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2.1 Informasi Akuntansi Keuangan
2.1.1 Pengertian Informasi

Sebelum membahas pengertian informasi akuntansankgun, peneliti
terlebih dahulu membahas pengertian informasi, t@ksn dan informasi
akuntansi secara terpisah.

Pada dasarnya informasi merupakan produk yang itkhasdari sistem
informasi. Dalam hal ini, informasi tidak sama denglata. Data adalah fakta,
angka, bahkan simbol mentah. Secara bersama-sasua daxi data merupakan
masukan bagi suatu sistem informasi. Sebaliknyayrrasi terdiri dari data yang
telah ditransformasi dan dibuat lebih bernilai rmelgpemrosesan. Idealnya,
informasi adalah pengetahuan yang berarti dan bhargotuk mencapai sasaran.

Sesuai dengan penjelasan di atas, pengertian iagprmenurut para ahli
(Davis dan Olson, 1985 : 6) diartikan sebagai logrik

" Information is data that has been processed ioform that is

meaningfull to the receipient and is of real preeei value in current or

prospective.”

Sedangkan Lucas (1990 : 28 ) mendefinisikan in&sireebagai berikut :

"..we defined information as some tangible or mgéle entity that

reduces our uncertainty about some state or event.”

16
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Dari definisi di atas, dapat disimpulkan bahwainfasi merupakan suatu

entitas yang sangat diperlukan untuk mengurangitofakketidakpastian.

Ketidakpastian ini behubungan dengan suatu keputysag harus diambil,

dimana manajemen dihadapkan pada berbagai alfernati

Melalui diagram Anthony (1985 :

informasi seperti tertera dalam gambar di bawah ini

Information

11) menggolongkbarbagai tipe

consists of

v

v

Non Quantitative Information

Quantitative Information

csts of
v v
Accounting Non Accounting
Information Information
consists of
v v v
Operating Financial Management
Information Information Accounting
Y L) L)

Gambar 2.1 Tipe Informasi

Pada gambar 2.1 tampak bahwa secara umum infodapat dibedakan

menjadi informasi yang non kuantitatif dan informasantitatif. Ada banyak tipe

informasi kuantitatif, tetapi Anthony secara gdrésar menggolongkan informasi

kuantitatif dalam dua tipe, yakni informasi akurdiagian informasi non akuntansi.

Informasi akuntansi biasanya dinyatakan dalam Ilkemtwneter, sedangkan
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informasi kuantitatif yang tidak dinyatakan dalaentuk moneter biasanya tidak
termasuk informasi akuntansi. Selanjutnya Anthongnibagi lagi informasi
akuntansi ke dalam tiga jenis, yakni informasi agerlaporan keuangan dan

akuntansi manajemen.

2.1.2 Informasi Akuntansi

Dalam sub judul di atas, terdapat dua istilah yaitarmasi dan akuntansi,
mengenai istilah informasi telah penulis uraikabhetemnya di awal, sedangkan
istilah akuntansi dapat diuraikan sebagai berikut :

1) Akuntansi

Akuntansi dan informasi sangat erat kaitannya. Uv&n American
Accounting Associatiodisebutkan, bahwa akuntansi merupakan suatu iaf&irm
yang dikutip oleh Wilkinson (1991 : 3) sebagai keti:

"Pada dasarnya, akunting adalah sebuah sistemmagr Tepatnya,

akunting adalah penerapan dari teori umum informadguk masalah-

masalah operasi ekonomi yang efisien. Akunting jogaupakan bagian

besar dari informasi umum yang dinyatakan dalamtuekuantitatif.

Dalam konteks ini, akunting merupakan bagian d&ies informasi

umum suatu kesatuan operasional dan juga merugsgan dari bidang

besar di bawah nama konsep informasi.”

2) Informasi Akuntansi

Seperti telah diuraikan, Anthony membedakan infaimakuntansi
menjadi tiga tipe, yakni informasi operasi, lapork@uangan dan akuntansi

manajemen. Di lain pihak Supriyono (1989 : 4) mexgggkannya sama seperti

Anthony sebagai berikut :
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Informasi akuntansi dapat digolongkan menjadi fegas, yaitu :

a. Informasi Operasi, yakni informasi tentang k&ma sehari-hari
perusahaan

b. Informasi akuntansi keuangan, yaitu bagian gmases pelaporan
keuangan (financial reporting).

c. Informasi akuntansi manajemen, yaitu ikhtisarn da&ormasi operasi
perusahaan secara keseluruhan.

2.1.3 Pengertian Informasi Akuntansi Keuangan

Di pasar modal, informasi merupakan suatu keharusdormasi yang
bersangkutan dapat berpengaruh terhadap harga savagndiperdagangkan di
pasar modal. Kecepatan perubahan harga saham tergagada seberapa cepat
informasi tersebut diserap oleh pihak yang berkepgan (investor).

Dalam hal ini, informasi akuntansi keuangan menivilkinson (1991 :

16) adalah sebagai berikut :

" Suatu data yang menghasilkan informasi catatastasi $core keeping
perusahaan untuk digunakan oleh pihak-pihak luansaéaan. Biasanya
informasi ini disajikan dalam bentuk neraca, ikdtigba rugi, dan ikhtisar
arus kas. Semua ikhtisar keuangan yang disiapkam ahformasi
akuntansi keuangan didasarkan pada prinsip-prirepnting yang
diterima secara umumgénerally accepted accounting principlesau
GAAP) ”

Hal tersebut sesuai dengan Undang-Undang Pasar |MRdpublik
Indonesia Nomor 8 tahun 1995 dan peraturan-perataeu tentang pasar modal
yang lebih rinci, yang mengatur bahwa setiap pé&aea diwajibkan untuk
melakukan pengungkapadigclosur¢ informasi akuntansi keuangan perusahaan
go public untuk kepentingan investor. Dalam hal ini, infosnakuntansi

keuangan merupakan suatu syarat yang mutlak hallaksahakan ketika



20

perusahaan memutuskan untuk melakukgm public. Salah satu bentuk
pelaksanan keterbukaan informasi kepada publikuyaiéngan menyajikan
laporan keuangan yang wajib diaudit setidaknya kundatu tahun periode
akuntansi, hal tersebut dimaksudkan untuk menghiradanya pengaruh waktu

parsial dalam perhitungan akuntansi keuangan.

Laporan keuangan merupakan salah satu yang brsntiatkan investor
dalam menentukan keputusan investasi. Dari lapkearangan ini, investor bisa
melihat kondisi perusahaan serta prospek masa depastasi yang dilakukan
dengan melakukan berbagai analisa. Tujuan dariisanahi yaitu untuk
menyederhanakan data sehingga mudah untuk dipatiamimasyarakat awam
sekalipun. Salah satu analisa yang biasa dilakukéuk laporan keuangan yakni

analisa rasio keuangan.

2.1.4 Informasi Akuntansi Keuangan Dalam Keputusarinvestasi

Keputusan dalam investasi berkaitan erat dengaorniafsi akuntansi
keuangan. Hasil keputusan ini sangat ditentukah oleormasi yang memiliki
decision maketerlebih-lebih keputusan investasi dalam instrurpasar modal,
dalam hal ini peranan informasi sangatlah vitall Hasebut bisa dipahami
mengingat instrumen pasar modal yang diperdagangkamya abstrak. Juga
efisiensi pasar modal sangatlah tergantung padarniaisi ini. Informasi

merupakan data yang diolah menjadi bentuk yangrtbdyagi penerimanya dan
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bermanfaat dalam mengambil keputusan saat ini ddipaggap sebagai suatu
sumber daya, oleh karena itu seperti sumber dayg fan di dalam organisasi

(personil, uang, materiil dan mesin) dapatrdethaged

Informasi yang berkaitan erat dengan keputusanstagedi pasar modal
tentunya tidak dapat diabaikan atau dilupakan begia saja yang berkecimpung
dalam investasi, supaya informasi mampu menghasifiigat relevan, akurat,
konsisten/komparabilitas, obyektivitas, ketepataaktww dan dapat dimengerti.
Secara umum dapat dikatakan bahwa informasi bergkaadapat membantu
penilaian dalam mengambil keputusan, termasuk kepuat investasi. Dengan
kata lain, seorang pengambil keputusan (investai anembuat keputusan yang

lebih baik jika menggunakan informasi yang tepat.

Nilai informasi suatu keputusan investasi dapatitwaiily berdasarkan
klasifikasi keputusan yang akan diambil. Keputusgang akan diambil
diklasifikasikan menjadi tiga, yaitu : keputusamgan hasil yang pasti, keputusan
yang beresiko dan keputusan dengan hasil yang pdak. Keputusan dengan
hasil yang pasti mengasumsikan adanya informasgj gampurna mengenai hasil
dari keputusan tersebut. Keputusan dengan resikogasemsikan adanya
informasi tersebut dengan berbagai tingkat kemunagki tercapainya hasil
keputusan tersebut. Keputusan dengan ketidakpastiangasumsikan hasil
keputusan akan terjadi tetapi tidak ada informasngenai berapa besar

kemungkinan terjadinya.

Nilai informasi secara kuantitatif dapat saja tlihg dengan asumsi ada

informasi yang sempurna. Tetapi dalam kenyataanidgk ada informasi yang
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sempurna, karena kalau hal itu terjadi, berartiaseecpengambil keputusan
(investor) dapat mengendalikan masa depan. Dengraikin konsep ini penting

untuk menganalisis informasi yang tersedia di paszdal.

2.2 Kajian Umum Laporan Keuangan
2.2.1 Pengertian Laporan Keuangan

Dalam setiap perusahaan sudah menjadi kewajibtuk unembuat dan
melaporkan laporan keuangan pada kurun waktu taerteaporan keuangan yang
dilaporkan alangkah lebih baiknya dianalisis teHeblahulu sehingga dapat
diketahui kondisi dan posisi perusahaan terkinmkidian laporan keuangan juga
akan menentukan langkah apa yang dilakukan perasaekarang dan kedepan,
dengan melihat berbagai persoalan yang ada, b&knkban dan kekuatan yang
dimillikinya.

Dalam pengertian sederhana, menurut Kasmir (200&aporan keuangan
adalah : ” Laporan yang menunjukkan kondisi keuanggrusahaan pada saat ini
atau dalam suatu periode tertentu.”

Sedangkan menurut Myer dalam bukunya FinancialeBimt Analysis
(dalam Munawir, 2002 : 5) mengatakan bahwa yangakiémd dengan laporan
keuangan adalah :

” Dua daftar yang disusun oleh Akuntan pada akknigole untuk suatu

perusahaan. Kedua daftar itu adalah daftar nerséma daftar posisi

keuangan dan daftar pendapatan atau daftar rugi-Réda waktu akhir-
akhir ini sudah menjadi kebiasaan bagi perseroasepsan untuk

menambahkan daftar ketiga yaitu daftar surplus dédtar laba yang tak
dibagikan (laba ditahan).”
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Sesuai dengan Zaki Baridwan (1996 : 17 ) yang mangakan pendapat

terkait dengan laporan keuangan adalah sebaghkiuber

"Laporan keuangan merupakan ringkasan dari suatgepr pencatatan,
merupakan suatu ringkasan dari transaksi-transakgingan yang terjadi
selama tahun buku yang bersangkutan. Laporan kanangdibuat oleh
manajemen dengan tujuan untuk mempertanggungjawatigas-tugas
yang dibebankan kepadanya oleh pemilik perusahBesamping itu
laporan keuangan dapat juga digunakan untuk memdnjuan-tujuan
lain yaitu sebagai laporan kepada pihak-pihak @i perusahaan.”

Sekali lagi dapat dikatakan bahwa dari laporarakgan dapat diketahui
informasi mengenai kondisi keuangan suatu perusayiaag dapat memudahkan
manajemen dalam menilai kinerja manajemen perusalfanilaian kinerja yang
berdasarkan informasi akuntansi keuangan akan diepgtokan atau ukuran
apakah manajemen mampu atau berhasil dalam mentgpan yang telah

digariskan.

2.2.2 Tujuan Laporan Keuangan

Secara umum laporan keuangan bertujuan untuk mémbeinformasi
keuangan suatu perusahaan, baik pada saat temenfuun pada periode tertentu.
Laporan keuangan juga dapat disusun secara mendseskai kebutuhan
perusahaan maupun secara berkala. Jelasnya adalatari keuangan mampu
memberikan informasi keuangan kepada pihak dalamlua perusahaan yang
memiliki kepentingan terhadap perusahaan.

Berikut ini beberapa tujuan pembuatan atau pemarstaporan keuangan,

menurut Kasmir (2008 : 10) yaitu :



1)
2)
3)
4)
5)
6)

7
8)
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Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah akt{harta) yang
dimiliki perusahaan pada saat ini.

Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah kéveaj dan modal
yang dimiliki perusahaan pada saat ini.

Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah peatizn yang
diperoleh pada suatu periode tertentu.

Memberikan informasi tentang jumlah biaya dan jeigya yang
dikeluarkan perusahaan dalam suatu periode tertentu
Memberikan informasi tentang perubahan-perubahag terjadi pada
aktiva, pasiva, dan modal perusahaan

Memberikan informasi tentang kinerja manajemen smtaan dalam
suatu periode

Memberikan informasi tentang catatan-catatan af@san keuangan
Informasi keuangan lainnya

Jadi, dengan memperoleh laporan keuangan suatagberan akan dapat

dilakukan.

diketahui kondisi keuangan perusahaan secara meogielKemudian, laporan
keuangan tidak hanya sekadar cukup dibaca sa@j faga harus dimengerti dan
dipahami tentang posisi keuangan perusahaan saagamnya adalah dengan

melakukan analisis laporan keuangan melalui berlvag® keuangan yang lazim

2.2.3 Pengaruh Laporan Keuangan Bagi Investor

Menurut Kasmir (2008 : 23) bahwa : "Dasar pertimign paling utama

bagi investor dalam melakukan investasi adalah tgroran keuangan yang

disajikan perusahaan yang akan ditanamnya.”

Pengaruh laporan keuangan bagi investor menuruainrg2002 : 53)

"Equity Investor(investor saham) yang meliputi pemegang saham yang

diungkapkan sebagai berikut :

sudah ada maupun calon pemegang saham yang pbtemsieeka
membutuhkan informasi keuangan dalam rangka pengamkeputusan
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untuk mempertahankan, menjual, atau justru menandgadiam yang
dimilikinya. Pemegang saham potensial membutuhkBmmmasi keuangan
untuk membantu dalam pemilihan alternatif investgang bersaing.
Investor saham pada umumnya tertarik dalam perolghafitabilitas
dimasa yang akan datang dan tingkat resiko peaasah
Jadi, dalam hal ini investor akan melihat prospakgh saham sekarang
dan masa yang akan datang dari informasi keuangarsghaan. Prospek yang
dimaksud adalah penilaian kemampuan perusahaan yaegaligus
memproyeksikan kemampuan perusahaan pada masammeasitang, sehingga
dapat memproyeksikaeturn yang diharapkan dimasa yang akan datang.
Dengan demikian, setelah melihat informasi keuangmamg disediakan
oleh perusahaan, maka investor dapat menganatidiadap laporan keuangan

dan kemudian investor dapat mengambil keputusankumembeli saham suatu

perusahaan atau tidak.

2.3 Kajian Umum Analisis Laporan Keuangan
2.3.1 Pengertian Analisis Laporan Keuangan
Agar laporan keuangan menjadi lebih berarti sejardppat dipahami dan

dimengerti oleh berbagai pihak, perlu dilakukanliarsalaporan keuangan. Bagi

pihak pemilik dan manajemen, tujuan utama analegg®ran keuangan adalah
agar dapat mengetahui posisi keuangan perusahaamseDengan mengetahui

posisi keuangan, setelah dilakukan analisis lap&mrangan secara mendalam,
akan terlihat apakah perusahaan dapat mencapat tggg telah direncanakan

sebelumnya atau tidak.



26

Menurut Kasmir (2008 : 67) analisis laporan kewamngdalah :
"Menganalisis antara pos-pos yang ada dalam satrda. Atau dapat
pula dilakukan antara satu laporan dengan laposag Yyainnya. Hal ini
dilakukan agar lebih tepat dalam menilai kemajugew &kinerja dari
periode ke periode selanjutnya.”
SedangkanHarahap ( 2004:190 jerkait dengan pengertian analisis
laporan keuangan memberikan batasan sebagai berikut
"Menguraikan pos-pos laporan keuangan menjadi uridgrmasi yang
lebih kecil dan melihat hubungannya yang bersifghikan atau yang
mempunyai makna antara satu dengan yang lain, batkra data
kuantitatif maupun data non kuantitatif dengan dajuntuk mengetahui

kondisi keuangan lebih dalam yang sangat pentintandaproses
menghasilkan keputusan yang tepat.”

2.3.2 Tujuan Analisis Laporan Keuangan

Kegiatan dalam analisis laporan keuangan dapakudkbn dengan cara
menentukan dan mengukur antara pos-pos yang aala daku laporan keuangan.
Kemudian, analisis laporan keuangan juga dapakukkn dengan menganalisis
laporan keuangan yang dimiliki dalam satu periddi. ini dilakukan agar lebih
tepat dalam menilai kemajuan atau kinerja manajedsen periode ke periode
selanjutnya.

Ada beberapa tujuan dan manfaat bagi berbagak pleagan adanya
analisis laporan keuangan. Secara umum, menuruhiK@2008 : 68) dikatakan
bahwa tujuan dan manfaat analisis laporan keuaadalah :

1) Mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satd@dertentu,

baik harta, kewajiban, modal maupun hasil usaha yatah dicapai
untuk beberapa periode

2) Untuk mengetahui kelemahan-kelemahan apa saja yaegjadi
kekurangan perusahaan



3)
4)

5)

6)
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Untuk mengetahui kekuatan-kekuatan yang dimiliki

Untuk mengetahui langkah-langkah perbaikan apa gajg perlu
dilakukan kedepan yang berkaitan dengan posisingarmaperusahaan
saat ini

Untuk melakukan penilaian kinerja manajemen ke degmakah perlu
penyegaran atau tidak karena sudah dianggap beatasigagal

Dapat juga digunakan sebagai pembanding dengasglezan sejenis
tentang hasil yang mereka capai.

2.3.3 Teknik Analisis Laporan Keuangan

Menurut Harahap (2004 : 215), beberapa teknik sisdiporan keuangan

dapat disebutkan sebagai berikut :

1)

2)
3)

4)
5)

Perbandingan laporan keuangan
Perubahan tahun ke tahun

Seritrend/ angka indeks

Laporan keuangan common size (bentuk awam)
Analisis struktur laporan keuangan
Analisis ratio

Analisis khusus

a. Ramalan kas

b. Analisis perubahan posisi keuangan
c. Laporan variasi gross margin

d. Analisis break even

e. Analisis Dupont

2.4 Analisis RasicKeuangan

Menurut Dwi Prastowo (2006 : 80), rasio adalaheKiik analisis laporan

keuangan yang paling banyak digunakan. Rasio imupa&kan alat analisis yang

dapat memberikan jalan keluar dan menggambarkaalagggjala yang tampak

pada suatu keadaan.”
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Agnes Sawir (2001 :6) mengungkapkan bahwa anales® keuangan
yaitu: “Perbandingan yang dapat memberikan gambegktif tentang kondisi
keuangan dan prestasi perusahaan”. Rasio keuafiganc(al ratio) ini sangat
penting untuk melakukan analisis terhadap konaisekgan perusahaan.

Sebuah pendapat dari Helfert (dalam Irham Fahn@2064) mengatakan

bahwa :

"Rasio keuangan sebagai instrumen analisis pregtagisahaan yang
menjelaskan berbagai hubungan dan indikator keuagygag ditujukan
untuk menunjukan perubahan dalam kondisi keuandgam @restasi
operasi masa lalu dan membantu menggambairiaad pola perubahan
tersebut, untuk kemudian menunjukkan resiko dangmg yang melekat
pada perusahaan yang bersangkutan.”

Menurut J.Fred Weston (dalam Kasmir, 2008 : 106htik-bentuk rasio
keuangan adalah sebagai berikut :

1) Rasio Likuiditas
a) Rasio lancarQurrent Ratig
b) Rasio Sangat Lanca@(ick Ratig
2) Rasio Solvabilitas.@verage Ratip
a) Rasio Utang@ebt Rati)
b) Jumlah Kali Perolehan Bungdifes Interest Earngd
c) Lingkup Biaya TetapKised Charge Coverage
d) Lingkup Arus Kas Cash Flow Coverage
3) Rasio Aktivitas Aktivity Ratig
a) Perputaran Sediaamyentory Turn Over
b) Perputaran Piutand\gerage Collection Perigd
c) Perputaran Aktiva Tetap-ixed Assets Turn Over
d) Perputaran Total Aktivartal Assets Turn Over
4) Rasio ProfitabilitasRrofitability Ratio
a) Margin Laba PenjualarP¢ofit Margin on Sales
b) Daya Laba BesaB@sic Earning Power
c) Hasil Pengembalian Total Aktiv&éturn on Total Asséts
d) Hasil Pengembalian EkuitaRéturn on Total Equi}y
5) Rasio PertumbuhaiG(owth Ratig
6) Rasio PenilaiarMaluation Rati}
a) Rasio Harga Saham Terhadap Pendap&acg Earning Ratip
b) Rasio Nilai Pasar Saham Terhadap Nilai Buku



29

Menurut Harahap (2004 : 298) Analisis rasio memkigunggulan sebagai

berikut :

1. Rasio merupakan angka-angka atau ikhtisar skatiatig lebih mudah
dibaca dan ditafsirkan

2. Merupakan pengganti yang lebih sederhana dari rmder yang
disajikan laporan keuangan yang sangat rinci damtru

3. Mengetahui posisi perusahaan di tengah industri lai

4. Sangat bermanfaat untuk bahan dalam mengisi modédéim
pengambilan keputusan dan model prediksi (z-3core

5. Menstandarisir size perusahaan

6. Lebih mudah memperbandingkan perusahaan dengasapaan lain

atau melihat perkembangan perusahaan secara jpeatal “time
series”

7. Lebih mudah melihat trend perusahaan serta melakykadiksi
dimasa yang akan datang.

Selain terdapat keunggulan, terdapat juga ketesaatdari rasio keuangan

tersebut. Menurut J.Fred Weston (dalam Kasmir, 2008L7), menyebutkan

keterbatasan rasio keuangan adalah sebagai berikut

1. Data keuangan disusun dari data akuntansi. Kemudata tersebut
ditafsirkan dengan berbagai macam data misalanysingranasing
perusahaan menggunakan :

a) Metode penyusutan yang berbeda
b) Penilaian sediaan yang berbeda
Prosedur pelaporan yang berbeda

3. Adanya manipulasi data

Perlakuan pengeluaran untuk biaya-biaya antata gerusahaan
dengan perusahaan lainnya berbeda

Penggunaan tahun fiskal yang berbeda

6. Pengaruh musiman yang menyebabkan rasio kdpeakdin ikut
berpengaruh

7. Kesamaan rasio yang sudah dibuat dengan starthlestri belum bisa
menjamin perusahaan berjalan normal dan telahalé&dkengan baik

Analisis rasio keuangan dapat dilakukan melalui eikaik analisis yaitu

cross sectional ratio analys@antime series ratio analysisMunawir 2002 : 83)
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1. Cross sectional ratio analysisadalah analisa rasio dengan
membandingkan antar informasi atau data untuk gaguode,
kemudian hasilnya dibandingkan dengan rasio pemigrahtara lain
rasio pada perusahaan sejenis atau rasio rataxdaistri

2. Time series ratio analysis adalah analisa rasio keuangan untuk
beberapa periode sehingga akan terlihat prestagsgiegaan tersebut
cenderung meningkat, menurun atau cenderung kondiam
beberapa periode tersebut.

2.4.1 RasidProfitabilitas

Menurut Agnes Sawir (2001 : 17) dijelaskan bahwefitabilitas yaitu :
“Kemampulabaan ataprofitabilitas merupakan hasil akhir bersih dari berbagai

kebijakan dan keputusan manajemen”.

Untuk mengukur tingkgbrofitabilitas perusahaan, dapat dilakukan dengan
menggunakan rasi@rofitabilitas. Rasio ini memberikan informasi akuntansi
keuangan mengenai perubahan-perubahan keuangasalpgan dari tahun

ketahun terutama kesehaftarancial perusahaan.

Menurut Kasmir (2008 : 197) diungkapkan bahwa rgwiofitabilitas
adalah : ”"Rasio untuk menilai kemampuan perusahdatam mencari
keuntungan.” Dijelaskan pula bahwa rasio ini jugamberikan ukuran tingkat
efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ininglikan oleh laba yang

dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasin

Dengan demikian dalam praktiknya, jenis-jenis rgwmiofitabilitas yang

dapat digunakan adalah :

2.4.1.1 Margin labaRrofit Margin on Sales)
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Profit margin on salesatau rasioprofit margin atau margin laba atas
penjualan merupakan salah satu rasio yang digunaktuk mengukur margin

laba atas penjualan.

Untuk menghitung margin laba kotor dapat digunakemnus :

Penjualan Bersih —g#aPokok Penjualan

Profit Margin=

Sales

(ais, 2008 : 199)
Untuk menghitung margin laba bersih dapat digunakanus :

Earning After Interest and Tgx

Profit Margin =

Sale (Kasmir, 2008 : 200)
2.4.1.2 Hasil Pengembalian InvestadRdturn on Investment

Hasil pengembalian investasi atau lebih dikenalgdannamaRetun on
investmen{ROI) merupakan rasio yang menunjukk&turn atas jumlah aktiva
yang digunakan dalam perusahaan. ROI juga merupskatu ukuran tentang

efektivitas manajemen dalam mengelola investasinya.

Rumus untuk mencaretun on investmemapat digunakan sebagai berikut

Retun on Investment =Operating Assets Turnaverofit Margin

(Mawair,2002:89)
2.4.1.3 Hasil Pengembalian EkuitaRéturn on Equity
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Hasil pengembalian ekuitas ateeturn on equityatau rentabilitas modal
sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba bessudah pajak dengan modal

sendiri. Rasio ini menunjukan efisiensi penggunaadal sendiri.

Rumus untuk mencareturn on equitydapat digunakan sebagai berikut :

Earning After Interestdainax

Retun on Equity =
otal Equity

(Kasmir, 2008 : 204)

2.4.1.4 Hasil Pengembalian atas total akti®Refurn On Assgt

Analisis return on asseimerupakan teknik yang lazim digunakan oleh
pimpinan perusahaan dan investor untuk mengukuktieitas dari keseluruhan

operasi perusahaaReturn on assetirumuskan sebagai berikut :

Net Profit After Taxe

Return On Asset™=
Total Asset

(Agnes Sawir, 2001 : 19)

2.4.1.5 Laba per Lembar Saham Biasa

Rasio laba per lembar saham atau disebut juga mdaidouku merupakan
rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen dalancapai keuntungan bagi

pemegang saham. Rumus untuk mencari laba per lesabam biasa adalah :

Haasaham biasa

Laba per Lembar Saham =

Sahhiasa yang beredar (Kasn2008 : 207)
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2.4.2 Rasid_average

Laverage ratiomerupakan rasio yang digunakan untuk mengukuubeja
mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang.yartierapa besar beban utang
yang ditanggung perusahaan dibandingkan dengamaakt. Dalam arti luas
dikatakan bahwa rasidaverage digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannyk,jiagka pendek maupun
jangka panjang apabila perusahaan dibubarkan (diblsi). Rasideverageyang
umum digunakan adalah :

2.4.2.1Rasio UtangDebt to Asset Ratjo

Debt to asset ratiomerupakan rasio utang yang digunakan untuk
mengukur perbandingan antara total utang dengaal t@ittiva. Rasio ini
memperlihatkan proporsi antara kewajiban yang dimdan seluruh kekayaan
yang dimiliki. Tingginya persentase rasio ini, centhg menyebabkan semakin
besar resiko keuangannya bagi kreditor maupun pamgegaham. Rumus untuk

mencaridebt to asset ratiadalah :

Total Debt
Debt Ratio =
Total Assetq

(Agnes Sawir, 2001 : 13)

2.4.2.2Rasio Utang terhadap Ekuitas atau DERI{t To Equity Ratip

Debt to equity ratianerupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang
dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara medibgkan antara seluruh
utang, termasuk utang lancar dengan seluruh ekuRasio ini berguna untuk
mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjardiiar) dengan pemilik

perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfunggikumengetahui setiap jumlah
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rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jamindaang. Rumus untuk mencari

debt to equity rati@adalah :

Total e

Debt To Equity Ratio =
Total Equit

(Agnes Sgwio01l : 13)
2.4.2.3Long Term Debt to Equity Rat{@ TDtER)

LTDtER merupakan rasio antara utang jangka pangemggan modal
sendiri. Tujuannya adalah untuk mengukur berap#&abatgri setiap rupiah modal
sendiri - yang dijadikan jaminan utang jangka panjamgngan cara
membandingkan antara utang jangka panjang dengadalnmgendiri yang

disediakan oleh perusahaan. Rumus untuk mencariERaitu :

Long term debt
LTDtER =

Equity

(ais, 2008 : 159)
2.4.2.4Rasio Laba terhadap Beban Bungar(es Interest Earnéd

Rasio ini disebut juga rasio penutupa@oyerage Raty mengukur
kemampuan pemenuhan kewajiban bunga tahunan déslgaroperasi (EBIT),
sejauh mana laba operasi boleh turun tanpa menkabakegagalan dalam

pemenuhan kewajiban membayar bunga pinjaman.

Earning Before Interest And Tax
TIE =

Interest Charge

(Agnes Sawir, 2001 : 14)
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2.4.2.5Rasio Penutupan Beban Tet&xed Charge Coverage

Fixed charge coveragatau lingkup biaya tetap merupakan rasio yang
menyerupatimes interest earned ratidlanya saja perbedaannya adalah rasio ini
dilakukan apabila perusahaan memperoleh utang gapgkjang atau menyewa
aktiva berdasarkan kontrak sewaage contragt Biaya tetap merupakan biaya
bunga ditambah kewajiban sewa tahunan atau jarsykanmg.

Rumus untuk mencafixed charge coveragadalah sebagai berikut :

Income @efTaxes + Interest Charge+Lease Obligatign
Fixed Charge Coverage—=

Interest Charge+Lease Obligation

(Agnes Sawir, 2001 : 14)

2.4.3 Rasio Penilaian

Rasio Penilaianv@luation ratig, yaitu rasio yang memberikan ukuran
kemampuan manajemen menciptakan nilai pasar usalthratas biaya investasi
seperti :

2.4.3.1Rasio Harga Saham Terhadap LaPBade Earning Ratip

Price earning ratioadalah suatu analisis yang menggambarkan mengenai
seberapa tinggi peluang suatu saham dibeli ole#sioy untuk setiap laba/saham
yang dihasilkanPrice earning ratiomerupakan rasio antara harga saham di pasar
dibandingkan dengan laba perusahdamce earning ratiodirumuskan sebagai

berikut :

Price Earning Ratio = Market Price Per Share

EarniRgr Share (Agnes Sawir, 2001 : 20)
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2.5 Teori Efisiensi Pasar Modal
2.5.1 Pengertian Teori Efisiensi Pasar Modal

Dalam suatu pasar modal jika pasar bereaksi dengpat dan akurat
untuk mencapai harga keseimbangan baru yang sepgmumencerminkan
informasi yang tersedia, maka kondisi pasar sepeirtdisebut dengan pasar
efisien. Dengan demikian, ada hubungan antara tpagar modal yang
menjelaskan tentang keadaan keseimbangan dengaepk@asar efisien yang
mencoba menjelaskan bagaimana pasar memprosemasiountuk menuju ke
posisi keseimbangan yang baru. Efisiensi pasarsepelisebut dengan efisiensi
pasar secara informadnformationally efficient markgtyaitu bagaimana pasar
bereaksi terhadap informasi yang tersedia.

Menurut Suad Husnan (2001 : 264) dinyatakan bahwRasar modal
efisien yaitu pasar yang harga sekuritas-sekugtaselah mencerminkan semua
informasi yang relevan” Hal serupa juga disampaiéi@h Jogiyanto (2008 : 25)
bahwa : “Pasar modal dikatakan efisien jika harga &urat-surat berharga
mencerminkan informasi dari perusahaan secaratakura

Teori bursa efisien mengatakan bahwa harga-hargaar pdelah
mengandung semua informasi yang ada. Semakin odpanasi baru tercermin

pada harga sekuritas, maka semakin efisien pasdalreysebut.
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2.5.2 Bentuk -Bentuk Efisiensi Pasar

Bentuk efisiensi pasar tidak hanya dapat ditinjan segi ketersediaan
informasi saja, tetapi juga dapat dilihat dari keygihan pelaku pasar dalam
pengambilan keputusan berdasarkan analisis daminiafsi yang tersedia. Pasar
efisiensi yang ditinjau dari sudut informasi sajaethut dengan efisiensi pasar
secara informasi, sedangkan pasar efisien yangjalitidari sudut kecanggihan
pelaku pasar dalam mengambil keputusan berdasamkamasi yang tersedia
disebut dengan efisiensi pasar secara keputusan.

2.5.2.1 Efisiensi Pasar Secara Informasi

Menurut Fama ( dalam Jogiyanto, 2008 : 492) mengekan bahwa ada
tiga macam bentuk utama dari efisiensi pasar barkas ketiga macam bentuk
informasi  yaitu informasi masa lalu, informasi sek® yang sudah
dipublikasikan dan informasi privat. Ketiga benfo&sar efisien tersebut adalah
sebagai berikut :
1) Efisiensi pasar bentuk lemahigak form

Efisiensi pasar bentuk lemah merupakan pasar yawga-harga dari
sekuritasnya secara penuh mencerminkiutl feflec)) informasi masa lalu.
Bentuk efisiensi pasar secara lemah ini berkaitah gdengan teori langkah acak
(random walk theoryyang menyatakan bahwa data masa lalu tidak bartyan
dengan nilai sekarang. Ini berarti bahwa untuk pgaag efisien bentuk lemah,
investor tidak dapat menggunakan informasi masa laituk mendapatkan

keuntungan yang tidak normal.
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2) Efisiensi pasar bentuk setengah kuat

Efisiensi pasar bentuk setengah kuat merupakaar pasig harga dari
sekuritasnya secara penuh mencerminKaity (reflec) semua informasi yang
dipublikasikan, termasuk informasi yang beradapolan keuangan perusahaan.
3) Efisiensi pasar bentuk kuat

Pasar dikatakan efisien dalam bentuk kuat jikagdndwarga sekuritas
secara penuh mencerminkafully reflec) semua informasi yang tersedia
termasuk informasi yang privat. Jika pasar efiglatam bentuk ini, maka tidak
ada individual investor atau grup dari investor ggadapat memperoleh
keuntungan tidak normaalhnormal retur)) karena mempunyai informasi privat.

Menurut Fama (dalam Jogiyanto 2008 : 496), tujuanmembedakan
bentuk pasar efisien ini adalah untuk mengklassikan penelitian empiris
terhadap efisiensi pasar. Ketiga bentuk pasareefisii berhubungan satu dengan
yang lainnya. Hubungan ketiga bentuk pasar efigierberupa tingkatan yang
kumulatip, yaitu bentuk lemah merupakan bagian bdantuk setengah kuat, dan
bentuk semikuat merupakan bagian dari bentuk kuat.

2.5.2.2 Efisiensi Pasar Secara Keputusan

Efisiensi pasar secara keputusan juga merupaksiensi pasar bentuk
setengah kuat menurut versi Fama yang didasarkala paformasi yang
didistribusikan. Perbedaannya adalah, jika efisigpgsar secara informasi
(informationally efficient markgthanya mempertimbangkan sebuah faktor saja,
yaitu ketersediaan informasi, maka efisiensi passecara keputusan

mempertimbangkan dua buah faktor, yaitu ketersediaaformasi dan
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kecanggihan pelaku pasar. Karena melibatkan letahydk faktor dalam
menentukan pasar yang efisien, suatu pasar yarsierefisecara keputusan
merupakan efisiensi pasar setengah kuat yang tetggi dibandingkan efisiensi

pasar bentuk setengah kuat secara informasi.

2.6 Kajian Umum Saham
2.6.1 Pengertian Saham

Saham merupakan salah satu jenis instrumen investak financial
investmentyang paling banyak diminati oleh para investor karemampu
memberikanreturn (tingkat pengembalian atau keuntungan) yang menarik
Menurut Robert Ang (1997 : 62) yang dimaksud dengamam adalah sebagai
berikut : "Saham adalah surat berharga sebagaii péyertaan/pemilikan
individu maupun institusi dalam suatu perusahaan.”

Sesuai dengan pendapat di atas, menurut Tande(001:18) bahwa,
"Saham merupakan suatu bukti kepemilikan atas ast-perusahaan yang

menerbitkan saham.”

2.6.2 Jenis Saham
Investasi banyak diminati oleh perusahaan untukdaeatkanincome
tambahan. Saham-saham yang dibeli tersebut dapatatlisebagai investasi

jangka pendek atau jangka panjang. Saham terdsilzrbagai jenis yang dapat
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dibedakan menurut cara pengalihan dan hak tagi gapat diperoleh pemegang
saham (Kamarudin, 2004:75). Jenis-jenis sahaneketsadalah :
1. Ditinjau dari cara pengalihannya, saham dibedlakanjadi saham atas unjuk
dan saham atas nama.

a. Saham atas unjukdarer stocKs

Saham atas unjulbéarer stocKsadalah saham yang tidak ditulis nama
pemiliknya agar mudah dipindahtangankan dari satestor ke investor lain.

b. Saham atas nam&gistered stocks

Saham atas namae(istered stochsadalah saham yang ditulis dengan
jelas siapa nama pemiliknya, dimana cara pengalij@harus melalui prosedur
tertentu.
2. Ditinjau dari segi hak tagihnya, saham dapadldiggkan menjadi saham biasa
dan saham preferen.

a. Saham Bias@@mmon stogk

Pemegang saham biasa akan mendapatkan dividen gidmia tahun
pembukuan jika perusahaan mendapatkan keuntundam dsahanya. Namun
sebaliknya, bila perusahaan tidak mendapat keuatuagau bahkan mengalami
kerugian maka pemegang saham tidak akan mendapdermli Saham biasa dapat
dibedakan ke dalam lima jenis, yakni :

1) Blue chip stock yaitu saham biasa dari suatu perusahaan yang

memiliki reputasi tinggi sebagai leader dari indusgjenisnya.



41

2) Income stock yaitu saham dari suatu emiten dimana yang
bersangkutan dapat membayar deviden lebih tinggi dda-rata
dividen yang dibayarkan pada tahun sebelumnya.

3) Growth stock yaitu saham-saham dari emiten yang memiliki
pertumbuhan pendapatan yang tinggi sebagai leadsgr idustri
sejenis yang mempunyai reputasi yang tinggi.

4) Speculative stogkyaitu saham yang emitennya tidak bisa secara
konstan memperoleh penghasilan yang tinggi di mgmag akan
datang, meskipun belum pasti.

5) Counter syxlical stogkyaitu saham yang tidak terpengaruh oleh

kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnis seaaram.

b. Saham Preferen
Pemegang saham preferen memiliki beberapa praieterientu diatas
pemegang saham biasa, antara lain dalam hal peambdgviden dan pembagian
kekayaan.
Terdapat beberapa jenis saham preferen, diantaeaiajah :
1) Cumulative preferd stocksaham jenis ini memberikan hak kepada
pemiliknya atas pembagian dividen yang sifatnya Watif dalam

suatu persentase atau jumlah tertentu.
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Non cumulative prefered stqgckemegang saham jenis ini mendapat
prioritas dalam pembagian dividen sampai pada spatsentase atau
jumlah tertentu, tetapi tidak bersifat kumulatif.

Participating prefered stockpemilik saham jenis ini disamping
dividen tetap seperti telah ditemukguga

mendapat yang

4)

5)

mendapatkan dividen ekstra apabila perusahaan dagesicapai

sasaran yang telah ditetapkan.

Convertible prefered stocksaham istimewa), pemegang saham ini

berdasarkan hak opsinya, dapat menukar saham gmef@gengan

saham biasa pada rasio yang telah ditentukan sebgtu

yang mengeluarkan untuk membeli kembali sahamani pemegang

Callable prefered stockadanya pemberian hak kepada perusahaan

saham pada tanggal tertentu di masa mendatang rdemiga yang

tertentu.

Tabel 2.1

Karakteristik Saham Biasa dan Saham Preferen

Saham Biasa

Saham Preferen

Deviden dibayarkan sepanjal
perusahaan memperoleh laba

nislemiliki hak terlebih dahuly
memperoleh deviden

Memiliki hak suara dalam Rap
Umum Pemegang Saham (RUH
berlaku ketentuan satu saham s
suara ¢ne share one vote

alidak memiliki hak suar:
Salam Rapat Umun
aRemegang Saham

Memiliki hak terakhir (junior) dalan
hal pembagian kekayaan perusah
jika perusahaan tersebut dilikuida
(dibubarkan) setelah semua kewajil
perusahaan dilunasi

nMemiliki hak pembayarat
aaraksimum  sebesar  nil
igiominal saham lebih dahu
aetelah  kreditor, apabil
perusahaan terseb

dilikuidasi (dibubarkan)
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4 Memiliki tanggung jawab terbatasgKemungkinan dapat
terhadap klaim pihak lain sebesanemperoleh tambahan dari
proporsi sahamnya pembagian laba perusahaan

disamping penghasilan yang
diterima secara tetap
5 Hak untuk memiliki saham baru yan®alam hal perusahaan
diterbitkan oleh perusahaan terlebitilikuidasi, memiliki hak
dahulu preemptive right memperoleh pemabgian
kekayaan perusahaan diatas
pemegang saham biasa setelah
semua kewajiban perusahaan
dilunasi.
Sumber : Rusdin, 2005 : 72 (Data Diolah Kembali)

2.6.3 Pendekatan Untuk Analisis Investasi Sekurita€Saham)

Untuk memperkirakan kapan harga sebuah saham bakalatau turun
bukanlah hal yang mudah, sehingga diperlukan akisiss untuk membantu para
investor dalam menganalisis dan memilih saham ya@;n memberikameturn
yang tinggi. Terdapat beberapa pendekatan anahgestasi saham yang dapat
digunakan tetapi hanya dua pendekatan yang dila@ahl para pelaku usaha di
pasar modal, dimana setiap pendekatan tersebut likiekelebihan masing-
masing. Kedua pendekatan tersebut, menurut Suhaf@203 : 151) diantaranya
adalah pendekatan tradisional dan pendekatan pbotofiodern.

2.6.3.1 Pendekatan Tradisional

Untuk menganalisis surat berharga saham dengarekatash tradisional

digunakan dua analisis yaitu :
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1) Analisis Teknikal
Analisis teknikal (technical analysis merupakan suatu teknik analisis
yang menggunakan data atau catatan mengenai passendiri untuk berusaha
mengakses permintaan dan penawaran suatu sahamtuedtau pasar secara
keseluruhan. Pendekatan analisis ini menggunakama daasar yang
dipublikasikan, seperti : harga saham, volume mEmgan, indeks harga saham
gabungan (IHSG) dan individu, serta faktor-fak@inlyang bersifat teknis. Oleh
sebab itu, pendekatan ini juga disebut pendekatalisegs pasarnjarket analysis
atau analisis internainternal analysis.
Asumsi yang mendasari analisis teknikal adalah :
a) Terdapat ketergantungan sistemasistematic dependencjedi dalam
return yang dapat dieksploitasi keturn abnormal
b) Pada pasar tidak efisien, tidak semua informasgéhanasa lalu
diamati ketika memprediksi distribusturn sekuritas (saham)

c) Nilai suatu saham merupakan fungsi permintaan éaayaran

Dalam hal ini, sasaran yang ingin dicapai pada ekadn ini adalah
ketepatan waktu dalam memprediksi pergerakan h@mee movementjangka
pendek suatu saham maupun suatu indikator pasex.aPalisis teknikal lebih
menekankan perhatian pada perubahan harga sahapadaartingkat harga
saham, oleh sebab itu analisis ini ditekankan umh@tamaltrend perubahan

harga tersebut.
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2) Analisis Fundamental

Pendekatan ini didasarkan pada suatu anggapanababtiap saham
memiliki nilai intrinsik. Nilai intrinsik inilah yag diestimasi oleh para pemodal
atau analis. Nilai intrinsik merupakan suatu fungiari variabel-variabel
perusahaan yang dikombinasikan untuk menghasilkaatusreturn yang
diharapakan dan suatu resiko yang melekat padansaieasebut. Hasil estimasi
nilai intrinsik kemudian dibandingkan dengan hapgaar yang sekarangufrent
market pricg. Harga pasar suatu saham merupakan refleksirderirata nilai

intrinsiknya.

Ada dua pendekatan fundamental yang umumnya dgunnadalam

melakukan penilaian saham, yaitu :

a) Pendekatan labgiice earning ratig

Pendekatan ini paling banyak digunakan oleh paraopal dan analis
sekuritas. Pendekatan ini didasarkan hasil yangrajikan pada perkiraan laba
per saham di masa yang akan datang, sehingga déahhui berapa lama

investasi saham akan kembali.

b) Pendekatan Nilai Sekarangrésent valugp

Dalam pendekatan ini, nilai suatu saham diestinamsiklengan cara
mengaplikasikan pendapatan oleh sebab itu dissipitalization incomenethod.

Nilai sekarang suatu saham adalah sama dengansalarang dari arus kas di
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masa yang akan datang yang pemodal harapkan ditetam investasi pada

saham tersebut.

2.6.3.2 Pendekatan Portofolio Modern

Pendekatan portofolio menekankan pada aspek pgikblarsa dengan
asumsi hipotesis mengenai bursa, yaitu hipotessarpafisien. Pasar efisien
diartikan bahwa harga-harga saham yang terefleksse@ara menyeluruh pada
seluruh informasi yang ada di bursa. Terlepas pmdekatan fundamental mana
yang digunakan, bila seorang pemodal atau anais menggunakan pendekatan
analisis secara cermat, maka harus menentukan gkerakerja frame worh.
Kerangka kerja tersebut berupa tahapan analisig yemus dilakukan secara

sistematik. Tahapan analisis diantaranya yaitu :

1) Analisis Ekonomik

Analisis ini terfokus pada penilaian terhadap kendikonomi secara
makro yang mempengaruhi berbagai variabel misalalga sebuah perusahaan,
dimana variabel ini akan sangat mempengaruhi ting&agembalian return dari
para investor. Sehingga para investor harus memjgert analisisnya terkait
dengan variabel-variabel makro ekonomi yang akampesgaruhi kondisi laba
suatu perusahaan yang berimbas pada pembagian nfasEse pembagian
keuntungan melalui deviden ataapital gain Perubahan atau perkembangan
yang terjadi pada berbagai variabel ekonomi akamineeikan pengaruh kepada

pasar modal khususnya ekuitas.
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2) Analisis Industri

Analisis industri sangat berkaitan erat dengan rilansuatu perusahaan
dalam industrinyaRobert Ang (1997 : 13) memberikan batasan terdaitgan
analisis industri adalah sebagai berikut :

"Analisis industri dapat didefinisikan sebagai suatudi tentang sektor
industri yang menganalisa keadaan kompetitif daatis sektor industri dalam
hubungannya dengan yang lain serta mengidentifip@susahaan-perusahaan
yang mempunyai potensi pada suatu sektor tertentu.”

Berdasarkan pernyataan tersebut, makalisis industri dapat dilakukan
melalui tahapan-tahapan sebagai berikut :

a) Menentukan sektor industri mana yang mempunyaspkempetitif
dibandingkan dengan sektor lainnya, yang ditinjan g@rosfek dan
pertumbuhan pola industri dari berbagai publikasi.

b) Menganalisa siklus hidup dari sektor industri yabersangkutan.
Robert Ang (1997 : 13) berpendapat bahwa siklususaaustri dapat
dibagi menjadi empat tahap, yaitu sebagai berikut :

Initial Development Stag@ahap Awal)
Rapid Expantion Stagd éhap Ekspansi)

Mature Growth Stagélahap Pendewasaan Pertumbuhan)
Stabilization Stagelfahap Stabilisasi)

e

3) Analisis Perusahaan

Salah satu alat analisis yang dapat digunakan untekilai kinerja
perusahaan adalah penilaian melalui laporan kewmangag diterbitkan oleh
perusahaan emiten. Hal ini sesuai dengan pendapa¢rSdalam penelitiariNjo
Anastasia (2003:12%)ahwa “Analisis fundamental berkaitan dengan penilaian

kinerja perusahaan, tentang efektifitas dan efSieperusahaan mencapai
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sasarannya “. Hasil penelitian Suad Husnan, Mam@luHanafi dan Ari Wibowo
(dalam Al Anisa Utami 2008 :35) diungkapkan bahwa

Pengumuman laporan keuangan perusahaan emiten negapunyai
pengaruh terhadap kegiatan perdagangan saham daabilitas tingkat
keuntungan return) saham. Dari hasil penelitian tersebut bisa disilkgn
sebagai berikut :

a) Laporan keuangan yang diumumkan tampaknya dipekgmnaleh
investor dalam kegiatan di bursa, ini terlihat deglatif tinginya
perdagangan di hari pengumuman dibanding dengaiatkagdi luar
hari pengumuman tersebut

b) Terdapat perbedaan yang cukup signifikan antardagengan pada
saat sebelum dan sesudah pengumuman laporan kauanga

c) Laporan keuangan Desember mempunyai dampak yarigldebar di
banding dengan bulan Maret.

Berdasarkan uraian diatas, jelas bahwa perananalag@uangan sebagai
sumber informasi keuangan sangat penting, terutaruk para investor sebelum
melakukan pemilihan perusahaan emiten untuk bestase Hasil Penelitian lain
yang mendukung yaitu penelitian yang dilakukan HapdalamAl Anisa Utami
2008 : 36)diungkapkan bahwa “pengumuman informasi laporanakgan
perusahaan emiten menunjukkan dampak yang bes&adtgy aktivitas
perdagangan saham di pasar modal Indonesia”

Salah satu teknik penilaian laporan keuangan yapgtdadilakukan adalah

melalui analisis rasio keuangan. Rasio keuanganatdajadikan sebagai
pedoman dan sandaran untuk melakukan penganalisdanini sesuai dengan

pendapat Agnes Sawir (2001 : 6) bahwa “ Untuk taekondisi keuangan dan

prestasi perusahaan analis keuangan memerlukamapab®lak ukur. Tolak
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ukur yang sering digunakan adalah rasio atau indeksy menghubungkan dua
data keuangan yang satu dengan yang lainnya.
Menurut James Van Hornglalam Agnes Sawir, 2001: 6) menyatakan
bahwa :
'Analisis dan interpretasi dari macam-macam rasapati memberikan
pandangan yang lebih baik tentang kondisi keuandan prestasi
perusahaan bagi para analis yang ahli dan bermangal dibandingkan
dengan analis yang hanya didasarkan atas data deauaendiri-sendiri
yang tidak berbentuk rasio.’
Dari beberapa uraian diatas dapat ditarik benantgaimbahwa, seorang

investor yang akan melakukan investasi harus metigen kinerja perusahaan

melalui laporan keuangan sebagai informasi akunk&ugngan yang diterbitkan.

2.7 Return Saham

Seorang investor yang rasional akan selalu beausajar investasinya
mendatangkameturn yang tinggi. Tingkateturn tersebut merupakan tolak ukur
pertumbuhan investasi yang dilakukan, karena iovesakan sangat
memperhatikan nilai dareturn. Dalam hal ini investor akan memegang aset yang
memberikan tingkateturn yang tinggi, menurut Tandelilin (2001 : 6) : "Akn
utama orang berinvestasi adalah untuk memperolahtliiegan. Dalam konteks
manajemen investasi tingkat keuntungan investasbdit sebagaeturn.”

Tujuan investor dalam berinvestasi adalah memadtkan return, tanpa
melupakan faktor risiko investor yang harus dihaugm Returnmerupakan salah

satu faktor yang memotivasi investor untuk beritagisdan juga merupakan
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imbalan atas keberanian investor menanggung risak@as investasi yang
dilakukannya. Lebih lanjuteturn, menurut Jogiyanto (2008 :195) yaitu sebagai
berikut : "Return merupakan hasil dari investagteturn dapat berupaeturn
realisasi yang sudah terjadi daeturn ekspektasi yang belum terjadi tetapi
diharapkan akan terjadi dimasa yang akan datang.”

Menurut Jones (2000 : 124) (dalam Njo Annastasiale2005 : 101)
bahwa “return is yield and capital gait

Hal ini senada dengan pendapat Robert Ang (199¥1) terkait dengan

komponerreturn yaitu sebagai berikut :

"Komponenreturn terdiri dari dua jenis yaitaurrent incomgpendapatan
lancar) dan capital (keuntungan selisih harga)Current income
(keuntungan lancar) adalah keuntungan yang digerolaelalui
pembayaran yang periodik seperti pembayaran tdepbsito, bunga
obligasi, deviden saham, dsb. Disebut sebagai patala lancar
maksudnya adalah keuntungan yang diterima biasdalgan bentuk kas
atau setara kas, sehingga dapat diuangkan seqat K@mponen kedua
dari return adalahcapital gainyaitu keuntungan yang diterima karena
adanya selisih antara harga jual dan harga beli snstrumen investasi. ”

Komponenreturn saham yang pertama yaitapital gain. Capital gain
merupakan bentuk keuntungan yang diperoleh investo selisih harga beli dan
harga jual saham yang diinvestasikannya, biasargital gain dipandang
sebagai keuntungan investasi dalam jangka pendekipkinenreturn saham
yang lainnya adalah deviden. Dividen merupakan p@iaon keuntungan yang
diberikan perusahaan dan berasal dari keuntungag gdnasilkan perusahaan.
Dividen diberikan setelah mendapat persetujuan gamegang saham dalam
RUPS. Jika seorang pemodal ingin mendapatkan diyvitk@ka pemodal tersebut

harus memegang saham tersebut dalam kurun waktg rgatif lama yaitu
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hingga kepemilikan saham tersebut berada dalanogedimana diakui sebagai
pemegang saham yang berhak mendapatkan dividen.

Berdasarkan pengertiaturn, bahwareturn suatu saham adalah hasil
yang diperoleh dari investasi dengan cara menghisetisin harga saham periode
berjalan dengan periode sebelumnya dengan mengabdividen, maka dapat

ditulis rumus menurut Ross ( dalam Michell Suh20D5 :101)

P— R-1
Ri =
iP1
( Michell Suharli, 2005 :101)
Keterangan :
Ri = Returnsaham
Pt = Harga saham pada periode t

Pt-1 = Harga saham pada periode t-1

2.7.1 Hubungan Rasio Keuangan dengan Return Saham

Informasi akuntansi dalam bentuk laporan keuargryak memberikan
manfaat bagi pengguna apabila laporan tersebutldéanlebih lanjut sebelum
dimanfaatkan sebagai alat bantu pembuatan keputusaporan keuangan
fundamental seperti neraca, rugi-laba, laporan lkeesnerupakan elemen-elemen
penting yang dapat digunakan untuk menilai kingg@usahaan dalam satu
periode tertentu. Belum dapat dikatakan bermarifdatmasi akuntansi dalam
bentuk laporan keuangan, bila informasi terselgiatktidapat membantu pengguna
dalam pembuatan keputusan bisnis. Untuk dapat maonh@engguna dalam

pembuatan keputusan bisnis, maka informasi tergedmli diproses lebih lanjut.
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Salah satu bentuk pemrosesan informasi akuntardatadialam bentuk rasio.
Didasarkan pada asumsi bahwa informasi akuntatesndbentuk rasio keuangan
bermanfaat bagi investor. Informasi akuntansi dabemtuk rasio keuangan harus
dapat membantu pengguna dalam proses pembuataiusapu

Studi mengenai hubungan rasio keuangan dipelopktn O’Connor
(dalam Simposium Nasional Akuntansi IV, 1995 : 7&#ngan menguji apakah
rasio keuangan dengan menggunakan data keuanggmlipaiblikasikan berguna
bagi pembuatan keputusan eksternal. O’Connor memnsighn pembuat
keputusan adalah pemegang saham biasa. Hasil mangognunjukkan bahwa
analisis kekuatan hubungan dari variasi modeltiorrate of return
memproyeksikan adanya keragaman akan manfaat keasengan bagi investor
pemegang saham biasa.

Dalam Simposium Nasional Akuntansi 1V, 1995 : 7B@rlev dan Livhant
(1990) menguji tambahan kandungan informasi résil statemensaat rasio
tersebut dihubungkan dengagturn saham biasa. Rasiond statementdiduga
mempunyai tambahan kandungan informasi ketika hgdrundenganreturn
saham lebih kuat ketika dibandingkan dengan rasmaaa dan rasio laba rugi
yang digunakan. Hasil pengujian menunjukkan rdsid statemenmemiliki
tambahan kandungan informasi. Ini berarti informasis kas bermanfaat bagi
investor. Namun Asyik (1999), dalam Simposium NaalcAkuntansi IV, 1995 :
767, melakukan pengujian apakah rasio keuangan yatggsarkan pada data
laporan arus kas mempunyai tambahan kandungamiagmelebihi kandungan

informasi dari rasio keuangan yang didasarkan pemlaca dan laba-rugi. Hasil
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analisis menunjukan bahwa rasio neraca dan lakbanremiliki hubungan yang

lebih kuat dengareturn saham dibandingkan rasio arus kas.

2.8 Penelitian-Penelitian Sebelumnya

Penelitian terkait dengan informasi akuntansi kgaa pada Saham yang
go publik juga pernah dilakukan oleh peneliti-pénskebelumnya yaitu sebagai
berikut:
1. Riset mengenai manfaat informasi akuntansi tdildkukan oleh Machfoedz
(1994) (dalam Simposium Nasional Akuntansi IV, 199863), yaitu menguiji
manfaat rasio keuangan dalam memprediksi perublafi@nperusahaan di masa
depan pada 89 perusahaan pemanufakturan yangtéerdiaBEJ dari tahun 1989-
1993. Machfoedz menunjukan bahwa rasio keuangaentardapat digunakan
untuk memprediksi laba satu tahun ke depan, tét# untuk memprediksi laba
lebih dari satu tahun. Temuan lainnya menunjukangdmpuan memprediksi laba
untuk perussahaan keccil dan bessar berbeda.
2. Hwihanus ddan Indriantoro (1997) (dalam SimpwmshNasional Akuntansi 1V,
1995 : 763) menguji hubungaan informasi laporarakgan dalam memprediksi
perubaharprice of earningdi masa depan, hasil pengujian menunjukan infarmas
laporan keuangan tidak bermanfaat ddalam mempieelkaing lebih dari ssatu
tahun ke depan.
3. Zainuddin (1999) (dalam Simposium Nasional Almsi IV, 1995 : 763)

menguji manfaat informasi akuntansi dalam mempsedpertumbuhan laba
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perusahaan perbankan. Dengan menggunakan analisi©SA Zainuddin
menunjukan bahwaoanstrctrasio keuangaoapital, Asets, earningdanliquidity
signifikan dalam memprediksi pertumbuhan laba pEraan perbankan untuk
perioda satu tahun ke depan, sedangkan untuk kasi@ngan tingkat individu,
haasil pengujian menunjukan tidak terdapat rasi@mkgan yang signifikan dalam
memprediksi pertumbuhan laba perusahaan perbamkak dua tahun ke depan.
4. Asyik (1999) (dalam Simposium Nasional Akuntaivgi 1995 : 764) menguiji
apakah rasio keuangan yang didasarkan pada dateafaprus kas mempunyai
tambahan kandungan informasi. Hasil pengujian mekiian bahwa rasio arus
kas mempunyai tambahan kandungan informasi. Tenmianya menunjukkan
rasio keuangan bermanfaat dalam memprediksi peambédba satu tahun ke
depan, dan rasio neraca memiliki kemampuan predylesig lebih tinggi
dibanding rasio arus kas.

5. Ou dan Penman (1989) (dalam Simposium Nasiokah#@&nsi IV, 1995 : 764)
menguji manfaat analisis laporan keuangan dalam premiksi return saham.
Hasil riset menunjukkan bahwa informasi akuntangngandung informasi
fundamental yang tidak tercermin dalam harga salireamping itu rasio-rasio
keuangan tertentu memiliki manfaat atau arti yamegbéda ketika diasosiasi
dengan karakteristik industri yang berbeda GupakHtiufner (1972).

6. . Penelitian Ai Annisa Utami (2008), penelitian dilakukan dalam jangka
waktu satu tahun yaitu tahun 2006 terhadap 32 pha#n emiten saham sektor

properti yang terdaftar di BEI. Hasil penelitian menyatakan bahweeturn on
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equity dan debt to equity ratio tidak mempengaruhreturn saham secara
signifikan baik itu secara partial maupun simultan.

7. Penelitian Indri Susilawati (2009), melalui pemennya disimpulkan bahwa
hubungan informasi akuntansi keuangan yang diwaMiéh return on asset
memiliki pengaruh negatif terhadamderpricing Adapun hasil penelitian yang
didapat dari informasi akuntansi keuangan yang kilinaeh debt to assebahwa

debt to asseatnemiliki pengaruh negatif terhadapderpricing.

2.9 Kerangka Pemikiran

Pasar modal adalah tempat pertemuan antara peamid&n penawaran
surat berharga. Dalam hal ini, pasar modal merjalanfungsi ekonomi dan
keuangan dalam perekonomian suatu negara. Fungsnoek berarti
mengalokasikan dana secara efisien dari pihak yasgpunyai dana ke pihak
yang memerlukan. Fungsi keuangan ditunjukkan damungkinan memperoleh
imbalan bagi pemilik modal, sesuai dengan karaitikrinvestasi yang mereka
pilih. Di dalam pasar modal masyarakat membutuhk#ormasi akuntansi
keuangan yang dipakai sebagai landasan untuk mdmigaumatu keputusan
menyangkut investasi yang akan dilakukannya.

Informasi akuntansi keuangan merupakan unsur yandamental dan
dominan bagi investor karena pada hakikatnya inésinmakuntansi keuangan
menyajikan keterangan, catatan atau gambaran tgyh&dlangsungan suatu

perusahaan dan pasaran efeknya. Dengan demikiammasi akuntansi keuangan
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yang ada di pasar modal akan mempengaruhi kepentgga investor, sehingga
akhirnya membentuk bursa yang efisien. Para pelpksar modal akan
menggunakan informasi akuntansi keuangan (yangémgelevan, akurat, dan
tepat waktu) yang tersedia untuk membuat keputusesstasi dengan tujuan
untuk meningkatkan kesejahteraannya.

Informasi akuntansi keuangan yang tersaji dalantuelaporan keuangan
memiliki manfaat yang sangat besar terutama untahkilai kinerja manajemen
perusahaan dalam mengelola sumber-sumber dayadyaergayakan kepadanya.
Selain itu, informasi akuntansi keuangan yang taitkag dalam laporan
keuangan juga dapat digunakan untuk memprediksisbgehingga pengambilan
keputusan yang dilakukan tidak mengandung ketidglgaresiko.

Analisis investasi terhadap laporan keuangan ylagukan oleh pihak
internal bertujuan untuk membandingkan informasina&nsi keuangan saat ini
dengan rencana, tujuan, budget perusahaan atauarbablkngan kinerja
perusahaan. Sedangkan analisis investasi terhaalagrah keuangan yang
dilakukan oleh pihak eksternal bertujuan untuk na@kiemampuan dan informasi
akuntansi keuangan perusahaan yang berkaitan deyegajambilan keputusan
untuk investasi. Jadi, jelas bahwa informasi akesithkeuangan dapat dijadikan
tolak ukur bagi pihak eksternal untuk melihat batau buruknya kondisi
keuangan perusahaan dalam suatu pengambilan kapuiungestasi yang akan
dilakukannya.

Dengan demikian, berdasarkan penjelasan diatag setlap perusahaan

yang memperdagangkan sahamnya dilantai bursa tkeajiuntuk menerbitkan
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laporan keuangan secara berkala. Laporan keuangah yang menjadi acuan
bagi investor dalam menilai dan menganalisis keaangerusahaan serta
kesehatan perusahaan sebelum menanamkan inveatpsidg suatu perusahaan.
Adapun komponen laporan keuangan yang lengkap meR&AK No.1 tentang
penyajian laporan keuangan adalah laporan labadagpran perubahan modal,
neraca, laporan arus kas dan catatan laporan kewmang

Laporan keuangan banyak memberikan manfaat bagigo@a apabila
laporan tersebut dianalisis lebih lanjut sebelumattifaatkan sebagai alat bantu
pembuatan keputusan. Belum dapat dikatakan beratanféormasi akuntansi
dalam bentuk laporan keuangan, bila informasi berséidak dapat membantu
pengguna dalam pembuatan keputusan bisnis. Unfoét sdlaembantu pengguna
(investor) dalam pembuatan keputusan bisnis, m#kamasi akuntansi keuangan
tersebut perlu di analisis (diproses) lebih lanjut.

Dengan demikian, salah satu langkah yang diperlukank menganalisis
informasi akuntasi keuangan dalam pengambilan kepuat investasi adalah
dengan melakukan analisis sekuritas. Sesuai depgaaiapat Sunariyah (2003 :
152) dalam bukunya menyebutkan bahwa : ” Pendekgdag dapat digunakan
untuk melakukan analisis sekuritas adalah dengawlgbkatan analisis teknikal
dan fundamental.” Analisis teknikal adalah sebua@toahe peramalan gerak harga
saham, indeks atau instrumen keuangan lainnya denganggunakan grafik
berdasarkan data historis. Sedangkan analisis moewl@al adalah suatu metode
peramalan harga saham dengan mempelajari kinenasglegan. Pendekatan

fundamental ini didasarkan pada suatu anggapan aaetiap saham memiliki
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nilai intrinsik. Nilai intrinsik inilah yang diestiasi oleh para pemodal. Nilai
intrinsik merupakan suatu fungsi dari variabel-abel perusahaan yang
dikombinasikan untuk menghasilkan suagturn yang diharapkan dan suatu
resiko yang melekat pada saham tersebut. Oleh &aren investor yang
melakukan investasi dengan melakukan analisis fuedéal memerlukan
informasi baik informasi internal maupun eksternal.

Salah satu bentuk analisis fundamental adalah db&rtuk analisis rasio
keuangan. Didasarkan pada asumsi bahwa informasiaksi dalam bentuk rasio
keuangan bermanfaat bagi investor. Informasi aksntalalam bentuk rasio
keuangan harus dapat membantu pengguna dalam persbsiatan keputusan.

Studi mengenai hubungan rasio keuangan dalam Siompoblasional
Akuntansi IV, (1995 : 763) dipelopori oleh O’Conn(i973), dengan menguiji
apakah rasio keuangan dengan menggunakan datagikeugang dipublikasikan
berguna bagi pembuatan keputusan eksternal. Hasigypan menunjukkan
bahwa analisis kekuatan hubungan dari variasi modgb-rate of return
memproyeksikan adanya keragaman akan manfaat kegengan bagi investor
pemegang saham. Penelitian ini diperkuat juga oAalyik (1999), dalam
Simposium Nasional Akuntansi 1V, (1995 : 763) yamgnguji apakah rasio
keuangan yang didasarkan pada data laporan arusn&agpunyai tambahan
kandungan informasi melebihi kandungan informasi dasio keuangan yang
didasarkan pada neraca dan laba rugi. Hasil amati®nunjukkan bahwa rasio
neraca dan laba rugi memiliki hubungan yang lehihatkdengarreturn saham

dibanding rasio arus kas.
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Berdasarkan uraian diatas, jelas bahwa salah satuuntuk memahami
laporan keuangan yaitu melalui analisis rasio kgaanAnalisis dan penafsiran
terhadap laporan keuangan dapat membantu paraudakaks, pihak pemerintah
dan para pemakai laporan keuangan lainnya dalamlan&ondisi keuangan
suatu perusahaan. Aplikasi studi manfaat rasio gara juga didasarkan pada
Noughtan dan Woodlift (1987), dalam Simposium NaaidAkuntansi IV, (1995 :
763) yang menyatakan bahwa rasio keuangan bernmabflea memberikan
informasi yang membantu di dalam proses pembargutisan.

Menurut J. Fred Weston (dalam Kasmir, 2008) bahwatuk-bentuk
rasio-rasio keuangan adalah sebagai berikut :

1. Rasio Likuiditas; mengukur kemampuan perusahaankumemenuhi

kewajibanfinancial jangka pendek

2. Rasio Leverage; mengukur seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh
hutang jangka panjang

3. Rasio Aktivity; mengukur kemampuan seberapa efektif perusahaan
menggunakan sumber daya perusahaan (penjualaned@ens,
penagihan piutang, dan lainnya).

4. Rasio profitabilitas; mengukur efektivitas manajemen = serta
keseluruhan sebagaimana ditunjukan kondisi keuapgag diperoleh
dari penjualan investasi

5. Rasio  Pertumbuhan;  menggambarkan = kemampuan  dalam
mempertahankan posisi ekonominya di tengah pertbarbu
perekonomian dan sector usahanya.

6. Rasio Penilaian Pasar; memberikan ukuran kemampuamjemen
menciptakan nilai pasar usahanya diatas biaya tasies

Dari sejumlah rasio keuangan, terdapat makna dagunkean rasio
keuangan dalam praktek bisnis yang pada kenyataargysifat subjektif
tergantung kepada untuk apa suatu analisis dilakwen dalam konteks apa

analisis tersebut diaplikasikan. Meskipun pelapdkaonangan memiliki tujuan

sosial yang luas, akan tetapi orientasinya terlgtala investor dan kreditor,
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karena dengan memenuhi kebutuhan mereka maka haempua kebutuhan dari
para pemakai eksternal lainnya akan terpenuhi.

Dari rasio keuangan yang diperoleh, maka manajepeensahaan yang
bersangkutan maupun para investor akan dapat nkalaktindakan dengan
menilai kinerja perusahaan yang dilihat dari rakeuangan tersebut dan
melakukan penilaian terhadap nilai saham perusahaan

Menurut Munawir (2002 : 64) dalam bukunya mengupgka bahwa
rasio keuangan yaitu :

“Sesuatu  yang menggambarkan hubungan atau  perimibang

(mathematical relationship) antara suatu jumlaketdén dengan jumlah

yang lain, dan dengan menggunakan alat analisgpdeasio ini dapat

menjelaskan atau memberi gambaran kepada pengarahsang baik

buruknya keadaan atau posisi keuangan suatu pearsérutama apabila
angka rasio tersebut dibandingkan dengan angka p&snbanding yang
digunakan sebagai standard.”

Melalui penggunaan analisis rasio keuangan makaurtykinkan untuk
dapat menentukan tingkat likuiditasjeverage, profitabilitas, activity
pertumbuhan dan penilaian pasar. Untuk informasntdnsi keuangan peneliti
menggunakamprofitabilitas, yang dalam hal ini diukur dengaeturn on equity
(ROE)danreturn on assefROA). Kemudianleverageyang dalam hal ini diukur
dengandebt to equity ratigDER) dan nilai pasar dalam hal ini diukur dengan
price earning ratio(PER).

Dalam hal ini, Zubaidi Indra (2005 : 247) menguamgikan pendapatnya
sebagai berikut :

“Dalam menentukan pilihannya, investor biasanya naka

mempertimbangkan perusahaan yang mampu memberikatridusi

Return On EquitfROE) yang lebih besar. Bagi investor, semakinging
ROE menujukkan resiko investasi kecil. Atau dengata lain dikatakan
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bahwa semakin tinggi ROE akan mengakibatkan bet@ansatersebut
semakin rendah sebaliknya bila ROE rendah akan akdmakan beta
sahamnya semakin tingdReturn On Equityyang merupakan suatu rasio
yang mengukur seberapa banyak keuntungan yang dndrg& pemilik
modal sendiri, karena itu dipergunakan angka laelah pajak.”

Oleh karena itu, wajar jika investor akan tertaekhadap suatu saham
yang memberikameturn atau keuntungan besar. Hal ini sejalan dengangpad
Munawir yang dikutip dari Al Annisa Utami (2008)elaskan bahwa:

‘ROE merefleksikan seberapa banyak perusahaan edamperoleh hasil

atas dana yang telah diinvestasikan oleh pemegalmgns (baik secara

langsung atau dengan laba yang ditahan). Rasio $2@&at menarik bagi
manajemen karena rasio tersebut merupakan ukumanratikator penting
darishareholder value creation.’

Secara empiris semakin besar laba maka besampné investor dalam
menginvestasikan dananya untuk memiliki saham hetsé<ondisi perusahaan
yang baik akan menghasilkan laba yang tinggi s@@ngemampuan akan
menghasilkan tingkat pengembalidreturn) saham yang besar pula. Dengan
demikian, investor akan mempertimbangketurn On Equitysebagai alat untuk
melihat kinerja perusahaan dalam menghasilkan kegah. Karena semakin
besaReturn On Equitynaka semakin tinggi kinerja fundamental perusaluzsm
pada akhirnyaeturn saham yang akan diterima investor akan semadggit

Selain menggunakaReturn On Equitypeneliti juga menggunakdreturn
On Assetebagai variabel lain untuk menghiturggurn sahamReturn On Asset
merupakan analisis keuangan yang mempunyai artingesebagai salah satu
teknik analisis keuangan yang bersifat menyeludhalisis Return On Asset

merupakan teknik yang lazim digunakan oleh pimpiparusahaan dan investor

untuk mengukur efektivitas dari keseluruhan opgrasiisahaan.
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Return On Asseyang tinggi selain menunjukan kemampuan perusahaan
yang menghasilkan laba yang tinggi dari keseluruhaestasi yang di tanamkan
dalam bentuk asset juga bisa berarti terjaminnyatkdhan dana bagi perusahaan
dalam operasinya dimasa yang akan datang. Semalggi trasio ini akan
menarik pendatang baru untuk menanamkan dananyeggah diharapkan
banyaknya investor membeli saham akan meningkattann saham perusahaan
tersebut.

Faktor lain yang juga mendapat perhatian para tovealah Debt to
Equity Rasio (DER)

Menurut Weston Copeland (1995), dijelaskan bahwa :

“ Seorang investor akan dihadapkan pada dua maesikoryaitu resiko

fundamental dan risiko pasar. Risiko fundamentalatiaiketahui dengan

melihat kebijakan keuangan emiten yaieverage keuangan. Untuk
memahami dampaleveragekeuangan atadebt to equity rati@atas risiko
perusahaan, terlebih dahulu harus dipahami dampatethadap tingkat
fluktuasi profitabilitas.Leverageyang semakin besar akan memperbesar
perubahan arus laba bersih perusahdaverage akan menimbulkan
beban bunga hutang, jumlah bunga pinjaman yangalibaempengaruhi
hubungan antaneturn atas jumlah aktiva setelah pajak denggtarn atas
modal sendiri.”

Menurut Suad Husnan (200Debt to Equity Rati@adalah :

“‘DER adalah rasio yang digunakan untuk mengukuersgla jauh perusahaan
menggunakan hutang sebagai sumber pembiyaan paamsah

Semakin tinggi rasio ini akan mengakibatkan redikancial perusahaan
menjadi semakin tinggi.Debt to Equity Ratiodapat digunakan dalam
mempertimbangkan resiko yang akan diterima invedtor keputusan investasi.

Debt to Equity Ratioyang besar akan memperlihatkan bahwa resiko yang

dihadapi perusahaan semakin besar, sehingga paraston cenderung
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menghindari saham perusahaan tersebut. Hal ini akéregkan saham tersebut
kurang dinikmati dan harganya akan menurun, sehim@n menurunkareturn
saham yang diterima oleh investor. Dapat disimpulkahwa pengarutebt to
equity ratio bersifat negatif karena semakin besbt to equity ratioakan
mengakibatkameturn saham yang diperoleh investor semakin sedikit.

Price Earning Ratiodidefinisikan sebagai harga per saham dari saham
biasa dibagi dengan pendapatan perusahaan. R&sipasar dapat memberikan
gambaran mengenai pendapat investor tentang grpstasahan di masa lalu dan
prospeknya dimasa akan dataRgice Earning Ratiodapat digunakan sebagai
petunjuk mengenai prospek perusahaan.

Analisis Price Earning Ratio biasa digunakan oleh investor dalam
membeli saham. Investor akan membeli saham perasalengarprice earning
ratio yang kecil, karengrice earning ratioyang kecil menggambarkan laba
bersih per saham yang cukup tinggi dan harga yandah. Laba bersih per
saham atauEarning Per Share (EPSherupakan pos yang mendapat perhatian
cukup besar dalam laporan keuangan, karena ia nuiskan besarnya bagian
keuntungan yang diperoleh untuk setiap lembar sabagi para pemegang
saham.

Price Earning Ratioyang kecil berarti harga sahamnya rendah, harga
saham tersebut akan mengalami peningkatan karengakiaya permintaan,
hingga ketika harga saham mengalami peningkatag taggi investornya dapat
memperoleltapital gainbila pada saat itu investor tersebut menjual sayeamy

telah dimilikinya. Oleh karena itu, PER dikatakaapdt memberikan gambaran
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kapan harus membeli dan kapan harus menjual salzasetyngga investor dapat
memperoleh keuntungan dari investasi sahamnya. d&erfgmikian jelaslah
bahwa keinginan investor melakukan analisis kesehstiatu saham melalui alat
ukur PER dikarenakan keinginan akeeturn yang layak dari investasi saham
yang akan dilakukannya.

Investor melakukan suatu investasi untuk mendapatkatu imbalan atau
pendapatan dari investasinya tersebut. Tingkatj&lesgaan pemegang saham
yang mencerminkan nilai kepuasan dan keuntungag ggeroleh atas investasi
dalam bentuk saham biasanya diukur aleturn sahamnya. Tandelilin (2001:6)
dalam bukunya Analisis Investasi dan Manajemen dRaid® mengemukakan
bahwa :“Alasan utama orang berinvestasi adalah raestgh keuntungan, dalam
konteks manajemen investasi tingkat keuntungan siage disebut sebagai
return’. Lebih lanjut lagi Tandelilin (2001:48) menjelaskbahwa:

“Sumber-sumber return investasi terdiri dari duangonen utama, yaitu

yield dan capital gain (loss). Yieldnerupakan komponereturn yang

mencerminkan aliran kas atau pendapatan yang d@besecara periodik
dari suatu investasi. Jika kita membeli saham]d ditunjukkan oleh
besarnya dividen yang kita peroleh. Sedangiamital gain (lossksebagai
komponen kedua dareturn merupakan kenaikan (penurunan) harga suatu
surat berharga (bisa saham maupun surat utangggragijang), yang bisa
memberikan keuntungan (kerugian) bagi investor”.

Sedangkan menurut Gitman (2006:226) :

“The return is total gain or loss experienced oniamestment over a given

period of ime. It is commonly measured as castriligions during the

period plus the change in value, expressed as aepémge of the
beginning-of period investment value.”

Sesuai dengan definisi di atas maka pendapatankaiatungan yang

diperoleh pemegang saham apabila melakukan invedtdam saham adalah



65

dividen dancapital gain Dividen adalah bagian laba perusahaan yang diaagi
kepada para pemegang saham, sedangiaitel gainadalah selisih positif antara
harga saham saat membeli saham dibandingkan déragga pada saat menjual
saham tersebut di lantai bursa.

Namun dalam penelitian ini, peneliti hanya mengganaeturn saham
yang bersumber darcapital gain. Bagi perusahaan yang memiliki kondisi
keuangan yang bagus, biasanya akan membet#qaital gainyang tinggi. Akan
tetapi hal ini juga bergantung pada kebijakan vyalitgtapkan perusahaan.
Semakin banyak permintaan akan saham, akan seriag@i pula harga saham
tersebut dan kemudian hal ini akan memberikapital gainyang relatif tinggi
pula.

Dengan demikian, berdasarkan uraian diatas hubulagdéara variabel

dalam penelitian ini dapat digambarkan sebagakberi

|| Return On Equity

|| Return On Asset Return
Saham

|| Debt to Equity Ratio

|| Price Earning Ratio

Gambar 2.2 Diagram Paradigma Pemikiran
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2.10 Asumsi Dan Hipotesis
2.10.1 Asumsi

Asumsi merupakan sesuatu yang tidak perlu dipedanal lagi
kebenarannya. Asumsi dirumuskan sebagai landasgn HEalakunya suatu
hipotesis.

Suharsimi Arikunto (1998 : 60) mengatakan bahwa :

“ Asumsi disebut juga anggapan dasar atau postdiaah titik tolak pemikiran
yang kebenarannya diterima oleh penyidik.”

Dengan demikian, pengaruh informasi akuntansi kgama terhadapgeturn
saham dapat berlaku dengan asumsi sebagai berikut :

1. Kegiatan perusahaan selama periode yang diteditigdjap normal

2. Semua data dan informasi yang diperoleh dari pbasadiasumsikan benar

3. Metode akuntansi yang dipergunakan oleh perusak@asisten dari waktu ke
waktu

4. Metode akuntansi yang dipergunakan oleh perusaBaam dengan yang
dipergunakan oleh perusahaan-perusahaan lainldatejnyata berbeda maka
dilakukan penyesuaian-penyesuaian terlebih dahulu.

2.10.2 Hipotesis

Hipotesis adalah jawaban sementara terhadap seatnapalahan yang
dipertanyakan. Hipotesis ini akan menjadi landdegis dan memberi arah bagi
peneliti dalam proses pengumpulan data serta ppeseditian itu sendiri.

Suharsimi Arikunto (2002 : 64) mengungkapkan bahwa

Hipotesis merupakan suatu jawaban yang bersifainesitara terhadap

permasalahan penelitian, sampai terbukti melala gamg terkumpul .
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Berdasarkan judul yang diajukan dan berpijak padausan masalah,
maka hipotesis yang akan penulis gunakan dalamlip@neni adalah sebagai
berikut :

1. Return On Equityberpengaruh positif secara partial terhadatorn saham
pada perusahaan sekforanceyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Return On Assetberpengaruh positif secara partial terhadetorn saham
pada perusahaan sekforanceyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3. Debt to Equity Ratiterpengaruh negatif secara partial terhag#&on saham
pada perusahaan sekfmranceyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

4. Price Earning Ratidberpengaruh positif secara partial terhadztprn saham
pada perusahaan sekfmranceyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

5. Return On Equity, Return On Asset, Debt To EquatiyoRDan Price Earning
Ratio berpengaruh secara simultan terhadgpn sahampada sektofinance

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



