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ABSTRAK

Rahmat Munawar ( 2018 ), NIM : 51143007, Judul penelitian ini adalah
PENGARUH KINERJA KEUANGAN TERHADAP HARGA SAHAM
PERUSAHAAN TEKSTIL YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA (BEI) TAHUN 2012 - 2016. Dibawah bimbingan Bapak Dr.
Andri Soemitra, MA sebagai pembimbing Skiripsi I dan Bapak Muhammad
Lathief Ilhamy Nasution, ME.I sebagai Pembimbing Skripsi 11

Kinerja keuangan merupakan salah satu faktor internal yang mempegaruhi
harga saham. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Kkinerja
keuangan terhadap harga saham yang terdaftar di BEI dengan kurun waktu selama
5 tahun ( 2012-2016 ). Sampel yang digunakan adalah perusahaan tekstil yang
listing dan aktif di pasar modal. Total populasi sebanyak 15 perusahaan tekstil dan
setelah dilakukan proses pemilihan sampel dengan metode purposive sampling
diperoleh 8 perusahaan tekstil. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang
diperoleh dari www.idx.co.id berupa laporan keuangan yang dipublikasikan.
Metode analisis data yang digunakan adalah regresi berganda baik secara parsial
(‘uji t) maupun simultan ( uji F ). Hasil penelitian untuk DAR nenunjukan nilai t
hitung -1.209 < dari tabel sebesar 1,68957 yang berarti tidak terdapat pengaruh
signifikan, ROA menunjukan nilai t hitung 0,063 < dari tabel sebesar 1,68957
yang berarti tidak terdapat pengaruh signifikan, DER menunjukan nilai t hitung
-0,416 < dari tabel sebesar 1,68957 yang berarti tidak terdapat pengaruh
signifikan, EPS menunjukan  nilai t hitung 2,142 > dari tabel sebesar 1,68957
yang berarti terdapat pengaruh signifikan. Dari hasil uji F diperoleh hasil bahwa
DAR, ROA, DER, dan EPS secara simultan mempunyai pengaruh yang signifikan

terhadap naiknya harga saham.

Kata Kunci: Debt to Asset Ratio (DAR), Return on Assets ( ROA ), Debt to
Equity Ratio ( DER), Earning per Shere, Harga Saham.
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Alhamdulillah, segala puji bagi Allah SWT. atas nikmat yang telah
diberikan baik berupa nikmat kesehatan ataupun nikmat kesempatan sehingga
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar Moda memiliki peran penting bagi perekonomian suatu
negara. Pasar moda (capital market) merupakan pasar Yyang
memperjualbelikan berbagai instrumen keuangan jangka panjang, baik
surat utang (obligasi), saham, reksadana, instrumen derivatif maupun
instrumen lainnya. Pasar modal digunakan untuk berinvestasi bagi pihak
yang kelebihan dana (investor) dan bagi pihak yang kekurangan
dana (emiten) dapat digunakan untuk memperoleh tambahan modal.

Instrumen yang diperdagangkan di pasar modal yaitu instrumen
jangka panjang (jangka waktu lebih dari 1 tahun) seperti saham,
obligasi, waran, right issue, reksadana, dan berbagai instrumen
derivatif. =~ Seorang investor akan memperoleh keuntungan dalam
berinvestasi di instrumen keuangan tersebut berupa dividen dan atau
capital gain. Dividen diperoleh seorang investor ketika berinvestas lebih
dari satu tahun. Namun jika kurang dari satu tahun, seorang investor akan
berusaha untuk mendapatkan capital gain.

Pasar modal adalah tempat melakukan transaksi antara pembeli
dan penjual, dimana pembeli dan penjual tidak harus bertemu dalam
suatu tempat atau bertemu langsung, akan tetapi dapat dilakuakan
melalui sarana informasi yang ada seperti sarana elektronik. Informasi
tentang kinerja perusahaan dapat diperoleh investor melalui analisis
terhadap laporan keuangan yang dipublikasikan perusahaan.

Investor yang akan melakukan investasi di pasar modal perlu
mempunyai pengetahuan yang cukup dan pengalaman untuk menganalisis
efek mana yang akan dibeli, dijual dan dipertahankan (tetap dimiliki).
Pengetahuan yang cukup tersebut dapat berupa cara menganalisis laporan



keuangan perusahaan terhadap harga sahamnya. Daam melakukan
investasi seorang investor perlu mempertimbangkan berapa tingkat
pengembalian yang akan diperoleh dan risiko yang akan dihadapi.

Meskipun investass di pasar modal menjanjikan tingkat
pengembalian yang lebih tinggi, namun ada yang harus diperhatikan
bahwa semakin besar tingkat pengembalian maka tingkat risikonya akan
semakin besar pula. Untuk itulah sebagai seorang investor yang
rasional, hal yang paling penting untuk diperhatikan adalah bagaimana
investasi dapat menghasilkan tingkat pengembalian optimal pada tingkat
risiko yang minimal.

Dalam memaksimakan tingkat pengembalian dan meminimalkan
risiko, investor dapat melakukan diversifikasi. Diversifikasi dapat
diwujudkan dengan cara mengkombinasikan berbagal pilihan saham
daam investasinya (membentuk portofolio saham optimal). Melaui
portofolio ini investor dapat memaksimalkan keuntungan yang
diharapkan dari investas dengan tingkat tertentu atau berusaha
meminimalkan risko untuk sasaran tingkat keuntungan tertentu.

Saham merupakan surat penyertaan modal pada perseroan
terbatas. Menurut G. Foster dalam Indriyo Gitosudarmo® ada dua
pendekatan yang digunakan untuk manganalisis harga saham yaitu
pendekatan teknikal dan pendekatan fundamental. Masyarakat pada
umumnya menggunakan pendekatan fundamenta yang digunakan untuk
menganalisis harga saham di masa yang akan datang karena dalam
pendekatan ini  beranggapan bahwa setiap saham mempunyai nilai
intrinsik.  Untuk mengetahui harga yang tepat dalam menjua dan
membeli saham perlu memperhatikan kinerja keuangannya. Menurut

Brigham dan Houston terdapat lima rasio kinerja keuangan yaitu rasio

! Indriyo Gitosudarmo dan Basri,. Manajemen Keuangan Edisi 2(Y ogyakarta:BPFE, 2000)

hal.23



likuiditas, raso mangemen aset, rasio mangemen utang, rasio
profitabilitas, dan rasio nilai pasar.?

Fluktuas Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dapat menjadi
cerminan tingkat keuntungan saham. Peningkatan IHSG menunjukkan
kondisi pasar modal yang sedang bullish dan sebaliknya jika IHSG
mengalami penurunan maka kondis pasar modal sedang bearish.
Menurut Tandelilin faktor makro yang mempengaruhi IHSG yaitu inflasi,
tingkat suku bunga SBI, nilai tukar rupiah dan PDB.

Salah satu faktor makro yang menjadi perhatian saat ini yaitu nila
tukar rupiah terhadap dolar Amerika sedang melemah dari Rp 12.536,-
bulan januari 2015 menjadi  Rp 13.503 bulan Desember 2016 (bi.go.id).
Melemahnya nilai tukar rupiah tersebut mengakibatkan banyaknya
investor melepas saham di Bursa Efek Indonesia sehingga IHSG turun
yang menyebabkan pasar modal Indonesia pada kondisi bearish (lemah).

Investor yang akan melakukan investasi di pasar modal perlu
mempunyai pengetahuan yang cukup dan pengalaman untuk menganalisis
efek mana yang akan dibeli, dijual dan dipertahankan (tetap dimiliki).
Pengetahuan yang cukup tersebut dapat berupa cara menganalisis laporan
keuangan perusahaan terhadap harga sahamnya.

Daan meakukan investas seorang investor  perlu
mempertimbangkan berapa tingkat pengembalian yang akan diperoleh
dan risko yang akan dihadapi. Meskipun investass di pasar modal
menjanjikan tingkat pengembalian yang lebih tinggi, namun ada yang
harus diperhatikan bahwa semakin besar tingkat pengembalian maka
tingkat riskonya akan semakin besar pula Untuk itulah sebagai
seorang investor yang rasional, hal yang paling penting untuk
diperhatikan adalah bagaimana investasi dapat menghasilkan tingkat
pengembalian optimal padatingkat risiko yang minimal.

2. Brigham dan Housten,. Dasar —dasar Mangjemen Keuangan .( Jakarta: Salemba Empat.
2013) Hal .133



Daam memaksimalkan tingkat pengembalian dan meminimalkan
risiko, investor dapat melakukan diversifikas. Diversifikas dapat
diwujudkan dengan cara mengkombinasikan berbagai pilihan saham
dalam investasinya (membentuk portofolio saham optimal). Melalui
portofolio ini investor dapat memaksimalkan keuntungan yang
diharapkan dari investas dengan tingkat risiko tertentu atau berusaha

meminimalkan risiko untuk sasaran tingkat keuntungan tertentu.

Milai Ekspor Industri Pengolahan Bulan Januari 2017
(dalam Juta 55|

Kakanan | FRAL0S
Eahian Kimla oan Bararg dael Bahan Kimia “— BN Ed
Lagant Dasus 1_ S3NES
KareT, Barang clan Geel, dan Plastk - 3,50
Pakaan Ll e——— FSR.05
Komputir, Barsng Blektranii, don Opt :_ L ERT
Bl Baramg dack Kel't, dan alkes Kaki Qap i
Kaioacaan Nermnlat, Traller, ivan 56l Tradled — 45515

Kl daan Rarang dail Kerfas J—
kst J— ArAar
Zeralatam Listrie J—
iy, Barang darl Kayu dan Gabus [zl temadek Fumitur),.., e 150
Penpolahan Laireys e pau, 3
Pviezin dan Hierlerglopen ¥ILL § 248 00y
Furmitir .n_ 1AW a1
alat Angootan Lalnnya :H-H 1ap.ur
Fengolaban lemoakau s onzs
Harang Looam, Buikan kasin dan -:E'r-3|-5-|.3|'-'l',.'3 :h 4198
Rarang Gallan Bolcn Ingam k& s

Farrras), Produk Obat Kinls, dan Obat Tradsions § sa0s
AT 1T
Pencetabean dan Beprodides Modiz Bekaman | 13t

-

Produk dari Baba Bara dan Pengilangan himyak Bumd | 000

i S 1. (NMR 1.500 Pl LA Fle e B L H

Grafik hasil industri dengan Nilai Ekspor terbesar

Sumber : www.kemenperin.go.id

Menurut Kementrian Perindustrian Indonesia (Kemenperin) Tekstil
merupakan produk manufaktur nomor 10 setelah industri Kertas dan barang dari
kertas . Negara tujuan ekspor produk Tekstil tesebut antaralain Amerika Serikat,
Jepang, Jerman, Turki, Korea Selatan, Inggris, Uni Emirat Arab, Rep. Rakyat
Tiongkok, Brasilia, Malaysia, Belgia, Italia, Belanda, Spanyol, Kanada, Saudi
Arabia, Thailand, Perancis, Vietnam.
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Nilai impor industri pengolahan yang terbesar dilakukan oleh Indonesia
adalah pada bidang Bahan kimai dan bahan dari bahan kimia dengan nilai sebesar
1.656,97 juta US$ sedangkan yang terkecil adalah pada bidang minuman dengan

nilai sebesar 10,47 jutaUS $

Untuk mengetahui harga yang tepat dalam menjual dan membeli saham

perlu memperhatikan kinerja keuangannya. Menurut Brigham dan Houston

terdapat lima rasio kinerja keuangan yaitu rasio likuiditas, rasio mangemen aset,

rasio mangjemen utang, rasio profitabilitas, dan rasio nilai pasar.

Daam laporan keuangan perusahaan tekstil yang terdaftar dibursa efek
indonesia tahun 2012-2016 terlihat adanya perubahan setiap tahun Return On
Asset (ROA), Price Earning Ratio (PER), Earning per Share (EPS), Debt to

Equity ratio dan Harga Saham.




Tabd 1.1
Harga Saham Prusahaan Tekstil Tahun 2012 - 2016

Kode Tahun Rata-
NO Emiten | 2012 2013 2014 2015 2016 Rata
1 ADMG | 365 220 165 89 126 193
2 ARGO | 1000 1200 1150 900 900 1030
3 ERTX | 326 280 630 900 165 460,2
4 ESTI 160 190 193 180 95 163,6
5 HDTX | 950 415 390 885 580 644
6 INDR 1420 1000 770 760 810 952
7 MYTX | 375 305 128 51 61 184
8 PBRX | 470 420 505 560 460 483
9 POLY 193 80 95 54 55 95,4
10 RICY 174 173 174 159 154 166,8
11 |SSTM | 134 79 103 52 360 145,6
12 STAR | 50 50 50 50 56 51,2
13 | TFCO | 620 500 900 900 1020 | 788
14 TRIS 340 400 356 300 336 346,4
15 |UNIT |345 250 318 260 360 306,6
Rata— Rata 851,375 | 835,125 | 1464,19 | 1290,63 | 393 966,863

Sumber : www.idx.co.id ( datadiolah)

Dari tabel diatas menunjukan bahwa rata rata harga saham pada tahun
2015 mengalami penurunan dari 1290,63 menjadi 393 yang mengalami
penurunan yang sangat jauh dari tahun sebelumnya hal ini sangat berpengaruh
terhadap Return On Asset ( ROA).



Tabel 1.2

Return On Asset Prusahaan Tekstil Tahun 2012 - 2016
Kode Tahun Rata-

NO Emiten | 2012 2013 2014 2015 2016 Rata

1 ADMG | 1,40 0,35 -5,30 -5,75 -7,63 -3,386
2 ARGO |-821 -6,57 3,49 -20,80 | -22,14 | -10,846
3 ERTX 1,43 1,58 4,86 9,94 2,96 4,154
4 ESTI -5,33 -9,06 -9,17 18,17 |6,33 0,188
5 HDTX |0,23 -9,19 -2,50 -7,29 -8,30 -541

6 INDR 0,14 0,22 0,54 1,26 0,19 0,47

7 MYTX |-7,00 -2,38 -1,75 -15,23 | -22,01 | -10,874
8 PBRX 4,51 4,47 2,76 1,95 2,25 3,188

9 POLY -7,96 -8,50 -29,07 | -7,65 -5,13 -11,662
10 | RICY 2,02 -0,67 | 1,29 1,12 0,94 0,94

11 | SSTM -1,74 | -1,65 -1,66 -1,45 -0,58 -1,416
12 | STAR 0,12 0,08 0,04 0,04 0,03 0,062
13 | TFCO 2,11 -2,60 -1,36 -0,53 0,92 -0,292

|—\
~

TRIS |210 |1,90 174 |160 |150 |1768

15 |UNIT |009 018 |009 008 |01l |01l

Rala— Rata | -1,736 | -2,013 | -2,566 | -1,283 | -3,383 | -2,196
Sumber : www.idx.co.id ( datadiolah)

Dari Tabel diatas dijelas kan bahwa rata rata ROA tiap tahun mengalami
penurunan dari tahun 2012 sampal tahun 2014 mengalami penurunan dari nilai
-1,736 sampa -2,566 pada tahun 2015 mengalami penaikan dan tahun 2016

mengalami penurunan.



Tabel 1.3
Debt to Assets Ratio Perusahaan Tekstil Tahun 2012 - 2016

Kode Tahun
NO | Emiten 2012 [2013 [2014 |2015 |2016 Reta Rala
1 ADMG | 047 [043 [037 [036 |039 0,387
2 ARGO [086 |115 [1,24 [149 |162 1,272
3 ERTX [0,77 |073 [068 |062 |067 0,675
4 ESTI |059 |066 [077 |067 |075 0,688
5 HDTX |070 |085 [071 |075 |082 0,782
6 INDR 0,57 0,59 0,59 0,63 0,65 0,606
7 MYTX | 1,05 |113 [129 |157 |157 1,39
8 PBRX |059 [058 [044 |051 |[054 0,532
9 POLY [334 |430 [49 |506 |5,09 4.857
10 |RICY |056 |056 |066 |067 |065 0,62
11 |[SSTM |065 |066 |067 |066 |0,60 0,647
12 |STAR [035 035 |037 |033 [030 034
13 |TFCO [021 [019 [015 [009 |0,08 0127
14 |TRIS [034 037 |041 |043 [039 0,388
15 |UNIT [037 [047 |045 |047 |044 0,457
Rata— Rata 0,782 | 0,868 | 0,918 | 0,954 | 0,970 0,898

Sumber : www.idx.co.id ( datadiolah)

Dari tiap tahun rata rata mengalami perubahan hal ini menunjukan bahwa

untuk mengukur jumlah aset yang dibiayal oleh hutang.



Tabel 1.4

Earning Per Share Perusahaan Tekstil Tahun 2012 - 2016

NO Kode Tahun Rata-
Emiten | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 Rata
1 |ADMG |2089 |322 |-7713 |-o1 973 | a0
2 |ARGO |-35454 |24362 | -112420 | -47666 | -1029.74 | 0
3 | ERTX | 4235 |5344 | 17387 | 48006 | 1629 15320
4 | ESTI 2060 | -3040 |-3943 |-7511 | 2085 .
5 |HDTX |-14047 |-6235 |-8417 |-6946 |-7821 | ...
6 | INDR | 1423 | 2178 |6273 | 22036 | 2694 5020
7 [MYTX |-1489 |-4882 |-4882 |-8L25 |-10979 | .
8 | PBRX | 2049 |4197 1988 |2124 | 2577 .
9 [POLY |-147.80 |-39831 | -10446 | -6389 1888 | ..o
10 |RICY [2646 |1143 |2106 |1721 | 1286 | oo
11 | SSTM | -1207 | -1130 |-1097 |-894 |-3 o
12 |STAR 019 009 |o004 002 002 0072
13 | TFCO | 1621 |-2333 |-1191 | -497 |7.78 2o
14 | TRIS | 2611 | 3200 | 2340 | 2154 | 1601 2383
15 |UNIT 468 |572 | 273 553 | 325 438
Rela— Rala 3308 | -1074 | -7982 | 702 | -8047 | -4241

Sumber : www.idx.co.id ( datadiolah)

Data keuangan perusahaan tekstil pada tabel |V dapat dilihat earning per

shere setigp tahunnya, dapat dilihat pada tahun 2013 mengalami kenaikan
berjumlah -10,74 dari pada tahun 2012 berjumlah -33,98 dan pada tahun 2014

mengalami penurunan berjumlah -79,82.




Tabel 1.5

10

Debt to Equity Ratio Perusahaan Tekstil Tahun 2012 - 2016

Kode Tahun Rata-

NO Emiten | 2012 [2013 [2014 | 2015 2016 | Rata
1 ADMG | 109 0,72 0,72 0,55 065 | 0746
2 ARGO | 15034 | 99 | 1438 | -527 | -405 | 7064
3 CNTX | 1282 | 1871 | 1277 | 1916 | 1643 | 15978
4 ERTX 5,00 326 | 233 2,37 164 | 2033
5 ESTI 0.9 1,2 1,72 2,13 189 | 1568
6 HDTX 1,06 18 5,13 2,24 273 | 590
7 INDR 1,19 1,39 1,49 1,64 1,84 151
8 MYTX | 5121 | -2626 | -111 -5,2 31 | 19374
9 PBRX 1,09 1,18 | 084 0,83 117 | 1022
10 | POLY 146 | -146 | -137 | 128 | -125 | _13p
11 | RICY 111 1,81 1,96 2,22 184 | 1783
12 | SST™ 1,58 1,73 1,84 2,12 15 1754
13 | STAR 0,54 054 | 058 0,52 0,42 0,52
14 | TFCO 0,27 0,21 0,21 0,12 0,09 0,18
15 | TRIS 0,49 0,49 0,61 0,77 0,64 06
16 | UNIT 0,35 085 | 083 1,03 0,79 0,77

Rata- Rata 471 | 1,01 2,05 1,49 1,45 0,26

Sumber : www.idx.co.id ( datadiolah)

Data keuangan perusahaan tekstil padatabel V dapat dilihat rata- rata debt

to equity ratio setiap tahunnya, dapat dilihat pada tahun 2013 mengalami
kenaikan berjumlah 1,01 dari padatahun 2012 berjumlah -4,71.

Penelitian terdahulu yang belum konsisten tentang faktor- faktor yang

dapat mempengaruhi harga saham, mengacu pada penelitian- penelitian tersebut,
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dan menurut pemahaman penulis belum ada penelitian yang sama untuk

mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham perusahaan Tekstil

sehingga penulis tertarik untuk meneliti bagaimana “Pengaruh Kinerja

Keuangan terhadap Harga Saham Perusahaan Tekstii dan yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2012 - 2016.”

B. Identifikas masalah
Berdasarkan latar belakang di atas peneliti dapat menemukan beberapa
masalah terkait harga saham perusahaan Tekstil dan Produk Tekstil
sebagai berikut:

1

Investor perlu memprediksi harga saham sebelum berinvestasi, karena
harga saham berubah setiap waktu

Ada perbedaan hasil penelitian terdahulu tentang pengaruh return on
asset (ROA) terhadap harga saham

Ada perbedaan hasil penelitian terdahulu tentang pengaruh debt to
assets ratio (DAR) terhadap harga saham

Ada perbedaan hasil pendlitian terdahulu tentang pengaruh Earning
per Share (EPS) terhadap harga saham

Ada perbedaan hasil penelitian terdahulu tentang pengaruh Debt to
Equity Ratio (DER) terhadap harga saham

C. Pembatasan Masalah

Berdasarkan identifikass masalah tersebut, maka penelitian ini hanya
dibatasi Return on Asset (ROA), Debt to Assets Ratio (DAR), Earning
per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) dan harga saham
perusahaan Tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun
2012 - 2016.

D. Perumusan Masalah

1

Bagaimana pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap harga
saham di perusahaan Tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
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2. Bagaimana pengaruh Debt to Assets Ratio (DAR) terhadap harga
saham di perusahaan Tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
3. Bagamana pengaruh Earning per Share (EPS) terhadap harga
saham di perusahaan Tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
4. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga
saham di perusahaan Tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
5. Bagaimana pengaruh Return On Asset (ROA), Price Earning Ratio

(PER), Earning per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) secara

simultan terhadap harga saham di perusahaan Tekstil yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia?

E. Tujuan dan Manfaat
1. Tujuan

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikemukakan di atas,

maka tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah untuk

mengetahui:

a. Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap harga saham di
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

b. Pengaruh Debt to Assets Ratio (DAR) terhadap harga saham di
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

c. Pengaruh Earning per Share (EPS) terhadap harga saham di
perusahaan Tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

d. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham di
perusahaan Tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

e. Pengaruh Return On Asset (ROA), Debt to Assets Ratio (DAR),
Earning per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) secara
simultan terhadap harga saham di perusahaan Tekstil yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Manfaat
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik dari segi

teoritis maupun praktis.
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a Manfaat Teoritis
Dapat digunakan sebagai sumber informas ilmiah bagi penelitian
yang berkaitan dengan kinerja keuangan yang mempengaruhi
harga saham perusahaan Go Public.
b. Manfaat Praktis
1) Bagi perusahaan
Bagi perusahaan dapat digunakan sebagai cerminan bagi perusahaan
untuk  memperhatikan faktor-faktor apa sga yang dapat
mempengaruhi harga saham dan sebagai pedoman untuk memperbaiki
pos-pos keuangan yang nantinya berpengaruh terhadap harga saham.
2). Bagi Investor
Bagi investor dan calon investor dapat memberikan pengetahuan
ketika akan berinvestas pada saham mempertimbangkan faktor mana
sgja yang mempengaruhi harga saham.
3) Bagi Akademisi
Bagi para akademisi dan para peneliti dapat menambah pengetahuan
mengenal faktor apa sgja yang mempengaruhi harga saham.
F. Batasan Istilah
1. KinerjaKeuangan
Menurut Sucipto kinerja keuangan adalah penentuan ukuran-ukuran
tertentu yang dapat mengukur keberhasilan suatu organisasi atau
perusahaan dalam menghasilkan |aba.
2. BursaEfek Indonesia
Bursa efek adalah sebuah pasar yang berhubungan dengan pembelian
dan penjualan efek perusahaan yang sudah terdaftar di bursa.
3. Harga Saham
Menurut Tandelilin harga saham merupakan harga yang terjadi di pasar
saham, yang akan sangat berarti bagi perusahaan karena harga tersebut

menentukan besarnya nilai perusahaan.



BAB |1
KAJIAN TEORITIS

A. Pasar Modal

Pasar modal indonesia mulai diaktifkan pada tanggal 10 Agustus 1977
dengan membentuk Badan Pelaksana Pasar Moda ( BAPEPAM) yang kemudian
tahun 1991 berubah menjadi Badan Pengawas Pasar Modal. Sejak tahun 2005,
BAPEPAM disempurnakan menjadi Badan Pengawas Pasar Moda dan Lembaga
Keuangan (BAPEPAM-LK). Saat ini, BAPEPAM-LK digantikan oleh Otoritas
Jasa Keuangan (OJK) Segak berlakunyaUndang-Undang Republik Indonesia
Nomor 21 Tahun 2011. Terhitung sgak tanggal 31 Desembe 2012, industri pasar
modal dialihkan di bawah pengaturan dan pengawasan Otoritas Jasa K euangan.*

Berkembangnya suatu perusshaan berimplikas pada bertambahnya
kebutuhan sumber dana yang semakin besar. Oleh karena itu, perusahaan harus
lebih giat untuk mencari tambahan sumber dana untuk memenuhi kebutuhan
operasi usaha seiring berkembanya perusahaan. Salah satu cara mendapatkan
sumber danadari luar perusahaan adalah melalui pasar modal.

Menurut Tjipto Darmadji dkk, pasar moda adaah pasar untuk berbagi
instrumen keuangan jangka panjang yang diperjuabelikan, baik dalam bentuk utang
maupun modal sendiri. 2 pengertian yang hampir juga di sampaikan Y. Sri Susilo
dkk, pasar modal (capital market) adalah pasar keuangan untuk dana-dana jangka

panjang dan merupakan pasar yang konkret.>

Cristopher Pass dan Bryan Lowes menyebutkan pasar modal adalah suatu

pasar untuk mendapatkan modal pinjaman jangka panjang perusahaan, modal

! Andri Soemira, Bank dan Lembaga Keuangan Syariah(Jakarta: K encana,2009), h.109-110.

2 Tjipto Darmadii, et. a., Pasar Modal Indonesia ( Jakarta: Selemba Empat, 2000), h. 1.

%Y. Sri Susilo, et. al., Bank dan Lembaga Keuangan Lain ( Jakarta: selemba Empat, 2000),
h. 189.

14
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saham dan obligas pemerintah. Pasar modal bersama-sama dengan pasar uang
adalah sumber eksternal utama untuk membiayai industri dan pemerintah.”

Menurut Undang-undang Pasar Moda No.8 tahun 1995 tetang Pasar
Modal mendefiniskan pasar modal sebagai kegiatan yang bersangkutan
dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang
berkaitan dengan efek yang di terbitkannya, serta lembaga dan profesi yang
berkaitan dengan efek. Sedangkan yang di maksudkan dengan efek pada pasal 1
ayat (5) adalah surat berharga, yaitu surat pengakuan utang, surat berharga
komersial, saham, obligasi, tanda bukti utang, unit penyertaan kontrak investasi
kolektif, kontrak berjangka atas efek, dan setiap derivatif dari efek.

Dengan demikian, pasar modal secara umum merupakan suatu tempat
bertemunya para penjual dan pembeli untuk melalukan transaksi dalam rangka
memperoleh modal. Penjual dalam pasar modal merupakan perusahaan yang
membutuhkan modal (emiten), sehingga mereka berusaha untuk menjual efek-
efek di pasar modal. Sedangkan pembeli (investor) adalah pihak yang ingin

membeli modal di perusahaan yang menurut mereka menuntungkan.®

1. Pasar Modal Syariah
Pasar modal syariah adalah pasar yang dijadikan dengan prinsip- prinsip
syariah, setiap transaksi surat berharga di pasar modal dilaksanakan sesuai dengan
ketentuan syariat islam.
Bentuk ideal pasar modal syariah dapat dicapai dengan empat pilar pasar
modal, yaitu :
a. Emiten dan efek yang diterbitkannya memenuhi kaidah keadilan,
kehati- hatian dan trasnparansi.
b. Pelaku pasar ( investor ) yang memiliki pemahaman yang baik
tentang resiko dan manfaat transaksi di pasar modal.
c. Infrastuktur informasi bursa efek yang transparan dan tepat waktu

yang merata yang ditunjang dengan mekanisme pasar yang wajar.

4 Christopher Pass dan Bryan Lowes, Kamus Lengakp Ekonomi, ter. Dictionary of Economics
(Jakarta: Erlangga, 1994), h. 67-70
> Andri Soemira, Bank dan Lembaga Keuangan Syariah(Jakarta: Kencana,2009), h.102.
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d. Pengawasan dan penegakan hukum oleh otoritas pasar modal dapat
diselengarakan secara efisien, efektif, dan ekonomis.

Secara umum, mekanisme pasar modal yang wagar menurut syariah
meliputin aspek — aspek : kewgjaran penawaran, kewgaran permintaan dan
kekuatan pasar.

Adapun ayat Alqur’an dan Hadist yang mengatur pasar moda syariah
diantaranya:

a Q.SAI-Madah(5):1

B A T U ) bRt Ased o0 el § 5500 1851 305 G
G e g T ) 204 AT el L

“Hal orang-orang yang beriman, penuhilah agad-agad itu. Dihalalkan bagimu
binatang ternak, kecuali yang akan dibacakan kepadamu. (Yang demikian itu)
dengan tidak menghalalkan berburu ketika kamu sedang mengerjakan haji.
Sesungguhnya Allah menetapkan hukum-hukum menurut yang dikehendaki-
Nya”.

b. “ Tidak boleh menjua sesuatu hingga kamu miliki ( H.R. Baihaqgi dari

Hukaim bin Hizam).

Fatwa DSN Nomor: 40/DSN-MUI/X/2003 tanggal 4 oktober 2013 tentang
pasar modal dan pedoman umum penerapan prinsip syariah di bidang pasar
modal. Telah menentukan tentang kriteria produk — produk investasi yang sesuai
dengan agjaran islam. Produk tersebut harus memenuhi syarat antaralain :°

a. Jenis usaha, produk barang dan jasa yang diterbitkan serta cara
pengelolaan perusahaan tidak merupakan usaha yang dilarang oleh
prinsip syariah antaralain :

1) Usaha pgudian atau permainan yang tergolong judi atau
perdagangan yang dilarang.

® Dewan syariah Nasional, Himpunan Fatwa Dewan Syariah Nasional ( jakarta: Bank

Indonesia-Dewan syariah Nasional,2003), h. 263
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2) Lembaga Keuangan konvensional.

3) Produsen, distributor, serta pedagang makanan dan minuman
haram.

4) Produsen, distributor, dan penyedia barang atau jasa yang
merusak moral dan bersifat mudharat.

b. Jenistransaks harus dilakukan menurut prinsip kehati- hatian, sertatidak
diperbolehkan melakukan spekulas yang didaamnya mengandung
unsur:

1) Najsy yaitu melakukan penawaran palsu. Artinya melakukan
penjualan atas barang ( efek syariah ) yang belum memiliki.

2) Insider trading yaitu memaka informasi orang untuk
memperoleh keuntungan atas transaksi yang dilarang.

3) Menimbulkan informasi yang menyesatkan.

4) Margin trading yaitu melakukan transaks atas efek syariah
dengan fasilitas pinjaman berbasis bunga atas kewajiban
penyelesaian pembelian efek syariah tersebut.

5) Penimbunan yaitu melakukan pembelian atau mengumpulkan
suatu efek syariah yang menyebabkan perubahan harga efek

syariah dengan tujuan mempengaruhi pihak lain.

2. Fungs dan Karekteristik Pasar M odal

Secara umum, fungsi pasar modal adalah sebagai berikut :

a. Sebaga sarana penambah modal bagi usaha.
Perusahaan dapat memperoleh dana dengan cara menjua saham ke pasar
modal. Saham-saham ini akan dibeli oleh masyarakat umum, perusahaan-
perusahaan lain, lembaga, atau oleh pemerintah.

b. Sebagai sarana pemerataan pendapatan.
Setelah jangka waktu tertentu, saham-saham yang telah dibeli akan

memberikan deviden (bagian dari keuntungan perusahaan) kepada para
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pembelinya (pemiliknya). Oleh karena itu, penjualan ssham melalui pasar
modal dapat dianggap sebagal sarana pemerataan pendapatan.

. Sebagal sarana peningkatan kapasitas produksi

Dengan adanya tambahan modal yang diperoleh dari pasar modal, maka
produktivitas perusahaan akan meningkat.

Sebagai sarana penciptaan tenaga kerja

Keberadaan pasar modal dapat mendorong muncul dan berkembangnya
industri lain yang berdampak pada terciptanya lapangan kerja baru.

Sebagai sarana peningkatan pendapatan negara

Setigp deviden yang dibagikan kepada para pemegang saham akan
dikenakan pajak oleh pemerintah. Adanya tambahan pemasukan melalui
pajak ini akan meningkatkan pendapatan negara.

Sebagai indikator perekonomian negara

. Aktivitas dan volume penjualan/pembelian di pasar modal yang semakin

meningkat (padat) memberi indikasi bahwa aktivitas bisnis berbagai
perusahaan berjalan dengan baik. Begitu pula sebaliknya.
Pasar modal memungkinkan percepatan pertumbuhan ekonomi dengan

memberikan kesempatan bagi perusahaan untuk dapat memanfaatkan dana dari

masyarakat tanpa harus menunggu tersedianya dana operasi perusahaan. Ada

beberapa manfaat pasar modal, yaitu:’

a

Menyediakan sumber pembiayaan (jangka panjang) bagi dunia usaha
sekaligus memungkinkan alokasi sumber dana secara optimal.
Memberikan wahana investasi bagi investor sekaligus memungkinkan

upaya diversifikasi.

c. Menyediakan leading indicator bagi tren ekonomi suatu negara.

Penyebaran kepemilikan perusahaan sampa lapisan masyarakat
menengah.
Penyebaraan  keterbukaan, kepemilikan, dan  profesionalisme,

menciptakan iklim berusaha yang sehat.

" Andri Soemira, Bank dan Lembaga Keuangan Syariah (Jakarta: Kencana,2009), h.104-
105.
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f. Menciptakan lapangan kerjal profesi yang menarik.

g. Memberikan kesempatan memiliki perusahaan yang sehat dan
mempunyai prospek.

h. Alternatif investasi yang memberikan potensi keuntungan dengan risiko
yang bisa diperhitungkan melaui keterbukaan, liquditas, dan
diversifikas invstasi.

i. Membinaiklim keterbukaan bagi dunia usaha, memberikan akses kontrol

sosidl.

Sedangkan menurut Metwally yang dikemukakan oleh Heri Sudarsono
menyebutkan ada lima fungsi pasar modal syariah tersebut adalah sebagal
berikut® :

a. Memungkinkan bagi masyarakat berpartisipas dalam kegiatan bisnin
dengan memperoleh bagian dari keuntungan dan risikonya.

b. Memungkinkan para pemegang saham menjua sahamnya guna
mendapatkan liquditas.

c. Memungkinkan perusashaan meningkatkan modal dari luar untuk
membangun dan mengembangkan lini produksinya.

d. Memisahkan operasi kegiatan bisnis dari fluktuasi jangka pendek pada
harga saham yang merupakan ciri umum pada pasar modal konvesional.

e. Memungkinkan investasi pada ekonomi itu ditentukan oleh kinerja

kegiatan bisnis sebagaimana tercermin pada harga saham.

B. Saham
1. Pengertian Saham
Saham adalah tanda bukti memiliki perusahaan dimana pemiliknya disebut
juga sebagai pemegang saham (shareholder atau stockholder). Bukti bahwa
seseorang atau suatu pihak dapat dianggap sebagai pemegang saham adaah
gpabila mereka sudah tercatat sebagai pemegang saham dalam buku yang disebut

8 Heri Sudarsono, Bank dan Lembaga K euangan Syariah Deskrpsi dan Ilustrasi (Y ogyakarta
: Ekonosia,2007) h.186
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Daftar Pemegang Saham (DPS).°Saham atau stocks adalah surat bukti atau tanda
kepemilikan bagian moda suatu perusahaan terbatas. Dengan demikian, 9 pemilik
saham merupakan pemilik perusahaan. Semakin besar saham yang dimilikinya, maka
semakin besar pula kekuasaannya diperusahaan tersebut. ™

Menurut Kasmir & Jakfar ssham merupakan tanda bukti kepemilikan
perusahaan atas nama saham yang dibelinya. Saham dapat diperjua belikan (dipindah
tangankan) kepihak lain.* Menurut BAPEPAM “Saham adalah sertifikat yang
menunjukkan bukti kepemilikan suatu perusahaan, dan pemegang saham memiliki
hak klaim atas penghasilan dan aktiva perusahaan”. *2

Sedangkan saham syariah addah sertifikas yang menunnjukkan bukti
kepemilikan suatu perusashaan yang diterbitkan oleh emiten yang kegiatan usaha
maupun cara pengel ol aanya tidak bertentangan dengan prinsip syariah.™ Jadi, saham
merupakan tanda bukti kepemilikan perusahaan dan hak pemegang saham
(stockholders) atas perusahaan yang menerbitkan saham tersebut.

2. Harga Saham

Investas saham memiliki daya tarik sendiri bagi para investor, karena
menjanjikan dua keuntungan sekaligus dalam investass saham pada
perusahaan yang sudah go public, yaitu dividen dan capitd gain. Dividen ini
umumnya dibagikan kepada pemilik saham atas persetujuan pemegang saham,
yang diperoleh dari keuntungan yang dihasilkan oleh perusashaan tersebuit.
Capital gain sendiri diperoleh dari selish positif antara harga jual saham
dengan harga beli saham tersebut. Bagi perusahaan go public, penjualan
saham kepada investor merupakan salah satu cara mendapatkan moda  dari

luar perusahaan untuk melakukan kegiatan operasional.

Setiap investor yang melakukan investas saham memiliki tujuan yang

M. Samsul,Pasar Modal & Manajemen Portofolio,(Jakarta: Erlangga,2006).h. 53.

19 Andri Soemira, Bank dan Lembaga Keuangan Syariah(Jakarta: Kencana,2009), h.127.
1 Kasmir & Jakfar. Sudi Kelayakan Bisnis. (Jakarta: Kencana, 2003). h. 205

2 \www.bapepam.go.id

3 Andri Soemira, Bank dan Lembaga Keuangan Syariah(Jakarta: K encana,2009), h. 128
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mencari keuntungan atas investas tersebut. Salah satu

investass saham yaitu mendapatkan capital gain yang

berasal dari selish harga saat membeli saham dengan harga saat menjual

saham, dimana harga saham saat dijual lebih tinggi dibanding harga
saham saat dibeli
Menurut Brigham dan Houston harga saham dipengaruhi oleh beberapa

faktor utama yaitu™:

A. Faktor internal

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Pengumuman tentang pemasaran produksi penjualan seperti
pengiklanan, rincian kontrak, perubahan harga, penarikan
produk baru, laporan produksi, laporan keamanan, dan
laporan penjual an.

Pengumuman pendanaan, seperti pengumuman  yang
berhubungan dengan ekuitas dan hutang.

Pengumuman badan direksi mangemen seperti  perubahan
dan pergantian direktur, mangemen dan struktur organisasi.
Pengumuman pengambilalihan diverifikas seperti laporan
merger investasi, investas ekuitas, laporan take over oleh
pengakuisisian dan diakuisisi, laporan investasi dan lainnya.
Pengumuman investas seperti melakukan ekspansi pabrik
pengembangan riset dan penutupan usah lainnya.
Pengumuman ketenagakerjaan (labour announcements),
seperti negosiasi baru, kotrak baru, pemogokan dan lainnya.
Pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti
peramalaba sebelum akhir tahun viscal dan setelah akhir
tahun vicscal earning per share (EPS), dividen per shere
(DPS), Price Earning Ratio, Net profit margin, return on
assets (ROA) dan lain-lain.

B. Faktor eksternal

" Brigham dan Housten, Dasar — Dasar Manajemen Keuangan. (Jakarta: Salemba

Empat.2013) h. 134



1) Pengumuman dari
bunga tabungan dan deposito kurs valuta asing, inflasi, serta
berbagai regulasi dan regulasi ekonomi yang dikeluarkan oleh
pemerintah.

2) Penguman hukum seperti tuntutan terhadap perusahaan atau
terhadap mangernya dan tuntutan perusahaan terhadap
mangjernya.

3) Pengumuman industri sekuritas, seperti laporan pertemuan

tahunan insider trading, volume atau harga saham perdagangan

pemerintah seperti  perubahan

pembatasan atau penundaan trading.

Faktor yang Mempengaruhi Harga Saham
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3. Jenis-Jenis Saham

a

Kemudian Jenis-jenis saham dapat ditinjau dari beberapa segi antara lain
sebagal berikut:

Dari segi caraperaihan

1) Saham atas unjuk (bearer stocks) merupakan saham yang tidak
mempunyai nama atau tidak tertulis nama pemilik dalam saham
tersebut. Saham jenis ini mudah untuk dialihkan atau dijual kepada
pihak lain.

2) Saham atas nama (registered stocks) Di dalam saham tertulis nama
pemilik saham tersebut dan untuk dialihkan kepada pihak lain
diperlukan syarat dan prosedur tertentu.

Dari segi hak tagih

1) Saham biasa (common stock). Bagi pemilik saham ini hak untuk
memperoleh deviden akan didahulukan lebih dahulu kepada saham
preferen, begitu pula dengan hak terhadap harta apabila perusahaan
dilikuidasi.

2) Saham preferen (perferen stocks) Merupakan sasham yang memperoleh
hak utama dalam deviden dan harta apabila pada saat perusahaan
dilikuidasi.

4. Keuntungan Investas Saham

Pada dasarnya, ada beberapa keuntungan yang diperoleh investor dengan

membeli atau memiliki saham.

a

Dividen

Dividen merupakan pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan
dan berasal dari keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Dividen
diberikan setelah mendapat persetujuan dari pemegang saham dalam
RUPS.

Capital Gain
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Capital Gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual. Capital
gain terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan saham di pasar
sekunder.

c. Saham Bonus
Saham Bonus adalah saham yang dibagikan secara cuma-cuma kepada
para pemegang saham, sesuai dengan proporsi  kepemilikan
sahamnya.Bonus saham yang dibagikan, diambil dari agio saham. Agio
saham adalah selisih antara harga jual saham terhadap harga nominanya
saat penawaran umum dipasar perdana.

d. Rights
Rights merupakan hak untuk memesan efek terlebih dahulu yang diberikan

oleh emiten.’®

5. Risiko Invetasi Saham
Sebagai instrument investasi, ssham memiliki risiko, antara lain:*®
a. Capital Loss
Merupakan kebalikan dari Capital Gain, yaitu suatu kondisi dimana
investor menjual saham lebih rendah dari harga beli.

b. Risiko Kebangkrutan

Perusahaan yang sahamnya dimiliki, dinyatakan bangkrut oleh
Pengadilan, atau perusahaan tersebut dibubarkan. Dalam hal ini hak klaim
dari pemegang saham mendapat prioritas terakhir setelah seluruh
kewgjiban perusahaan dapat dilunas (dari hasil penjualan kekayaan
perusahaan). Jika masih terdapat sisa dari hasil penjualan kekayaan
perusahaan tersebut, maka sisa tersebut dibagi secara proporsional kepada
seluruh pemegang saham.

> Andri Soemitra. Bank & Lembaga Keuangan Syariah. (Jakarta: Kencana, 2009). h. 128
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c. Risiko Likuiditas Aset

Saham dikatakan likuid apabila mudah sekali untuk diperjual-
belikan. Saham tidur adalah istilah bagi saham yang tidak banyak
diperdagangkan akibat tidak adanya investor yang berminat untuk
membeli saham karena dianggap tidak layak beli, ataupun sebaliknya
akibat tidak adanya investor yang ingin menjualnya karena saham
dianggap sangat berharga.

d. Risiko Ddlisting
Risiko jika saham perusahaan dikeluarkan dari papan perdagangan
di Bursa Efek (delist). Suatu saham perusahaan akandi-delisting karena
kinerja perusahaan yang buruk, seperti: kerugian besar dan/atau tidak
membagikan deviden selama beberapa tahun berturut-turut dan berbagal
kondis lainnya seperti pelanggaran terhadap peraturan pencatatan di
bursa.
e. Risiko Suspending
Jika suatu saham di suspend atau diberhentikan perdagangannya
oleh otoritas bursa efek, maka investor tidak dapat melakukan
perdagangan hingga status suspend dicabut. Suspend dapat berlangsung
daam waktu singkat misalnya daam 1 ses perdagangan, 1 hari
perdagangan namun dapat pula berlangsung dalam kurun waktu beberapa
hari perdagangan.

C. Laporan Keuangan
Laporan keuangan merupakan sarana yang penting bagi investor
untuk mengetahui perkembangan perusahaan secara periodik.'” Laporan
keuangan memberikan informasi mengenai kondisi perusahaan dan hasil
operasi perusshaan yang pada hakikatnya merupakan hasil akhir dari
kegiatan akuntasi perusahaan yang bersangkutan. Laporan keuangan juga
dapat digunakan sebagai alat komunikass dengan pihak-pihak yang

Y M. Samsul.Pasar Modal & Manajemen Portofolio ( Jakarta: Erlangga,2006) h.128
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berkepentingan dengan data keuangan perusahaan. Pihak - pihak yang
berkepentingan tersebut adalah pemilik, kreditur, investor, calon investor,
penyalur, lembaga pemerintah dan masyarakat umum.

Pemilik perusahaan berkepentingan terhadap laporan keuangan
perusashaan karena pemilik dapat menila  berhasil tidaknya
manajemen dalam memimpin perusahaannya. Hasil yang dicapai dari cara
kerja mangjemennya tergantung dari cara kerja atau efisiensi manajemen.
Para kreditur juga berkepentingan dengan laporan keuangan karena para
krediturlah yang meminjamkan dana kepada perusahaan. Sebelum
kreditur meminjamkan dananya untuk perusahaan, para kreditur tersebut
perlu mengetahui kondisi kerja atau kondis keuangan jangka pendek,
stabilitas dan profitabilitas dari perusahaan.

Laporan keuangan yang digunakan oleh perusahaan lebih
terperinci beserta ikhtisarnya. Misalnya disusun secara harian, mingguan,
bulanan, triwulanan, atau disusun pada waktu-waktu tertentu ketika
laporan tersebut diperlukan oleh perusahaan.

Menurut Jumingan tentang Analisis Laporan Keuangan,
laporan keuangan terdiri dari neraca, laporan laba rugi, laporan laba yang
ditahan dan laporan moda sendiri.® Berikut penjelasan bagian-bagian

dari laporan keuangan:

a. Neraca

Neraca adalah suatu laporan mengenai posis keuangan
perusahaan pada suatu titik tertentu.’® Neraca memuat tiga bagian pokok
yaitu kekayaan (aktiva), utang (kewajiban) dan modal. Kekayaan (aktiva)
dicatat pada sis aktiva atau pada sis sebelah kiri dari neraca sedangkan
utang dan modal dicatat pada sisi pasiva atau pada sisi sebelah kanan dari

neraca.

'8 Jumingan. Analisis Laporan Keuangan( Jakarta: PT Bumi Aksara,2011) h.26
9 Brigham dan Houston.Dasar-dasar Manajemen Keuangan. (Jakarta: Salemba Empat,
2013) h. 87
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1) Aktiva

Aktiva merupakan aset, bentuk penanaman modal perusahaan dan
harta kekayaan perusahaan. Harta kekayaan tersebut dinyatakan
dalam mata uang tertentu dan diurutkan berdasarkan lamanya waktu atau
kecepatannya berubah kembali menjadi uang kas.

Di dalam neraca, aktiva dibagi menjadi dua yaitu aktiva lancar
dan aktiva tidak lancar. Perbedaan ini dinyatakan berdasarkan jangka
waktu mencairnya aktiva kembali menjadi kas.

Aktiva lancar adalah uang kas dan aktiva lainnya, yang
diharapkan dapat dicairkan atau ditukarkan menjadi uang tunai, dijua
atau dikonsumsi dalam periode berikutnya. Penygjian dalam aktiva
lancar juga berdasarkan urutan likuiditasnya. Aktiva lancar terdiri dari
kas, investas jangka pendek, wesdl tagih, piutang dagang, penghasilan
yang masih akan diterima, persediaan barang dan biaya yang dibayar di
muka.

Aktiva tidak lancar adalah aktiva yang mempunyai umur
kegunaan relatif permanen atau jangka panjang. Yang termasuk kedalam
aktivatidak lancar adalah investasi jangka panjang. Aktiva tidak lancar
juga terdiri dari aktiva tetap yang berwujud dan aktiva tetap yang tidak
berwujud. Aktiva tetap yang berwujud adalah kekayaan yang bersifat
fislk (permanen) dan mempunya umur kegunaan jangka panjang.
Aktivatetap yang berwujud ini tidak akan habis dalam sekali pakai dalam
satu periode kegiatan usaha, misanya tanah, bangunan (gedung),
kendaraan, perlengkapan, mesin, atau aat-alat lainnya.

Aktiva tetap yang tidak berwujud adalah secara fisik tidak tampak
tetapi merupakan suatu hak yang mempunya nilai, misanya hak

cipta, merk dagang, goodwill, harga beli franchise, dan lain-lain.

2) Utang
Utang adalah modal perusahaan yang berasal dari kreditur. Dalam

meminjamkan modanya ke perusahaan, kreditur tersebut ada yang
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mendapakan jaminan sepenuhnya, jaminan sebagian atau tanpa jaminan
sama sekali. Dalam penyusunan utang perusahaan diurutkan berdasarkan
jangka waktu pengembalian atau pelunasannya, yaitu disusun mulai dari
utang jangka pendek kemudian utang jangka panjang.

Utang jangka pendek (utang lancar) adalah utang yang jangka
waktunya kurang dari satu tahun. Yang termasuk kedalam utang jangka
pendek adalah utang dagang, wesel bayar, penghasilan yang
ditangguhkan, utang dividen, utang pajak, kewajiban yang masih harus
dipenuhi dan utang jangka panjang yang masih jatuh tempo. Sedangkan
utang jangka panjang merupakan kewagjiban yang harus dipenuhi
perusahaan dalam jangka waktu lebih dari satu tahun. Yang termasuk
kedalam utang jangka panjang adalah utang hipotik, utang obligasi
dan wesel bayar jangka panjang.

3) Modal sendiri

Modal sendiri merupakan modal yang ditanamkan oleh
pemilik perusahaan. Dalam neraca modal sendiri didapat dengan
mengurangkan semua hutang perusahaan dengan total aktivanya.

b. Laporan Laba Rugi (Income Statement)

Laporan Laba Rugi (Income Satement) adalah laporan yang
merangkum pendapatan dan beban perusahaan selama suatu periode
akuntansi, biasanya satu kuartal atau satu tahun . Laporan ini
menghitung total laba yang diperoleh dan menguranginya dengan total
biaya yang dikelurkan. Laporan laba rugi memberikan informasi tentang
bagamana penghasilan diperoleh dari penjualan dan bagaimana
pengel uaran timbul.

Menurut Farah Margaretha ada empat prinsip yang diterapkan
pada |aporan laba rugi sebagai berikut:*

? Farah Margaretha.Manajemen Keuangan untuk Manajer Nonkeuangan(Jakarta:
Erlangga, 2011) h. 24
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1) Bagian pertama menunjukkan laba kotor yang diperoleh dari penjuaan
barang dagang atau memberikan jasa dikurangi dengan harga pokok dari
barang dan jasa yang dijual.

2) Bagian kedua menunjukkan biaya yang dikeluarkan perusahaan
meliputi biaya penjualan dan biaya umum (administrasi).

3) Bagian ketiga menunjukkan penghasilan perusahaan di luar operasi
pokok dan biaya-biaya yang dikeluarkan di luar usaha pokok.

4) Bagian keempat menunjukkan laba atau rugi insidental sehingga
diperoleh laba bersih perusahaan sebelum pajak.

c. Laporan Perubahan Modal
Ada beberapa penyebab perubahan modal yaitu:
1) Kerugian Luar Biasa

Kerugian yang luar biasa mengakibatkan ekuitas/modal
menjadi negatif. Kerugian tersebut seperti perbedaan kurs valuta asing
atau denda dari sengketa atau pembayaran bunga atau operasional
masih di bawah kapasitas (under capacity).
2) Pembagian Dividen Tunai

K etika perusahaan memperoleh keuntungan bersih setiap tahunnya
maka perusahaan tersebut wajib membayarkan dividen tunai. Pembayaran
dividen tunai ini mengakibatkan ekuitas akan berkurang. Jika perusahaan
memperoleh tambahan laba bersih selama tahun berjalan akan membuat
ekuitas akan meningkat.
3) Kapitalisas Agio Saham

Agio saham merupakan modal tambahan saham yang dibukukan
pada neraca bagian ekuitas. Agio saham tersebut berasal dari para
pemegang saham yang membeli saham di pasar perdana (Initial Public
Offering) atau saham baru lewat right issue. Jika beberapa tahun
kemudian harga saham sudah naik/tinggi sehingga transaksi di Bursa
Efek kurang likuid maka mangemen emiten dapat mengusulkan untuk

mengkapitalisasi agio saham menjadi modal disetor lewat RUPS.
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4) Kapitalisasi Laba Ditahan

Dividen tunai akan tetap diberikan kepada pemegang saham pada
tahun berjalan walaupun perusahaan tidak memperoleh laba bersih.
Namun jika perusahaan memperoleh laba bersih maka saldo laba ditahan
dapat dikapitalisas menjadi modal disetor. Sementara itu, sasham baru
yang berasa dari kapitalisass salsdo laba ditahan disebut dividen
saham.

d. Laporan ArusKas (Statement of Cash Flows)

Laporan arus kas adalah laporan yang memberikan informasi
mengenai arus kas masuk dan arus kas keluar pada suatu perusahaan
sepanjang periode akuntansi. Yang dimaksud dengan arus kas masuk
adalah segada sesuatu yang menyebabkan jumlah uang bertambah.
Arus kas keluar adalah sesuatu yang menyebabkan uang berkurang.
Perhitungan arus kas yaitu arus kas yang masuk dikurangi dengan arus
kas keluar.

Arus kas dikatakan surplus jika arus kas yang masuk lebih besar
dengan arus kas yang keluar. Dan ketika defisit terjadi ketika arus kas
yang keluar lebih besar dengan arus kas yang masuk. Namun, jika arus
kas yang masuk sama dengan arus kas yang keluar maka disebut
netral.

D. Rasio Keuangan
1. Pengertian Rasio Keuangan
Laporan keuangan melaporkan aktivitas yang sudah dilakukan perusahaan
(emiten) dalam suatu periode tertentu. Aktivitas ini kemudian dituangkan
dalam angka, baik dalam mata uang Rupiah maupun dalam mata uang asing.
Angka-angka ini menjadi lebih berarti apabila diperbandingkan antara satu pos
(akun) dengan yang lainnya. Setelah melakukan perbandingan, kemudian dapat
diperoleh kesimpulan mengenal posisi keuangan suatu emiten untuk periode
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tertentu. Pada akhirnya kita dapat menilai kinerja mangemen dalam periode
tersebut. Perbandingan ini kita kenal dengan nama Analisis Rasio Keuangan.

Menurut James C. Van Horne, rasio keuangan merupakan indeks yang
menghubungkan dua angka akuntansi dan diperoleh dengan membagi satu
angka dengan angka lainnya. Rasio keuagan digunakan untuk mengevaluasi
kondisi keuangan dan kinerja perusahaan. Dari hasil rasio keuangan ini akan
kelihatan kondisi kesehatan perusahaan yang bersangkutan.?

Rasio keuangan merupakan suatu cara yang membuat perbandingan data
keuangan perusahaan sehingga menjadi berarti. Rasio keuangan menjadi dasar
menjawab beberapa pertanyaan penting mengenai keadaan keuangan suatu
perusahaan. Dengan menganalisis laporan keuangan yang menggunakan alat-
alat ukur melalui rasio keuangan, maka seorang manejer bisa mengambil
keputusan mengenai keuangan perusahaan untuk masa yang akan datang.?

Jadi, rasio keuangan merupakan kegiatan membandingkan angka-angka
yang ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi satu angka dengan
angka lainnya. Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan
komponen dalam laporan keuangan atau antar komponen yang ada di antar
laporan keuangan. Kemudia angka yang diperbandingkan dapat berupa angka-

angka dalam satu priode maupun beberapa priode.

2. Jenis-JenisRasio Keuangan
Andlisis rasio keuangan sangat diperlukan ketika akan menanamkan
saham atau berinvestasi pada instrumen keuangan. Menurut Brigham dan
Houston ada lima rasio keuangan yang dapat digunakan untuk
menganalisis harga saham yaitu rasio likuiditas, raso manaemen aset,
rasio manajemen utang, rasio profitabilitas dan rasio nilai pasar® :

2! K asmir, Pengantar Manajemen Keuangan (Jakarta: Kencana, 2010),h.93

2 Kasmir & Jakfar (ed.) Sudi Kelayakan Bisnis.(Jakarta: Kencana,2003).h. 123

% Brigham dan Houston.Dasar-dasar Manajemen Keuangan. (Jakarta: Salemba Empat,
2013) h.134
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1) Rasio Likuiditas( Liquidity Ratio)

Rasio liquidutas atau sering juga disebut dengan nama rasio modal
kerja merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa liquid
sustu perusahaan. Caranya adalah dengan membandingkan seluruh
komponen yang ada di aktiva lancar engan komponen di pasiva lancar
(utang jangka pendek). Jenis- jenis rasio liquidtas yang dapat digunakan
terdiri dari : rasio lancar atau current ratio, rasio cepat atau quick ratio,

rasio kas atau cash ratio, rasio perputaran kas atau cash turnover.

2) Rasio Solvahilitas
Rasio solvabilitas atau leverge ratio, merupakan rasio yang digunakan
untk mengukur sgjauh mana aktiva biaya dengan utang. Adapun jenis-jenis
rasio solvabilitas antar lain: Debt To Assets Ratio, Debt To Equity Ratio,
Long Term Debt To Equity Ratio, Times Interest Earned, Fixed Change

Coverage

3) Rasio Aktivitas

Rasio aktivitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
efektivitas perusahaan dalam menggunakan aktiva yang dimilikinya. Jenis-
jenis rasio aktivitas yang dirangkum dari beberapa ahli keuangan, yaitu:
Perputaran Piutang (Recelvable Turnover), Hari Rata-Rata Pengihan
Utang(Days Of Receivable), Perputaran Sediaan (Inventory Turnover), Hari
Rata-Rata Penagihan Sediaan (Days Of Inventory), Perputaran Modal Kerja
( Working Capital Turnover), Perputaran Aktiva Tetap( Fixed Assetss
Turnover), dan Perputaran Aktiva (Assets Turnover).

4) Rasio Profitabilitas
Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam mencari keuntungan. Jenis-jenis rasio profitabilitas,
yaitu: Profit Margin (Profit Margin On Sales), Return On Investment
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(ROI), Return On Assets (ROA), Return On Equity (ROE), Laba Per
Lembar Saham ( Earnings Per Share), Rasio Pertumbuhan.

5) Rasio Nilai Pasar

Rasio Nilal Pasar (Market Value Ratios) adalah rasio-rasio yang
menghubungkan harga saham perusahaan dengan laba, arus kas dan nilai
buku per sahamnya. Rasio nilai pasar ini memberikan gambaran mengenai
prospek perusahaan yang akan datang dan untuk mengetahui bagaimana
pandangan investor terhadap risko yang akan dihadapi. Jika rasio
likuiditas, solvabilitas, profitabilitas, dan aktivitas terlihat baik (berjalan
stabil) maka dapat dipastikan bahwarasio nilai pasar akan tinggi sehingga
harga saham tinggi seperti yang diperkirakan. Menurut Brigham dan
Houston (2013) ada tiga yang digunakan untuk menghitung rasio nilai
pasar, yaitu: Rasio Harga/Laba, Rasio Harga/Arus Kas, Rasio Nilai
Pasar/Nilai Buku.

6) Andisis Raso Keuangan Perusahaan

Untuk mengukur keuangan perusahaan dengan mengunakan
rasio-raso keuangan yang terdapat dalam sebuah laporan keuangan
perusahaan. Setiap rasio mempunya tujuan, kegunaan, dan mengandung
arti tertentu. Kemudian setigp rasio di ukur dan diinterprestasikan,
sehingga menjadi berarti bagi pengembilan keputusan. Karena
banyaknya jenis-jenis rasio keuangan dan mempelgari penelitaian
terdahulu, peneliti hanya memfokuskan pada beberapa rasio sgja yaitu
variabel Return on Asset (ROA), Debt to Assets ratio( DAR ), Debt to
Equity Ratio (DER), Earning per Share(EPS).

a. Return on Asset (ROA)
ROA merupakan termasuk dalam Rasio Profitabilitas, yaitu rasio untuk
menilai kemampuan perusahaan dalam mebcari keuntungan. Rasio ini juga

memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatau perusahaan. Hal ini
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ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapat investasi.
ROA menggambarkan kemampuan asset-asset yang dimiliki perusahaan bisa
menghasilkan |aba.

Hasil pengembalian invetas atau lebih dikenal dengan nama Return on
Investment (ROI) atau Return on Total Asset (ROA)merupakan rasio yang
menunukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam
perusahaan. ROA juga merupakan suatu ukuran tentang efektivitas mangjemen
dalam mengelola investasinya® Return on Assets (ROA) adalah salah satu
bentuk dari rasio profitabilitas untuk mengukur kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dengan menggunakan total aktiva yang ada dan
setelah biaya-biaya moda (biaya yang digunakan mendanai aktiva)
dikeluarkan dari analisis.

Rumus:

Return on Asset (ROA)% = %

ROA menunjukkan efektifitas perusahaan dalam memakai aset sesuai
dengan kontrolnya untuk menciptakan pendapatan. Semakin besar nilai ROA,
semakin baik karena mengindikasikan bahwa perusahaan semakin efektif
dalam menggunakan atau memanfaatkan aktiva yang dimilikinya dalam

menghasilkan |aba

b. Debt to Assets Ratio (DAR)

Rasio harga/laba atau sering disebut dengan Price Earning Ratio
adalah rasio yang menunjukkan jumlah yang rela dibayar investor untuk
setigp rupiah laba yang dilaporkan. Rumus yang digunakan untuk
menghitung

Rumus untuk mencari Price Earning Ratio (PER) dapat
menggunakan sebagal  berikut:

** Kasmir, pengantar manajemen keuangan ( Jakarta: Kencana, 2010) h. 115.
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_ Harga saham

| D =
J ! B ( ) Laba Saham

c. Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio adalah rasio yang membandingkan jumlah
hutang terhadap ekuitas. Rasio ini sering digunakan para investor untuk
melihat seberapa besar hutang perusahaan jika dibandingkan ekuitas yang
dimilikin oleh perusahaan.

Rumus untuk mencari Debt to Equity Ratio dapat menggunakan
rumus sebagai berikut:

Total Hutang (Debt)

D HE B (DER) = — —— (Equity)

d. Earning per Share (EPS
Earning per Share adalah rasio untuk mengukur keberhasilan
manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham.

Rumus untuk mencari earning per share dapat menggunakan rumus

Laba Bersih
Jumlah Saham Beredar

Earning per Share (EPS) =

E. Kajian Terdahulu

Judul ini juga pernah diteliti oleh peneliti sebelumnya yang antaralain ialah:

a. Fahrul Ashari Nst (2017)
Judul Penelitian (skripsi) : pengaruhn Return on Asset (ROA) dan Return
on Equity (ROE)terhadap harga saham pada perusahaan logam dan
sgjenisnya yang terdaftar di bursa efek indonesia 2011-2015
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Jenis penelitian : analisislinier berganda

Hasil Penelitian : penelitian dilakuakan secara simultan ada pengaruh
positif dan signifikan antara Return on Asset dan Return on Equity
terhadap harga saham pada perusahaan logam dan sgenisnya yang
terdaftar di BEI tahun 2011-2015.

. Ondo Andreas Marpaung ( 2014)

Judul Peneritian (skripsi) : Pengaruh debt to equity ratio, return on
investment dan Earning per share terhadap harga saham pada Perusahaan
sektor tekstil yang terdaftar di bursa efek indonesia

Jenis penelitian : analisisregres linier berganda

Hasil penelitan: penelitian ini mendapatkan Debt to Equity Ratio (DER),
Return on Investment (ROI), dan Earning Per Share (EPS) berpengaruh
signifikan terhadap Harga Saham Perusahaan Tekstil di BEI. Namun
secara parsial Debt to Equity Ratio (DER) dan Return on Investment (ROI)
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Harga Saham
Perusahaan Tekstil di BEIl. Sedangkan Earning Per Share (EPS)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham Perusahaan
Sektor Tekstil di BEI.

Tri Oktavia ( 2013)

Judul Peneritian (skripsi) : Pengaruh kinerja keuangan terhadap return
saham pada perusahaan manufaktur sektor tekstil dan garmen yang
terdaftar di bursa efek indonesia

Jenis penelitian : analisisregresi linier berganda

Hasil penelitan: Hasil penelitian ini menunjukan bahwa secara parsid,
debt to  equity ratio, return on equity, return on investment,earning per
share dan price earning ratio tidak berpengaruh signifikan secara parsial
terhadap return saham. Pengujian secara simultan, menunjukan bahwa
variabel debt to equity ratio, return on equity, return on investment,

earning per share dan price earning ratio tidak berpengaruh secara
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simultan dan tidak signifikan terhadap return saham sehingga secara
langsung rasio  ini  mempengaruhi return ssham  perusahaan
manufaktur sektor industri

F. Kerangka Teoritis
Kerangka teroris adalah kerangka penalaran yang terdiri dari konsep-
konsep atau teori yang menjadi acuan penelitian. 