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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Laju perekonomian ditentukan oleh kegiatan investBengan adanya
investasi sebuah perusahaan dapat menjalankan tdegiasahanya untuk
memproduksi barang dan jasa. Pasar modal dapatadiesglah satu pilihan
investasi, seperti yang diungkapkan oleh Sharpenddtahmi (2006:3) bahwa,
“Pada perekonomian primitif hampir semua investiebih condong pada
investasi nyata, sedangkan pada perekonomian molédih banyak dilakukan
investasi keuangan.”

Sejalan dengan itu, minat investasi para investdulku berinvestasi di
Indonesia dapat dilihat dari indikator angka Indékarga Saham Gabungan
(IHSG). Pada tabel 1.1 dapat dilihat pertumbuhaaGHtiari tahun 2002-2007.

Tabel 1.1
Pertumbuhan IHSG BEI

No Tahun | Pertumbuhan IHSG
1 2002 8,39 %
2 2003 62,82 %
3 2004 44,56%
4 2005 16,24 %
5 2006 56,30 %
6 2007 52,08 %

Sumber: BAPPEPAM (Badan Pengawas Pasar Modal,'2007

! Dimuat dalanhttp://www.bni.co.id/Portals/0/Document/Bursa%2QEfelf




Berdasarkan tabel 1.1 dapat dilihat bahwa pertusibUrRiSG di Bursa
Efek Indonesia (BEI) mengalami kenaikan dan peramudari tahun ke tahun.
Setelah mengalami penurunan drastis pada tahun p@@a dua tahun kemudian
pertumbuhan IHSG mencapai angka lebih dari 50%.erka@ikan untuk
berinvestasi di pasar modal pada umumnya didasgskda keuntungan besar
yang dapat diperoleh, akan tetapi hal yang harugadeperhatian bagi investor
yaitu selain keuntungan yang besar terdapat pelkargang besar.

Selain investor yang diuntungkan dari perdagangaBEl, perusahaan
yang melakukan penawaran di pasar modal atau tikénal dengargo public
juga memperoleh banyak manfaat. Melalui penawarndgma Ihitial Public
Offering/IPO), perusahaan dapat memperoleh tambahan moelalsa@haargo
public pada saat IPO diwajibkan menerbitkan prospektusigereai kondisi
perusahaan.

Prospektus merupakan media bagi perusahaan untogimf@masikan
fakta material mengenai perusahaan kepada masyatdekaan tujuan agar pihak
lain atau calon investor membeli saham perusahaselut. Dalam proses
perdagangan di pasar modal, masing-masing pihék perusahaan dan investor
dapat saling menguntungkan. Perusahaan mendapdtkaam tambahan yang
berasal dari penjualan saham dan investor mendapakieuntungan dari
pembelian saham. Perusahaan yang sahamnya terdaf&| dikenal dengan
emiten.

Interaksi antara emiten dengan investor dapat adif@in dalam teori

keagenantheory agency). Dalam teori keagenan dijelaskan bahwa emitegalen



investor dapat disebut sebagarincipal dan agent. Masing-masing pihak
(principal danagent) memiliki perhatian yang lebih terhadap tingkatikiingan
atau laba perusahaan. Pihak perusahaan tentu rgevgin kenaikan laba dalam
setiap periode, dengan laba yang meningkat mal@ajaimanajemen perusahaan
dinilai baik. Di lain pihak investor mengharapkan keuntungan kKamiaikan laba
melalui dividen yang akan diterima. Oleh karenaiftiormasi mengenai kinerja
perusahaan, laba dan dividen menjadi hal yantingebagi investor.

Akan tetapi, antar@rincipal danagent dapat terjadiconflict of interest
(konflik kepentingan) seperti yang dijelaskan dt&dlim, dkk. (2005:119) bahwa:

Agency theory memiliki asumsi bahwa masing-masing individu sermadda

termotivasi oleh kepentingan diri sendiri sehingganimbulkan konflikkepentingan

antaraprincipal dan agent. Pemegang saham sebagai pilpakicipal mengadakan
kontrak untuk memaksimumkan kesejahteraan diringagdn profitabilitas yang

selalu meningkat. Manajer sebagapent termotivasi untuk memaksimalkan

pemenuhan kebutuhan ekonomi dan psikologisnyaatdardalam hal memperoleh
investasi, pinjaman, maupun kontrak kompensasi.aMakeagenan muncul karena
adanya perilaku oportunistik daregent, yaitu perilaku manajemen untuk
memaksimumkan kesejahteraannya sendiri yang bearlEwedengan kepentingan
principal.

Terdapatnya konflik kepentingan menimbulkan asubagiwa salah satu
pihak dapat dirugikan. Pengungkapan informasi p@drasn yang menjadi
kewenangan pihak manajemen dapat terpengaruh olddmya konflik
kepentingan tersebut. Dalam kondisi di mana mamagmiliki informasi yang
lebih lengkap dibandingkan dengan investor atauverdik dengan asimetri
informasi, maka agent dapat memanfaatkan kondisi tersebut untuk
memaksimalkan kesejahteraannya.

Asimetri informasi berarti salah satu pihak yangrkag dalam

perdagangan tidak memiliki informasi yang sama dangihak lain. Menurut



Asnawi dan Wijaya (2006:171) dijelaskan mengenappetian asimetri informasi
yaitu:
Terdapat perbedaan (kedalaman) pengetahuan berkelgamyan informasi
pada perusahaan. Salah satu pihak mengetahui Iglbiasanya

pengelolahsider) dan pihak lain merupakan pihak yang ‘rentanugikan
(outside/investor).

Perusahaargo public diharuskan mengungkapkan informasi mengenai
kondisi perusahannya. Apabila perusahaan mengiagisghamnya dijual dengan
harga yandair (wajar) maka harusnya tidak terjadi asimetri infasi. Seperti
yang dijelaskan oleh Scott (2004) dalam Satria 7200 yaitu: “Asimetri
informasi di pasar modal akan mempengaruhi voluardggangan saham, karena
dalam kondisi informasi yang tidak simetris, makarasulit menentukkan nilai
wajar dari suatu saham.”

Apabila terdapat informasi mengenai kondisi peraaah yang tidak
dipublikasikan maka investor dan pengguna lapkearmngan lainnya tidak dapat
menilai perusahaan dengan wajar. Nilai perusahfam {alue) dapat diukur
dengan melihat harga saham perusahaan tersebatti sgmg dijelaskan dalam
Tandelilin (2001:36) bahwa, “Perusahaan yagw public bisa menentukkan
secara jelas seberapa besar nilai perusahaan dewghat besarnya harga saham
perusahaan tersebut di pasar.”

Salah satu instrumen keuangan yang dapat menijdthrpinvestasi di
pasar modal adalah saham. Menurut Ramadhan, “Sahampakan bagian
kepemilikan dalam suatu perusahaan.” Saham jugapakan instrumen yang
lebih dikenal oleh masyarakat luas. Perusahaanadarpmodal menawarkan

berbagai jenis sekuritas dengan tingkat keutungammgsing-masing. Sementara



itu terdapat ketidakpastian mengenai kualitas pdrvamn dan sekuritasnya.
Investor membutuhkan informasi mengenai kondisugainaan dalam membuat
keputusan. Perusahaan memenuhi kebutuhan tersedngard memberikan
informasi mengenai kondisi perusahaan.

Melalui informasi mengenai kondisi perusahaan ddpadroleh gambaran
mengenai keuntungan dan resiko yang akan diterilra mvestor. Sehingga
investor dapat membuat keputusan yang tepat. Tard@myak faktor yang dapat
mempengaruhi harga saham sehingga harga sahamsdi dfek bersifat dinamis
dan berfluktuatif. Salah satu faktor yang dapat pemgaruhi harga saham yaitu
ketersediaan informasi di pasar modal.

Informasi yang digunakan oleh investor sebagai rdastuk melakukan
keputusan investasinya terdiri dari informasi keygan dan non keuangan.
Informasi tersebut biasanya dipublikasikan melakibuah pengumuman kepada
publik. Informasi yang diperlukan diantaranya pengman yang berhubungan
dengan laba, dividen, investasi, dan manajemen.

Salah satu informasi yang menjadi perhatian ddoncanvestor adalah
perolehan laba perusahaan. Melalui laba perusatexraebut, maka investor
mendapatkan keuntungan berupa dividen. Informasigemai laba perusahaan
terdapat pada laporan keuangan. Pada saat pengumiaparan keuangan,
investor dapat menilai apakah keuntungan yang akaeroleh dapat menutupi
resiko yang mungkin terjadi.

Sebelum menentukkan keputusan untuk membeli sakesanya investor

terlebih dahulu melakukan analisa terhadap perasahslenurut BAPEPAM



(2003) disebutkan bahwa, “Analisa fundamental lebdnekankan kepada faktor
fundamental dari emiten, seperti kondisi keuandasil operasi, dan juga faktor-
faktor ekonomi makro yang akan mempengaruhi sesigrafikan prospek usaha
emiten.”

Laporan keuangan tidak hanya merupakan kumpulakaarigtapi juga
mencakup informasi yang menyangkut posisi keuardgan kinerja perusahaan
yang berguna untuk melakukan pengambilan keputusérmasi pada laporan
keuangan yang bersifat material dapat mempengakeputusan investasi
seseorang. Pengungkapan informasi pada laporan ng@ua merupakan
kewenangan pihak manajemen. Dalam kondisi asinmétnimasi, apabila terjadi
konflik kepentingan maka kemungkinan dapat mempeigapengungkapan
informasi. Sehingga pada saat terjadi pengungkagammasi perusahaan kepada
publik, harga saham dapat berfluktuasi sesuai aemjarmasi yang dimiliki oleh
trader.

Fluktuasi harga saham tercermin pada indeks hafgans, baik indeks
harga saham individual, indeks harga saham sektlznalindeks harga saham
gabungan. Pada gambar 1.1 dapat dilihat pergeiaklelks sektoral mulai bulan

Januari sampai bulan Oktober 2008.
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Indeks Harga saham Sektoral
Sumber:www.idx.com (data diolah kembali)

Selama dua tahun terakhir yaitu tahun 2006 dan 2@@eérti yang telah
dijelaskan terlebih dahulu, pertumbuhan IHSG mecangka lebih dari 50 %.
Namun pertumbuhan IHSG pada tahun 2008 diprediksiydn sebesar 15-17
perserf. Pada gambar 1.1 dapat dilihat hampir seluruh indektoral mengalami
penurunan termasuk sektor manufaktur. Indeks hsafgam sektor manufkatur
pada bulan Januari 2008 berada pada nilai 394,861 térsebut mengalami
penurunan dibandingkan dengan harga saham pada belsember 2007 yang
mencapai nilai 403. Pada bulan Maret 2008 indeksgahasaham sektor
manufaktur kembali mengalami penurunan hingga npaicailai 355,89 dan
pada bulan Mei 2008 mengalami kenaikan hingga npencalai 359,14

Walaupun sempat mengalami kenaikan, akan tetaginkiecungan harga

saham untuk tahun 2008 mengalami penurunan, uehik jelasnya dapat dilihat

? Dimuat dalam http://www.detikfinance.com/read/2@1815/150249/879285/6/ihsg-2008-
diprediksi-hanya-tumbuh-15-17
* Data diperoleh dari www.idx.co.id



pada lampiran 1. Pengungkapan informasi laporamrgan tahunan biasanya
terjadi pada bulan Maret, yaitu tiga bulan setefariode berakhir. Dari

penjelasan diatas dapat disimpulkan bahwa pada tegadi pengungkapan
informasi khususnya informasi laporan keuangargdaaham sektor manufaktur
mengalami fluktuasi dan cenderung mengalami pemurun

Perusahaan yang termasuk pada sektor manufaktupat@n perusahaan
yang bergerak pada industri pengolahan. Sektor fakiun di BEI terdiri dari
Basic Industry (Industri Dasar dan Kimia) yaitu sektor industrngan perusahaan
yang bergerak pada pengolahan bahan baku dasakictéa, Miscellaneous
(Aneka Industri) yaitu sektor industri dengan peh&an yang bergerak di
berbagai jenis industri diantaranya adalah indwskstil, elektronik dan otomaotif,
dan Consumer Goods (Industri Barang Konsumsi) yaitu sektor industendan
perusahaan yang bergerak pada industri baran§g kahsumsi seperti makanan,
minuman, obat-obatan, dan kosmetik.

Pergerakan harga saham pada sektor manufaktur Ipalda Januari
sampai dengan bulan Oktober seperti yang digambapgada gambar 1.1.
Penelitian ini dilakukan pada sektor manufakturekar setiap emiten yang
termasuk pada sektor manufaktur memiliki karaktié&ris/ang sama yaitu
termasuk perusahaan yang bergerak pada indusgoladman. Sehingga informasi
yang dikeluarkan oleh setiap perusahaan memilikiakaristik yang sama.
Berbeda halnya dengan informasi yang dikeluarkagh gberusahaan yang

termasuk pada sektor keuangan misalnya perbankan.



Berdasarkan uraian tersebut, maka penulis tertantuk melakukan
penelitian tentang pengaruh yang ditimbulkan oldanga asimetri informasi
diantara partisipan pasar modal terhadap harga nsaliteengan judul

“PENGARUH ASIMETRI INFORMASI TERHADAP HARGA SAHAM P ADA

SEKTOR MANUFAKTUR DI BURSA EFEK INDONESIA”

1.2 Rumusan Masalah
Dari uraian mengenai asimetri informasi dan harghasn maka dapat
dirumuskan permasalahan yang akan di bahas dalaettmn ini adalah:
1. Apakah terjadi asimetri informasi pada perusahagng termasuk sektor
Manufaktur di BEI?
2. Bagaimana gambaran harga saham pada perusahaanteyaasuk sektor
Manufaktur di BEI?
3. Seberapa besar pengaruh asimetri informasi terh&daga saham pada

perusahaan yang termasuk sektor Manufaktur di BEI?

1.3 Maksud dan Tujuan Penelitian
1.3.1 Maksud Penelitian

Penelitian ini dimaksudkan untuk memperoleh gambaraengenai
asimetri informasi dan perubahan harga saham padsghaan yang termasuk
pada sektor Manufaktur. Selain itu penelitian itaklkan untuk mengkaji lebih

dalam mengenai pengaruh asimetri informasi terhadaga saham.
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1.3.2 Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian yang akan dilakukan adalah:

1. Mengidentifikasi dan menjelaskan asimetri informaata perusahaan yang
termasuk sektor Manufaktur di BEI.

2. Menjelaskan harga saham pada perusahaan yangtarsektor Manufaktur
di BEL.

3. Mengetahui dan menjelaskan seberapa besar pengamietri informasi
terhadap harga saham pada perusahaan yang tersgdak Manufaktur di

BEI.

1.4 Kegunaan Penelitian
Kegunaan dari penelitian yang dilakukan mencakwgpkéigunaan:

1. Kegunaan Teoritis, penelitian mengenai asimetrormisi yang terjadi di
Bursa Efek Indonesia diharapkan dapat menjadi sogara ilmu
pengetahuan, khususnya dalam bidang kajian Manajdfeeangan terkait
dengan masalah perubahan harga saham yang dipengdeln adanya
ketidakseimbangan informasi.

2. Kegunaan Praktis, bahwa penelitian ini dapat digdisebagai referensi
dalam keputusan investasi pada saham, dengan menimergkan

terdapatnya asimetri informasi di pasar modal.



11

1.5 Kerangka Pemikiran dan Hipotesis
1.5.1 Kerangka Pemikiran

Saham merupakan salah satu aset finansial yanguidifieelikan di pasar
modal. Ketika saham dimiliki oleh investor makavestor berhak untuk
mendapatkan sejumlah keuntungan dari hasil opepasusahaan tersebut.
Disamping keuntungan tentunya investor juga dapamgalami kerugian, baik
yang disebabkan oleh menurunnya laba bersih peaasamatau kondisi
perekonomian yang menurun. Antara investor dansadaan memiliki hubungan
khusus yang sering disebut dengan hubungan keagenan

Hubungan keagenan atau sering disebedry agency didefinisikan oleh
Jensen dan Meckling (1976) yang terdapat dalam d&ari Zuhrohtun (2006:5)
yaitu sebagai: “Suatu kontrak antara managgerit) dengan pemilik perusahaan
(principal).” Manajer sebagaagent tentu memiliki informasi yang lebih banyak
dibandingkan dengan pemilik perusahaan (pemegahgnga Pengungkapan
terhadap informasi keuangan dan non keuangan niempeewenangan pihak
manajemen. Selain itu menurut Harahap (2007:5#&8bdtkan bahwa “Salah
satu hipotesis dalantheory agency adalah bahwa manajemen akan mencoba
untuk memaksimalkan kesejahteraannya sendiri.”

Dari pernyataan diatas dapat disimpulkan bahwaranteanajemen dan
pemilik dapat terjadi perbedaan kepentingemnffict of interest). Dalam usaha
untuk memaksimalkan kesejahteraanya manajemen dapetlakukan

pengungkapan informasi yang dapat mempengaruhilapemi investor. Hal
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tersebut sejalan dengan pendapat Sulistyanto (@8P8yang menyebutkan
bahwa:
Tingkat pengungkapan perusahaan dipengaruhi oliemets informasi yang
terjadi di pasar. Semakin tinggi asimetri informagian membuat tingkat
pengungkapan yang dilakukan perusahaan semakimaherdtinya, semakin
tinggi asimetri informasi akan membuat manajer d@mdeluasa untuk

mengatur informasi apa saja yang harus diungkapgkaembunyikan, ditunda,
atau diubah.

Asimetri informasi juga dapat terjadi di antara ghel pasar dalam
perdagangan di pasar modal, yaitu terdapatnya sioweyanginformed dan
uninformed yang disebabkan karena adanya perbedaan infordiasintara
investor. Perbedaan tersebut dapat disebabkansk&egnampuan setiap investor
dalam mengakses informasi berbeda-beda. Sebagiamstor memilikiinside
information (informasi orang dalam/informasi privat yang belumenjadi
informasi publik) sedangkan sebagian investor yé#éag tidak memilikinya.
Inside information ini dapat dijadikan acuan bagi investor untuk  rkekan
insider trading (perdagangan berdasarkan informasi orang dalam).

Inside information yang dijadikan dasar dalam melakukasider trading
merupakan informasi material yang dapat mempengdeputusan investor.
Salah satu informasi material yang dapat mempehgdteputusan investor
adalah informasi  mengenai dividen. Investor ataumilfe perusahaan
membutuhkan informasi mengenai laba dan dividery yaarupakan keuntungan
yang didapat investor sebagai pemilik saham padeuspbaan tersebut.
Kemampuan dalam mengakses informasi material iy#aidy dapat menyebabkan

terjadinya asimetri informasi. Sehinggaside information yang diketahui oleh
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sebagian calon investoimformed trader) dapat menjadi acuan terjadiniysider
trading yang dapat merugikan sebagian pihak lain.

Hal tersebut sesuai dengan pendapat Sitompul (280D: mengenai
perdagangan orang dalam yaitu:

Perdagangan Orang Dalam ini dapat saja terjadenkasebagai Orang Dalam
perusahaan tentunya seseorang itu lebih mengetlmgan jelas apa yang
telah dan yang akan terjadi di dalam perusahaamg&aemengetahui informasi
yang lengkap mengenai perusahaan seseorang tentapat melakukan

tindakan menjual ataupun membeli saham perusateaaabut, dan dengan
sendirinya dapat mengambil keuntungan dari perdggayang dilakukannya
baik untuk diri sendiri maupun pihak lain.

Salah satu sumber informasi yang lengkap mengegraisphaan adalah
laporan keuangan. Hal tersebut sejalan dengan pant&nafi dan Halim dalam
Amurwani (2006:9) mengenai laporan keuangan yaitu:

Laporan keuangan perusahaan merupakan salah sahersinformasi yang
penting disamping informasi lain mengenai informasdustri, kondisi
perekonomian, pangsa pasar perusahaan, kualitagensn dan lainnya. Ada
tiga macam laporan keuangan pokok yang dihasilk#n yeraca, laporan laba
rugi dan laporan arus kas. Disamping ketiga lappok tersebut, dihasilkan

juga laporan pendukung seperti laporan laba ditadem perubahan modal
sendiri.

Penilaian investor terhadap perusahaan tentu akdmeda-beda sesuai
dengan informasi yang dimiliki oleh investor terseliPenilaian investor terhadap
perusahaan tercermin dari harga saham perusalraahuedi bursa. Harga saham
merupakan harga yang terbentuk dari sebuah presdagangan di bursa saham.
Dalam pasar yang efisien, semakin cepat informasil lbercermin pada harga
sekuritas, semakin efisien pasar modal tersebuisriah, 2005).

Harga saham di pasar modal memiliki karakteristikhachis dan
berfluktuatif. Dalam pasar yang kompetitif hargauigkrium ditentukan oleh

penawaran yang tersedia dan permintaan. Menuruttoftar (2008:491)
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disebutkan bahwa, “Harga keseimbangan ini mencd&anirkonsensus bersama
antara semua partisipan pasar tentang nilai daivaakersebut berdasarkan
informasi yang tersedia.”

Pada perdagangan di pasar sekunder dapat terbiams mana yang
memiliki tingkat likuiditas yang cukup tinggi. Nilaasimetri informasi yang
diukur dengan nilabid ask spread dapat mengukur tingkat likuiditas tersebut,
seperti yang diungkapkan oleh Sharpe (1997) dalanbaP(2003), yaitu nilai
spread yang lebih kecil, kira-kira kurang dari 1%nunjukkan bahwa saham
yang dijual termasuk saham yang likuid yaitu letepat diperdagangkan.

Sedangkan dalam penelitiannya Wisadha (2008), umggkgpkan bahwa:

Studi yang mengkaji masalah-masalah asimetri indsimtelah banyak
dilakukan, antara lain oleh Ronen (1979), Holthaudan Leftwich (1983),
Verrecchia (1983, 1986, 1990), Demsdtial. (1984), Dye (1988), Titman dan
Trueman (1988), Beaver (1989), Stein (1989), Sa&hip{@989), dan Myers
(1991). Studi tentang informasi asimetri mengungkapbahwa para manajer
perusahaan adalah pihak yang dianggap sebagai pduads lebih superior.
Informasi dapat membuat pelaporan keuangan bemidih informatif atau
sebaliknya untuk disampaikan kepada publik ataestor sebagai pihak luar
perusahaan. Walaupun kemungkinan konflik kepentindapat saja terjadi
antara manajer-manajer dan pemegang saham di samp@kibat
ketidaksempurnaan standar akuntansi dadgiting yang diterapkan juga dapat
tercipta distorsi-distorsi yang beragam di dalataperan keuangan.

Apabila tingkat distorsi tinggi yang terjadi di dat pelaporan keuangan diakses
dan digunakan sebagai informasi akan sangat maiagiarbya. Akibatnya
beberapa perusahaan dapat salah melakukan perilarga sahamnya dalam
pasar modal yang efisien. Reaksi yang diberikah plgra pelaku pasar akan
terlihat dan tercermin pada perubahan harga-hatgans perusahaan tersebut

Penelitian yang dilakukan oleh Stoll (1978) dalaorb@ (2003), telah
meneliti dan menemukan bahwa persentase kenagkaad berpengaruh positif

terhadapreturn saham dan berpengaruh negatif terhadap volumeahadan

jumlah pialang yang berkompetisi. Penelitian laamgy dilakukan oleh Hamilton
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(1978) menemukan bahvgpread berpengaruh positif terhadagturn dan harga
saham, dan berpengaruh negatif terhadap jumlah gergesaham, volume, dan
jumlah pialang. Sedangkan menurut Jusuf (2008pdikan bahwa,
Investor seringkali mengamati pergerakan harga msahdan melakukan
transaksi dengan harapan untuk memperoleh keumtubgaasi investasi para
investor tidak sama, begitu pula dengan reaksi kagierhadap informasi yang

diserap. Informasi tersebut dapat berupa beritay yipublikasikan, ataupun
rekomendasi dari lembaga investasi.

Dari pernyataan diatas maka dapat disimpulkan baheaksi investor
terhadap sebuah informasi dapat berbeda-beda. Da&buah pasar modal,
efisiensi pasar tidak hanya berdasarkan ketersediaformasi akan tetapi
diperlukan kecanggihan dari pelaku pasar dalam piahginformasi untuk
membuat keputusan, (Hartono, 2008:498). Walauptfornrasi sudah tersedia
untuk semua pelaku pasar, akan tetapi pasar yaaig efisien masih dapat terjadi,
karena sebagian pelaku pasar dapat memperolehukgant yang tidak normal
karena kecanggihannya.

Apabila investor tidak memiliki hasil analisis imfoasi yang akurat, maka
ketika investor membeli atau menjual saham perasalbersebut maka investor
tersebut akan mengalami kerugian. Hal tersebut mekkan bahwa diantara
pelaku pasar dapat terjadi asimetri informasi, walen informasi tersebut sudah
tersedia di pasar modal. Kerugian yang mungkirnadiableh investor yang tidak
memiliki informasi yang akurat dapat menyebabkartidk&inginan untuk
berdagang dan menurunkan permintaan terhadap stnseut, sehingga pada

akhirnya dapat mempengaruhi harga saham. Menuratt&inarya dan Spiegel
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(1991) yang dikutip oleh Richardson (1998) dalamhmRawati dkk. (2006:2)
disebutkan bahwa:
Asimetri informasi menyebabkan ketidakinginan untlerdagang dan
meningkatkancost of capital sebagai “pelindung harga” investor itu sendiri

melawan kerugian potensial dari perdagangan depgatisipan pasar yang
memiliki informasi lebih baik

Menurut Hanafi (2004) disebutkan bahwa asimetonmiasi dapat terjadi
di pasar modal yang disebabkan adanya problem kaaggonflict of interest).
Dalam hubungan antara manajer dengan pemegang safdapat kemungkinan
terjadinya conflict of interest, manajer cenderung mempunyai tujuan
memaksimumkan kemakmuran perusahaan (bukannya keunak pemegang
saham). Kemakmuran perusahaan bisa dicapai dengamngkatkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan pada perusaj@pauoblic dapat dilihat dari harga
saham perusahaan tersebut di pasar modal.
Sedangkan menurut Hartono (2008:508) diuraikan e@sig ilutrasi
asimetri informasi, yaitu:
Contoh terkenal dari asimteri informasi adalah yaegadi di pasar mobil
bekas. Pemilik mobil bekas lebih mengetahui konglisbilnya dibandingkan
dengan calon pembeli. Pemilik mobil bekas ini mungkenjual femon” dan
mengakunya sebagabrange.” Sebaliknya pemilik mobil, yang menyadari
mempunyai informasi yang kurang dibandingkan denggamg dimiliki oleh
penjual, tidak dapat membedakan antara lemon (nyabij jelek) dan orange
(mobil yang baik), akan menawar mobil tersebut dengarga yang rendah.
Akibatnya penjual yang benar-benar menawarkan mydilg baik dinilai
terlalu rendah oleh calon pembeli. Dari ilustrastas terlihat bahwa asimetrik
informasi dapat merugikan pasar modal yang menamasiekuritas-sekuritas
yang berkualitas.
Dari ilustrasi diatas, asimeti informasi yang daegidi antara perusahaan

dengan investor. Perusahaan sebagai pemilik sekueihtu mengetahui informasi

lebih baik mengenai sekuritas tersebut, akan tetlppasar modal terdapat
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investor sebagai calon pembeli sekuritas yang tideknpunyai informasi yang
sama dengan yang dimiliki oleh perusahaan. Sehimggastor tersebut akan
menawar harga sekuritas sesuai dengan informasy yhmilikinya. Maka
perusahan yang benar-benar memiliki sekuritas Yaiig dapat dirugikan karena
kemungkinan investor akan menawar harga pada lamj lebih rendah dari
harga sebenarnya.

Dari pendapat diatas dapat disimpulkan bahwa konliigkungan
informasi yang tidak simetris dapat mempengarulimpgaan dan penawaran
terhadap sebuah saham. Harga saham sebuah perudapasar modal terbentuk
dari permintaan dan penawaran pelaku pasar di pagdal. Sehingga informasi
yang dimiliki oleh pelaku pasar yang dijadikan actudalam melakukan
perdagangan dapat mempengaruhi harga saham peanselsebut.

Dari uraian kedua variabel yang akan diteliti mpkagaruh dari asimetri

informasi terhadap nilai saham dapat dilihat dambar 1.2 :

Perusahaan » Pasar Modal |« Investor
|
Informed Trader Uninformed Trader

A

Asimetri Informasi

A

Bid & Offer Saham

A 4
Harga Saham

Gambar 1.2
Kerangka Pemikiran
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1.5.2 Hipotesis
Berdasarkan kerangka pemikiran diatas maka higotesnelitian yang
diajukan dalam penelitian ini adalah “Asimetri inftasi berpengaruh terhadap

harga saham.”

1.6 Lokasi dan Waktu Penelitian

Penelitian ini akan dilakukan di Bursa Efek Indoae¢BEI) yang
berlokasi di Gedung BEI JI. Jendral Sudirman K&+53 Jakarta Selatan 12190,
Telp: 62-21-5150515 Fax: 62-21-515033Blomepage: http//www.idx.co.id.
Sedangkan untuk waktu dilaksanakannya penelitipatddilihat pada tabel 1.2 di

bawah ini:

Tabel 1.2
Waktu Penelitian

Penyusunan
Proposal UP
2. | Penyusunan
Draft Skripsi
3. | Pengumpular
Data
4. | Pengolahan
Data
5. | Sidang




