotor
dan rasio pengembalian
investasi. Prospek keun-
tungan abilitas dari kese-
belas emiten dilihat dari
rata-rata pergerakan rasio
keuntungan abilitas hasil-
nya di tahun yang akan da-
tang adalah baik, kecuali
untuk rasio pengembalian
ekuitas.

4. Perubahan harga saham
perusahaan tidaklah dipe-
ngaruhi oleh faktor peruba-
han rasio keuntungan abi-
litas, oleh karena itu bagi
para spekulan yang ingin
memperoleh  keuntungan

dari perbedaan selisih har-

ga saham emiten sebaik-
nya melakukan penilaian
dan pengevaluasian terha-
dap faktor lain yang men-
jadi elemen utama atau
andil terhadap perubahan
harga saham tersebut, se-
perti penawaran dan per-
mintaan yang terjadi di bur-
sa efek jakarta, kondisi ma-
kro dan mikro ekonomi, ki-
neria perusahaan selama
periode tertentu, memper-

kirakan perubahan dalam
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perekonomian atau pasar,
penggunaan rasio penda-
patan harga, indikator pere-
konomian lainnya, serta
strategi penjualan, pembe-
lian, penukaran, dan pena-
hanan harga saham yang
baik.

5. Sebaiknya seorang calon

investor dalam menentukan
prospek keuntungan abili-
tas emiten memberikan
perhatian yang lebih bagi
rasio yang mempunyai
perbedaan yang signifikan
karena perbedaan lersebut
dapat menimbulkan perta-
nyaan dan akhimya akan
memberikan kondisi untuk
berspekulasi apakah akan
terjadi peningkatan atau
penurunan rasio di masa

yang akan datang.
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