[@10se)

Hak cipta dan penggunaan kembali:

Lisensi in1i mengizinkan setiap orang untuk menggubah,
memperbaiki, dan membuat ciptaan turunan bukan untuk
kepentingan komersial, selama anda mencantumkan nama
penulis dan melisensikan ciptaan turunan dengan syarat
yang serupa dengan ciptaan asli.

Copyright and reuse:

This license lets you remix, tweak, and build upon work
non-commercially, as long as you credit the origin creator
and license it on your new creations under the identical
terms.

Team project ©2017
Dony Pratidana S. Hum | Bima Agus Setyawan S. IIP



BAB Il

TELAAH LITERATUR

2.1 Pasar Modal

Pasar modal di Indonesia yang di kenal dengan Bursa Efek Jakarta diresmikan
kembali pada tahun 1977 oleh Presiden Soeharto setelah vakum akibat adanya
perang dunia ke dua dengan ditandai go public-nya PT Semen Cibinong. Pada tahun
1989, Bursa Efek Surabaya mulai beroperasi dan dikelola oleh pihak swasta tetapi
pada tahun 2007, Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya melakukan
penggabungan dan berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id).
Pasar modal menurut undang-undang nomor 8 adalah kegiatan yang bersangkutan
dengan Penawaran Umum dan perdagangan Efek, Perusahaan Publik yang
berkaitan dengan Efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang
berkaitan dengan Efek (www.bapepam.go.id). Pasar modal adalah sarana untuk
memobilisasi dana yang bersumber dari masyarakat ke berbagai sektor untuk
melaksanakan investasi dimana pasar modal memberikan rasa aman akan
investasinya (Mardianti:2013). Pasar modal adalah tempat dimana berbagai pihak
khususnya perusahaan menjual saham dan obligasi dengan tujuan dari hasil
penjualan tersebut nantinya akan dipergunakan sebagai tambahan dana atau
memperkuat modal perusahaan (Fahmi:2012).

Pasar modal merupakan sarana yang sangat menguntungkan bagi berbagai
pihak, terutama pihak perusahaan dan pihak investor. Kedua pihak tersebut sama-

sama berorientasi pada keuntungan. Melihat peluang yang terbuka ini, perusahaan
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berlomba-lomba untuk memperdagangkan saham mereka di pasar modal. Dengan
memperdagangkan saham mereka di pasar modal, maka perusahaan dapat
memperoleh dana bagi kelangsungan hidupnya. Jika dilihat dari sisi investor, pasar
modal merupakan salah satu sarana efektif bagi mereka untuk menanamkan
modalnya agar dapat memperoleh keuntungan (Malintan:2012). Jika dilihat dari
kriteria dalam melakukan investasi, investor dapat dikategorikan menjadi dua yaitu
risk averse investor dan risk tolerance investor (Jones:2010). Investor yang
termasuk dalam golongan risk averse adalah investor yang akan melakukan
investasi apabila dalam investasi yang dilakukan memiliki cukup kompensasi bila
dibandingkan dengan risiko yang akan dihadapai. Investor yang masuk dalam
kategori risk tolerance adalah investor yang akan melakukan investasi meski sudah
mengetahui risiko yang akan dihadapi untuk mendapatkan tingkat pengembalian
yang tinggi.

Untuk mendapatkan modal ektern yang besar dan terkait jangka panjang
biasanya bank tidak terlalu berminat untuk memberikan kredit, untuk itu para
pemilik perusahaan diarahkan ke pasar modal karena pasar modal merupakan
sarana bagi pihak yang mempunyai kelebihan dana untuk melakukan investasi
dalam jangka menengah dan panjang (Maskun:2012). Instrumen keuangan yang
diperdagangkan di pasar modal merupakan instrumen jangka panjang (jangka
waktu lebih dari 1 tahun) seperti saham, obligasi, reksadana dan berbagai instrumen
derivatif seperti option dan futures. Saham adalah tanda penyertaan modal
seseorang atau pihak (badan usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas

yang memiliki hak untuk klaim atas pendapatan perusahaan, klaim atas aset
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perusahaan dan berhak hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).
Obligasi merupakan surat utang jangka menengah-panjang yang dapat
dipindahtangankan yang berisi janji dari pihak yang menerbitkan untuk membayar
imbalan berupa bunga pada periode tertentu dan melunasi pokok utang pada waktu
yang telah ditentukan kepada pihak pembeli obligasi tersebut. Reksadana adalah
wadah yang dipergunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat pemodal untuk
selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio efek oleh manajer investasi. Option
adalah efek yang memuat hak jual atau beli atas saham perusahaan tertentu dalam
jumlah dan harga yang ditetapkan oleh bursa tertentu serta berlaku dalam periode
tertentu. Futures adalah kontrak untuk membeli atau menjual sebuah efek di masa
mendatang (www.idx.co.id).

Pasar modal merupakan sarana yang paling efektif untuk mempercepat
pembangunan suatu negara karena pasar modal merupakan wahana yang dapat
menggalang pengerahan dana jangka panjang dari masyarakat untuk disalurkan ke
sektor-sektor produktif walaupun saat ini banyak bank yang menyediakan pinjaman

(Kusumawardani:2010).

2.2 Harga Saham

Saham merupakan tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam
suatu perusahaan atau perseroan terbatas (Mardianti:2012). Saham dapat
didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan
terhadap suatu perusahaan atau perseroan terbatas yang berwujud kertas dan

menerangkan bahwa pemilik kertas adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan
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surat tersebut (Kusumawardani:2010). Saham adalah hak atas sebagian dari
perusahaan. Saham merupakan surat bukti penyertaan modal dari investor terhadap
perusahaan yang melakukan penjualan saham atau melakukan emisi saham. Tujuan
utama bagi perusahaan yang melakukan penjualan saham kepada masyarakat
adalah untuk memperoleh dana dengan relatif lebih murah (Raharjo:2010).

Beberapa jenis saham yang dikeluarkan oleh perusahaan adalah saham biasa
dan saham preferen. Saham biasa adalah suatu surat berharga yang dijual oleh suatu
perusahaan dengan menjelaskan nilai nominal dimana pemegangnya diberi hak
untuk mengikuti Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) dan Rapat Umum
Pemegang Saham Luar Biasa (RUPSLB) serta berhak untuk menentukan membeli
right issue atau tidak, yang selanjutnya diakhir tahun akan memperoleh keuntungan
dalam bentuk dividen. Saham preferen atau saham istimewa adalah suatu surat
berharga yang dijual oleh suatu perusahaan yang menjelaskan nominal dimana
pemegangnya akan memperoleh pendapatan tetap dalam bentuk dividen yang akan
diterima setiap tiga bulan (Fahmi:2012).

Saham dicatat di dalam laporan posisi keuangan di bagian modal
(Kies0:2014). Menurut PSAK 1, saham dicatat dalam laporan posisi keuangan
menggunakan nilai nominal, jika tidak ada nilai nominal maka perlu dinyatakan
bahwa saham tidak memiliki nilai nominal (1Al:2014). Selain saham biasa dan
saham istimewa, perusahaan memiliki saham treasury. Saham treasury adalah
saham perusahaan tersebut yang sudah diterbitkan kemudian dibeli kembali.
Beberapa alasan perusahaan membeli kembali saham yaitu menyiapkan saham

kepada karyawan sebagai bonus, meningkatkan harga saham di pasar, memiliki
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saham tambahan untuk melakukan akuisisi dan mengurangi jumlah saham beredar

sehingga laba per saham perusahaan meningkat (Weygandt:2013). Pencatatan

saham treasury menggunakan metode biaya dan metode nilai par (Kieso:2014).
Menurut Weygandt (2013), terdapat beberapa pertimbangan dalam menerbitkan

saham yaitu:

1. Authorized shares
Perusahaan perlu menentukan jumlah saham yang resmi dimiliki. Perusahaan
melakukan hal ini untuk menentukan modal awal. Penentuan jumlah saham tidak
berpengaruh secara langsung pada aset atau ekuitas perusahaan.

2. Issuance of shares
Penerbitan saham dapat dilakukan langsung ke investor atau dilakukan secara
tidak langsung melalui pihak yang akan menjamin sekuritas perusahaan dibawa
ke investor yang menjanjikan. Penerbitan saham secara tidak langsung harus
dilakukan underwriting oleh penjamin emisi. Ada beberapa faktor untuk
menentukan harga pada saat penerbitan saham antara lain estimasi pendapatan
di masa yang akan datang, ekspektasi nilai dividen per lembar saham, posisi
keuangan perusahaan sekarang, kondisi ekonomi sekarang dan kondisi sekarang
pasar sekuritas.

3. Harga saham di pasar
Saham yang sudah dipublikasikan adalah saham yang diperdagangkan. Interaksi
antara pembeli dan penjual menentukan harga dari saham tersebut. Harga saham

ditentukan oleh pasar yang menilai dari kinerja perusahaan seperti pendapatan
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perusahaan dan dividen yang akan diberikan. Perubahan harga saham di pasar
tidak mempengaruhi modal perusahaan.

Nilai par dan non-par

Nilai par atau nilai nominal adalah nilai yang ditentukan dari selembar saham
biasa. Namun, nilai par sering memberikan informasi yang kurang imaterial
terhadap nilai saham perusahaan, bahkan pada saat diterbitkan. Jadi, nilai par
tidak memiliki hubungan dengan harga saham perusahaan, yang biasanya
merupakan informasi yang imaterial. Nilai non-par adalah nilai dari selembar
saham tetapi tidak ditentukan berapa nominal dari selembar saham tersebut.

Selembar saham adalah selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik

dari suatu perusahaan yang menerbitkan saham tersebut sesuai dengan porsi

kepemilikan yang tertera pada saham (Murwanti:2014). Dengan memiliki saham,

pemegang saham memiliki hak yaitu (Weygandt:2013):

1.

Memiliki hak suara dalam pemilihan jajaran direksi pada saat rapat umum
pemegang saham dan pemilihan jajaran direksi memerlukan persetujuan dari
pemegang saham.

Memiliki hak atas pembagian hasil dari perusahaan berupa dividen.

Memiliki hak untuk mendapatkan porsi saham yang sama ketika akan
diterbitkan saham baru (preemptive rights).

Memiliki hak residual claim yaitu hak untuk mendapatkan hasil ketika
perusahaan dilikuidasi, hasil tersebut diberikan apabila masih terdapat sisa dana

apabila seluruh utang kepada kreditor sudah dilunasi.
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Memiliki sebuah saham akan mendapatkan manfaat, manfaat atau keuntungan yang

diperoleh dalam memiliki sebuah saham adalah (Tarore dan Pontoh:2010):

1. Dividen (dividend), yaitu bagian dari keuntungan perusahaan yang dibagikan
kepada para emegang saham.

2. Perolehan modal (capital gain), yaitu keuntungan yang diperoleh dari selisih
harga jual dengan harga beli saham.

3. Manfaat bukan finansial, yaitu timbulnya kebanggaan dan kekuasaan
memperoleh hak suara dalam menentukan jalannya perusahaan.

Selembar saham mempunyai nilai yang melekat di dalamnya yang biasa
dikenal dengan harga saham (Wicaksono:2013). Harga saham adalah harga pasar
atau sekuritas saham yang terjadi karena adanya interaksi antara permintaan dan
penawaran pasar (Tarore dan Pontoh:2010). Harga saham terbentuk dari proses
demand dan supply yang terjadi di bursa. Jika supply lebih besar dibanding demand,
maka akan menyebabkan pergerakan harga yang menurun. Demikian pula
sebaliknya, jika supply lebih kecil dibandingkan demand, maka harga akan
bergerak naik (Sia:2011).

Terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi pergerakan harga saham.
Menurut Weston dan Brigham (1993) dalam Kusumawardani (2010), faktor-faktor
tersebut antara lain laba per lembar saham saat diperoleh laba, tingkat resiko dari
proyeksi laba, proporsi hutang perusahaan tersebut serta kebijakan pembagian
dividen. Faktor lainnya yang dapat mempengaruhi harga saham adalah kendala
eksternal seperti kegiatan perekonomian pada umumnya, pajak dan keadaan bursa

saham. Fahmi (2012) menyatakan bahwa ada beberapa kondisi yang menentukan
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suatu saham mengalami fluktuasi antara lain yaitu kondisi mikro dan makro
ekonomi, kebijakan perusahaan dalam melakukan ekspansi, pergantian direksi
secara tiba-tiba, adanya direksi atau pihak komisaris perusahaan yang terlibat tindak
pidana dan kasusnya sudah masuk ke pengadilan, kinerja perusahaan yang terus
mengalami penurunan dalam setiap waktunya, risiko sistematis dan efek dari
psikologi pasar yang mampu menekan kondisi teknikal jual beli saham.

Harga saham dipengaruhi atas informasi-informasi yang berada di pasar.
Investor perlu memperhatikan informasi-informasi agar dapat melakukan investasi
dengan tepat. Jones (2010) menyatakan bahwa informasi adalah kunci untuk
menentukan harga saham dan informasi menjadi inti dalam konsep efisiensi pasar.
Fama (1970) dalam Jones (2010) menyatakan bahwa terdapat tiga kategori
hipotesis efisiensi pasar yaitu:

1. Efisiensi pasar bentuk lemah (weak form)
Pasar dikatakan efisien dalam bentuk lemah jika harga-harga dari sekuritasnya
secara penuh mencerminkan (fully reflect) informasi masa lalu. Informasi masa
lalu ini merupakan informasi yang sudah terjadi. Jika pasar efisien dalam bentuk
lemah, maka harga-harga masa lalu tidak dapat digunakan untuk memprediksi
harga saat ini. Hal tersebut berarti bahwa untuk pasar efisien bentuk lemah,
investor tidak dapat menggunakan informasi masa lalu untuk menentukan
perubahan harga saham di masa mendatang.

2. Efisiensi pasar bentuk setengah kuat (semistrong form)
Pasar dikatakan efisien dalam bentuk setengah kuat jika harga saham secara

penuh mencerminkan semua informasi yang dipublikasikan termasuk informasi
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yang berada di laporan keuangan emiten seperti pendapatan perusahaan, dividen,
pengumuman akan melakukan share split, kesulitan perusahaan dana masalah
keuangan dan perubahan kebijakan akuntansi.

Efisiensi pasar bentuk kuat (strong form)

Pasar dikatakan efisien dalam bentuk kuat jika harga saham secara penuh
mencerminkan semua informasi yang tersedia, baik informasi publik ataupun
informasi privat. Jika pasar efisien dalam bentuk ini, maka tidak ada investor
individu atau grup yang dapat memperoleh keuntungan tidak normal (abnormal
return) karena mempunyai informasi privat. Investor selalu membutuhkan
informasi mengenai kondisi pasar dan kondisi perusahaan yang menjadi tempat
investasi investor.

Harga saham dapat dibedakan menjadi tiga yaitu (Widoatmojo:1996 dalam

Kusumawardani:2010):

1.

Harga nominal

Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh emiten
untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan.

Harga perdana

Harga ini merupakan harga pada waktu harga saham tersebut dicatat di bursa
efek.

Harga pasar

Harga jual dari investor yang satu dengan investor yang lain. Harga ini terjadi

setelah saham tersebut dicatatkan di bursa.
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Terdapat harga saham yang digunakan di dalam bursa yaitu:

1.

Harga Bid

Harga bid merupakan penawaran harga tertinggi untuk membeli sekuritas
tertentu (Napitupulu:2013).

Harga Ask

Harga offer merupakan harga terendah dimana sekuritas yang ditawarkan untuk
dijual (Napitupulu:2013).

Harga Opening

Harga opening adalah harga saham yang terbentuk pada saat pra-pembukaan
(Peraturan Nomor 11-A:2014).

Harga Closing

Harga closing adalah harga saham yang terbentuk pada saat pra-penutupan
(Peraturan Nomor 11-A:2014).

Harga Previous

Harga previous adalah harga penutupan pada hari bursa sebelumnya (Peraturan

Nomor I1-A:2014).

2.3 Laporan Keuangan

Menurut PSAK 1 revisi 2013 (1Al:2014), laporan keuangan adalah suatu penyajian

terstruktur dari posisi keuangan dan kinerja keuangan suatu entitas. Menurut

Raharjo (2010), laporan keuangan adalah hasil dari proses akuntansi yang dapat

memberikan informasi kepada pihak yang berkepentingan dalam pengambilan

keputusan, dengan data atau aktivitas. Menurut Subramanyam (2014), laporan
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keuangan adalah pernyataan yang dibuat pada akhir periode, baik tiga bulanan atau
tahunan, untuk melaporkan kegiatan pendanaan dan investasi pada akhir periode
dan merangkum kegiatan operasional selama periode. Menurut Kieso (2014),
laporan keuangan adalah laporan yang menggambarkan atas pengumpulan,
pengolahan dan rangkuman atas data akuntansi. Laporan yang termasuk dalam
laporan keuangan adalah laporan posisi keuangan, laporan laba rugi, laporan arus
kas dan laporan perubahan modal.

Tujuan dari laporan keuangan menurut PSAK 1 (lIAl:2014) adalah
memberikan informasi mengenai posisi keuangan, kinerja keuangan dan arus kas
entitas yang bermanfaat bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan dalam
pembuatan keputusan ekonomi. Abimantrana (2013) menyatakan bahwa tujuan
laporan keuangan adalah memberikan informasi yang terpercaya atas aset,
kewajiban dan modal atas perusahaan, memberikan informasi terpercaya atas
perubahan atas aset (aset dikurangi kewajiban) dari aktivitas bisnis untuk
memperoleh keuntungan, memberikan informasi kepada pengguna laporan
keuangan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan,
memberikan informasi lain seperti kegiatan investasi dan pendanaan perusahaan
serta kebijakan akuntansi yang digunakan oleh perusahaan. Laporan keuangan
dapat digunakan untuk menganalisa kekuatan dan seberapa besar kondisi finansial
perusahaan yang berguna untuk mengevaluasi keadaan finansial pada masa lalu,
sekarang dan memproyeksikan hasil yang akan datang (Raharjo:2010).

Laporan keuangan juga menunjukan hasil pertanggungjawaban

manajemen atas penggunaan sumber daya yang dipercayakan kepada mereka.
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Laporan keuangan yang lengkap terdiri dari komponen-komponen seperti

(IA1:2014):

1.

Laporan posisi keuangan (neraca) pada akhir periode merupakan laporan yang
menyajikan kondisi keuangan perusahaan pada saat akhir periode tertentu.
Laporan laba rugi dan penghasilan komprehensif lain selama periode
merupakan laporan yang menyajikan profitabilitas dari kegiatan perusahaan
dalam satu periode. Dalam laporan laba rugi dan penghasilan komprehensif
lain, entitas menyajikan seluruh pendapatan dan beban yang diakui termasuk
kewajiban membayar pajak selama satu periode akuntansi.

Laporan perubahan ekuitas selama periode. Laporan ini menyajikan perubahan
modal selama satu periode. Isi dari laporan perubahan ekuitas terdiri dari saldo
modal awal periode, yang disesuaikan dengan laba atau rugi pada periode
berjalan dan dikurangi dengan dividen yang dibayarkan pada periode tersebut.
Laporan arus kas selama periode. Laporan arus kas menunjukan aktivitas
penerimaan dan pemasukan kas perusahaan terkait dengan aktivitas
operasional, investasi dan pendanaan perusahaan selama satu periode.

Catatan atas laporan keuangan berisi ringkasan kebijakan akuntansi penting
dan informasi penjelas lain dan informasi komparatif untuk mematuhi periode
sebelumnya

Laporan posisi keuangan pada awal periode sebelumnya ketika entitas
menerapkan suatu kebijakan akuntansi secara retrospektif atau membuat
penyajian kembali pos-pos laporan keuangan atau ketika entitas

mereklasifikasi pos-pos dalam laporan keuangan.
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Pengguna laporan keuangan menurut Abimantrana (2013) adalah:

Investor

Investor memerlukan informasi dari laporan keuangan untuk mengambil
keputusan yang harus diambil ketika akan melakukan investasi.

Karyawan

Karyawan memerlukan informasi dari laporan keuangan untuk menilai
kemampuan perusahaan (stabilitas dan keuntungan) dalam memberikan imbal
jasa, pensiun dan kesempatan kerja bagi karyawan.

Kreditor

Kreditor memerlukan informasi dari laporan keuangan untuk mengambil
keputusan apakah memberikan pinjaman atau tidak kepada perusahaan
berdasarkan kemampuan perusahaan dalam membayar utangnya beserta bunga
pada saat jatuh tempo.

Pemasok dan Kreditor lainnya

Kreditor memerlukan informasi dari laporan keuangan untuk mengambil
keputusan apakah memberikan pinjaman atau tidak kepada perusahaan
berdasarkan kemampuan perusahaan dalam membayar utangnya beserta bunga
pada saat jatuh tempo. Perbedaannya, pemasok dan kreditor lainnya memiliki
waktu jatuh tempo yang lebih pendek.

Pelanggan

Pelanggan memerlukan informasi laporan keuangan untuk keperluan
keberlangsungan antar perusahaan terutama pelanggan sangat bergantung pada

perusahaan dalam jangka panjang.
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6. Pemerintah
Pemerintah memerlukan informasi laporan keuangan untuk membuat aturan
atas aktivitas perusahaan, menentukan pajak dan memakainya sebagai acuan
dalam statistik pendapatan nasional dengan hasil statistik lain.

7. Masyarakat Luas
Laporan keuangan membantu masyarakat luas untuk menyediakan tren atas

kemampuan perusahaan atas aktivitasnya.

2.4 Analisis Laporan Keuangan

Investor dapat menilai manajemen suatu perusahaan dapat dilihati dari laporan
keuangan yang diterbitkan setiap tahunnya. Laporan keuangan dirancang untuk
membantu para pemakai laporan untuk mengidentifikasi hubungan variabel-
variabel dari laporan keuangan (Kusumawardani:2010). Menurut Weygandt
(2013), ada beberapa cara untuk melakukan analisis atas laporan keuangan, tiga
cara analisis yang biasa digunakan adalah:
1. Analisis horizontal
Analisis horisontal juga sering dikenal dengan analisis tren adalah teknik
analisis untuk mengevaluasi data laporan keuangan dari satu periode ke periode
lainnya. Analisis ini bertujuan untuk mengetahui adanya peningkatan atau
penurunan dari isi laporan keuangan tersebut. Perubahan yang terjadi dapat

ditampilkan dalam bentuk jumlah atau persentase.
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2.

Analisis vertikal

Analisis vertikal atau sering dikenal dengan analisis common-size merupakan
teknik yang menjelaskan setiap akun dari laporan keuangan menjadi sebuah
persentase atas sebuah dasar yang menjadi patokan.

Analisis rasio

Analisis rasio menunjukan hubungan antara akun yang sudah ditetapkan dari
data laporan keuangan. Analisis rasio digolongkan menjadi tiga kategori yaitu

rasio likuiditas, rasio profitabilitas dan rasio solvency.

Menurut Subramanyam (2014), terdapat lima alat untuk menganalisis laporan

keuangan, analisis yang digunakan adalah:

1.

Analisis komparatif

Analisis komparatif menganalisa laporan keuangan dari satu periode ke periode
lainnya. Informasi penting yang diperoleh dari analisis ini adalah trend dari
perusahaan tersebut. Dua teknik dari analisis komparatif adalah analisis year-to-
year dan analisis index-number trend.

Analisis common-size

Analisis common-size menganalisa proprosi atas sebuah kelompok atau sub-
kelompok yang terbentuk atas beberapa akun. Analisis yang sering disebut
analisis vertikal bermanfaat untuk mengetahui adanya permainan atas laporan

keuangan perusahaan.
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3. Analisis rasio
Analisis rasio merupakan analisis yang banyak digunakan dalam melakukan
analisis keuangan. Analisis rasio memiliki beberapa penghitungan secara umum
dan beberapa rasio menghitung secara spesifik atas keadaan tertentu. Kategori
rasio yang digolongkan adalah analisis kredit meliputi likuiditas dan struktur
modal, analisis profitabilitas meliputi return on investment, operating
performance dan asset utilization serta penilaian atau pengukuran pasar.

4. Analisis arus kas
Analisis arus kas bertujuan untuk mengevaluasi sumber dana dan penggunaaan
dana perusahaan. Analisis arus kas menyediakan pengetahuan mendalam
bagaimana perusahaan mendapatkan pendanaan dan mengeluarkan dana.

5. Valuation
Valuation biasanya mengestimasi nilai intrinsik sebuah perusahaan atau saham

perusahaan dengan menggunakan teori present value.

Pendekatan analisis yang paling banyak digunakan investor dan analis untuk
menilai harga saham secara garis besar dapat dibedakan menjadi dua pendekatan
yaitu analisis tekhnikal dan analisis fundamental (Mardianti:2013). Analisis
tekhnikal merupakan upaya untuk memperkirakan harga saham dengan mengamati
perubahan harga saham tersebut di waktu lampau. Sedangkan analisis fundamental
merupakan teknik analisis saham yang mempelajari tentang keuangan mendasar
dan fakta ekonomi dari perusahaan sebagai langkah penilaian harga saham

perusahaan (Sunariyah:2010 dalam Mardianti:2013).
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Informasi fundamental yang baik adalah informasi yang mampu
mencerminkan kinerja atau nilai perusahaan, dalam hal ini dicerminkan oleh harga
saham. Informasi fundamental merupakan faktor internal yang berasal dari
perusahaan berupa laporan keuangan. Faktor internal rasio keuangan dapat
mempengaruhi pergerakan harga saham (Viandita:2014). Oleh karena itu, analisis
rasio dapat mencerminkan pergerakan harga saham karena rasio keuangan

perusahaan mempengaruhi harga saham.

2.5 Rasio Keuangan

Rasio keuangan adalah rasio yang dapat menggambarkan kondisi keuangan suatu
perusahaan pada satu saat tertentu (Thrisye:2013). Analisis rasio keuangan
merupakan instrumen analisis prestasi perusahaan yang menjelaskan berbagai
hubungan dan indikator keuangan yang ditujukan untuk menunjukan perubahan
dalam kondisi keuangan atau prestasi operasi masa lalu dan membantu
menggambarkan tren pola perubahan tersebut untuk menunjukan resiko dan
peluang yang melekat pada perusahaan tersebut. Investor yang tidak berspekulasi
tentu akan memperhitungkan dan menilai kinerja keuangan yang terdiri dari rasio-
rasio keuangan dalam menjatuhkan pilihannya terhadap suatu saham
(Malintan:2012).

Kieso (2014) menyatakan terdapat empat kategori rasio keuangan yaitu
rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio profotabilitas dan rasio coverage. Secara
umum, terdapat lima kategori rasio keuangan yaitu rasio likuiditas, rasio aktivitas,

rasio leverage/solvabilitas, rasio profitabilitas dan rasio pasar (Thrisye:2013).
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1. Rasio likuiditas
Rasio likuiditas mengevaluasi kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban jangka pendeknya (Thrisye:2013). Menurut Kieso (2014), rasio
likuiditas dibagi menjadi tiga, yaitu:
1. Current Ratio
Current ratio mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka
pendek dengan aset lancarnya.
2. Quick /Acid Ratio
Quick/acid ratio mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban
jangka pendek dengan harta lancar setelah dikurangi persedian dan investasi
jangka pendek.
3. Current Cash debt coverage
Curent cash debt coverage mengukur kemampuan perusahaan membayar
kewajiban jangka pendek dengan kas dari kegiatan operasi perusahaan.

2. Rasio aktivitas
Rasio aktivitas mengukur seberapa efektif perusahaan telah mengelola aktiva-
aktivanya (Thrisye:2013). Rasio aktivitas menurut Kieso (2014) dibagi
menjadi tiga yaitu:
1. Account Receivable Turnover
Account Receivable turnover mengukur likuiditas dari piutang perusahaan

untuk menghasilkan penjualan.
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2. Inventory Turnover
Inventory turnover mengukur persediaan perusahaan untuk menghasilkan
penjualan.
3. Asset Turnover
Total asset turnover mengukur seberapa efektif perusahaan mengelola asetnya
untuk menghasilkan penjualan.
Rasio leverage/solvabilitas
Rasio leverage/solvabilitas adalah seberapa jauh sebuah perusahaan
menggunakan pendanaan melalui utang (Brigham dan Houston dalam
Thrisye:2013). Rasio solvabilitas atau coverage menurut Kieso (2014) dibagi
menjadi lima yaitu:
1. Debt to asset ratio
Debt to asset ratio mengukur persentase dari total aset perusahaan yang
dibiayai oleh kreditur.
2. Times interest earned
Times interest earned ratio mengukur kemampuan perusahaan dalam
membayar bunga ketika jatuh tempo.
3. Cash Debt Coverage
Cash Debt Coverage mengukur kemampuan perusahaan untuk melunasi utang

dengan kas yang diperoleh dari kegiatan operasional.
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4. Book Value per Share

Book Value per Share mengukur jumlah saham biasa yang perusahaan akan
miliki ketika perusahaan akan dilikuidasi sesuai dengan jumlah yang ada di
laporan posisi keuangan.

5. Free Cash Flow

Free Cash Flow mengukur berapa jumlah kas dari kegiatan operasional yang
dimiliki perusahaan setelah dikurangi dividen dan belanja modal.

Rasio profitabilitas

Rasio profitabilitas mengukur tingkat keberhasilan atau kegagalan perusahaan
atau divisi dalam periode tertentu (Kieso:2014). Rasio profitabilitas mengukur
pendapatan atau keberhasilan dari kegiatan operasional perusahaan dalam
periode tertentu (Weygandt:2013). Menurut Kieso (2014), rasio profitabilitas
dibagi menjadi enam yaitu:

1. Profit Margin on sales

Profit margin on sales mengukur laba bersih yang diperoleh dari penjualan.

2. Return on Assets

Return on assets mengukur keuntungan yang diperoleh dari pengelolaan aset
secara menyeluruh.

3. Return on share capital-ordinary

Return on share capital-ordinary mengukur keuntungan yang diperoleh dari

hasil investasi.
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4. Earning per Share
Earning per share mengukur laba bersih yang diperoleh dari setiap satu lembar
saham biasa perusahaan yang beredar.
5. Price earning ratio
Price earning ratio mengukur rasio dari harga saham di pasar dengan laba yang
diperoleh dari setiap lembar saham.
6. Payout ratio
Payout ratio mengukur berapa persen laba yang dibagikan dalam bentuk kas.
5. Rasio pasar
Rasio pasar adalah rasio yang menggambarkan penilaian pasar keuangan
terhadap manajemen dan organisasi dari perusahaan yang sedang berjalan atau
saham perusahaan di lantai bursa (Thrisye:2013). Subramanyam (2014)
menyebutnya dengan valuation atau market measure. Menurut Subramanyam
(2014), rasio pasar terdiri dari lima yaitu:
1. Price-to-earning ratio
Price/earning ratio mengukur harga saham perusahaan dengan pendapatan dari
setiap lembar saham.
2. Earning yield
Earning yield mengukur seberapa besar laba yang diperoleh dari setiap lembar
saham bila dibandingkan dengan harga saham di pasar.
3. Dividend yield
Dividen yield mengukur seberapa besar kas dividen yang diterima bila

dibandingkan dengan harga saham dipasar.
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4. Dividend payout rate

Dividend payout rate mengukur seberapa besar dividen kas yang diberikan

perusahaan bila dibandingkan dengan laba per saham perusahaan.

5. Price-to-book

Price to book mengukur seberapa besar harga saham dipasar dengan harga

saham yang dicatat pada saat nilai buku.
Dari kelima kategori rasio keuangan yang telah diuraikan, berikut beberapa rasio
yang digunakan sebagai variabel independen dalam penelitian ini adalah current
ratio, total asset turnover, total debt to total asset, return on asset, earning per

share dan price earning ratio.

2.6 Current Ratio

Abimantrana (2013) mengatakan bahwa “current ratio measure a company’s
ability to meet short-term liabilities by using current assets (assets that will turn
out to be within one year or one business cycle)”. Weygandt (2013) mengatakan
bahwa current ratio dipakai untuk mengukur dan mengevaluasi likuiditas dan
kemampuan membayar utang jangka pendek perusahaan. Menurut Raharjo (2010),
current ratio adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
melunasi kewajiban jangka pendeknya dan juga menggambarkan risiko
kelangsungan operasi perusahaan dalam satu tahun mendatang. Maskun (2012)
menyatakan bahwa current ratio adalah indikator untuk menunjukkan tingkat

keamanan kredit jangka pendek atau kemampuan perusahaan membayar hutang.
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Current ratio biasanya digunakan sebagai alat ukur untuk mengukur
keadaan likuiditas suatu perusahaan (Thrisye:2013). Current ratio yang tinggi
menandakan bahwa semakin besar kemampuan perusahaan untuk memenubhi
kewajiban finansial jangka pendek (Fakhruddin:2001 dalam Maskun:2012).
Sebaliknya, current ratio yang rendah menandakan semakin rendah kemampuan
dan stabilitas perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendek
(Maskun:2012). Akan tetapi, menurut Malintan (2012), current ratio yang terlalu
tinggi belum tentu baik karena hal tersebut menunjukan banyak dana perusahaan
yang menganggur (aktivitas sedikit) yang pada akhirnya dapat mengurangi
kemampuan laba perusahaan.

Menurut Weygandt (2013), perhitungan current ratio dirumuskan sebagai

berikut:

Current assets

Current ratio =
Current liabilities

Current ratio membandingkan current asset dengan current liabilities-nya.
Sebuah aset diklasifikasikan menjadi aset lancar apabila direalisasi atau dimiliki
untuk dijual atau digunakan dalam jangka waktu siklus operasi normal entitas,
dimiliki untuk diperdagangkan, diperkirakan akan direalisasi dalam waktu 12 bulan
dari tanggal pelaporan atau merupakan aset kas dan setara kas yang penggunaannya
tidak dibatasi (1Al:2014). Akun-akun yang termasuk dalam bagian current asset
adalah prepaid expense (insurance and supplies), inventories, receivable (notes
receivable, accounts receivable and interest receivable), short term investment dan

cash (Weygandt:2013).
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Suatu liabilitas diklasifikasikan menjadi liabilitas jangka pendek apabila
entitas memperkirakan akan menyelesaikan liabilitas tersebut dalam siklus
operasional normal, bertujuan untuk diperdagangkan, jatuh tempo untuk
diselesaikan dalam jangka waktu 12 bulan setelah periode pelaporan serta entitas
tidak memiliki hak tanpa syarat untuk menunda penyelesaian liabilitas selama
sekurang-kurangnya 12 bulan setelah periode pelaporan (IAl1:2014). Akun-akun
termasuk dalam bagian current liabilities adalah account payable, wages payable,
bank loans payable, interest payable, taxes payable serta bagian utang jangka

panjang yang akan jatuh tempo (Weygandt:2013).

2.7  Pengaruh Current Ratio terhadap harga saham

Semakin tinggi likuiditas menunjukkan kinerja perusahaan yang baik berarti
semakin kecil risiko kegagalan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Dengan semakin kecilnya risiko yang ditanggung perusahaan maka
diharapkan meningkatkan minat investor untuk menanamkan dananya dalam
perusahaan tersebut (Absari:2012). Jika current ratio baik maka kemampuan
perusahaan akan semakin baik dalam mencukupi utang jangka pendeknya dan
terhindar dari masalah likuiditas. Hal itulah yang membuat investor tertarik dan
berakibat pada naiknya harga saham (Setiyawan:2014).

Hasil penelitian Setiyawan (2014) mengungkapkan bahwa current ratio
berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur sektor
barang konsumsi yang terdaftar di BEI pada tahun 2009-2012. Hasil penelitian

Kohansal (2013) juga mengatakan bahwa current ratio berpengaruh signifikan
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terhadap harga saham pada perusahaan industri makanan di Bursa Efek Iran pada
tahun 1992-2010. Namun, berbeda dengan hasil dua penelitian sebelumnya, hasil
penelitian Malintan (2012) menyatakan bahwa current ratio tidak memiliki
pengaruh yang signifikan secara parsial terhadap harga saham perusahaan
pertambangan di Bursa Efek Indonesia tahun 2005-2010. Hasil penelitian
Kusumawardani (2010) juga menyatakan bahwa secara parsial, current ratio tidak
memiliki pengaruh terhadap perusahaan yang tercatat pada indeks LQ45 pada tahun

2005-2009. Dengan demikian, hipotesis alternatif pertama adalah:

Hai : Current ratio memiliki pengaruh terhadap harga saham

2.8  Total Asset Turnover

Kieso (2014) menyatakan bahwa asset turnover mengukur seberapa efisien sebuah
perusahaan menggunakan asetnya untuk menghasilkan penjualan. Menurut
Murwanti (2014), total asset turnover adalah rasio antara penjualan dengan total
aktiva yang mengukur efisiensi penggunaan aktiva secara keseluruhan. Naryoto
(2013) menyatakan bahwa total asset turnover merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur penggunaan semua aktiva perusahaan juga mengukur berapa
jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap Rupiah aktiva.

Total Asset Turnover merupakan bagian dari rasio aktivitas yang digunakan
investor untuk mengukur efisiensi atas penggunaan aktiva yang dimiliki perusahaan
untuk menghasilkan penjualan (Wicaksonso:2013). Nilai total asset turnover yang

tinggi mengindikasikan bahwa manajemen perusahaan dapat mendayagunakan
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seluruh aktiva yang dimilikinya untuk mendatangkan revenue bagi perusahaan
(Thrisye:2013).
Menurut Weygandt (2013), total asset turnover dapat dirumuskan sebagai

berikut:

Net Sales
Average Assets

Total Asset Turnover =

Total asset turnover membandingkan penjualan bersih perusahaan dengan
rata-rata aset perusahaan. Menurut PSAK 23 revisi penyesuaian 2014, pendapatan
dapat dikategorikan menjadi tiga yaitu penjualan barang, penjualan jasa dan
penjualan aset perusahaan oleh pihak-pihak lain yang menghasilkan bunga, royalti
dan dividen (IAl1:2014). Net sales atau penjualan bersih adalah penjualan
perusahaan dikurangi retur penjualan dan diskon penjualan (Weygandt:2013).

Total aset merupakan hasil dari jJumlah aset lancar ditambah aset tetap.
Menurut Weygandt (2013), kategori yang termasuk dalam aset adalah intangible
asset, property, plant and equipment, long-term investment dan current asset.
Intangible asset adalah aset jangka panjang yang tidak memiliki bentuk fisik tetapi
memiliki nilai yang sangat berharga, contoh yang termasuk dalam intangible asset
adalah goodwill, patent, copyright dan trademark atau tradename yang
memberikan hak khusus kepada pengguna dalam periode tertentu. Property, plant
and equipment (PPE) yang biasa disebut aset tetap adalah aset jangka panjang yang
digunakan perusahaan dalam kegiatan operasional saat ini, contoh akun yang
termasuk dalam PPE adalah tanah, bangunan, peralatan mesin, peralatan

pengiriman dan furniture. Long-term investment adalah investasi berupa saham atau
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obligasi yang dipegang dalam beberapa tahun atau aset tidak lancar berupa tanah
atau bangunan yang tidak digunakan dalam kegiatan operasi perusahaan.

Current asset adalah aset yang digunakan perusahaan untuk dikonversikan
menjadi kas atau dipakai dalam satu tahun atau satu periode operasional, akun-akun
yang masuk dalam current asset adalah prepaid expense (asuransi atau
perlengkapan), inventories, receivable (notes receivable, account receivable dan
interest receivable), short-term investment dan kas. Average asset atau rata-rata aset
adalah hasil pembagian jumlah aset perusahaan tahun ini dengan tahun sebelumnya

dibagi dua (Weygandt:2013).

2.9 Pengaruh Total Asset Turnover terhadap harga saham

Semakin tinggi nilai total asset turnover menandakan bahwa perusahaan telah
efisien dalam memanfaatkan asetnya dan menunjukan semakin besar penjualan
yang dihasilkan (Thrisye:2013). Semakin besar rasio total asset turnover suatu
perusahaan maka dapat dikatakan bahwa kinerja perusahaan tersebut semakin baik
(Murwanti:2014). Tingkat penjualan yang meningkat, laba yang diperoleh
perusahaan pun juga akan meningkat. Dengan begitu, secara otomatis menunjukkan
kinerja perusahaan tersebut baik dan nantinya harga sahamnya pun juga akan tinggi.
Hal ini tentunya akan menarik minat para investor untuk menanamkan modalnya
dalam bentuk saham (Wicaksono:2013).

Penelitian yang dilakukan Wicaksono (2013) menyatakan bahwa total asset
turnover memiliki pengaruh terhadap harga saham perusahaan makanan dan

minuman yang terdaftar di BEI pada tahun 2009-2011. Murwanti (2014)
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menyatakan bahwa total asset turnover memiliki pengaruh terhadap harga saham
PT Mustika Ratu pada periode 2005 hingga 2010. Penelitian yang dilakukan
Thrisye (2013) menyatakan bahwa tidak ada pengaruh total asset turnover terhadap
harga saham pada perusahaan BUMN sektor pertambangan pada tahun 2007 hingga
2010. Penelitian Naryoto (2013) juga menyatakan bahwa total asset turnover tidak
memiliki pengaruh pada harga saham pada perusahaan properti dan real estat pada

tahun 2010-2012. Dengan demikian, hipotesis alternatif kedua adalah:

Ha, : Total asset turnover memiliki pengaruh terhadap harga saham

2.10 Total Debt to Total Asset

Munawir (1995) dalam Kusumawardani (2010) menyatakan bahwa leverage adalah
semua kewajiban keuangan perusahaan pada pihak yang lain yang belum terpenuhi
dimana utang ini merupakan sumber dana/modal yang berasal dari kreditor. Debt
to assets ratio adalah rasio yang mengukur persentase total aset yang disediakan
oleh kreditor (Kieso:2014). Jadi, dapat disimpulkan bahwa total debt to total asset
adalah alat ukur dimana seluruh kewajiban perusahaan yang didapat dari pihak
ketiga yang dapat ditanggung oleh seluruh aset yang dimiliki perusahaan.

Total debt to total asset adalah rasio solvabilitas yang mengukur sejauh
mana aktiva perusahaan perusahaan dibiayai dengan hutang (Raharjo:2010). Jika
perusahaan mempunyai nilai debt to total asset yang semakin tinggi, maka jumlah
modal pinjaman dari perusahaan semakin tinggi. Namun, apabila dari jumlah modal
pinjaman yang besar tersebut tidak dapat mengembalikan atau menghasilkan

keuntungan bagi perusahaan, maka pada saat likuidasi kemungkinan besar
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perusahaan tidak dapat mengembalikan modal pinjaman seluruhnya

(Wicaksono:2013).

Total liabilities
Total Asset

Total debt to total asset =

Total debt to total asset membandingkan seluruh kewajiban dengan seluruh
aset yang dimiliki perusahaan. Total debt adalah jumlah dari total kewajiban lancar
dan total kewajiban tidak lancar. Kewajiban lancar adalah utang yang perusahaan
perkirakan untuk dilunasi dalam kegiatan operasi atau dalam satu tahun. Akun-akun
yang termasuk kewajiban lancar adalah account payable, salaries and wages
payable, income tax payable, unearned revenue, portion of long-term bond to be
paid in current period, waranty liabilities dan provision.

Kewajiban tidak lancar adalah utang yang perusahaan akan lunasi pada saat
waktu lebih dari satu tahun. Akun-akun yang termasuk dalam kewajiban tidak
lancar adalah bonds payable, notes payable, tangguhan pajak, leasing dan uang
pensiun (Kieso:2014).

Total aset merupakan jumlah dari aset lancar dan aset tetap. Aset lancar
adalah kas dan aset lainnya yang dimiliki perusahaan untuk dikonversi menjadi kas,
dijual atau dikonsumsi dalam jangka waktu satu tahun atau satu siklus operasi.
Akun-akun yang termasuk dalam aset lancar adalah inventories, receivables,
prepaid expenses, short-term investment dan cash.

Aset tetap adalah aset yang dimiliki perusahaan yang tidak dipakai untuk
dikonversi menjadi kas, dijual atau dikonsumsi dalam satu tahun atau satu siklus

operasional. Akun-akun yang termasuk dalam kategori aset tetap adalah long-term
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investment, property, plant and equipment, intangible assets dan aset lainnya

(Kies0:2014).

2.11 Pengaruh Total Debt to Total Asset terhadap harga saham

Semakin tinggi total debt to total asset ratio akan menyebabkan investor enggan
dalam membeli saham perusahaan tersebut (Kusumawardani:2010). Jika nilai rasio
leverage semakin tinggi akan membawa dampak negatif untuk perusahaan karena
perusahaan akan membayar beban bunga yang semakin besar dan mengurangi
keuntungan yang akan mengakibatkan harga saham perusahaan tersebut turun
(Pahlevi:2012). Semakin kecil rasio utang maka menunjukkan utang yang
ditanggung oleh perusahaan tersebut rendah sehingga hal ini akan direspon positif
oleh para investor di pasar modal. Nilai debt ratio yang tinggi akan menurunkan
harga saham karena investor akan bereaksi negatif (Viandita:2014).

Hasil penelitian Viandita (2012) menyatakan bahwa total debt to total asset
memiliki pengaruh terhadap harga saham pada perusahaan industri di bursa efek
indonesia. Hasil penelitian Raharjo (2010) menyatakan bahwa financial leverage
tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur pada
tahun 2007-2008. Hasil penelitian Pahlevi (2012) menyatakan bahwa total debt to
total asset tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham pada perusahaan yang
tergabung dalam indeks LQ45. Sejalan dengan hasil penelitian Pahlevi (2012), hasil
penelitian Mahadewi (2014) juga menyatakan bahwa total debt to total asset tidak

memiliki pengaruh terhadap harga saham pada perusahaan yang tergabung dalam
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indeks LQ45 pada tahun 2011-2013. Dengan demikian, hipotesis alternatif ketiga

adalah:

Has : Total debt to total asset memiliki pengaruh terhadap harga saham

2.12 Return on Asset

Return on asset adalah rasio profitabilitas yang mengukur seberapa besar
perusahaan dapat meningkatkan laba bersih perusahaan dengan menggunakan
seluruh aset yang dimiliki perusahaan (Mahadewi:2014). Return on asset adalah
rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan atas keseluruhan
dana yang ditanamkan dalam aset yang digunakan dalam operasional perusahaan
untuk mendapatkan laba (Kasmir:2004 dalam Malintan:2012). Return on asset
adalah pengukuran keseluruhan atas profitabilitas (Weygandt:2013). Return on
asset adalah tingkat pengembalian perusahaan melalui penggunaan asetnya
(Kies0:2014). Jadi dapat disimpulakan bahwa return on asset merupakan rasio
profitabilitas yang mengukur kemampuan perusahaan dalam mengelola seluruh
asetnya secara efektif dan efisien untuk memperoleh laba.

Return on asset digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan didalam
menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya
(Kusumawardani:2010). Semakin besar return on asset maka kinerja perusahaan
tersebut semakin baik, hal ini juga menunjukkan semakin efektifnya perusahaan

dalam memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan laba (Malintan:2012).
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Rumus return on asset menurut Kieso (2014) adalah

Net Income

Return on assets =
Averages Total assets

Menurut Kieso (2014), Net income adalah keadaan dimana pendapatan
perusahaan lebih besar dibandingkan dengan beban yang telah dikeluarkan. Net
income didapat dimulai dengan sales atau revenue perusahaan dikurangi cost of
goods sold dan mendapatkan gross profit. Setelah mendapat gross profit, gross
profit dikurangi dengan selling expenses, administrative or general expenses dan
other income and expense sehingga mendapatkan income from operations.
Income from operations dikurangi financing cost untuk memperoleh income
before tax. Income before tax dikurangi income tax untuk mendapatkan income
from continuing operations. Jika terdapat unit usaha yang diberhentikan, maka
income from continuing operations dikurangi atau ditambah discontinued
operation sehingga mendapatkan net income perusahaan pada periode tertentu
(Kieso:2014).

Total aset mencakup aset lancar dan aset tetap. Sesuai dengan PSAK 1 revisi
2013 (1AI1:2014) aset lancar adalah aset yang diperkirakan akan direalisasi, atau
dimiliki untuk dijual atau digunakan dalam jangka waktu siklus operasi normal
entitas, dimiliki untuk diperdagangkan, diperkirakan akan direalisasi dalam waktu
dua belas bulan dari tanggal pelaporan atau merupakan aset kas atau setara kas,
yang penggunaannya tidak dibatasi sedangkan aset tetap merupakan aset yang
tidak masuk dalam kategori yang telah disebutkan. Akun-akun yang tergolong

aset antara lain properti investasi, aset tidak berwujud, aset keuangan, investasi
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dengan metode ekuitas, persediaan, piutang usaha dan piutang lainnya serta kas
dan setara kas (1Al1:2014).

Sesuai dengan rumus return on asset yang dikemukakan oleh Kieso (2014),
aset yang digunakan adalah average total asset. Average total asset adalah rata-
rata dari jumlah total aset perusahaan pada tahun ini dengan tahun sebelumnya
dibagi dua (Kies0:2014).

2.13 Pengaruh Return on asset terhadap harga saham

Semakin besar return on asset menunjukan bahwa laba yang dicapai perusahaan
semakin besar sehingga menarik minat investor untuk menanamkan modalnya pada
perusahaan tersebut. Meningkatnya permintaan akan saham perusahaan akan
meningkatkan harga saham perusahaan tersebut di pasaran (Mahadewi:2014). Jika
nilai return on asset rendah, maka minat investasi para investor akan turun dan
harga saham perusahaan pun turun (Malintan:2012).

Menurut hasil penelitian Maskun (2012), return on asset memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap harga saham di perusahaan food and baverages yang go
public di BEJ pada tahun 2006-2010. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Malintan
(2012) juga sejalan dan menyebutkan bahwa return on asset berpengaruh dan
signifikan terhadap harga saham perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2005-2010. Penelitian yang dilakukan oleh Mardianti (2013)
menyatakan bahwa return on asset tidak berpengaruh signifikan pada return saham
perusahaan food and baverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2008 sampai dengan 2011. Hasil penelitian Thrisye (2013) menyatakan bahwa

return on asset tidak memiliki pengaruh terhadap return saham BUMN sektor
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pertambangan pada periode 2007-2010. Dengan demikian, hipotesis alternatif

keempat adalah:

Has : Return on asset memiliki pengaruh terhadap harga saham

2.14 Earning per share

Laba per saham menurut PSAK 56 revisi penyesuaian 2014 (1Al:2014) adalah
jumlah laba pada suatu periode yang tersedia untuk setiap saham biasa yang beredar
selama periode pelaporan. Earning per share merupakan indikator yang secara
ringkas menyajikan kinerja perusahaan yang dinyatakan laba dari setiap lembar
saham yang dimiliki (Kusumawardani:2010). Earning per share merupakan
perbandingan laba bersih setelah pajak dengan jumlah lembar saham perusahaan
(Mardianti:2013).

Earning per share adalah sebuah pengukuran besarnya laba bersih yang
diperoleh dari setiap setiap satu lembar saham biasa (Kieso0:2014). Tandelilin
(2001) dalam Hamka (2012) berpendapat jika earning per share merupakan
komponen pertama yang harus dinilai untuk menilai kinerja suatu saham. Suhartono
(2009) dalam Hamka (2012) menjelaskan bahwa melalui earning per share dapat
dinilai kemampuan perusahaan dalam membagikan labanya kepada pemegang
saham. Semakin tinggi laba perusahaan yang diberikan kepada pemegang saham
akan menambah daya tarik investor dan mendorong untuk memiliki saham tersebut,
sehingga menyebabkan meningkatnya harga saham. Semakin tinggi nilai earning
per share tentu saja menyebabkan semakin besar laba dan kemungkinan

peningkatan jumlah dividen yang diterima pemegang saham (Mardianti:2013).
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Kieso (2014) merumuskan rasio earning per share sebagai berikut:

. Net income — preference dividends
Earning per share =

Weighted Average Number of share outstanding

Menurut PSAK 56 revisi penyesuaian 2014 (IA1:2014), entitas menghitung
jumlah laba per saham dasar atas laba rugi yang diatribusikan kepada pemegang
saham biasa entitas induk dan, jika disajikan, laba rugi dari operasi yang dilanjutkan
yang dapat diatribusikan kepada pemegang saham biasa tersebut (1Al:2014).
Menurut Weygandt (2013), net income adalah jumlah dimana pendapatan

perusahaan melebihi dari beban perusahaan. Preferance dividends adalah dividen

yang diberikan kepada pemegang saham istimewa. Menghitung earning per share
perusahaan yang memiliki saham biasa dan saham istimewa yang beredar, maka
net income perusahaan harus dikurangi dengan preferance dividend pada tahun
berjalan untuk mendapatkan income avaiable to ordinary shareholders
(Kies0:2014). Untuk tujuan penghitungan laba per saham, jumlah saham biasa
merupakan jumlah rata-rata tertimbang saham biasa yang beredar selama suatu

periode (1Al:2014).

2.15 Pengaruh Earning per share terhadap harga saham

Semakin tinggi earning per share, semakin besar laba yang diterima pemegang
saham, hal tersebut menunjukan semakin baik kondisi operasional perusahaan
(Mardianti:2013). Earning per share yang cenderung naik akan memungkinkan
investor mendapatkan keuntungan yang lebih besar. Dengan demikian besarnya

earning per share dapat dijadikan tolak ukur keberhsailan perusahaan serta
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menandakan bahwa perusahaan tersebut memberikan tingkat kesejahteraan yang
lebih baik kepada pemegang saham (Kusumawardani:2010). Earning per share
yang tinggi menandakan bahwa perusahaan tersebut mampu memberikan tingkat
kesejahteraan yang lebih baik kepada pemegang saham, hal ini menyebabkan
investor akan memutuskan akan berinvestasi pada perusahaan tersebut
(Maskun:2012).

Abimantrana (2013) menyatakan bahwa earning per share memiliki
pengaruh positif terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2010-2012. Menurut penelitian yang
dilakukan oleh Mardianti (2013), hanya earning per share yang memiliki pegaruh
terhadap return saham pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2008-2011. Penelitian Sia (2011) juga menyatakan
bahwa earning per share memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham di
indeks LQ45 pada tahun 2006-2009. Dengan demikian, hipotesis alternatif kelima

adalah:

Has : Earning per share memiliki pengaruh terhadap harga saham

2.16 Price Earning Ratio

Price earning ratio menggambarkan penilaian investor atas pendapatan perusahaan
di masa yang akan datang (Weygandt:2013). Price earning ratio merupakan rasio
untuk menghitung nilai intrinsik saham dengan membandingkan antara harga
saham dengan earning perusahaan. Price earning ratio memberikan informasi

berapa Rupiah harga yang harus dibayarkan investor untuk memperoleh setiap

50

Analisis Pengaruh..., Alexander Immanuel, FB UMN, 2015



Rp.1,- earning perusahaan (Hamka:2012). Price earning ratio merupakan rasio
yang digunakan untuk melihat harga saham relatif dengan earning-nya
(Octavia:2010). Price earning ratio adalah rasio yang mengukur harga pasar dari
setiap lembar saham biasa dibandingkan dengan earning per share perusahaan.
Menurut Jogiyanto (2003) dalam Sia (2011), price earning ratio merupakan
ukuran untuk menentukan bagaimana pasar memberi nilai atau harga pada
perusahaan tersebut. Kegiatan investor melakukan analisis saham melalui rasio
keuangan seperti price earning ratio dikarenakan adanya keinginan investor atau
calon investor akan hasil (return) yang layak dari suatu investasi saham. Semakin
besar price earning ratio suatu saham maka menyatakan saham tersebut akan
semakin mahal terhadap pendapatan bersih per saham. Saham yang memiliki price
earning ratio rendah yang semakin kecil bagi pemodal akan semakin bagus karena
saham tersebut memiliki harga yang semakin murah. Perusahaan yang memiliki
price earning ratio yang tinggi biasanya memiliki peluang tingkat pertumbuhan
yang tinggi, begitu juga sebaliknya perusahaan yang memiliki price earning ratio
yang rendah biasanya memiliki tingkat pertumbuhan yang rendah (Malintan:2012).

Weygandt (2013) merumuskan price earning ratio sebagai berikut:

Market Price of Stock
Earning per Share

Price Earning Ratio =

Harga saham adalah harga pasar atau sekuritas saham yang terjadi karena
adanya interaksi antara permintaan dan penawaran pasar (Tarore dan Pontoh:2010).
Harga saham terbentuk dari proses demand dan supply yang terjadi di bursa. Jika

supply lebih besar dibanding demand, maka akan menyebabkan pergerakan harga
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yang menurun. Demikian pula sebaliknya, jika supply lebih kecil dibandingkan
demand, maka harga akan bergerak naik (Sia:2011). Market price of stock adalah
harga pasar dari sebuah saham yang dipublikasikan di bursa. Harga saham dibagi
menjadi tiga yaitu harga nominal, harga perdana dan harga pasar
(Widoatmojo:1996 dalam Kusumawardani:2010). Sesuai dengan rumus yang
dikemukakan oleh Weygandt (2013), maka harga saham yang dipakai untuk
menghitung price earning ratio adalah harga pasar. Harga pasar adalah Harga yang
terjadi setelah saham tersebut dicatatkan di bursa (Widoatmojo:1996 dalam
Kusumawardani:2010). Earning per share adalah sebuah pengukuran besarnya
laba bersih yang diperoleh dari setiap satu lembar saham biasa. Earning per share
didapat dengan cara membagi laba bersih dengan jumlah saham biasa yang beredar

(Kies0:2014)

2.17 Pengaruh Price Earning Ratio terhadap harga saham

Semakin besar price earning ratio satu suatu saham maka menyatakan saham
tersebut akan semakin mahal terhadap pendapatan bersih per saham (Sia:2011).
Perusahaan yang memiliki price earning ratio tinggi menunjukan perusahaan
tersebut mempunyai tingkat pertumbuhan yang tinggi. Semakin tinggi nilai price
earning ratio, semakin tinggi pula minat investor dalam menanamkan modal di
perusahaan tersebut sehingga harga saham tersebut akan ikut naik dan laba per
saham juga meningkat (Zuliarni:2012).

Penelitian yang dilakukan oleh Sia (2011) menyatakan bahwa price earning

ratio memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham perusahaan yang
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terdaftar di indeks LQ45 pada tahun 2006-2009. Penelitian Viandita (2014) juga
menyatakan bahwa price earning ratio memiliki pengaruh signifikan terhadap
harga saham perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia. Penelitian Malintan
(2012) juga menyatakan bahwa price earning ratio memiliki pengaruh terhadap
harga saham pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada tahun 2005-2010. Sedangkan penelitian Octavia (2010) menyatakan bahwa
price earning ratio tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada

tahun 2003-2007. Dengan demikian, hipotesis alternatif keenam adalah:

Has: Price Earning Ratio memiliki pengaruh terhadap harga saham

2.18 Pengaruh Current Ratio, Total Asset Turnover, Total Debt to
Total Asset, Return on Asset, Earning per Share dan Price

Earning Ratio secara simultan Terhadap Harga Saham

Berdasarkan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Sia (2011), diperoleh hasil
yaitu Current Ratio, Earning per Share dan Price Earning Ratio secara simultan
memiliki pengaruh terhadap harga saham perusahaan yang terdaftar di indeks
LQ45. Penelitian Pahlevi (2012) menyatakan bahwa Earning per Share, Net Profit
Margin, Debt to Total Asset dan Return on Equity berpengaruh secara simultan
terhadap harga saham pada perusahaan yang terdaftar di indeks LQ45. Raharjo
(2010) menyatakan bahwa Current Ratio, Financial Leverage dan Return on Asset
memiliki pengaruh signifikan secara simultan terhadap harga saham. Malintan

(2012) menyatakan bahwa pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Price
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Earning Ratio dan Return on Asset tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
harga saham perusahaan tambang yang terdaftar di BEI periode 2005-2010. Hasil
penelitian Thrisye (2013) menyatakan bahwa Current Ratio, Total Asset Turnover,
Debt to Equity Ratio dan Return on Asset tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap return saham perusahaan BUMN sektor pertambangan. Dengan demikian,
hipotesis alternatif ketujuh adalah:
Haz : Current Ratio, Total Asset Turnover, Total Debt to Total Asset, Return on
Asset, Earning per Share dan Price Earning Ratio memiliki pengaruh secara

simultan terhadap harga saham.
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2.19 Model Penelitian

Gambar 2.1

Model Penelitian
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