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KATA PENGANTAR,

Puji syukur kami ucapkan kehadirat Allah SWT atas segala rahmat-Nya
sehingga monograf ini dapat tersusun sampai dengan selesai. Tidak lupa kami
mengucapkan terima kasih terhadap bantuan dari pihak yang telah
berkontribusi dengan memberikan sumbangan baik pikiran maupun
materinya.

Monograf ini membahas secara khusus membahas nilai dan harga
saham pada sektor industri manufaktur dipasar modal syariah, yang terbagi
kedalam 3 subsektor yaitu : makanan dan minuman, kosmetik dan rumah
tangga, serta sektor obat — obatan. Analisis ini menggunakan berbagai
indikator seperti Price to Book Value (PBV), Earning Per Share (EPS), Return
On Equity (ROE), Price to Earnings Ratio (PER), Dividend Yield (DY), Debt
to Equity (DER) dan Price Earning to Growth Ratio (PEG).

Kami sangat berharap semoga monograf ini dapat menambah
pengetahuan dan pengalaman bagi pembaca. Bahkan kami berharap lebih jauh
lagi agar monograf ini bisa pembaca praktikkan dalam kehidupan sehari-hari.

Bagi kami sebagai penulis merasa bahwa masih banyak kekurangan
dalam penulisan monograf ini karena keterbatasan pengetahuan dan
pengalaman Kami. Untuk itu kami sangat mengharapkan kritik dan saran yang
membangun dari pembaca demi kesempurnaan monograf ini.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 LATAR BELAKANG

Di era globalisasi saat ini, dunia bisnis semakin kompetitif, menuntut
para pelaku bisnis untuk dapat beradaptasi agar bisnis tetap terus bertahan dan
menonjol dari para kompetitor. Untuk mengantisipasi persaingan, perusahaan
harus menjaga dan meningkatkan kinerja guna menjaga kelangsungan usaha.
Upaya yang dapat dilakukan antara lain dengan menerapkan kebijakan
strategis yang meningkatkan efisiensi dan efektifitas perusahaan. Operasi
tersebut membutuhkan modal yang cukup besar, yang meliputi upaya untuk
memperoleh dan mengalokasikan dana secara tepat optimal. Salah satu cara
untuk memperoleh dana tersebut adalah melalui pasar modal.

Pasar modal secara umum adalah tempat bertemunya pihak yang
membutuhkan modal (emiten) dengan pihak yang membutuhkan fasilitas
investasi (investor). Melalui pasar modal, seseorang dapat menjadi investor
dengan menginvestasikan dananya pada perusahaan yang telah terdaftar di
pasar modal. Investasi merupakan salah satu kegiatan muamalah yang sangat
didianjurkan karena dengan berinvestasi, harta menjadi produktif dan juga
mendatangkan manfaat bagi oang lain dan merupakan bentuk aktif dari
ekonomi syariah.

Ada dua jenis layanan pasar modal di Indonesia, yaitu pasar modal
syariah dan pasar modal tradisional. Keduanya tidak jauh berbeda dalam
praktiknya, namun jika instrumen tersebut akan dibeli atau dijual di pasar
modal syariah harus memenuhi landasan hukum yang mendasarinya.
Berdasarkan Hukum pasar modal syariah, khususnya perdagangan efek
syariah, telah diatur dalam Fatwa No. 80/DSN-MUI/I11/2011, yang memuat
“Prinsip-prinsip syariah di pasar reguler bursa efek di bursa efek. Penerapan
dalam Mekanisme Perdagangan Efek”. Saat ini Bursa Efek Indonesia
memiliki Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) mencakup semua saham
yang sesuai dengan Syariah dan Jakarta Islamic Index (JI1) adalah 30 saham
Syariah yang sesuai dengan standar Syariah yang ditetapkan oleh Dewan
Syariah Nasional (DSN).
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Saham syariah merupakan salah satu sarana investasi di pasar modal
syariah. Saham syariah mengesahkan kepemilikan investor atas suatu
perusahaan dalam bentuk sertifikat yang prinsipnya tidak bertentangan
dengan hukum Syariah. Penduduk Indonesia yang didominasi olen umat
Islam, dan potensi perkembangan pasar modal syariah, khususnya saham
syariah, sangat besar. Pasar modal syariah Indonesia sendiri telah berkembang
sejak peluncuran reksa dana syariah pada tahun 1997. Kemudian pada tanggal
3 Juli 2000, BEI dan PT Danareksa Investment Management meluncurkan
Jakarta Islamic Index (OJK, nd). Bursa Efek Indonesia saat ini memiliki 3
indeks saham syariah, yaitu Indonesia Islamic Stock Index (ISSI), Jakarta
Islamic Index (JI1) dan Jakarta Islamic Index 70 (J1170 Index) (BEI, 2021).

Harga suatu saham di pasar modal tidak hanya ditentukan oleh kinerja
keuangan perusahaan. Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar
Modal mengatur bahwa informasi atau fakta yang penting dan relevan
mengenai kejadian, peristiwa atau fakta dapat mempengaruhi harga saham di
bursa efek dan/atau investor, calon investor atau yang berkepentingan dengan
informasi tersebut Keputusan pihak lain Informasi yang diposting akan
memiliki konten informasi atau memengaruhi keputusan investasi investor.
Investor akan bereaksi berdasarkan analisis yang telah dilakukan dan
ekspektasi terhadap saham tersebut (Tulasmi, 2008). Tanggapan investor ini
memanifestasikan dirinya dalam bentuk permintaan dan/atau penawaran
saham. Dan menurut hukum supply and demand, hal ini tentu saja akan
mempengaruhi harga saham.

Harga saham selalu berfluktuasi seperti komoditas yang dijual di pasar
komoditas dan mengikuti hukum penawaran dan permintaan. Beberapa
penelitian telah dilakukan yang menghubungkan perubahan nilai saham
dengan keuntungan perusahaan. Jika laba perusahaan bagus, maka nilai saham
perusahaan juga akan meningkat. Salah satu alat yang dapat digunakan untuk
melihat kinerja perusahaan adalah laporan keuangan perusahaan. Perusahaan
saham gabungan atau perusahaan terdaftar diharuskan untuk menerbitkan
akun tahunan mereka setidaknya setiap tiga bulan. Laporan keuangan yang
dipublikasikan memungkinkan investor untuk melihat kinerja perusahaan
tertentu. Laporan keuangan ini menjadi salah satu pertimbangan bagi investor
dalam mengambil keputusan investasi. Seiring pertumbuhan perusahaan,
saham perusahaan dapat dikatakan menarik investor untuk membeli, yang
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meningkatkan permintaan saham. Sebaliknya, ketika perusahaan mengalami
kerugian harga saham cenderung turun (Oktavia, 2018).

Atas dasar itulah penulis tertarik untuk melakukan penelitian tentang
“HARGA SAHAM DAN NILAI SAHAM PADA SEKTOR INDUSTRI
MANUFAKTUR DIPASAR MODAL SYARIAH”.

1.2 RUMUSAN MASALAH
Dalam pembahasan ini penulis mencoba untuk merumuskan masalah

sebagai berikut.

1. Bagaimana perhitungan harga saham dan nilai saham serta keputusan
investasi saham pada sektor industri manufaktur yang terdapat dalam
pasar modal syariah?

1.3 TUJUAN PENELITIAN
Tujuan tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut berdasarkan temuan

rumusan masalah yang telah diuraikan sebelumnya.

1. Memahami perhitungan harga saham dan nilai saham serta keputusan
investasi saham pada sektor industri manufaktur yang terdapat dalam
pasar modal syariah.

1.4 MANFAAT PENELITIAN

1.4.1 Manfaat Teoritis

Manfaat teoritis dari penelitian ini adalah sebagai berikut.

a. Secara teoritis, penelitian ini dapat menawarkan informasi
saham dalam perspektif Islam, bagaimana menentukan nilai
saham dan harga saham, serta pilihan investasi saham pada
sektor bisnis manufaktur yang praktis di pasar modal syariah.

b. Penelitian ini dilakukan untuk menyediakan lebih banyak
sumber bagi para sarjana. Penentuan harga saham dan nilai
saham yang realistis di pasar modal syariah akan menjadi
ujian selanjutnya bagi sektor industri manufaktur.

c. Studi ini memberikan perkembangan ilmiah tambahan untuk
Pembaca memahami keputusan investasi pada sektor industri
manufaktur yang layak di pasar modal syariah.
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1.4.2 Manfaat Praktis

Manfaat teoritis dari penelitian ini adalah sebagai berikut.

a. Untuk investor
Temuan penelitian ini dapat membantu investor yang sedang
memperdebatkan apakah akan membeli sekuritas syariah
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

b. Berbagiilmu
Temuan penelitian ini dapat digunakan untuk meningkatkan
perpustakaan bagi mereka yang ingin belajar lebih banyak
tentang pasar keuangan Islam.

c. Bagi peneliti
Teori yang dikembangkan dalam penelitian ini dapat
digunakan untuk pengembangan diri dan sebagai sumber
materi pendidikan, khususnya dalam menganalisis pasar
modal syariah.

1.5 JENIS PENELITIAN

Jenis penelitian yang digunakan adalah jenis penelitian eksplanatif
(explanatory research). Menurut Sugiyono (2017: 6), explanatory
researchmerupakan metode penelitian yang bermaksud menjelaskan
kedudukan variabel-variabel yang diteliti serta pengaruh antara variabel satu
dengan variabel lainnya Dimana penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk
menjelaskan hubungan antara nilai saham dan harga saham pada pada Sektor
Industri Manufaktur yaitu Industri Barang Konsumsi dalam Pasar Modal
Syariah.

1.6 JENIS DAN SUMBER DATA

Jenis data penelitian yang digunakan yaitu jenis data kuantitatif berupa
data sekunder. Menurut Sugiyono (2017: 35-36), metode kuantitatif dapat
diartikan sebagai metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat
positivesme, digunakan untuk meneliti populasi atau sample tertentu. Data
sekunder pada penelitian berupa laporan keuangan perusahaan manufaktur
sektor Industri Barang Konsumsi pada Pasar Modal Syariah yang
dipublikasikan melalui laman resmi Bursa Efek Indonesia (BEI)
www.idx.co.id dengan periode penelitian Januari 2021 sampai Desember
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2021. Data yang diperoleh dapat diakses melalui Indonesia Stock Exchange
(IDX) dan web resmi perusahaan yang digunakan sebagai sumber penelitian.

1.7 POPULASI DAN SAMPEL

Saat melakukan penelitian, penting untuk mengidentifikasi populasi
untuk mendapatkan data yang relevan dan diinginkan. Populasi penelitian
menurut Sugiyono (2017:136) “adalah domain generalisasi yang terdiri dari
item atau orang dengan nilai dan sifat tertentu yang peneliti gunakan untuk
menyelidikinya dan selanjutnya sampai pada kesimpulan.”

Sampel terdiri dari usaha manufaktur di industri barang konsumsi yang
telah tercatat di situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI), www.idx.co.id. Total
ada sembilan emiten/perusahaan di tiga subsektor industri. Bisnis manufaktur
yang dijadikan sampel adalah bisnis yang akan tercatat di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada Januari hingga Desember 2021 dan termasuk dalam
industri barang konsumsi.

Tabel 1.1 Daftar Nama Perusahaan

NO SEKTOR KODE NAMA PERUSAHAAN
1 ADES _Pr'tI)'kAkasha Wira International

2. | Makanan dan minuman | MYOR| PT Mayora Indah Tbk.

PT Nippon Indosari Corpindo
Thk.

4. UNVR | PT Unilever Indonesia Tbk.
5. |Kosmetik dan rumah tanggi MRAT | PT Mustika Ratu Tbk.

6 KINO | PT Kino Indonesia Thk

PT Kimia Farma (Persero)

3. ROTI

7. N KAEF Tk
. al-obatan KLBF | PT Kalbe Farma Tbk.
9. INAF | PT Indofarma (Persero) Tbk.

Dari tabel tersebut, didapat sampel perusahaan manufaktur sektor
Industri Barang Konsumsi yang menggunakan data penelitian pada Januari
2019 sampai Desember 2021 atau dalam kurun waktu 3 tahun. Penggunaan
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sampel tersebut berdasar pada pembatasan penelitian dimana perusahaan
terdaftar pada BEI dan memenuhi kriteria pada periode penelitian yang telah
ditetapkan sehingga penelitian bisa dilakukan.

1.8 TEKNIK PENGUMPULAN DATA

Teknik pengumpulan data berupa metode dokumentasi. Dokumentasi
menurut Sugiyono (2015: 329) adalah suatu cara yang digunakan untuk
memperoleh data dan informasi dalam bentuk buku, arsip, dokumen, tulisan
angka dan gambar yang berupa laporan serta keterangan yang dapat
mendukung penelitian. Dokumentasi penelitian berupa pengambilan gambar
oleh peneliti untuk memperkuat hasil penelitian. Dalam penelitian yang
dilakukan data berasal dari dokumentasi data laporan keuangan perusahaan
pada Industri Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar
dalam Bursa Efek Indonesia pada periode bulan Januari hingga Desember
tahun 2021.

1.9 TEKNIK ANALISIS DATA

Data yang sudah terkumpul kemudian dianalisis melalui 3 tahap teknik
analisis data yaitu reduksi data, penyajian data dan penarikan kesimpulan
(Miles & Huberman, 1992). Reduksi data adalah proses pemilihan, pemusatan
perhatian pada penyederhanaan, pengabstrakan dan transformasi data kasar
yang muncul dari catatan-catatan tertulis di lapangan. Data yang sudah
diperoleh kemudian melalui tahap penyajian data, yaitu menyusun informasi
yang diperoleh baik berupa angka, matrik, grafik maupun bagan yang valid
dan dapat digunakan untuk penarikan kesimpulan. Langkah selanjutnya
adalah proses penarikan kesimpulan dari data-data yang sudah disajikan
terkait dengan permasalahan.

6 | Harga Dan Nilai Saham Pada Sektor Industri Manufaktur Di Pasar Modal Syariah



2.1 SAHAM

211

SAHAM, HARGA SAHAM DAN NILAI SAHAM

Definisi Saham

Saham berfungsi sebagai simbol kepemilikan atau penyertaan
seseorang atau organisasi dalam suatu korporasi atau perseroan
terbatas. Cara lain untuk melihat saham adalah sebagai investasi
alternatif yang dalam jangka panjang menawarkan keuntungan
dan kerugian yang lebih tinggi daripada investasi lainnya.
Pengertian saham yang telah diberikan oleh para ahli adalah
sebagai berikut:

Menurut Irham Fahmi

“Saham adalah bukti nyata kepemilikan dalam suatu
perusahaan, yang menyatakan nilai nominal, nama bisnis,
dan secara tepat menentukan hak dan kewajiban masing-
masing pemegang. Saham merupakan salah satu bentuk
investasi modal atau kepemilikan dana.”

Menurut Sri Hermuningsih

“Saham adalah simbol kepemilikan seseorang atau
perusahaan dalam suatu korporasi atau perseroan terbatas.”
Menurut Martalena dan Maya Malinda

“Saat memilih cara mengumpulkan uang, korporasi dapat
memilih untuk menerbitkan saham.”

Menurut Taufik Hidayat

“Saham adalah simbol keterlibatan, kepemilikan, atau saham
seseorang atau organisasi dalam bisnis.”

Menurut Istijanto Oei

“Sekuritas  seperti saham  berfungsi sebagai bukti
kepemilikan individu atau organisasi dalam suatu bisnis.
Akibatnya, korporasi memiliki pemegang saham yang
membeli saham.”
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6. Menurut M. Paulus Situmorang
“Saham adalah simbol kepemilikan ekuitas dalam bisnis
perseroan terbatas dengan potensi untuk memperoleh
dividen.”

7. Menurut Bernstein
“Saham adalah selembar kertas yang menyatakan
kepemilikan sebagian dari bisnis.”

8. Menurut Gitman
“Bentuk kepemilikan perusahaan yang paling sederhana dan
murni adalah melalui saham.”

9. Menurut Sunariyah
“Saham adalah surat berharga yang diterbitkan oleh
perseroan terbatas, juga dikenal sebagai emiten, dan diwakili
oleh saham.”

10. Sapto Raharjo
Menurut Sapto Raharjo, “saham didefinisikan sebagai surat
berharga yang menunjukkan kepemilikan atau keterlibatan
seseorang atau badan hukum.”

11. Swadidji Widoatmodjo
Menurut Sawidji Widoatmodjo, ‘“saham adalah surat
berharga yang diterbitkan oleh pemilik perseroan terbatas,
atau emiten.”

12. Nofie Iman
Menurut Nofie Iman, “saham merupakan sekuritas yang
berpotensi menawarkan potensi keuntungan yang sangat
besar dan juga risiko yang cukup besar.”

13. Tjiptono Darmadji dan Hendy M. Fakhrudin
“Dalam perseroan terbatas, saham berfungsi sebagai bukti
kepemilikan orang atau badan, menurut dua ekonom yang
datang sebelum Anda. Saham ini datang dalam bentuk
lembar sekuritas, yang masing-masing menyatakan bahwa
entitas yang menerbitkan sekuritas adalah pemilik sekuritas
tersebut.”
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2.1.2  Jenis Saham
Jenis saham berdasarkan kemampuannya, antara lain :
1. Saham Biasa

Saham biasa berasal dari keterlibatan kepemilikan dalam
entitas komersial yang berbentuk perseroan terbatas. Aset
perusahaan yang tersisa, setelah dikurangi bagian pemegang
saham preferen, akan dibagi di antara pemegang saham biasa
jika bisnis menghasilkan keuntungan dan kemudian
dilikuidasi. Partisipasi dalam pembagian pendapatan dalam
bentuk dividen dijamin oleh saham biasa.

Berikut ini adalah ciri-ciri saham biasa, antara lain:

a. Hak Klaim terakhir atas aktiva perusahaan jika
perusahaan dilikuidasi.

b. Pemegang saham dapat memilih dewan komisaris,
terlibat dalam pengaturan kebijakan bisnis, dan
memberikan suara pada rapat tahunan pemegang saham.

c. jika korporasi menerbitkan saham baru, hak prioritas.

d. Tanggung jawab terbatas pada jumlah yang diberikan
saja.

2. Saham Khusus

Saham yang menggabungkan karakteristik obligasi dan

saham biasa disebut sebagai saham khusus. Pemilik preferen

memiliki hak pembayaran dividen yang berbeda dari
pemegang saham biasa. Kualitas saham khusus adalah
sebagai berikut:

a. Saham Khusus Terhadap Dividen
Pemegang saham khusus memiliki hak dividen sebelum
pemegang saham biasa. Saham khusus biasanya
memberikan hak  dividen kumulatif,  yang
memungkinkan pemegangnya menerima dividen yang
belum dibayarkan dari tahun-tahun sebelumnya,
sebelum investor biasa menerima dividen.

b. Saham Khusus Pada Waktu Likuidasi
Saham khusus memiliki hak lebih tinggi atas aset
perusahaan pada saat likuidasi daripada saham biasa.
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Ketika semua dividen yang beredar diperhitungkan jika
bersifat kumulatif, jumlah total hak aset sama dengan
nilai nominal saham.

Jenis Saham Berdasarkan Kinerjanya, antara lain :

1.

Blue Chip Stocks

Pengertian saham blue chip atau blue chip stocks adalah
suatu perusahaan besar yang sudah dipercaya di kalangan
para pebisnis lain. Saham ini cenderung memiliki harga
perlembar yang lebih tinggi namun nilainya lebih stabil
Income Stocks

Pengertian saham pendapatan atau Income stocks adalah
jenis saham yang mampu memberikan dividen yang besar,
namun tetap diiringi dengan risiko yang besar juga.
Sehingga, diperlukan strategi yang ampuh dalam mengelola
jenis saham ini.

Growth Stocks

Pengertian saham berkembang atau growth stocks adalah
saham yang mempunyai tingkat perkembangan yang lebih
cepat daripada jenis sahal lain yang sama di bidangnya.
Dalam kurun waktu satu hari, jenis saham ini bisa meningkat
atau menurun beberapa kali.

Speculative Stocks

Pengertian saham spekulatif atau speculative stocks adalah
jenis saham yang biasa atau sering diperjualbelikan di bursa
efek karena didalamnya terkandung potensi dividen yang
besar di masa depan.

Cyclical Stocks

Pengertian saham cyclical atau cyclical stocks adalah jenis
saham yang sangat rentan terkena tren ekonomi. Saham ini
bersifat fluktuatif, dan fluktuasi di dalamnya tergolong
sangat cepat.
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6. Emerging Growth Stock
Jenis saham ini, yang berasal dari bisnis kecil, lebih tangguh
karena kecil kemungkinannya terpengaruh oleh fluktuasi
ekonomi, terutama selama resesi.

7. Defensive Stocks
Resesi berdampak kecil pada ekuitas defensif, yang
merupakan kelas investasi tertentu. Stok ini biasanya berasal
dari bisnis yang melayani kebutuhan sehari-hari masyarakat,
yang daya belinya biasanya konsisten sepanjang hari.

2.1.3 Manfaat dan Resiko Saham

Salah satu manfaat utama saham adalah kemampuan beradaptasi

mereka sebagai sarana investasi jangka panjang atau jangka

pendek. Investor yang menggunakan sahamnya sebagai investasi
jangka pendek biasanya dapat mengantisipasi keuntungan
finansial dari selisih antara harga jual dan harga beli.

Jika dibandingkan dengan mereka yang lebih sering membeli

saham atau menyisihkan dana tertentu untuk membeli saham,

yang memanfaatkan ekuitas sebagai sarana investasi jangka
panjang, hal ini jauh berbeda.

Berikut ini terdapat dua (2) manfaat dari saham, antara lain:

1. Yang dimaksud dengan “dividen” adalah jumlah laba yang
dibagikan sebagai dividen tunai oleh suatu emiten. Jika
investor membeli saham dari emiten yang memiliki
pertumbuhan laba yang kuat, mereka bisa mendapatkan
dividen sebagai pendapatan tambahan. atau
mendistribusikan sebagian keuntungan perusahaan kepada
pemegang saham.

2. Capital Gain adalah keuntungan yang dihasilkan dari
perbedaan harga antara membeli dan menjual saham.
Berdasarkan nilai saham yang telah dibeli, masing-masing
pemegang saham nantinya akan mendapatkan keuntungan.
atau penghasilan dari variasi harga dari harga rata-rata
saham.
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