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KAJIAN KEPUSTAKAAN, KERANGKA PEMIKIRAN DAN HIPOTESI S

2.1 Kajian Pustaka
2.1.1 Analisis Laporan Keuangan

Analisis laporan keuangan merupakan upaya untuk aksimalkan
informasi yang masih relative sedikit menjadi imh@si yang lebih luas dan
akurat. Hasil analisis laporan keuangan akan daegagetahui inkonsistensi dari
suatu laporan. Pada dasarnya laporan keuangan degmgtembunyikan suatu
informasi yang salah tetapi hasil analisis lapoka&mangan tidak akan dapat
menyembunyikan semua informasi yang salah.

Analisis laporan keuangan pada dasarnya merupagdmtyngan rasio-
rasio untuk menilai keadaan keuangan perusahaanada lalu, saat ini dan
kemungkinannya di masa depan. Ada beberapa cam dapat digunakan di
dalam menganalisa keadaaan keuangan perusahabsa aeamgan mengunakan
rasio merupakan hal yang sangat umum dilakukan d@namhasilnya akan
memberikan pengukuran relatif dari operasi perumahata pokok sebagai input
dalam analisis rasio adalah laporan laba-rugi @saaa perusahaan.

Rasio dapat mengambarkan suatu hubungan atau p@E@ab antara
suatu jumlah tertentu dengan jumlah yang lain dangdn mengunakan alat
analisa berupa rasio akan dapat menjelaskan atawbene gambaran kepada
analisis tentang baik atau tidaknya keadaaan kewmasigatu perusahaan terutama
apabila angka rasio tersebut dibandingkan dengaio rpembanding yang

digunakan sebagai standar.
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Rasio keuangan yang sering digunakan menurut Sdbyafri Harahap
(2004: 301) adalah “Rasio Likuiditas, Rasio Solitds, Rasio Profitabilitas,
Rasio Leverage, Rasio Aktivitas, Rasio PertumbulMarked Based (Penilaian
Pasar), dan Rasio Produktivitas”. Namun dalam pgarelini yang akan lebih

diperdalam adalah mengenai Rasio Profitabilitas.

2.1.1.1 Rasio Profitabilitas

Rasio profitabilitas menggambarkan kemampuan pkasma dalam
memperoleh laba melalui semua kemampuan dan swabgrada. Ada beberapa
pengukuran terhadap profitabilitas perusahaan dinamamasing-masing
pengukuran dihubungkan dengan volume penjualam) ektiva dan modal
sendiri. Perhatian yang ditekankan pada profitasi)i karena untuk dapat
melangsungkan hidup perusahaan.perusahaan harostada dalam keadaan
menguntungkan. Tanpa adanya keuntungan akan sadit perushaan untuk
menarik modal dari luar. Menurut Sofyan Syafri Hema (2004: 301) menyatakan
bahwa “ Rasio profitabilitas terdiri dafProfit Margin, Return On AsseReturn
On Equity Return On Total AssglBasic Earning PowerEarning Per Sharedan
Contribution Margiri. Penelitian ini lebih memfokuskan pada analisésio
keuangan dengan menggunakan rasio profitabijitasy berkaitan pada analisis
rasioreturn on equitfROE. Maka untuk selanjutnya akan membahas mengenai

hal-hal yang berkaitan dengan raseturn on equitfROB).
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2.1.1.1.1Return On Equity (ROE)
2.1.1.1.2 PengertiarReturn On Equity (ROE)

Investor dalam menginvestasikan uangnya seringkalakukan observasi
terdahulu pada perusahaan, berkaitan dengan panolaba ataprofit yang akan
diperolehnya nanti. Salah satu indikator atau yamgnjadi pertimbangannya
adalah tingkat perputaran modal ataturn on equity (ROE)Adapun pengertian
ROE menurut Brigham (2004: 240) menyatakan bahvRetirn On Equity
(ROB merupakan rasio laba bersih setelah dikurangakpsgrhadap kekayaan
bersih, hasil atas investasi pemegang saham”.

Analisis ROE merupakan analisis yang lazim digunakan oleh tovetan
pimpinan perusahaan untuk mengukur seberapa besatungan yang menjadi
hak pemilik modal sendiri. Dari sudut pandang inwessalah satu indikasi
penting untuk menilai prospek perusahaan dimasandaadalah dengan melihat
sejauh mana perkembangan profitabilitas perusalsatah satu indikator penting
yang perlu diperhatikan untuk mengetahui sejauh amawestasi yang akan
dilakukan investor di suatu perusahaan mampu mekaerpengembalian
(return) yang sesuai dengan tingkat yang diisyaratkanskave sehingga bagi
investor analisROE menjadi sangat penting karena dengan analisistetslapat
diketahui berapa keuntungan yang akan diperolehimlagstasi yang dilakukan
sedangkan bagi perusahaan, analisis ini menjadingekarena merupakan faktor
penarik bagi para investor atau calon investor iggjd dapat melakukan
investasi.

Return On Equitymerupakan salah satu analisis rasio untuk mengukur
tingkat profitabilitasyang dimiliki suatu perusahaan. Rasio ini mempatkan
sejauh mana suatu perusahaan dapat mengelola sedhti (et worth) secara

efektif serta mengukur tingkat keuntungan yang a#geroleh dari investasi
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yang telah dilakukan pemilik modal sendiri, seld@in pula rasio ini dapat
mengukur sejauh mana kemampuan perusahaan dalarbemiegn keuntungan
bagi pemegang saham biasa (pemilik modal) denganumpgkan persentase laba
bersih yang tersedia untuk modal pemegang sahang yelah digunakan
perusahaan. Nilai laba bersih yang digunakan umanaaalah nilai laba bersih
yang diperoleh perusahaan selama melakukan usalsaagagkan nilai modal
sendiri yang digunakan adalah nilai modal sendingydigunakan sampai akhir
periode untuk melakukan usahanya terseBeturn On Equitjjuga merupakan
suatu pengukuran dari penghasilancgmeg yang tersedia bagi para pemilik
perusahaan (baik pemegang saham biasa maupun pejrssgam preferen) atas
modal yang mereka investasikan di dalam perusal#@rara umum tentu saja
semakin tinggireturn atau penghasilan yang diperoleh maka semakin gaik
kedudukan pemilik perusahaan. Berikut adalah bebehli keuangan yang

mendefinisikan ROE yang selanjutnya tersaji dalaerl 2.1 di bawah ini.

TABEL 2.1
DEFINISI RETURN ON EQUITY MENURUT BEBERAPA AHLI
NAMA DEFINISI

Return On Equitymenunjukan berapa persen diperoleh laba bersih
bila diukur dari modal pemilik.
Drs. Lukman Syamsuddin (2004:Return On Equitymerupakan suatu pengukuran dari penghasilan
64) (incomg yang tersedia bagi para pemilik perusahaan (baflam
biasa maupun saham preferen) atas modal yang mienadstasikan
dalam perusahaan.

Prof.Dr Bambang Riyanto Return On Equitymerupakan kemampuan dari modal sendiri urjtuk

(2004: 336) menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham prefaresahan;
biasa.

Suad Husnan (2004: 73) Return On Equityadalah rasio yangmengukur seberapa banyak

keuntungan yang menjadi hak pemilik modal sendiri
Reilly dan Brown (2003: 334-335) Return On Equitysangat penting bagi para pemegang pemnilik
perusahaan (pemegangcommon stogk karena rasio  in
mengidentifikasikan tingkat pengembalian yang batldidapat oleh
manajemen sebagai hasil pengguneapital yang telah disediakal
owner sesudah melakukan pembayaran-pembayaran kepadzsepem
modal yang lain.
Erick A. Helfert (2000: 440) The relationship at annual after tax eaarning tocoeded share
holder equity used as a measure of the effectivd wihich
shareholder have heen invested.

Menurut Gitman (2000: 145) The return on equity measures the return eamed hen owners
investmant in the firm.

-

Sumber: Dari Berbagai literatur.
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Tabel 2.1 dapat dilihat berbagai definisi mengdt@E menurut beberapa
ahli keuangan, dari definisi beberapa ahli terséditat dapat memperoleh garis
besar atau gambaran mengeR&E. DimanaROE menurut Sofyan Safri adalah
persentasi laba bersin yang diperoleh diukur daodah pemilik yang
diinvestasikan, sedangkan menurut Lukman SyamsudRIDE merupakan
pengukuran penghasilan yang tersedia bagi paralipemdal terhadap modal
yang diinvestasikan pada suatu perusahaan. Memaotbang RiyantoROE
adalah kemampuan modal dalam menghasilkan keuntub@gi pemilik modal
sedangkan menurut Suad HusnBOE adalah seberapa besar atau banyak
keuntungan yang akan diperoleh atau yang menj&doéiilik modal.

Berdasarkan definisi para ahli mengeR&E di atas, maka dapat diambil
kesimpulan bahwa yang dimaksud dengatirn on equity (ROE adalah suatu
persentase yang menyatakan seberapa besar kemamppussahaaan dalam
menghasilkan laba bagi para pemilik modal yang wiu#tengan total modal
sendiri yang telah diinvestasikan pada perusahaelsat. Adapun rumus yang

digunakan untuk menghitumigturn on equity(ROE adalah sebagai berikut:

Net Profit After Tax

Stockholder Equity
(Gitman, 2000: 14!

ROE =

Atau

Laba Bersih Sesudah Pajak

ROE = Modal Sendiri
(Lukman Syamsuddin, 2004: 74

Penelitian ini akan menggunakan perhitungaturn on equity (ROE

dengan menggunakan rumus dari Lukman Syamsuddin gebagai berikut:

Laba Bersih Sesudah Pajak

ROE = Modal Sendiri
(Lukman Syamsuddin, 2004: 74
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2.1.1.1.3 Unsur-Unsur PembentulReturn On Equity (ROE)

ROE mengukur tingkat laba yang dihasilkan dari inveistgemegang
saham. ROE sangat umum digunakan oleh investor karena mé&ssfien
kemungkinan laba yang dapat diperoleh pemegangmsaR®E yang tinggi
berarti bahwa perusahaan tersebut memiliki peluamjuk memberikan
pendapatan yang besar bagi para pemegang sahagandelemikian dapat
disimpulkan bahw& OE merupakan variabel penting yang mempunyai hubungan
penting dengan tingkat pendapatan pemegang saham.

ROE merupakan indikator dalam menilai kemampuan péamsa
menghasilkan suatu laba bagi para pemegang saharsapaan tersebuROE
merupakan salah satu alat yang paling sering di@amaleh investor dalam
menilai suatu saham. Dalam perhitungan secara uR@%& dihasilkan dari
pembagian laba dengan ekuitas selama setahun iterakfalaupun cara
perhitungan yang untuk mengetalROE dapat dikatakan sangat mudah, akan
tetapi apabila dipahami secara mendalR@E dapat memberikan gambaran
dalam tiga hal, yaitu:

1. Kemampuan perusahaan menghasilkan lphaitability).
2. Efesiensi perusahaan dalam mengelola asse(s managemént
3. Hutang yang dipakai dalam melaksanakan usatengial leverage

ReturnOn Equity (ROB merupakan suatu perhitungan rasio dari analisis
rasio profitabilitas. Maka untuk itROEtidaklah dapat diketahui begitu saja, ada
beberapa unsur yang dapat membenRRE sehingga ROE tersebut dapat
diperoleh atau diketahui. Adapun unsur-unsur yaegnbentukROE yaitu: laba
bersih setelah pajak serta modal sendiri. Berikafjglasan mengenai unsur-unsur

pembentukROE
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2.1.1.1.3.1aba
Laba merupakan keuntungan yang diperoleh oleh gleaas dari hasil

kegiatan usahanya atau suatu kenaikan yang diperdéi hasil transaksi
perusahaan terhadap modal yang dikeluarkan. Halleiih diperjelas oleh
pendapat Zaki Baridwan, dimana menurut Zaki Barith{2002: 31) menyatakan
bahwa, “Laba adalah kenaikan modal (aktiva bergamg berasal dari transaksi
sampingan atau transaksi yang jarang terjadi daiusbadan usaha, dan dari
semua transaksi atau kejadian lain yang mempengdaadan usaha selama suatu
periode kecuali yang timbul dari pendapat@evenu¢ atau investasi oleh
pemilik”. Adapun jenis-jenis laba dalam perusahaairty:

1. Laba kotor

2. Laba bersih operasi

3. Laba bersih setelah pajak

4. Laba ditahan

Laba dapat diketahui dengan melihat laporan keumndgaususnya

laporan laba-rugi. Setiap perusahaan pasti melakpeanbukuan dalam setiap
transaksi usahanya untuk mengetahui laba yangalighgrya selama melakukan
usaha. Namun tidak semua perusahaan dalam melakekabukuan menyusun
setiap tansaksi usahanya dengan baik. Hal ini tdapat membingungkan atau
bahkan ada suatu hal yang tidak diketahui pemiak &alon investor ketika ingin
mengetahui perolehan laba perusahaan selama peusalea. Maka untuk
mengatasi masalah tersebut supaya tidak terjacklike&n, perlu penyusunan

yang baik dalam melakukan pembukuan pada laponaemigan.
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Menurut Zaki Baridwan (2002: 32) yang mengutip dalaPrinsip

Akuntansi Indonesia tentang susunan laporan latpayaitu:

a. Perhitungan rugi laba perusahaan harus disusunmgdade rupa agar dapat
memberikan gambaran mengenai hasil usaha perusafielam periode
tertentu.

b. Cara penyajian perhitungan rugi laba adalah selsyeiut:

1. Harus memuat secara terperinci unsur-unsur peralapgan beban.
2. Seyogyanya disusun dalam bentuk urutan ke bastafe}.
3. Harus dipisahkan antara hasil dan bidang usahaéaia pos luar biasa.
Laporan laba-rugi biasanya memiliki urutan-urutamtuld lebih
memudahkan pihak-pihak yang berkepentingan dalamgetehui laba yang
diperoleh suatu perusahaan selama periode tertddapun urutan-urutan yang
biasa dibuat dalam laporan rugi laba adalah seltmgikiut:

a. Hasil Penjualan atau Pendapatan Jasa

Menunjukan jumlah hasil penjualan kepada pembd&dinsa suatu periode
akuntansi, dikurangi retur penjualan dan potongatiofgan.

b. Harga Pokok Penjualan

Menunjukan jumlah harga pokok barang-barang yargaldiselama
periode akuntansi yang bersangkutan. Jika baramg \hjual berasal dari
pembelian, maka harga pokok penjualan adalah Haely&uantitas barang yang
dijual.

c. Biaya-Biaya Usaha

Menurut Mulyadi (2000: 8), dalam arti luas “Biaydadah pengorbanan
sumber ekonomi yang diukur dalam satuan uang yala tterjadi atau yang
kemungkinan akan terjadi untuk tujuan tertentu’d&@gkan menurut Jumingan

(2008: 32) menyatakan bahwa, “biaya usaha timbullsengan dengan penjualan
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atau pemasaran barang atau jasa dan penyelengdaragmh administrasi dan
umum dari perusahaan yang bersangkutan”.

Biaya-Biaya Usaha dapat dibagi menjadi dua kelomp@hitu: biaya
penjualan serta biaya bagian administrasi dan umum.

1. Biaya penjualan, merupakan biaya yang dikeluarkarugahaan untuk

meningkatkan penjualan yang terdiri dari :

a. Gaji dan komisi

b. Advertensi

c. Bahan pembantu untuk bagian penjualan atau toko

d. Depresiasi aktiva tetap bagian penjualan atau toko

e. Depresiasi alat pengangkutan penjualan, dan

f. Semua biaya yang berhubungan dengan bagian penjuala

2. Bagian administrasi dan umum, merupakan biaya ydikgluarkan

perusahaan untuk membantu kelancaran perusahaam daénjalankan

usahanya. Biaya ini terdiri dari:

a. Gaji pimpinan dan pegawai kantor

b. Bahan pembantu untuk kantor

c. Depresiasi aktiva tetap kantor

d. Telepon, sumbangan dan lain-lain. (Zaki Baridw&g2 35)
d. Pendapatan dan Biaya Lain

Menunjukan pendapatan dan biaya yang sering terf#h yang
merupakan tanggung jawab manajer keuangan. Peadalaan-lain terdiri dari
pendapatan bunga, dividen, sewa, royaltyféanBiaya lain-lain terdiri dari biaya
bunga dan biaya-biaya yang terjadi karena usah#&kunemperoleh pendapatan

lain-lain.
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e. Pos Luar Biasa
Menunjukan hal-hal yang tidak dapat diduga atauatialkatakan dana

cadangan apabila ada sesuatu hal yang tidak digypedlittsi sebelumnya.

2.1.1.1.3.Modal Sendiri

Setiap perusahaan pasti mempunyai modal untuk daggatjalankan
usahanya, baik itu dari hasil pinjaman perbankan afari investor bahkan dari
pemilik perusahaan. Perusahaan memiliki modal baberapa sumber atau
bahkan dari satu sumber, apabila modal yang dimgécusahaan dari hasil
pinjaman atau tertanam dalam perusahan pada pdedeéatu serta pihak yang
memberikan kredit tidak menghiraukan atau memp#aulperusahaan tersebut
memperoleh keuntungan atau kerugian dalam mengtangahanya, maka modal
tersebut tidak dapat dikatakan modal sendiri tethpebut utang perusahaan.
Sedangkan modal yang tertanam dalam perusahaak setamanya atau dari
investor, dimana pihak tersebut tentunya mempé@uliatau mengharapkan
keuntungan dari modal yang diinvestasikannya pasfasphaan tersebut. Hal
tersebut dapat dikatakan sebagai modal sendiri.

Menurut Zaki Baridwan (2002: 25) menyatakan bahWéodal sendiri
adalah perbedaan antara aktiva dengan utang dampakan kewajiban
perusahaan kepada pemilik”. Sedangkan modal sendimurut Bambang Riyanto
(2004:146) adalah:

Modal sendiri adalah modal yang berasal dari p&npkrusahaan dan

yang tertanam di dalam perusahaan untuk waktu yatak tertentu

lamanya. suatu perusahaan yang berbentuk PersBedaatas didalamnya

memiliki modal sendiri yang terbagi menjadi 3 (Jigegian yang terdiri
dari: Modal Saham, Cadangan dan laba ditahan.
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A. Modal Saham

Saham adalah tanda bukti pengambilan bagian at&ti kepemilikan
dalam suatu perseroan terbatas. Bagi perusahaag,yaag diterima dari hasil
penjualan sahamnya akan tetap tertanam di dalamsgdean tersebut selama
hidupnya, meskipun bagi pemegang saham sendiribitkenlah merupakan
penanaman yang permanen, karena setiap waktu pegiegham dapat menjual
sahamnya.
B. Cadangan

Cadangan dimaksudkan sebagai cadangan yang dibéatukeuntungan
yang diperoleh oleh perusahaan selama beberapa wakg lampau atau dari
tahun yang berjalarRgserve that are surplusCadangan yang termasuk dalam
modal sendiri adalah: cadangan ekspansi, cadangédalrkerja, cadangan selisih
kurs dan cadangan untuk menampung hal-hal atadi&ajkejadian yang tidak
diduga sebelumnya (cadangan umum) atau diprediksi.
C. Laba Ditahan

Keuntungan yang diperoleh suatu perusahaan dapayatkan sebagian
sebagai deviden dan sebagiannya lagi dapat ditalenperusahaan. Penahanan
keuntungan tersebut dilakukan dengan tujuan tertetéu dibentuk sebagai

cadangan untuk melakukan penambahan pada modabpeaan.

2.1.1.1.4 Manfaat Return On Equity

ROE merupakan pendapatan bersih setelah pajak dibagigac
stockholder equitysehingga didapat tingkat hasil pengembalian imsedbagi
pemegang saham. Indikator ini sering dijadikan kial&ur oleh investor atau
kreditur dengan alasan bahwa dengan mengetahukseb®sar nilaROE maka

dapat mengidentifikasikan semakin besar pula tihggangembalian yang
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diterima oleh investor, selain itu pula investopaiamengobservasi efektivitas
perusahaan dalam menggunakan assetnya untuk méefplatma.

Menurut survei yang dilakukan oleh Gibson (200dyestor memandang
nilai ROE sebagai suatu indikator profitabilitas yang palopemting. Hal ini dapat
dimaklumi karena jika dinyatakan bahwa manajemangadaan bertugas untuk
menghasilkan keuntungan modal yang maksimal bagiilixemodal (pemilik
perusahaan). MakROE yang menjadi cara terbaik untuk mengukur kebeldmasi
manajemen dalam melaksanakan tugasnya. Hal inlase@engan apa yang
dikatakan oleh Suad Husnan (2001: 74) yang mengatbkhwa, ROE berguna
bagi investor, karena dari analisis tersebut daldegtahui tingkat keuntungan
yang diperoleh dari operasi perusahaan dibandinglemgan investasi yang
dilakukan oleh penanam modal”. Secara umum sentalggi return on equity

semakin baik kedudukan pemilik perusahaan.

2.1.2 Saham

Pasar modal adalah tempat terjadinya transakst &ssmngan jangka
panjang atadong term financial assetseperti saham atau efek. Adapun efek
yang dibeli untuk tujuan mendapatkan pendapatan pémghasilan dan efek
tersebut memiliki jangka waktu yang panjang atawestasi jangka panjang. Hal
tersebut diperkuat dengan pendapat Bambang Riy&20®©4: 175) yang
menyatakan bahwa, “Investasi jangka panjang damngah efek ini tidak
termasuk dalam kelompok aktiva lancar, melainkanadukan dalam golongan
aktiva tersendiri yang sering disebut dengamestemerit Investasi jangka
panjang ini memiliki jangka waktu lebih dari sasntin. Jenis surat berharga yang

diperjualbelikan di Pasar Modal memiliki jatuh tempbih dari satu tahun. Pasar
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Modal memungkinkan terpenuhinya kebutuhan danakgmnganjang dalam
bentuk bantuan, peralatan, dan sarana produksiyiain

Bentuk umum surat berharga yang diperjualbelikapagiar modal adalah
obligasi, saham preferen, dan saham biasa. Sefmap instrumen Pasar Modal
tersebut merupakan bukti kepemilikan modal dari bdega yang
mengeluarkannya yang dapat diperjualbelikan. Kakbidana atau kas dapat
dimanfaatkan dengan cara membeli surat berhargg gagera dapat dijual,
misalnya saham atau efek. Pembelian saham dilakdkagan tujuan untuk
penjagaan likuiditas atau tujuan mendapatkan pextdapdari dana yang
ditanamkan dalam saham tersebut. Hal tersebut tsearg dikatakan oleh
Bambang Riyanto (2004: 175) menyatakan bahwa, “R&arb efek untuk
penjagaan likuiditas merupakan investasi semerftaraporary investmentan
pengelompokan aktiva dalam neraca, efek terselmdlatigkan dalam aktiva
lancar dan biasanya diselmarketable securitiés

Investasi dalam bentuk saham dinilai berdasarkagah@erolehannya, jika
saham diperoleh dengan membeli maka harga peraighaadalah harga beli
ditambah biaya-biaya yang terjadi dalam transaksmlgelian, jika saham
diperoleh dengan cara pertukaran dengan aktiva kas, maka harga
perolehannya sebesar harga pasar aktiva yang liiserakemudian jika tidak
tersedia data tersebut, harga pasar saham yargnditdipakai sebagai harga
perolehan. Dengan demikian indeks harga saham hadalatu indikator yang
menunjukkan pergerakan harga saham. Indeks berfasehagai indikator trend
pasar, artinya pergerakan indeks menggambarkanidtqrasar pada suatu saat,
apakah pasar sedang aktif atau lemah. Dengan adiaagks, kita dapat
mengetahui trend pergerakan harga saham saapakial sedang naik, stabil atau

turun. Pemegang instrumen Pasar Modal mengharapkamperoleh keuntungan
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dalam menahan instrumen tersebut. Pengertian laietkaadalah suatu sistem
yang terorganisir dengan mekanisme resmi untuk reegempukan penjual efek
(pihak yang defisit dana) dengan pembeli efek (pi@ng surplus dana) secara
langsung atau melalui wakil-wakilnya yang beradaBdirsa Efek Indonesia.
Adapun Fungsi dari Bursa Efek adalah :

1. Menciptakan pasar secara terus menerus bagi efek tah ditawarkan
kepada masyarakat.

2. Menciptakan harga yang wajar bagi efek yang betsgag melalui
mekanisme pasar.

3. Membantu pembelanjaan (pemenuhan dana) dunia usaigalui
penghimpunan dana masyarakat.

4. Memperluas proses perluasan partisipasi masyardk&m pemilikan
saham-saham perusahaan.

Pada dasarnya harga saham ditentukan oleh intezakaia permintaan
dan penawaran. Pasar modal yang kompetitif terdqptena adanya kekuatan
permintaan dan penawaran secara kontinu sehinggga hpasar saham
menyesuaikan secara cepat dengan setiap perubdbanasi. Tidak ada investor
yang secara individu mampu mempengaruhi harga pakam, sehingga investor
tidak dapat memperoleh keuntungan secara konsiBemegang saham dapat
melihat harga pasar saham dengan mengamati peageralieks. Pergerakan
indeks menjadi indikator penting bagi para investatuk menentukan apakah
mereka akan menjual, menahan atau membeli suatlbatzerapa saham, karena
harga-harga saham bergerak dalam hitungan detikrdamt, maka nilai indeks

pun bergerak turun naik dalam hitungan waktu yapatpula.



27
Di Bursa Efek Indonesia terdapat beberapa jenigkisid diantaranya
adalah:

1. Indeks Individual, menggunakan indeks harga masiaging saham
terhadap harga dasarnya, atau indeks masing-msaivagn yang tercatat di
BEI.

2. Indeks Harga Saham Sektoral, menggunakan semuansgray termasuk
dalam masing-masing sektor, misalnya sektor keugnggartambangan, dan
lain-lain. Di BEI indeks sektoral terbagi atas sderb sektor vyaitu:
pertanian, pertambangan, industri dasar, anekatindkonsumsi, properti,
infrastruktur, keuangan, perdagangan dan jasamdsnufaktur.

3. Indeks Harga Saham Gabungan atau IHEG@n{posite Stock Price Index
menggunakan semua saham yang tercatat sebagai kempenghitungan
indeks.

4. Indeks LQ 45, yaitu indeks yang terdiri 45 sahatih@n dengan mengacu
kepada 2 variabel yaitu likuiditas perdagangan ldgmtalisasi pasar. Setiap
6 bulan terdapat saham-saham baru yang masuk kedl&lad5 tersebut.

5. Indeks Syariah atau JIl (Jakatsdamic Inde¥. JIl merupakan indeks yang
terdiri 30 saham mengakomodasi syariat investdantdslam atau Indeks
yang berdasarkan syariah Islam.

6. Indeks Kompas100.

7. Indeks Papan Utama.

8. Indeks Papan Pengembangan.

Secara formal pasar modal yang efisien didefinrsik@bagai pasar yang
harga sekuritas-sekuriasnya telah mencerminkan aenformasi yang relevan.
Dalam pasar modal yang efisien perubahan hargarsatengikuti polarandom

walk Ini berarti bahwa perubahan harga di waktu yaaty Itidak bisa
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dipergunakan untuk memperkirakan perubahan hargaada yang akan datang.
Taksiran terbaik harga besok pagi adalah hari Keinsep pasar modal yang
efisien umumnya dipercaya kalangan akademisi, itdidpk untuk kalangan
keuangan. Melalui pasar modal ini suatu perusahdapat menjual hal
kepemilikannya dalam bentuk saham. Jika perusahaapa mengeluarkan satu
kelas saham saja, maka saham tersebut dapat dikasdham biasa. Untuk
menarik investor potensial lainnya, suatu perusamaangkin juga mengeluarkan
kelas lain dari saham yaitu saham preferen. Habminjukan dari banyaknya
saran-saran untuk melakukan investasi yang didasatas pengamatan perilaku
harga saham. Seorang analis sekuritas Wong Ye@l)8engatakan bahway
interpreting the daily movements of stock prices) be generated’Pernyataan
tersebut menyiratkan bahwa gerakan harga sahamnlabhkanengikuti pola
random walk(karena bisa diperkirakan kecenderungannya di nyasg akan
datang). Juga mereka berpendapat bahwa gerakaa $&ltigm mempunyai trend

(kecenderungan) dan bersifat berulérgpetitive).

2.1.2.1 Pengertian Saham

Menurut Rusdin (2008: 68), menyatakan bahwa "Sahdalah sertifikat
yang menunjukan bukti kepemilikan suatu perusahda@m pemegang saham
memiliki hak kliam atau penghasilan dan aktiva pahaan”. Sedangkan menurut
pendapat Suad Husnan (2002: 257) menyatakan ba&galam merupakan bukti
kepemilikan”. Dan menurut pendapat Thia (2001: 13¢nyatakan bahwa,
"Saham adalah surat berharga yang merupakan tapsarklikan seseorang atau

badan terhadap suatu perusahaan”.
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Wujud saham adalah selembar kertas yang menerargtama pemilik
kertas adalah pemilik perusahaan yang menerbitleat berharga tersebut. Porsi
pemilik perusahaan ditentukan oleh seberapa besgrepaan yang ditanamkan
diperusahaan tersebut. Darmadji (2006: 7) menyabubleberapa karakteristik
yuridis kepemilikan saham suatu perusahaan, alai@radalah sebagai berikut:

1. Limited risk artinya pemegang saham hanya bertanggung jawaipasa
jumlah yang disetorkan ke dalam perusahaan.

2. Unlimeted contrgl artinya pemegang saham (secara kolektif) akan
menentukan arah dan tujuan perusahaan.

3. Residual claim artinya pemegang saham merupakan pihak teraldmng y
mendapat pembagian hasil usaha perusahaan (dafdok laeviden) dan sisa
asset dalam proses likuidasi perusahaan. pemegdramsmemiliki posisi
yang paling rendah disbanding pemegang obligasilatitor.

Saham gtock merupakan salah satu instrumen pasar keuangag yan
paling populer. Menerbitkan saham merupakan sa#h pilihan perusahaan
ketika memutuskan untuk mendapatkan pendanaangberas. Pada sisi yang
lain, saham merupakan instrumen investasi yang dxaypilih parainvestor
karena saham mampu memberikan tingkat keuntungag we@enarik. Saham
dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan mexdorang atau pihak (badan
usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroanaserSatham yang biasanya
diperdagangkan di lantai bursa dengan harga pasarkét valug juga
mempunyai nilai-nilai lainnya. Dalam praktiknyadaepat beberapa saham yang
diperdagangkan dibedakan menurut cara peralihanntarfaat yang diperoleh
bagi pemengang saham. Dengan menyertakan modabuersmaka pihak

tersebut memiliki klaim atas pendapatan perusahdaim) atasassetperusahaan,
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dan berhak hadir dalam Rapat Umum Pemegang SahBMASR Nilai saham
terbagi atas beberapa jenis, yaitu:

a. Nilai Vari/Nilai Nominal (per value/pace valye

Nilai nominal adalah nilai yang tercantum dalantifikkat saham tersebut,
jadi nilai nominal sudah ditentukan pada waktu sakersebut diterbitkan.
b. Nilai Buku (book valug

Nilai buku adalah jumlah modal saham big&an(s total common equijy
ditambah kelebihan modal yang disetorkan dan diakasn laba yang ditahan
kemudian dibagi jumlah saham yang beredar.

c. Nilai Intrinsik/Nilai Riil (fair value/reasonable valye

Nilai intrinsik adalah harga yang ditetapkan unsebuah saham biasa jika
faktor-faktor utama dan nilai perusahaan dipertingan.
d. Nilai Pasar

Nilai pasar adalah saham biasa yang terjadi dirRdsdal. Harga pasar
selembar saham biasa adalah harga yang dibentuk péejualan dengan
pembelian ketika mereka memperdagangkan saham.

Harga suatu saham di pasar sekunder dapat bedhkikhaik dan turun
tergantung perubahan kekuatan permintaan dan pemaveséas saham tersebut
dari para pemodal yang masuk ke pasar sekunderadédmgrbagai tujuan dan
harapan. Hal tersebut sesuai apa yang dikemukak@isr$® (2003: 359) bahwa,
“Harga saham atau harga pasar saham adalah nilamsgang terjadi akibat
diperjualbelikan saham tersebut di pasar sekund®ah menurut Agus Sartono
(2008: 351) mengemukakan bahwa, "Harga saham adaladsar nilai sekarang
atau present valuedari aliran kas yang diterima”. Sehingga dapaingpsikan
bahwa harga saham merupakan harga yang terbentekakkekuatan jual beli

yang terjadi di pasar sekunder dan merupakan perkiatau estimasi seberapa
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besar harga saham yang diperjualbelikan dapat wchemarga saham yang
sesungguhnya.

Beberapa istilah di Bursa Efek yang terkait denigarga saham, menurut
Thia (2001: 24) istilah-istilah tersebut adala@pén priceHigh price,Low price,
Close price, BiddlanAskK.

1. Open price(harga pembukaan)

Istilah ini terjadi ketika harga yang terjadi paskat transaksi jual beli di
Bursa Efek baru dibuka, istilah ini berlaku untekmia satuan saham.

2. High price(harga tertinggi)

Istilah ini terjadi ketika harga dari mulai pembakasampai penutupan
dalam tawar menawar saham di Bursa Efek pada paadisg tinggi yang dicapai
pada satu saham.

3. Low price(harga terendah)

Istilah ini terjadi ketika harga dari mulai pembakasampai penutupan
dalam tawar menawar saham di Bursa Efek pada ppalgig rendah yang
dicapai pada satu saham.

4. Close pricgharga penutupan)

Istilah ini terjadi ketika harga terakhir dalammnsaksi jual beli di Bursa
Efek pada saat penutupan transaksi.

5. Bid (minat beli)

Istilah ini terjadi ketika harga yang diminati peshluntuk melaksanakan
transaksi jual beli saham di Bursa Efek.

6. Ask(minat jual)
Istilah ini terjadi ketika harga yang diminati olepenjual untuk

melaksanakan transaksi jual beli saham di Bursk. Efe
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Adapun jenis saham berdasarkan cara peralihannpat ddibedakan
menjadi dua jenis, yaitu:
a) Saham atas unjulBgarer Stock

Saham atas unjukBgarer Stock adalah saham yang tidak ditulis nama
pemiliknya, hal tersebut agar mudah dipindahtangan#ari satu investor ke
investor lain. Namun apabila terjadi kehilangan gpaertifikat saham tersebut
sulit untuk mendapatkan pergantiannya selain ihasaatas unjuk ini rawan akan
pemalsuan atau mudah untuk dipalsukan.
b) Saham atas namRé€gistered Stogk

Saham atas nam#&é€gistered Stogkadalah saham yang ditulis dengan
jelas siapa pemiliknya. Dimana cara peralihannyashmelalui prosedur tertentu,
yaitu dengan dokumen peralihan dan kemudian namalibeya dicatat dalam
buku perusahaan yang khusus membuat daftar namagpem saham. Apabila
terjadi kehilangan, pemengang saham tersebut dengadah mendapat

pergantiannya.

2.1.2.2Jenis —Jenis Saham

Adapun saham dapat dibagi menjadi beberapa jerissgbagai berikut:
1. Saham BiasaQommon Stogk

Jika perusahaan hanya mengeluarkan satu kelas ssdjamsaham ini
biasanya dalam bentuk saham biasa. Pemegang sahardalah pemilik
perusahaan yang mewakilkan kepada manajemen unarjal@nkan operasi
perusahaan. Pemegang saham biasa dapat dikatakalik ggerusahaan yang
tanggung jawab kepemilikannya terbatas pada modad) \diinvestasikan atau
disetorkan pada perusahaan tersebut serta akarapatkdn deviden pada akhir

tahun pembukuan menurut persentase modal yangowkiaet hanya jika
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perusahaan mendapatkan keuntungan. Apabila peamsahersebut tidak
mendapat keuntungan atau mengalami kerugian, mekegang saham tidak
akan mendapat deviden dan mengenai ini ada keteb@lava suatu perusahaan
yang mengalami kerugian, selama kerugian itu bedittup, maka selama itu
perusahaan tidak diperbolehkan membayar devideapuéw fungsi dari saham
biasa adalah:

b. Sebagai alat untuk membelanjai perusahaan darameausebagai alat untuk
memenuhi kebutuhan akan modal permanen.
c. Sebagai alat untuk menentukan pembagian laba.
d. Sebagai alat untuk mengadakan fusi atau kombinasi perusahaan-
perusahaan.
e. Sebagai alat untuk menguasai perusahaan.
Pemegang saham biasa memiliki beberapa hak, caayadalah sebagai
berikut:
a) Hak Kontrol
Pemegang saham biasa mempunyai hak untuk memwharddireksi atau
memilih pimpinan perusahaan. Ini berarti bahwa mgang saham mempunyai
hak mengontrol siapa yang akan memimpin perusafaarifPlemegang saham
dapat melakukan hak kontrolnya dalam bentuk memdatam pemilihan direksi
di rapat tahunan pemegang saham atau memveto paldkan-tindakan yang
membutuhkan persetujuan pemegang saham.
b) Hak Menerima Pembagian Keuntungan
Sebagai pemilik perusahaan, pemegang saham biada teerhak
mendapatkan bagian dari keuntungan perusahaank $a&taua laba dibagikan,
sebagian laba akan ditanamkan kembali ke dalansg@eaan. Laba yang ditahan

ini (retained earnings merupakan sumber dana intern perusahaan. Labg yan
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tidak ditahan dibagikan dalam bentuk deviden nardak semua perusahaan
membayar deviden. Hal tersebut merupakan keputysmisahaan dalam
membayar deviden atau dicerminkan dalam kebijaksadi@a/idennya devidend
policy). Jika perusahaan memutuskan untuk membagikamet®evimaka semua
pemegang saham biasa mendapatkan haknya yang sdelah sperusahaan
tersebut membayarkan deviden untuk pemegang satedengn.

c) HakPreemptive

Hak preemptive(preemptive right merupakan hak untuk mendapatkan
presentasi pemilikan yang sama jika perusahaan eheargan tambahan lembar
saham. Jika perusahaan mengeluarkan tambahan lesabam, maka jumlah
saham yang beredar akan lebih banyak dan akibgieysentase kepemilikan
pemegang saham yang lama akan turun. ptakmptivememberi prioritas pada
pemegang saham lama untuk membeli tambahan sahag bau sehingga
persentase kepemilikannya tidak berubah. Hak inmiileé dua tujuan yaitu
untuk melindungi hak kontrol dari pemegang sahamalaerta untuk melindungi
pemegang saham lama dari nilai yang merosot.

Saham biasa atasommon stocklapat dibagi menjadi menjadi enam jenis,
diantaranya adalah sebagai berikut:

a. Blue Chip Stocksaham unggulan)

Blue chip stock(saham unggulan) adalah saham dengan tingkat imbal
investasi paling stabil dan memiliki reputasi yaogik dan dalam sejarahnya
mampu membayar denda secara konsisten. Biasanyasapean tersebut
merupakanleader dari perusahaan sejenis dan industrinya memili&bibtas

usaha yang tinggi dan merupakan standar untuk rkengerusahaan lain.



35

b. Growth Stock

Growth stock adalah saham dengan tingkat imbalan atau invegtas
yang lebih tinggi dari saham sejenis. Harga salaahervalueddibandingkan
dengan saham lainnya karena pasar tidak efisiandigaountrate yang tidak
tepat. Contohgrowth companyerusahaan penyedia jasa internet.
c. DefensivesStock

Defensivestockadalah saham yang penurunan imbalan investasigia t
sebesar penurunan imbalan investasi pasar secsgtulkehan. Saham jenis ini
memiliki - systematic riskyang rendah. Contohdefensive company adalah
perusahaan penyedia kebutuhan pokok (misalnyaibdigir makanan pokok
seperti beras atau gula).
d. Cyclical Stock

Cyclical stockadalah saham yang memiliki tingkat imbalan inv&@sgang
berfluktuatif dibandingkan dengan imbal investasisgr secara keseluruhan.
Saham ini memiliksystematic riskyang tinggi. Contohcyclical companyadalah
perusahaan properti.
e. Seasonal Stock

Seasonal stocladalah saham yang memiliki tingkat imbalan invasta
yang sangat fluktuatif sesuai dengan periode (mutententu. Contohseasonal
companyadalah perusahaan kartu ucapan.
f. Speculative Stock

Speculative Stoc&dalah saham yang memiliki tingkat imbalan investas
yang rendah atau negatif dan memiliki kemungkinagilkuntuk memberikan
imbalan investasi yang normal atau tinggi atau &asghamoverpriced dan

contoh:spekulativestockadalah saham pengeboran minyak.
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2. Saham PrefererP(eferred Stock)

Saham preferen mempunyai sifat gabungan antargasbldan saham
biasa. Seperti obligasi yang membayarkan bungapatggman, saham preferen
juga memberikan hasil yang tetap berupa devidefenqgne Seperti saham biasa,
dalam likuidasi, klaim pemegang saham preferen veliba klaim pemegang
obligasi. Dibandingkan dengan saham biasa, Pemegsaitam preferen
mempunyai beberapa preferensi tertentu diatas pmmgegaham biasa terutama
dalam hal-hal:

a. Pembagian deviden

Deviden dari saham preferen diambil terlebih dahkkmudian sisanya
barulah disediakan untuk saham biasa. Deviden sphaf@ren dinyatakan dalam
persentase tertentu dari nilai nominalnya. Kemudia untuk menerima deviden
tahun-tahun sebelumnya yang belum dibayarkan sebpémegang saham biasa
menerima devidennya serta deviden-deviden perialdeylang belum dibagikan
dan akan dibagikan nanti dalam bentuk deviden katipul
b. Pembagian kekayaan

Apabila perusahaan dilikuidasi, maka dalam pemlimagékayaan, saham
preferen didahulukan daripada saham biasa.

Akan tetapi di lain pihak pemegang saham preferegaj ada
kelemahannya dibandingkan dengan pemegang sahaa, i@rena pemegang
saham preferen tidak mempunyai hak suara dalant vapam pemegang saham.
Adapun jenis-jenis saham preferen dapat dikelomaokkenjadi tiga kelompok,

yaitu:
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a) Convertible Preferred Stock

Untuk menarik minat investor yang menyukai sahamsdyi beberapa
saham preferen menambah bentuk didalamnya yang ngknkan
pemegangnya untuk menukar saham ini dengan sahasa lbdengan rasio
penukaran yang sudah ditentukan.
b) Callable Preferred Stock

Bentuk lain dari saham preferen yang memberikankieplada perusahaan
yang mengeluarkan untuk membeli kembali sahamanigemegang saham pada
tanggal tertentu di masa mendatang dengan nila {@mentu. Harga tebusan ini
biasanya lebih tinggi dari nilai nominal sahamnya.
c) Floating atauAdjustable-rate Preferred Stock

Saham preferen ini merupakan saham inovasi barintkrika Serikat
yang dikenalkan pada Tahun 1982. Saham preferetiak membayar deviden
secara tetap akan tetapi tingkat deviden yang dib&srgantung dari tingkat
return dari sekuritas-bill (treasury bill). Saham preferen tipe baru ini cukup
popular sebagai investasi jangka pendek untuk tavegang mempunyai
kelebihan kas.
3. Saham Preferen Kumulatif

Jenis saham ini pada dasarnya adalah sama denpam sareferen.
Perbedaannya hanya terletak pada adanya hak kilnpdat saham preferen
kumulatif. Dengan demikian pemegang saham prefeoenulatif apabila tidak
menerima deviden selama beberapa waktu karena nlgasalaba tidak
mengizinkan atau karena adanya kerugian, pemegaigygaham ini dikemudian
hari apabila perusahaan mendapatkan keuntunganakbeuntuk menuntut

deviden-deviden yang tidak dibayarkan dalam waltaopau. Besarnya deviden
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dari saham preferen kumulatif dinyatakan dalam gmdese tertentu dari nilai
nominalnya.

4. Saham Treasuri

Saham treasuritreasury stock adalah saham milik perusahaan yang
sudah pernah dikeluarkan dan beredar, yang kemudilaeli kembali oleh
perusahaan untuk tidak dipensiunkan tetapi disimpaimagai teasuri. Adapun
alasan perusahaan membeli kembali saham treaslaihesebagai berikut:

1. Akan digunakan dan diberikan kepada manajer-maretju karyawan-
karyawan di dalam perusahaan sebagai bonus kongpessiam bentuk
saham.

2. Meningkatkan volume perdagangan di pasar modal atengarapan
meningkatkan nilai pasarnya.

3. Menambahkan jumlah lembar saham yang tersedia udigknakan
menguasai perusahaan lain.

4. Mengurangi jumlah lembar saham yang beredar untelkamkan laba per
lembarnya.

5. Alasan khusus lainnya adalah dengan mengurangiajursbham yang
beredar sehingga dapat mengurangi kemungkinan gieas lain untuk
menguasai jumlah saham secara mayoritas dalamagregkgambilan alih

tidak bersahabah0stitle takeover

2.1.2.3Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Harga Saham

Faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham merurbted Weston
dan Eugene F. Bringham (2004:26) adalaBarning per share (EPSYingkat
bunga, jumlah kas yang diberikan, jumlah laba yaidgpatkan oleh perusahaan,

tingkat resiko serta tingkat pengembalian”, dan menAli Arifin (2004: 116)
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menyatakan bahwa, "Faktor-faktor penyebab berflagituya harga saham adalah
kondisi fundamental perusahaan, hukum permintaarpdaawaran, tingkat suku
bunga (SBI), valuta asing, dana asing di Bursa,QHserta berita dan isu”.
Pendapat tersebut hampir sama dengan apa yandgkdpkamn oleh Anoraga dan
Pijikarti (2006: 60) yang menyatakan bahwa, "Hdlyeng mempengaruhi harga
saham adalah kekuatan permintaan dan penawaraarj&iperusahaan, kondisi
industri dimana perusahan tersebut berada), yarsifdtemakro (seperti inflasi,
suku bunga, nilai tukar) dan faktor-faktor nonekmngseperti kondisi sosial,
politik dan faktor lainnya)”. Berikut penjelasan rddbeberapa faktor yang
mempengaruhi harga saham dari beberapa ahli.

1. EPS(earning per sharg

Seorang investor yang melakukan investasi padasakaan akan
menerima laba atas saham yang dimilikinya. Sem@kgui laba per saham yang
diberikan perusahaan maka para investor akan sempkrcaya bahwa
perusahaan akan memberikan pengembalian yang culdai. Ini akan
mendorong investor untuk melakukan investasi yahl besar lagi sehingga
harga saham akan meningkat. Rasio laba per sahawmmpakan ikhtisar data
akuntansi yang paling sering dipublikasikan. Labexr gaham mengandung
informasi yang berguna dalam membuat prediksi mesigaengenai dividen per
saham di masa depan dan harga saham di masa depan.

Laba per saham juga dianggap relevan dalam evahiasi efektivitas
manajemen dan kebijakan dividen. Perhitungan dabi@ per saham memerlukan
perhitungan dengan laba bersih bagi pemegang salema sebagai pembilang
dan jumlah saham biasa yang terkait sebagai pehy&mlam kasus yang
sederhana dimana tidak ada perubahan yang signifiitam kapitalisasi selama

tahun berjalan dan tidak ada kewajiban untuk meétkar saham tambahan,
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penyebut yang relevan adalah jumlah saham yangldrea&hir tahun, namun jika
saham tambahan sudah diterbitkan selama tahundmerguatu angka rata-rata
dari jumlah saham yang tertimbang menurut jumlakarbisaham itu beredar
dianggap relevan karena modal yang ditanam mebainjualan saham tambahan
tersedia bagi perusahaan untuk menaikkan labamgmadahun berjalan, apabila
sekuritas-sekuritas lain yang mempunyai beberapekiexistik saham biasa juga
beredar, perolehan laba per saham mungkin menifigkasekuritas ini dihitung
sebagai saham biasa.

2. Tingkat Bunga, Tingkat bunga dapat mempengarulgehsaham dengan cara:
a. Mempengaruhi persaingan di Pasar Modal antar satiam obligasi,
apabila suku bunga naik maka investor mendapatlkesil lgang lebih
besar dari obligasi sehingga mereka akan segerguahesaham mereka
untuk ditukarkan dengan obligasi, penukaran yangnikian akan
menurunkan harga saham
b. Mempengaruhi laba perusahaan
3. Jumlah kas dividen yang diberikan
4. Jumlah laba yang di dapatkan oleh perusahaan
Umumnya investor melakukan investasi pada perusahgang
mempunyai profit yang cukup baik karena cenderumgunjukan proses yang
cerah, sehingga investor tertarik untuk berinvéstggng nantinya akan
mempengaruhi harga saham perusahaan.
5. Tingkat resiko dan tingkat pengembalian
Apabila tingkat resiko dan proyeksi laba yang dip&kan perusahaan
meningkat maka akan mempengaruhi harga saham paarsaBiasanya semakin

tinggi resiko semakin tinggi pula pengembalian ydigrapkan investor.
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6. Kondisi Fundamental emiten atau perusahaan

Faktor ini merupakan faktor yang berhubungan attkaitan langsung
dengan kinerja perusahaan emiten itu sendiri. Semadkik kinerja perusahaan
maka semakin besar pengaruhnya terhadap kenaikega lsaham ataupun
sebaliknya semakin kinerja perusahaan tidak balkanpgnurunan terhadap harga
saham yang diterbitkan dan diperdagangkan akaadterfelain itu keadaan
emiten akan menjadi tolak ukur seberapa besarrigkg akan ditanggung oleh
investor. Untuk memastikan apakah kondisi emitdamdgosisi baik atau tidak,
maka dapat dilakukan deng melakukan pendekatams@nedsio, salah satunya
adalahreturn on equity (ROE).
7. Kekuatan permintaan dan penawaran

Di mana pada saat permintaan saham meningkat, maiga saham
tersebut akan cenderung naik atau meningkat putkabasebaliknya, ketika
permintaan terhadap saham tersebut menurun, mag@a $aham yang ditawarkan
tersebut pun akan ikut cenderung menurun pulaoFaktberada di urutan kedua
setelah fundamental perusahaan karena bagi invasemgetahui kondisi
fundamental perusahaan tentunya para investor aAkamni untuk melakukan
transaksi jual atau beli. Investor dalam melakukarestasinya atau membeli
suatu saham terlebih dahulu memprediksi apakalsaeaan tersebut mempunyai
prospek yang baik atau tidak. Transaksi-transak#ah yang nantinya akan
mempengaruhi fluktuasi harga saham.
8. Tingkat Suku Bunga (SBI)

Dengan adanya perubahan suku bunga tingkat pengamhbarhadap
pemengang saham pun akan mengalami perubahan. Bangdinggi tentu akan
berdampak pada alokasi dana investor. Dimana iovegéntunya akan

mengalokasikan dananya pada suatu investasi yabidy lkecil risikonya
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dibanding dengan investasi dalam bentuk saham dbhmitah yang kemudian
akan menyebabkan penurunan pada harga saham siggfkan karena investor
lebih  memilih untuk menjual sahamnya. Selain itundkkan bunga juga
berdampak pada bertambahnya hutang perusahaan gkhgnya akan
mengurangi laba bersih dan akhirnya berdampak jpada pembagian deviden.
Hal ini dapat menyebabkan kondisi fundamental pdraan kurang
menguntungkan bagi para investor sehingga akan akangvestor yang
melepaskan sahamnya dan akhirnya terjadilah peanroarga.

9. Valuta Asing

Tidak dapat dihindari bahwa suku bunga dollar memgpeuhi Bank
Indonesia, dimana suku bunga dollar naik maka Badknesia menaikan suku
bunganya sehingga investor akan menjual sahamnya ldbih memilih
menyimpan dananya di Bank dalam bentuk dollar karate of returndi Bank
lebih tinggi dan acuan dollar tersebut menyebabkabagian perusahaan
menurunkan harga sahamnya.
10. Dana Asing di Bursa

Apabila sebuah bursa dikuasai oleh investor-investong, maka akan ada
kecenderungan transaksi saham sedikit banyak temggarpada investor asing
tersebut.
11. Indek Harga Saham Gabungan (IHSG)

IHSG sebenarnya mencerminkan kondisi keseluruhansaksi bursa
saham yang terjadi atau bahan perbandingan atayadnemkuran kenaikan

maupun penurunan harga saham.
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12. Berita dan Isur{ews dan rumojs
Dengan adanya berita atau isu-isu yang berkembervgstor dapat
memprediksi seberapa kondusif keadaan negeri mngga kegiatan investasi
dapat dilaksanakan. Hal ini akan berdampak padgepskan harga saham di

bursa.

2.1.2.4Penilaian Harga Saham

Analisis saham bertujuan untuk menaksir nilai gtk suatu saham dan
kemudian membandingkannya dengan harga pasarnsastham tersebut. Nilai
intrinsik (NI) menunjukanpresent valuearus kas yang diharapkan dari saham
tersebut. Pedoman yang dipergunakan adalah sdiegait:

1. Apabila NI > harga pasar saat ini, maka sahamldatsginilai undervalued
(harganya terlalu rendah) dan karenanya seharudibgi atau ditahan
apabila saham tersebut telah dimiliki.

2. Apabila NI < harga pasar saat ini, maka saham latsdinilai overvalued
(harganya terlalu mahal) dan karenanya seharusjus.d

3. Apabila NI = harga pasar saat ini, maka saham hatsdinilai wajar
harganya dan berada dalam kondisi keseimbangan.

Investor atau calon investor harus memperkirakaragae dan kapan
manfaat yang diharapkan akan diterima dan man&aehut akan diesert
valuekan dengan tingkat bunga yang layak. Tingkat bunga harus
memperhatikarrisk free rate(tingkat bunga bebas risiko) ditambah premi atas
risiko. Lalu kemudian nilai intrinsik dibandingkatengan harga pasar saat ini.
Meskipun para analisis atau investor mengupayakdokumelakukan analisis
dengan tujuan dapat memperoleh tingkat keuntungamg y menarik,

mengidentifikasikan saham mana yang sebiknya ditbeti dijual, akan tetapi
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apabila pasar modalnya efisien akan sulit bagi pas@stor untuk terus menerus
memperoleh tingkat keuntungan di atas normal. Walawdemikian, terlepas dari
efisien tersebut, bagaimana dan seberapa jauhgpates dan investor percaya
akan efisiensi tersebut.

Terdapat dua model dan teknik analisis dalam penilaarga saham yaitu
analisis fundamental dan analisis teknikal.

1. Analisis Fundamental

Analisis fundamental bermula dari anggapan dashwaasetiap investor
adalah makhluk rasional. Dimana analisis fundanhienemcoba memperkirakan
harga saham di masa yang akan datang dengan meregestilai faktor-faktor
fundamental yang memperngaruhi harga saham di gdetsag dan menerapkan
hubungan variabel-variabel tersebut sehingga digertaksiran harga saham
menurut Bodie Kare dan Marcus dalam Suad Husna®5(2B09) menyatakan
bahwa‘Fundamental analysts, those who use informationceoning the current
and prospective profitability of a company to assésfair market value”.

Nilai estimasi yang digunakan maka taksiran harggsam dapat saja
berbeda antara satu analis dengan analis yang dmabila estimasi yang
digunakan berbeda. Analisis fundamental umumnyakdkan dengan tahapan
melakukan analisis ekonomi (kondisi makro ekonotauagasar) terlebih dahulu,
diikuti dengan analisis industri dan akhirnya asialkondisi spesifik perusahaan
yang menerbitkan saham tersebut. Penggunaan pe¢adeka didasarkan atas
pemikiran bahwa kondisi perusahaan tidak hanyandipeihi oleh faktor-faktor
internal perusahaan tetapi faktor-faktor ekstejugé ikut mempengaruhi kondisi

perusahaan.
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Keputusan investasi saham dari seorang pemodal gaahului oleh

suatu proses analisis terhadap variabel yang stgatamental diperkirakan akan
mempengaruhi harga suatu efek. Argumentasi dasgetgs yaitu bahwa nilai
saham mewakili nilai perusahaan, tidak hanya mkainsik pada suatu saat tetapi
juga dengan bahkan lebih penting lagi harapan &@amampuan perusahaan
dalam meningkatkan nilainya dikemudian hari. Infasminformasi fundamental
diantaranya:

a. Kemampuan manajemen perusahaan

b. Prospek perusahaan

c. Prosek pemasaran

d. Perkembangan teknologi

e. Kemampuan menghasilkan keuntungan

f. Manfaat terhadap perekonomian nasional

g. Kebijakan pemerintah

h. Hak-hak yang diterima investor

2. Analisis Teknikal

Analisis ini merupakan upaya untuk memperkirakamgaaaham (kondisi
pasar) dengan mengamati perubahan harga saharutedsewaktu yang lalu.
Menurut Bodie Kare dan Marcus dalam Suad Husnaf5(2841) menyatakan
bahwa “Technical analysts, who assentianlly use trend lgsisz to unaver
opportunites”. Pemikiran analisi teknikal didasaari pada hargaasalyang
mencerminkan informasi yang relevan, dimana infainersebut ditunjukan oleh
perubahan harga di waktu yang lalu. Karena perubdiega saham akan

mempunyai pola tertentu dan pola tersebut akardregu
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Harga saham sebagai penawaran perdagangan dipengateh
permintaan dan penawaran yang merupakan manivetdaskondisi psikologi
pemodal. Salah satu model yang populer dari asaleknikal adalalsupport
level danreastance levelModel ini pada intinya menggambarkan bahwa harga
saham selalu berfluktuasi naik dan turun, namuk dan turunnya harga saham
tersebut ada batasnya yaitu batas atas dan batab .bdika pada periode tertentu
harga saham tiba-tiba naik, maka situasi ini_akandorong para pemegang
saham untuk ramai-ramai menjual sahamnya. Penamladraawaran ini akan
mengakibatkan terjadinyaver supplysehingga akan terjadiownword pressure
dan harga akan terus turun sehingga mencapai ftiatyang disebutsupport
level (batas bawah). Pada titik tersebut para investdainmerasa bahwa harga
saham sudah cukup rendah untuk dibeli dan akhioaygak investor yang mulai
membeli saham situasnass behaviouakan mendorong terjadinya permintaan
yang tinggi, sehingga harga saham akan melonjapa@apada tingkatesistence
level (batas atas). Pada titik ini investor yang dapatealisasikan keuntungan

mulai menjual sahamnya dan proses naik turun ian akrulang lagi.

2.1.3 PengaruhReturn On Equity (ROE) Terhadap Harga Saham

ROE berguna untuk mengetahui besarnya pengembaliag gderikan
oleh perusahaan untuk setiap rupiah modal yangpeanilik. Selain itu, rasio ini
menunjukan kesuksesan manajemen dalam memaksintalg&at pengembalian
kepada para pemegang saham. AnalRBE merupakan analisis yang lazim
digunakan oleh investor dan pimpinan perusahaarkunengukur seberapa besar

keuntungan yang menjadi hak pemilik modal sendiri.
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Sudut pandang investor, salah satu indikasi pentirigk menilai prospek
perusahaan dimasa datang adalah dengan melihah sejana perkembangan
profitabilitas perusahaan. salah satu indikator penting yaniy p@perhatikan
untuk mengetahui sejauh mana investasi yang akaku#an investor di suatu
perusahaan mampu memberikan pengembalraturf) yang sesuai dengan
tingkat yang diisayaratkan investor, sehingga laggstor analisROE menjadi
sangat penting karena dengan analisis tersebut dégdahui berapa keuntungan
yang akan diperoleh dari investasi yang dilakuketaagkan bagi perusahaan,
analisis ini menjadi penting karena merupakan fagtnarik bagi para investor
atau calon investor sehingga dapat melakukan iasiest

Investor memandang bahviROE merupakan indikator untuk mengukur
keberhasilan manajemen dalam melakukan tugasny&au yaienghasilkan
keuntungan modal yang maksimal bagi pemilik moBakusahaan akan mampu
meningkatkanROEnya apabila tingkat keuntungan yang dihasilkan dktiva
yang dimiliki dianggap konstan. Rasio ini sangatuomdigunakan oleh investor
karena rasio ini merefleksikan kemungkinan labagyaliperoleh pemegang
saham, karena pemegang saham berarti sebagai kpemalam perusahaan.
Dengan demikianROE yang tinggi bisa berarti bahwa perusahaan tersebut
memiliki peluang untuk memberikan pendapat yangabésgi para pemegang
saham. Dengan demikian dapat dikatakan semakigitR@QE akan berdampak

pada peningkatan harga saham.
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2.1.4Resume Hasil Penelitian Terdahulu
Banyak temuan-temuan dari penelitian terdahulu yabjgk penelitiannya
mengenai perusahaan-perusahaan stong di Bursa Efek Indonesia yang
berkaitan dengan penelitian ini serta jurnal yangndukung penelitian ini,

selanjutnya tersaji pada Tabel 2.2

TABEL 2.2
DAFTAR JUDUL SKRIPSI DAN JURNAL TERDAHULU

Value-Based George Economic value | Purpose — The purposeof this paper is to

ManagementEVA | Thanassakos added and Stock | determine the extent to which Canadian
and StockPrice price. companies have embraced value-based
Performancen management (VBM) methods, identify the
Canada characteristics of these companiesand of the
executives responsible for the introduction of
(JURNAL) VBM in their organisationsand assess the stodk
price performanceof the companieshat useVMB
VS. those that do not.

Design/methodology/approachThe studyis
basedon a surveyof CEOsof a large sampleof
Canadiancompaniesand examines the relatioof
a number of explanatory variables, including
stockprice performancefo the probabilityof using
VBM versus not usingyBM via a regression
analysis of qualitative choice, namely logit
analysis.

Findings — The study finds that value-based
management methods anédely used inCanada,
with thelikelihood of usage being highdor larger
companies with younger and more educated
executives  with an accounting/finance|
background. The statistical analydisat follows
the tabulation of survey results indicates
companieghat usedEVAhad a better stockprice
performancethanthose not usin@gVA. Moreover,
our logit regression analysis showghat
companies  with better stock market
performanceexhibited higherlikelihood of using
EVA.

Practical implications — The study implies
that thelower usageof EVAin Canada,especially
at the corporatelevel, providessomeexplanation
for the stock marketinder- performanceof the
Canada marketis-a-vis the USAin the 1990s.
Originality/value — To our knowledge, this
studyservesas the first widespread evaluatiaf
VBM. methods in Canadand their effect on
companyand stockprice performance.

2. Using the Residualt Robert F. Halsey Residual-Income This article provides an overview of the residupl-

Income Stock Price Stock Price, income stock price valuaton model and
Valuation Model to Teach And Learr] demonstrates its use in interpreting the DuPopnt
Teach and Learn Ratip Ratio Analysis return on equity (ROE) decomposition. The model
Analysis provides theoretical support for the DuPont

model’s focus on ROE and aids in understanding
(JURNAL) the implications on the price-to-book and price

earnings ratio. | conclude with an application pf
the model in the valuation of Nordstrom, inc.
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NO. | JUDUL SKRIPSI NAMA VARIABEL X, KESIMPULAN
PENULIS Y dan OBJEK

3. Analisis Faktor-Faktor Edi Subiyantoro Y= Harga Saham | Penelitian terhadap pengaruh beberapa faktor yang
Yang Mempengaruhj (Staf Pengajar Objek= Perusahaah mempengaruhi harga saham perusahaan |jasa
Harga Saham Fakultas Ekonomi{ Jasa Perhotelan perhotelan yang terdaftar di pasar modal Indongsia
(Kasus PerusahagnUniversitas Merdeka Yang Terdaftar dif didasarkan atas suatu pendekatan terhadap
Jasa Perhotelan YarngMalang) Pasar Modal pertumbuhan tetap dadievidend discount model
Terdaftar di Pasar Indonesia Dengan menggunakan analisa regresi maka
Modal Indonesia) dan diketahui bahwa harga saham dipengaruhi oleh

book value equity per shadanreturn on equity

(JURNAL) Francisca Andreani faktor-faktor lain sepertreturn on asset (ROA),

(Staf Pengajar debt to equity ratio, stock return, market ridan
Fakultas Ekonomi return on the market indexternyata tidak
Jurusan Manajemen- berpengaruh terhadap harga saham. Secara umum,
Universitas Kristen dapat dikatakan bahwa faktor-faktor tersebput
Petra) mempunyai pengaruh yang relatif lemah terhagdap

variasi harga saham. Ini berarti bahwa variasi

harga saham ditentukan oleh faktor-faktor lainnya.

4. Pengaruh EVA dan Noer Sasongko X1=EVA Penelitian ini bertujuan untuk menguji kembali
Rasio-rasio Dan X2= Rasio | pengaruh EVA Economic Value Addéddan
profitabilitas terhadap| Nila Wulandari profitabilitas rasio-rasio profitabilitas yang diukur dengB®A
Harga Saham Y = Harga Saham | (Return on Asspt ROE (Return on Equity ROS
(Kasus Perusahagn(Fakultas Ekonomi (Return on Sal§sEPS (Earning Per Sharg dan
Manufaktur ~ Periodg Universitas BEP (Basic Earning Powgrterhadap harga saham
2001-2002) Muhammadiyah perusahaan manufaktur di Bursa Efek Jakarta

Surakarta) untuk periode 2001-2002. Berdasarkan uraian di
(JURNAL) atas, yang menjadi pokok masalah dalam
penelitian ini adalah Adakah pengaruh RQA,
ROE, ROS, EPS, BEP, dan EVA terhadap hdrga
saham. Agar pembahasan dapat terfokus dan tfidak
meluas, maka dalam penelitian ini dibatasi untuk
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bdrsa
Efek Jakarta (BEJ) untuk periode 2001 sampai
2002. Sesuai dengan perumusan masalah di jatas,
tujuan penelitian ini adalah untuk menguji adanya
pengaruh ROA, ROE, ROS, EPS, BEP, dan EVA
terhadap harga saham.

5. Pengaruh Return On| Reyna Ayu| X1= Return On| Dari hasil penelitian telah didapat Kkoefisien
Equity  (ROE) dan| Liestyana Equity (ROE) korelasi yang kuat antaROE dan (EPS)dengan
Earning Per Share X2= Earning Per| harga saham pada Industri Barang Konsumsi. [Hal
(EPS) terhadap Harga (Fakultas Bisnis dan Share (EPS) tersebut menunjukan setiap kenaikan yang terjadi
Saham Pada IndustriManajemen, Y = Harga Saham | pada return on equity (ROE)an earning per
Barang Konsums| Universitas Objek= Industri| share (EPS)mengakibatkan kenaikan pada harga
periode 2002-2006. Widyatama) Barang Konsumsi | saham.

(SKRIPSI)

6. Pengaruh Kinerja Dariyus X= Kinerja | Penulisan ini adalah untuk mengetahui kinerja
Keuangan Terhadap Keuangan keuangan PT Astra International Tbk dan untuk
Harga Saham (Magister Y= Harga Saham | mengetahui pengaruh kinerja keuangan terhadap
Pada PT Astrgd Manajemen Fakultas Objek= PT Astra| harga saham melaluireturn saham yang
International Thk. Ekonomi Universitag International Tbk. | menggunakan rumusHolding Period Return

Lampung) Model. Berdasarkan masalah tersebut hipotesis
(SKRIPSI) yang diajukan adalah "Diduga terdapat penggruh
yang signifikanReturn on Asset, Return on Equity,
dan Book Valueterhadap harga saham PT Astra
International Thk. Data yang dianalisis berasai dar
PT Astra International Tbk berupa Laporan
Keuangan (neraca serta laporan laba-riigi)
perusahaan dan data mengenai harga sgham
didapat dari informasi Bursa Efek Jakarta.

7. Pengaruh Return On| N. Teli Husniatin X1= Return On| Penelitian ini menekankan pada Pengareturn
Equity (ROB), Earning Equity (ROB on equity (ROB), earning per shareg(EPS dan
per Share(EPS dan X2= Earning per| price earning ratio(PER) terhadapReturnSaham
Price Earning Ratio| (Fakultas Bisnis dan Share(EPS Perusahaan sektor jasa (HogelTravel Services
(PER terhadapReturn| Manajemen, X3= Price Earning| Go Public, didasarkan atas suatu pendekatan
Saham PerusahaanUniversitas Ratio(PER terhadap pertumbuhan tetap. Dengan
sektor jasa (Hotel& | Widyatama) Y= ReturnSaham | menggunakan analisa regresi maka diketahui
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NO.

JUDUL SKRIPSI

NAMA
PENULIS

VARIABEL X,
Y dan OBJEK

KESIMPULAN

Travel Services Go
Public periode 2002+
2006.

(SKIPSI)

Objek= Perusahaanbahwa harga saham dipengaruhi oRé&turn On

sektor jasa (Hote%
Travel ServicesGo
Public

Equity (ROB), Earning per SharéEPS danPrice
Earning Ratio(PER) terhadapreturnSaham.

Pengaruh Rasi
Aktivitas, Rasio
Profitabilitas, Rasio
Leverage dan Rasio
Penilaian Terhada
Harga Sahani
Perusahaan Properti
Bursa Efek Jakarts
Periode 2001-2005.

(SKRIPSI)

b Indah Novita

)

X1= Rasio
Aktivitas.
X2=
Profitabilitas
X3=
Leverage.
X4=
penilaian

Y= Harga Saham

Rasio

Rasio

Rasio

Objek= Perusahaah perusahaan properti. Objek penelitian adalah |

property.

Harga saham dipengaruhi oleh kinerja keuangan

perusahaan. Makin

baik kinerja keuangan

perusahaan, harga saham makin meningkat. Untuk
menilai kinerja suatu perusahaan, investor perlu

menganalisis

keuangan. Penelitian ini dilakukan

laporan keuangan melalui rgsio
untbk

mengetahui apakah rasio keuangan seperti fasio

aktivitag rasio profitabilitas, rasideverage dan

rasio penilaian berpengaruh terhadap harga sgham

belas perusahaan properti yang terdaftar di B

ma
EJ.

yang digunakan adalah data sekunder berupa
laporan keuangan dan harga saham periode tahun
2001-2005, djata tersebut diperoleh dari Bursa

Efek Jakarta. Berdasarkan

laporan Keuangan

tesebut dihitung Perputaran Persediaan, Perputaran

total Aktiva, ROA ROE Debt to Equity Ratio,
Debtto total AssetsPrice Earning Ratio danPrice
to Book Value Dengan menggunakan analis

regresi linier berganda didapat hasil nilai F higyn

S

sebesar 5,846 dengan tingkat signifikan sebesar

0,000. Karena tingkat signifikan sebesar 0,(

00

lebih kecil dari tingkat keyakinan sebesar 0/05
maka dapat disimpulkan menerima H1 dan

menolak HO yaitu rasio aktivitas rasio
profitabilitas, rasioleverage dan rasio penilaian
secara bersama-sama berpengaruh nyata terh

adap

harga saham. Dan berdasarkan analisis pafrsial
ternyata hanya satu variabel saja yang mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap harga salam

yaitu Price to Book Value dengan tingkat
signifikan sebesar 0,000 lebih kecil dari tingk

at

keyakinan sebesar 0,05. Sedangkan tujuh varigbel

tidak mempunyai pengaruh
terhadap harga saham. Kemudi

lainnya
signifikan

yang

an

Penulis juga mendeteksi apakah dalam penelitian

ini terdapat masalah yang biasa dihadapi dal
menggunakan analisis regresi
gangguan multikolinearitas dan otokorelasi d

am

berganda ygitu

an

hasil yang didapat adalah penelitian ini tidak

terdapat gangguan multikolinearitas

otokorelasi.

mau

Pengaruh Return On
Equity (ROB
Terhadap Perubaha
Harga Saham Pada P
Telekomunikasi
Indonesia Tbk.

Susanty

(Universitas
nPendidikan
TIndonesia)

(SKRIPSI)

X1=ROE
Y= Perubahan
Harga Saham
Objek=
Telekomunikasi
Indonesia Tbk.

PT

un

Penelitian ini mengkaji fenomena harga saham
penutupan PT Telkom yang berfluktuasi tipp
periodenya serta menganalisis pengaruh rasio

keuangan profitabilitas yang diwakili oleROE
yang merupakan indikator kemapuan perusah

aan

dalam menghasilkan suatu laba bagi pemedang
sahamnya. Data saham merupakan harga saham

penutupan rata-rata triwulan.

Sumber: Dari Berbagai Sumber Kumpulan Skripsi danal (literatu).

Penelitian yang dilakukan oleh peneliti adalah knteencari pengaruh

dari return on equitfROE) terhadap harga saham pada perusahaan Berlina Tbk.

Adapun sumber data yang didapat untuk diteliti paelasahaan Berlina Tbk. ini
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berasal dari Pojok Saham ITB, Pojok Saham YPKP &smgana sertavebsite

Bursa Efek IndonesiaMyw.idx.co.id). Penelitian ini memiliki persamaan dengan

penelitian yang dilakukan oleh Reyna Ayu Liestyamzhasiswa Fakultas Bisnis
dan Manajemen, Universitas Widyatama yaitu terlgtakla ROE serta harga
saham sebagai variabel yang ditelitinya, sedangi@abedaannya terletak pada
objek yang ditelitinya yaitu pada penelitian yangaklikan oleh Reyna Ayu
Liestyana objek yang ditelitinya adalah perusah@@misahaan yang bergerak
pada industri barang konsumsi sedangkan peneliiag dilakukan oleh peneliti
adalah salah satu perusahaan yang bergerak dr gdstik dan kemasan. Selain
penelitian yang dilakukan oleh Reyna Ayu Liestyatmpula penelitian yang
memiliki persamaan dengan penelitian ini, yaitughéan yang dilakukan oleh
Dariyus mahasiswa Magister Manajemen Fakultas HBEkondJniversitas
Lampung, dimana persamaannya terletak pada hatgansgang merupakan
suatu permasalahan yang diteliti sedangkan perbagaaterletak pada kinerja
keuangan serta objek yang ditelitinya yaitu peraaahPT Astra International
Tbk. yang merupakan perusahaan yang bergerak mkdar sndustri otomotif.
Adapun perbedaan dengan penelitian yang dilakukah peneliti ini adalah
dalam variabelreturn on equity(ROE) sedangkan objek penelitiannya adalah
salah satu perusahaan yang bergerak pada sekigstrindlastik dan kemasan
pada periode 1999 sampai 2008.

Penelitian ini pun memiliki persamaan dengan pé&asliyang dilakukan
oleh N. Teli Husniatin mahasiswa Fakultas Bisnia d#anajeman, Universitas
Widyatama. Adapun letak persamaannya ada pada safalfaktor yang diteliti
yaitu ROE sedangkan perbedaannya ada pada faktor-fakterymiyaituEPSdan
PER dan return saham serta objek yang ditelitinya. Adapula péaaliyang

memiliki persamaan dengan penelitian ini yaitu fpigae yang dilakukan oleh
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Noer Sasongko dan Nila Wulandari mahasiswa Fakuesnomi Uninersitas
Muhammadiyah Surakarta. Dimana letak persamaandgapada harga saham
sedangkan perbedaanya terletak pada fak¥A dan rasio profitabilitas serta
objek yang ditelitinya yaitu perusahaan-perusahgamy bergerak pada sektor

manufaktur di Bursa Efek Jakarta.

2.2Kerangka Pemikiran

Perusahaan melakukan penawaran penyertaan modadekepasyarakat
atau calon investor secara langsung dapat dikatadeamiliki peluang yang kecil
untuk menarik calon investor dalam menanamkan mgdalke perusahaan
tersebut, namun ada cara yang lebih mudah untulamkecalon investor agar
mau berinvestasi yaitu denga@o-public melalui suatu lembaga yang dikenal
dengan Bursa Efek Indonesia (BEIl), ketika suatwssraan sudago-public
maka salah satu syarat atau hal yang harus seajikdn atau disampaikan ke
Bursa Efek Indonesia adalah laporan keuangan, &deporan keuangan dapat
menggambarkan keadaan suatu perusahaan atau Isada@n Menurut Myer yang
dikutip oleh S. Munawir (2004: 5), menyatakan bahwa

Laporan keuangan adalah dua daftar yang disusun Alkeintan pada

akhir periode untuk suatu perusahaan. Kedua d#fiaadalah daftar

neraca atau daftar posisi keuangan dan daftar petata atau laporan

laba/rugi. Pada akhir-akhir ini sudah menjadi keb@én bagi perseroan-

perseroan untuk menambahkan daftar ketiga yaittardaurplus atau

daftar laba yang tak dibagikan (laba yang ditahan).

Laporan keuangan itu terdiri dari neraca, lapoedairugi, serta laporan
perubahan modal, seperti Menurut S.Munawir (2004), 5Neraca
menunjukkan/menggambarkan jumlah aktiva, hutang) dedal dari suatu

perusahaan pada tanggal tertentu”, sedangkan fteeghn laba/rugi

memperlihatkan hasil-hasil yang telah dicapai gdehusahaan serta biaya yang
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terjadi selama periode tertentu”, dan “Laporan pahan modal menunjukkan
sumber dan penggunaan atau alasan-alasan yangbmbkga perubahan modal
perusahaan”.

Beberapa cara untuk mengetahui keadaan perusaheakatuimanalisis
laporan keuangan seperti yang dikemukakan oleh #\@wwir (2005: 6-49),
dimana beliau mengemukakkan tujuh analisis lapdtanangan diantaranya
adalah "Analisis rasio keuangan, analisis kesehetaangan perusahaan, analisis
rasio keuangan Bank, analisisipon{ analisis horizontal dan vertikal, analisis
kinerja denganeconomic value addedEVA), serta analisis sumber dan
penggunaan dana”.

Penelitian ini lebih memfokuskan pada analisisadsguangan, namun
dalam analisis rasio keuangan yang disampaikantal &rsebut memiliki
berbagai perhitungan atau rasio-rasio pula dianyaraeperti yang disampaikan
oleh Agnes Sawir (2005: 6), mengemukakan analeassrkeuangan terdiri dari
"rasio profitabilitas, rasiolikuiditas, rasio solvabilitas rasio leverage rasio
aktivitas rasio pertumbuhan, penilaian pasanafket based serta rasio
produktivitas”. Untuk lebih terfokus lagi dalam mditian ini, maka peneliti
mengambil rasio profitabilitas. Hal ini disebabKarena rasio profitabilitas lebih
menekankan pada cara pengelolaan perusahaan secatau aplikasi usaha.
Dimana rasio profitabitas pemilik perusahaan atalorc investor dapat
mengetahui sejauh mana efektivitas perusahaan dakngatur kekayaan yang
dimiliki oleh perusahaan untuk memperoleh nilaitieatau laba dalam kegiatan
usahanya.

Rasio profitabilitas juga memiliki cara perhitunggang berbeda-beda
seperti yang dikemukakan oleh Sofyan Safri HargR8p4: 304) bahwa "margin

laba kotor gross profit margiij, margin laba bersimét profit marginatauprofit
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margin on sale$, return on invesmenROI), return on asset$ROA), return on
equity (ROB, basic earning powerdan earning per share Dari rasio
profitabilitasyangdisebutkan di atas, salah satu indikator yang ntekan rasio
profitabilitas adalalieturn on equitfROE). Return On Equitf{ROBE merupakan
selisih antara laba yang diperoleh perusahaan demgadal yang dimiliki
perusahaan. Hal tersebut seperti apa yang dikerak&anoleh Brigham (2004
240) menyatakan bahwaRéturn On EquitfROBE merupakan rasio laba bersih
setelah dikurangi pajak terhadap kekayaan bersii) Atas investasi pemegang
saham”.

Return On EquityROE) dapat diketahui dengan melihat laporan keuangan
yang dimiliki oleh perusahaan, yaitu neraca darorap laba/rugi dari kedua
laporan tersebut maka calon investor atau peméjatl mengetahui tingk&OE
dari tahun ke tahun. SelaROE, yang menjadiperhatiancalon investor ketika
akan memutuskan berinvestasi adalah harga sahanurteedi Subiyantoro dan
Francisca Andreani (2003) mengemukakan bahwa "Haejem dipengaruhi
oleh book value equity per shaganreturn on equity Faktor-faktor lain seperti
return on asset (ROA), debt to equity ratio, statkirn, market risikdanreturn on
the market indeternyata tidak berpengaruh terhadap harga sahaméli#an ini
ingin membuktikan lebih jelas mengenai sejauh n@erayaruhreturn on equity
(ROB terhadap harga saham serta apakairn on equity(ROE) juga memiliki
atau berpengaruh terhadap harga saham untuk peamsaBerlina Tbk..
Berdasarkan penjelasan teori di atas, maka dapaatlkerangka pemikiran yang
menghubungkan antareeturn on equityterhadap harga saham, yang dapat

digambarkan dalam Gambar 2.1 pada halaman berikut:
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RASIO KEUANGAN

RASIO
PROFITABILITAS

1. RasioLikuiditas

1. Profit Margin

2. RasioSolvabilitas

4. RasioLeverage

2.Return On Aset

4.Return On Total Aset

5. RasicAktivitas

5.Basic Earning Power

6. Rasio Pertumbuhan

Barning Per Share

7. MarketBased

7.Contribution Margin

8. Rasio Produktivitas

Sumber: Sofyan Saffri

Harahap (2004: 301

Sumber: Sofyan Saffri
Harahap (2004: 301)
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Return On EquitfROB yang merupakan selisih antar laba bersih setelah
pajak dengan modal sendiri perusahaan dapat dyadakat untuk pengendalian
harga saham di pasar efek atau di Bursa Efek Imi@mnBerdasarkan kerangka
pemikiran penelitian pengarubturn on equityROE) terhadap harga saham pada
perusahaan Berlina Tbk. di Bursa Efek Indonesiaoger1999-2008, maka dapat
disusun sebuah paradigma pengaR#turn On Equity(ROE terhadap harga
saham pada perusahaan Berlina Tbk. di Bursa Efédnbisia periode 1999-2008

Secara jelas digambarkan dalam Gambar 2.2 sebagjailt

RETURN ON EQUITY HARGA SAHAM
(ROE)

v

GAMBAR 2.2
PARADIGMA PENELITIAN
PENGARUH RETURN ON EQUITY (ROE) TERHADAP HARGA
SAHAM PADA BERLINA Thbk.

2.3 Hipotesis

Menurut Sugiyono (2008: 39), menyatakan bahwa “Higis merupakan
jawaban sementara terhadap rumusan masalah peEmeliikatakan sementara
karena jawaban yang diberikan baru didasarkan peida-fakta yang empiris
yang diperoleh melalui pengumpulan data”. Dan m@n&@uharsimi Arikunto
(2006: 71) menyatakan bahwa “Hipotesis adalah symtaban yang bersifat
sementara terhadap permasalahan penelitian sasmpakti melalui data yang
terkumpul”. Berdasarkan definisi-definisi terselsarta untuk mendukung hasil
penelitian sesuai dengan judul penelitian, makaaddsimpukan hipotesisnya
sebagai berikut:

Return On Equity (ROE) Memiliki Pengaruh Yang Positif Terhadap

Harga Saham



