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A. Saham
1. Pengertian Saham

Saham adalah tanda bukti memiliki perusahaan di mana
pemiliknya disebut juga sebagai pemegang saham (shareholder atau
stockholder). Bukti bahwa seseorang atau suatu pihak dapat dianggap
sebagai pemegang saham adalah apabila mereka sudah tercatat sebagai
pemegang saham dalam buku yang disebut Daftar Pemegang Saham
(DPS)®. Husnan menyatakan bahwa saham merupakan secarik kertas
yang menujukkan hak pemodal, yaitu hak yang memiliki kertas tersebut
untuk memperoleh bagian dari prospek atau kekayaan organisasi yang
menerbitkan saham tersebut dan berbagai kondisi yang memungkinkan
pemodal tersebut menjalankan haknya. Jadi, saham merupakan tanda bukti
kepemilikan perusahaan dan hak pemodal atas perusahaan yang
menerbitkan saham tersebut®’.

2. Jenis Saham

Ada beberapa sudut pandang yang membedakan jenis-jenis saham.
Nor Hadi membagi jenis saham sebagai berikut®;

Ditinjau dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim, maka
saham dibedakan menjadi dua yaitu saham biasa (common stock) dan

saham preferen (preferred stock).

M. Samsul. Pasar Modal & Manajemen Portofolio. Jakarta (2006) : Erlangga.h.45
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a. Saham biasa (common stock) Saham biasa adalah saham yang
menempatkan pemiliknya paling akhir terhadap klaim. Pemegang
saham biasa akan mendapatkan keuntungan apabila perusahaan
memperoleh laba. Pemegang saham biasa mendapatkan prioritas
paling akhir dalam pembagian keuantungan (dividen) dan penjualan
aset perusahaan apabila terjadi likuidasi.

b. Saham preferen (preferred stock) Saham preferen merupakan
gabungan (hybrid) antara obligasi dan saham biasa. Artinya disamping
memiliki Kkarakteristik seperti obligasi, juga memiliki karakteristik
seperti saham biasa. Karakteristik obligasi misalnya, saham preferen
memberikan hasil yang tetap seperti bunga obligasi. Saham preferen
biasanya memberikan pilihan tertentu atas pembagian dividen. Ada
pembeli saham preferen yang menghendaki penerimaan dividen yang
besarnya tetap setiap tahun, ada pula yang menghendaki untuk
didahulukan dalam pembagian dividen dan lain sebagainya. Memiliki
karakteristik seperti saham biasa, sebab tidak selamanya saham
preferen bisa memberikan penghasilan seperti yang dikehendaki
pemegangnya.

Ditinjau dari cara peralihan saham, saham dapat dibagi sebagai
berikut:

a. Saham atas unjuk (bearer stock) artinya pada saham tersebut tidak
tertulis nama pemilik. Saham ini sangat mudah dipindahtangankan
(dialihkan) kepemilikan (seperti uang) sehingga memiliki likuiditas

yang lebih tinggi.
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b. Saham atas nama (registered stock) merupakan saham yang ditulis
dengan jelas siapa nama pemiliknya, dan peralihannya melalui
prosedur tertentu.

Ditinjau dari kinerja perdagangan saham dapat dibagi sebagai
berikut:

a. Saham unggulan atau biasa disebut blue chip stock, merupakan saham
biasa dari perusahaan yang memiliki reputasi yang tinggi, sebagai
leader dari industri sejenis, memiliki pendapatan yang stabil, dan
konsisten dalam pembayaran dividen.

b. Saham pendapatan (income stock), saham dari emiten yang memiliki
kemampuan membayar dividen lebih tinggi dari rata-rata dividen yang
dibayar tahun sebelumnya. Emiten ini biasanya mampu menghasilkan
pendapatan yang tinggi dan dengan teratur memberikan dividen tunai.

c. Saham pertumbuhan (growth stock/well-known) merupakan saham dari
emiten yang memiliki pertumbuhan pendapatan yang tinggi dan
menjadi leader di industri sejenis. Saham jenis ini biasanya memiliki
price earning (PER) yang tinggi. Selain itu, terdapat juga growth stock
(lesser known) yaitu saham dari emiten yang tidak berperan sebagali
leader di industri namun memiliki ciri growth stock. Umumnya saham
ini berasal dari daerah dan kurang terkenal dikalangan emiten.

d. Saham spekulatif (speculative stock) saham dari emiten yang tidak bisa
secara konsisten memperoleh penghasilan dari tahun ke tahun. Namun
emiten saham ini memiliki potensi penghasilan pendapatan di masa

datang, meskipun penghasilan tersebut belum dapat dipastikan.
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e. Saham siklikal (counter cyclical stock) saham yang tidak terpengaruh
oleh kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnis secara umum. Pada
saat resesi ekonomi harga saham ini tetap tinggi.

f. Saham bertahan (devensive/countercyclical stock) saham yang tidak
terpengaruh oleh kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnis secara
umum. Pada saat resesi ekonomi harga saham ini bertahan tinggi dan
mampu memberikan dividen tinggi, sebagai akibat kemampuan
emitennya mendapatkan penghasilan yang tinggi pada kondisi resesi
sekalipun.

3. Keuntungan dan Risiko Kepemilikan Saham

Pada dasarnya semua bentuk investasi mengandung peluang
keuntungan dan potensi kerugian atau risiko disisi lain. Seperti tabungan
dan deposito di bank memiliki risiko yang kecil karena tersimpan amandi
bank, tetapi kelemahannya adalah mempunyai peluang keuntungan yang
kecil dibanding dengan investasi saham. Investasi di properti misalkan
rumah atau tanah, semakin lama harganya akan semakin tinggi,namun
memiliki likuiditas yang kecil. Sedangkan jika berinvestasi emas, kita
akan bergantung pada fluktuaktif harga emas. Begitu juga dengan investasi
saham, mempunyai potensi keuntungan dan risiko sesuai dengan prinsip
investasi yaitu high risk high return, low risk low return. Semakin tinggi
potensi keuntungan yang akan terjadi, maka semakin tinggi pula risiko
kerugian yang mungkin terjadi, demikian pula sebaliknya. Khusus untuk
investasi saham, peluang keuntungan yang mungkin akan terjadi antara

lain®®:

®Nor Hadi. Pasar Modal (Acuan Teoritis dan Praktis Investasi dilnstrumen Pasar
Modal). Yogyakarta (2013) : Graha llmu.h.72-76
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a. Dividen, Menurut Nor Hadi dividen merupakan kuntungan yang
diberikan kepada pemegang saham yang bersumber dari kemampuan
emiten untuk mencetak laba bersih dari operasinya. Laba bersih yang
dimaksud adalah pendapatan bersih setelah pajak (income after tax).
Pembagian  dividen berdasarkan Rapat Umum Pemegang
Saham(RUPS). Dividen yang dibagikan emiten kepada pemegang
saham dapat berupa dividen tunai (cash dividend) yang berarti setiap
pemegang saham diberikan dividen berupa uang tunai. Dividen juga
dapat dibagikan dalam bentuk dividen saham (stock dividend) yang
berarti setiap pemegang saham diberikan saham baru dengan proporsi
tertentu.

b. Keuntungan Modal (capital gain), Menurut Nor Hadi capital gain
merupakan keuntungan yang diperoleh investor dari selisih harga jual
dengan harga beli (harga jual lebih tinggi daripada harga beli).
Kerugian investasi dalam bentuk saham yaitu apabila investor menjual
saham pada harga yang lebih rendah dari pada harga saat membeli
saham yang dinamakan capital loss. Menurut Nor Hadi capital loss
merupakan kerugian yang dialami oleh para investor dari selisih harga
beli dengan harga jual (harga beli lebih tinggi dari pada harga jual).
Dan apabila emiten mengalami kerugian, maka para pemegang saham
tidak akan menerima dividen di akhir periode tersebut. Selain itu,
terdapat risiko terbesar dalam investasi saham yaitu risiko likuidasi,
dimana emiten dinyatakan bangkrut oleh pengadilan atau dibubarkan.

Dalam hal ini para pemegang saham mendapat prioritas pengembalia
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paling akhir setelah semua kewajiban emiten terpenuhi. Jika terdapat
sisa setelah memenuhi kewajiban, maka sisa tersebut akan dibagikan

kepada seluruh pemegang saham secara proporsional.

B. Harga Saham
1. Pengertian Harga Saham

Setiap investor yang melakukan investasi saham memiliki tujuan
yang sama, yaitu mencari keuntungan atas investasi tersebut. Salah satu
keuntungan investasi saham yaitu mendapatkan capital gain yang berasal
dari selisih harga saat membeli saham dengan harga saat menjual saham,
dimana harga saham saat dijual lebih tinggi dibanding harga saham saat
dibeli.

Harga saham dipengaruhi oleh permintaan dan penawaran terhadap
saham itu sendiri di pasar, sehingga harga saham memiliki keterkaitan
dengan pasar suatu saham. Semakin banyak investor yang yang ingin
membeli saham suatu perusahaan (permintaan), sedangkaan sedikit
investor yang ingin menjual saham tersebut (penawaran) maka harga
saham tersebut akan semakin tinggi. Sebaliknya juga, jika semakin tinggi
investor ingin menjual saham tersebut (penawaran), sedangkan semakin
sedikit investor yang ingin membeli saham (permintaan) maka akan
berdampak pada turunnya harga saham.

Pada umumnya kinerja sebuah perusahaan akan berpengaruh pada
harga saham perusahaan tersebut. Semakin baik Kinerja suatu perusahaan

maka semakin tinggi laba usaha yang akan diperoleh dan pemegang saham
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turut menikmati keuntungan dari penghasilan perusahaan, sehingga
banyak investor yang ingin memiliki saham perusahaan tersebut dan harga
saham akan naik.

Menurut Tandelilin (2007: 19) harga saham merupakan harga yang
terjadi di pasar saham, yang akan sangat berarti bagi perusahaan karena
harga tersebut menentukan besarnya nilai perusahaan. Harga saham
merupakan salah satu indikator keberhasilan dalam pengelolaan
perusahaan. Sehingga semakin tinggi harga saham yang ada di pasar atau
suatu perusahaan tertentu, maka dapat diartikan perusahaan tersebut dapat
mengelola aktiva dengan baik.

2. Macam-macam Harga Saham

Tjiptono Darmadji dan Hendy M. Fakhrudin mengelompokan
harga saham di pasar modal menjadi 7 (tujuh) macam. Macam-macam
harga saham tersebut yaitu®;

a. Previous price adalah harga suatu saham pada penutupan hari
sebelumnya di pasar saham.

b. Opening price adalah harga saham pertama kali di saat pembukaan sesi
perdagangan.

c. Highest price adalah harga tertinggi suatu saham yang pernah terjadi
dalam periode perdagangan hari tersebut.

d. Lowest price adalah harga terendah suatu saham yang pernah terjadi

sepanjang periode perdagangan hari tersebut.

%M. Fakhruddin dan Hadianto. Perangkat dan Model Analisis Investasi diPasar Modal.
Jakarta (2001) : Gramedia.h.117
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e. Last price adalah harga terakhir yang terjadi atas suatu saham.

f. Change price adalah harga yang menunjukan selisih antara opening
price dan last parice.

3. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Harga Saham
Harga saham selalu mengalami fluktuaktif, pergerakan baik
kenaikan maupun penurunan harga saham. Harga saham di pasar modal
dipengaruhi oleh permintaan dan penawaran terhadap saham tersebut.

Semakin banyak orang membeli suatu saham, maka harga saham tersebut

cenderung mengalami kenaikan. Demikian sebaliknya, apabila semakin

banyak orang yang menjual saham suatu perusahaan, maka harga saham
perusahaan tersebut akan cenderung mengalami penurunan.

Menurut Arifin faktor-faktor yang menjadi pemicu fluktuasinya
harga saham adalah®:

a. Kondisi fundamental emiten, faktor fundamental adalah faktor yang
berkaitan langsung dengan kinerja emiten itu sendiri. Semakin baik
kinerja emiten maka semakin baik pengaruhnya terhadap kenaikan
harga saham. Untuk mengetahui kondisi emiten dalam posisi baik atau
buruk, kita bisa melakukan pendekatan analisis rasio keuangan.

b. Hukum permintaan dan penawaran, faktor hukum permintaan dan
penawaran berada pada urutan kedua setelah faktor fundamental,
karena begitu investor tahu kondisi fundamental perusahaan, tentunya

mereka akan melakukan transaksi baik menjual atau membeli saham

$IAli Arifin. Membaca Saham (Paduan Dasar Seni Berinvestasi).Yogyakarta (2007) : PT.
Andi.h.15
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perusahaan tersebut. Transaksi inilah yang akan mempengaruhi
fluktuaktif harga saham.

. Tingkat suku bunga Bank Indonesia (SBI), suku bunga ini penting
untuk diperhitungkan, karena pada umumnya investor saham selalu
mengharapkan hasil investasi yang lebih besar. Perubahan suku bunga
akan mempengaruhi kondisi fundamental perusahaan, karena hampir
semua perusahaan yang terdaftar di bursa mempunyai pinjaman bank.

. Valuta asing, dalam perekonomian global dewasa ini, hampir tidak ada
satupun negara yang dapat menghindari perekonomian negaranya dari
pengaruh pergerakan valuta asing, khususnya terhadap US dollar.
Ketika dolar naik para investor akan berbondong-bondong menjual
sahamnya untuk ditempatkan di bank dalam bentuk dolar, otomatis
harga saham akan menurun.

Dana asing di bursa, jika sebuah bursa dikuasai oleh investor asing
maka ada kecenderungan transaksi sahamanyak bergantung pada
investor asing tersebut.

Indeks harga saham gabungan (IHSG), sebenarnya indeks harga saham
gabungan lebih mencermin kankondisi keseluruhan transaksi bursa
saham yang terjadi, dan menjadi ukuran kenaikan atau penurunan
harga saham.

News and rumorsyang dimaksud news and rumors disini adalah semua

berita yang beredar di tengah masyarakat.
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Menurut Alwi, faktor-faktor yang mempengaruhi pergerakan harga

saham, pertama faktor internal®*:

a.

Pengumuman tentang pemasaran, produksi, penjualan seperti
pengiklanan, rincian kontrak, perubahan harga, penarikan produk baru,
laporan produksi, laporan keamanan produk, dan laporan penjualan.
Pengumuman pengambilalihan diversifikasi, seperti laporan merger,
investasi ekuitas, laporan take over oleh pengakusisian dan diakuisisi.
Pengumuman investasi  (investment announcements), seperti
melakukan ekspansi pabrik, pengembangan riset dan penutupan usaha
lainnya.

Pengumuman ketenagakerjaan (labour announcements), seperti
negoisasi baru, kontrak baru, pemogokan dan lainnya.

Pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti peramalan laba
sebelum akhir tahun fiskal dan setelah akhir tahun fiskal, Earning Per
Share (EPS), Dividen Per Share (DPS), PriceEarning Ratio, Net Profit

Margin, Return On Assets (ROA), danlain-lain.

Yang kedua Faktor Eksternal, yakni:

a.

Pengumuman dari pemerintah seperti perubahan suku bunga tabungan
dan deposito, kurs valuta asing, inflasi, serta berbagai regulasi dan
deregulasi ekonomi yang dikeluarkan oleh pemerintah.

Pengumuman hukum (legal announcements), seperti tuntutan

karyawan terhadap perusahaan atau terhadap manajernya dan tuntutan

perusahaan terhadap manajernya.

%2Alwi Iskandar. Pasar Modal Teori dan Aplikasi. Jakarta (2008) : Yayasan Pancur
Siwah.h.87
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c. Pengumuman industri sekuritas (securities announcements), seperti
laporan pertemuan tahunan, insider trading, volume atau harga saham
perdagangan, pembatasan/penundaan trading.

d. Gejolak politik dalam negeri dan fluktuasi nilai tukar juga merupakan
faktor yang berpengaruh signifikan pada terjadinya pergerakan harga
saham di bursa efek suatu negara.

e. Berbagai isu baik dari dalam dan luar negeri.

C. Analisis Sekuritas
Analisis 6saham yang akan datang. Analisis sekuritas ini sangat
penting bagi para investor untuk melakukan penilaian saham yang memiliki
prospek bagus di masayang akan datang, selain itu analisis sekuritas juga
berguna bagi investor untuk menentukan membeli atau menjual saham.
Menurut Husnan teknik analisis yang digunakan dalam penilaian harga
saham ada dua, yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal.

1. Analisis Fundamental (Fundamental Analysis) Menurut Husnan analisis
fundamental adalah teknik yang mencoba memperkirakan harga saham di
masa yang akan datang dengan cara mengestimasi nilai faktor-faktor
fundamental yang mempengaruhi harga saham di masa yang akan datang,
dan menerapkan hubungan variabel-variabel tersebut sehingga diperoleh
taksiran hargasaham. Analisis fundamental mempelajari aspek-aspek
fundamental seperti penjualan, pertumbuhan penjualan, kebijakan deviden,
kekayaan, biaya, dan evaluasi manajemen perusahaan yang diperkirakan

akan mempengaruhi harga saham. Analisis fundamental dalam penelitian
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ini difokuskan pada kinerja keuangan perusahaan. Kinerja keuangan akan
menunjukan prestasi perusahaan, jika kinerja keuangan perusahaan bagus
maka akan berpengaruh positif terhadap harga saham perusahaan tersebut
dan sebaliknya. Dari kinerja keuangan perusahaan akan didapat informasi
berupa laporan keuangan yang akan dianalisis guna memprediksi harga
saham yang akan datang. Dari laporan keuangan perusahaan akan
diperoleh informasi yang digunakan untuk menganalisis rasio keuangan.
Melalui analisis rasio keuangan akan diperoleh gambaran kondisi
keuangan perusahaan dan hasil operasional yang telah dicapai perusahaan
tersebut. Jadi dapat disimpulkan bahwa dalam penelitian ini mencoba
untuk mengangkat pengaruh rasio-rasio keuangan perusahaan terhadap
harga saham perusahaan tersebut™®.

2. Analisis Teknikal (Technical Analysis) Husnan analisis teknikal
merupakan upaya untuk memperkirakan harga saham (kondisi pasar)
dengan mengamati perubahan harga saham tersebut (kondisi pasar) di
waktu yang lalu. Pemikiran yang mendasari analisis tersebut adalah harga
saham mencerminkan informasi yang relevan, bahwa informasi tersebut
ditunjukkan oleh perubahan harga di waktu yang lalu, dan perubahan
harga saham akan mempunyai pola tertentu dan pola tersebut akan

berulang™.

%3suad Husnan. Dasar-dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas. Yogyakarta (2005)
: UPP STIM YKPN.h.307

%Suad Husnan. Dasar-dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas.Yogyakarta (2005) :
UPP STIM YKPN.h.341
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D. Analisis Laporan Keuangan
1. Pengertian Laporan Keuangan

Menurut Jumingan laporan keuangan pada dasarnya merupakan
hasil refleksi dari sekian banyak transaksi yang terjadi dalam suatu
perusahaan®. Menurut Brigham dan Houston laporan keuangan
melaporkan posisi perusahaan pada suatu waktu tertentu dan operasinya
selama beberapa periode yang lalu. Dengan demikian dapat dikatakan
bahwa laporan keuangan dapat memberikan informasi mengenai kondisi
keuangan perusahaan dalam menjalankan operasional perusahaan selama
periode tertentu.

Laporan keuangan juga sebagai hasil akhir dari kegiatan akuntansi
selama satuperiode pada suatu perusahaan®®. Laporan keuangan memiliki
banyak manfaat bagi pihak-pihak yang berkepentingan terhadap data
keuangan perusahaan yang bersangkutan seperti pemilik perusahaan,
kreditur, investor, lembaga pemerintah dan masyarakat umum lainnya.
Sedangkan menurut Sofyan laporan keuangan menggambarkan kondisi
keuangan dan hasil usaha suatu perusahaan pada saat tertentu atau jangka
waktu tertentu. Sofyan menggolongkan laporan keuangan kedalam 3 (tiga)
jenis yaitu®":

a. Laporan neraca atau daftar neraca disebut juga laporan posisikeuangan

perusahaan. Laporan ini menggambarkan posisi aktiva, kewajiban dan

% Jumingan. Analisis Laporan Keuangan. Jakarta (2006) : Media Grafika.h.4

%®Brigham, Houston. Dasar-dasar Manajemen Keuangan, edisi kesepuluh. Jakarta (2006)
: Salemba Empat.

%Sofyan S. Harahap Analisis Kritis atas Laporan Keuangan. Jakarta . (2011) : Rajawali
Pers.h.105-119
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modal pada saat tertentu. Laporan ini bisa disusun setiap saat dan
merupakan opname situasi posisi keuangan pada saat itu.

b. Laporan laba/rugi menggambarkan jumlah hasil, biaya dan laba/rugi
suatu perusahaan pada periode akuntansi tertentu.

c. Laporan arus kas menggambarkan bagaimana perusahaan
mendapatkan sumber dana untuk kegiatan operasional perusahaan dan
bagaimana perusahaan menggunakan dana-dana tersebut dalam
periode tertentu.

2. Tujuan dan Manfaat Analisis Laporan Keuangan
Laporan keuangan disajikan oleh manajemen operasi yang
dikuasainya. Laporan keuangan merupakan hasil akhir kegiatan akuntansi
secara periodik dan disusun berdasarkan data keuangan yang relevan.

Meskipun demikian, agar laporan keuangan dapat dipahami oleh berbagai

pihak maka diperlukan analisis laporan keuangan. Dari hasil analisis

laporan keuangan diharapkan dapat memberikan informasi mengenai
kekuatan dan kelemahan yang dimiliki perusahaan secara umum.

Kasmir menjelaskan beberapa tujuan dan manfaat bagi berbagai
pihak dengan adanya analisis laporan keuangan sebagai berikut™:

a. Untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satu periode
tertentu, baik harta, kewajiban, modal maupun hasil usaha yang telah
dicapai perusahaan dalam beberapa periode

b. Untuk mengetahui kelemahan-kelemahan apa saja yang menjadi

kekurangan perusahaan

%8Kasmir. Analisis Laporan Keuangan. Jakarta (2010) : Rajawali Pers.h.68
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c. Untuk mengetahui kekuatan-kekuatan yang dimiliki

d. Untuk mengetahui langkah-langkah perbaikan apa saja yang perlu
dilakukan ke depan yang berkaitan dengan posisi keuangan perusahaan
saat ini

e. Untuk menilai kinerja manajemen ke depan apakah perlu penyegaran
atau tidak karena sudah dianggap berhasil atau gagal

f. Dapat juga digunakan sebagai pembanding dengan perusahaan lain
yang sejenis dengan hasil yang telah dicapai.

3. Teknik Analisis Laporan Keuangan
Analisis laporan keuangan pada dasarnya untuk mengetahuikondisi

kinerja perusahaan, apakah dalam kondisi baik atau buruk. Sofyan

menyebutkan beberapa teknik analisis laporan keuangan sebagai berikut™:

a. Metode komparatif Metode ini digunakan untuk memanfaatkan angka-
angka laporan keuangan dan membandingkannya dengan angka-angka
laporan keuangan lainnya. Perbandingan ini dapat dilakukan melalui
perbandingan  laporan  keuangan  secara  horizontal  yaitu
membandingkan laporan keuangan dari tahun ke tahun, perbandingan
vertikal dengan membandingkan unsur-unsur yang adadalam laporan
keuangan satu periode, perbandingan dengan perusahaan yang terbaik,
perbandingan dengan angka-angka industri yang berlaku (Industrial

Norm) dan perbandingan dengan budget (anggaran perusahaan).

¥950fyan S. Harahap. Analisis Kritis atas Laporan Keuangan. Jakarta (2011) : Rajawali
Pers.h.215
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b. Trend Analysis Analisis ini harus menggunakan teknik perbandingan
laporan keuangan beberapa tahun dan dari sini digambarkan trend-nya.
Trend analysis ini biasanya dibuat melalui grafik. Dan untuk itu perlu
dibantu oleh pengetahuan statistik misalnya menggunakan linear
programming, rumus chi square, rumus y=a + bx.

c. Common Size Financial Statement (Laporan bentuk awam). Metode ini
merupakan metode analisis yang menjadikan laporan keuangan dalam
bentuk presentasi. Presentasi itu biasanya dikaitkan dengan suatu
jumlah yang dinilai penting, misalnya asset untuk neraca, penjualan
untuk laba rugi.

d. Metode Index Time Series. Metode ini dihitung dengan indeks dan
digunakan untuk mengkonversikan angka-angka laporan keuangan.
Biasanya ditetapkan tahun dasar yang diberi indeks 100. untuk
menghitung indeks maka digunakan rumus sebagai berikut:

Indeks =

angka laporan keuangan

angka dasar X100%AngkalLaporanKeuangan

e. Rasio Laporan Keuangan, Rasio laporan keuangan adalah
perbandingan antara pos-pos tertentu dengan pos lain yang memiliki
hubungan signifikan (berarti). Rasio keuangan ini hanya
menyederhanakan hubungan antara pos tertentu dengan pos lainnya.
Adapun rasio keuangan yang sering digunakan yaitu, rasio likuiditas,
rasio  solvabilitas, rasio profitabilitas, rasioaktivitas, rasio

produktivitas.
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f. Analisis Sumber dan Penggunaan Kas. Analisis sumber dan
penggunaan kas dilakukan dengan menggunakan laporan keuangan
dua periode. Laporan ini dibandingkan dan dilihat mutasinya. Setiap

mutasi mempengaruhi pos lainnya.

E. Rasio Keuangan
1. Pengertian Rasio Keuangan

Dalam mengevaluasi kondisi keuangan perusahaan dan kinerjanya,
analis keuangan perlu melakukan pemeriksaan atas berbagai aspek
kesehatan keuangan perusahaan. Dengan menggunakan alat analisis
laporan keuangan, terutama bagi pemilik usaha dan manajemen, dapat
diketahui berbagai hal yang berkaitan dengan keuangan dan kemajuan
perusahaan. Alat yang sering digunakan selama pemeriksaan adalah rasio
keuangan. Menurut Kasmir rasio keuangan merupakan kegiatan
membandingkan angka-angka yang ada dalam laporan keuangan dengan
cara membagi satu angka dengan angka lainnya®.

Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan
komponen dalam satu laporan keuangan atau antar komponen yang ada di
antara laporan keuangan.

a. Penggolongan Rasio Keuangan
Untuk mengukur Kinerja keuangan perusahaan dengan
menggunakan rasio-rasio keuangan, dapat dilakukan dengan beberapa

rasio keuangan. Setiap rasio keuangan memiliki tujuan, kegunaan, dan

40 oc.cit, Kasmir, h.104
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arti tertentu. Lako menggolongkan rasio keuangan berdasarkan ruang

lingkup dan tujuan menjadi lima kategori**:

1) Rasio likuiditas, yaitu rasio yang menyatakan kemampuan
perusahaan dalam jangka pendek untuk memenuhi kewajiban yang
jatuh tempo. Yang termasuk dalam rasio likuiditas adalah
currentratio, quick ratio dan networking capital.

2) Rasio aktivitas, yaitu rasio yang menngambarkan sampai seberapa
efisien perusahaan menggunakan aset-asetnya secara efektif. Yang
termasuk dalam rasio ini adalah total asset turn over, fixed asset
turnover, account receivable turn over, inventory turnover,
average collection period dan days sales in turn over.

3) Rasio rentabilitas/profitabilitas, yaitu rasio keuangan yang
menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba.
Yang termasuk dalam rasio ini adalah gross profit margin, net
profit margin, operating return on assets, return on assets, return
on equity dan operating ratio.

4) Rasio solvabilitas, yaitu rasio yang menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Yang
termasuk dalam rasio ini adalah total debt ratio, debt to equity
ratio, long term debt to equity ratio, cash flow interest coverage,

cash flow to net income, dan cash return on sales

*Lako, Andreas. Relevansi Informasi Akuntansi Untuk Pasar Saham
Indonesia: Teori dan Bukti Emipiris. Yogyakarta (2006) : Amara Books.h.242-243
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5) Rasio nilai pasar, yaitu rasio yang menunjukkan informasi penting
perusahaan yang diungkap dalam basis per saham, seperti dividend
yield, dividend per share, earning per share, dividend payout ratio,
price earning ratio, book value per share dan price to book value.

b. Analisis Rasio Keuangan Perusahaan
Analisis rasio keuangan merupakan analisis dengan jalan
membandingkan satu pos dengan pos laporan keuangan lainnya baik
secara individu maupun bersama-sama guna mengetahui hubungan
diantara pos tetentu*’. Dalam penelitian ini menggunakan empat rasio
keuangan yang diharapkan dapat mewakili setiap kategori yang telah

di kelompokan pada pembahasan sebelumnya. Kelima rasio keuangan

tersebut adalah:

1) Current ratio, Current ratio merupakan rasio yang
membandingkan antara nilai aktiva lancar dengan hutang lancar
jangka pendek. Menurut Sutrisno, Current Ratio adalah rasio
keuangan yang membandingkan antara aktiva lancar yang dimiliki
perusahaan dengan hutang jangka pendek. Aktiva lancar disini
meliputi kas, piutang dagang, efek, persediaan, dan aktiva lancar
lainnya. Sedangkan hutang jangka pendek meliputi hutang dagang,
hutang wesel, hutang bank, hutang gaji, dan hutang lainnya yang
segera harus dibayar. Dengan demikian dapat dikatakan current
ratio yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu

memenuhi  kewajiban atau utang jangka pendek dengan

*20p.Cit
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menggunakan aset lancar, sehingga dari sisi pemegang saham
memiliki kepercayaan terhadap kemampuan perusahaan yang
memiliki tingkat current ratio yang tinggi*®. Pengukuran rasio
likuiditas pada penelitian ini dapat dilakukan dengan menilai rasio

lancar (Current Ratio).

curren asset

Rumus:CurrentRatio = ———
current liabilities

Inventory Turnover, menurut kasmir rasio ini menunjukkan berapa
kali barang sediaan diganti dalam setahun. Apabila perputaran
sediaan yang diperoleh tinggi, artinya peruahaan bekerja secara
efisien, liquid dan produktif. Begitu pula sebaliknya apabila
perputaran sediaan rendah, artinya perusahaan tidak efisien dan
tidak liquid sehingga banyak sediaan yang menumpuk. Sehingga
tingkat pengembalian investasi rendah. Seperti dijelaskan
sebelumnya bahwa kinerja perusahaan juga berdampak pada harga
saham, hal ini dikarenakan kinerja perusahaan yang baik juga dapat
dinikmati oleh pemegang saham berupa dividen yang diterima
ditiap periodenya. Hal inilah yang menarik minat investor terhadap
perusahaan yang memiliki Kkinerja yang efisien produktif dan
liquid*. permintaan yang banyak akan mempengaruhi harga

perusahaan tersebut.

*Sutrisno. Manajemen Keuangan: Teori, Konsep dan Aplikasi. Yogyakarta . (2009) :

Ekonisia.h.216

*Kasmir. Analisis Laporan Keuangan. Jakarta (2010) : Rajawali Pers.h.180
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Untuk menghitung rasio INTO dapat menggunakan rumus:

laba setelah pajak

INTO = ;
persediaan

3) Debt to equity ratio, Menurut Sawir, Debt To Equity Ratio adalah
rasio yang menggambarkan perbandingan utang dan ekuitas dalam
pendanaan perusahaan dan menunjukkan kemampuan modal
sendiri  perusahaan tersebut untuk memenuhi  seluruh
kewajibannya®. Menurut Kasmir, Debt To Equity Ratio merupakan
rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas*®. Rasio
iniberguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan
peminjam dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain rasio ini
berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang
dijadikan untuk jaminan utang. Jika tingkat debt to equity ratio
menunjukkan angka yang tinggi maka akan membuat risiko
semakin besar, dan para investor akan takut untuk menanamkan
modalnya pada perusahaan yang memiliki tingkat debt to equity
ratio yang tinggi. Pengukuran rasio solvabilitas pada penelitian ini
dapat dilakukan dengan menilai rasio total hutang dengan total
modal sendiri (Debt To Equity Ratio).

total debt
DER=——"F"
total equity

**Agnes Sawir. Analisa Kinerja Keuangan dan Perencanaan Perusahaan. Jakarta (2005)
: P.T Gramedia Pustaka Utama.h.13
*Loc.cit..kasmir.h.157
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4) Return on Equity, Menurut Kasmir, Return On Equity merupakan
rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal
sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal
sendiri. Semkin tinggi rasio ini artinya posisi pemilik perusahaan
semakin kuat, karena semakin besar modal perusahaan dibanding
hutang akan mengurangi beban bunga, dan begitu pula
sebaliknya®’. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa suatu
perusahaan dengan tingkat return on Equity yang tinggi akan
menarik minat investor untuk menanamkan modalnya pada
perusahaan tersebut, karena dianggap perusahaan tersebut dapat
menghasilkan laba yang tinggi dan pada akhirnya akan berdampak
positif terhadap nilai dividen yang akan diterima oleh pemegang
saham perusahaan tersebut. Dengan banyaknya investor yang
tertarik terhadap saham perusahaan tersebut, maka akan
berpengaruh terhadap harga saham di pasarmodal. Semakin banyak
investor yang ingin membeli saham perusahaan tersebut, maka
harga saham perusahaan akan cenderung mengalami kenaikan.
Pengukuran Return On Equity pada penelitian ini dapat dilakukan
dengan rumus:

Laba setelah pajak
Modal Sendiri

ROE =

*"Kasmir. Analisis Laporan Keuangan. Jakarta (2010) : Rajawali Pers.h.204
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F. Penelitian Yang Relevan

Beberapa peneliti yang telah melakukan penelitian tentang pengaruh
current ratio (CR), inventori turnover (INTO), debt to equity ratio (DER), dan
return on equity (ROE), terhadap harga saham. Hasil penelitian sebelumnya
yang relevan menyusun kerangka berpikir mengenai penelitian ini. Selain itu,
juga untuk mengetahui persamaan dan perbadaan dari beberapa penelitian dan
faktor-faktor penting lainnya, sekaligus sebagai kajian yang dapat
mengembangkan wawasan berpikir peneliti.

Beberapa penelitian yang dikaji, yaitu sebagai berikut: Suharno dalam
penelitiannya tentang pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham pada
perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI tahun 2010-2014, dengan variable
CR, DER, ROA, TATO, dan PER. Menghasilkan bahwa ROA, TATO, dan
PER berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sedangkan CR, DER, dan
ROA, tidak berpengaruh terhadap harga saham

Sara (2014) dalam skripsinya yang mengkaji tentang pengaruh debt
toequity ratio (DER), earning per share (EPS), dan return on equity (ROE)
terhadap harga saham pada perusahaan sektor manufaktur. Hasil penelitian
menunjukkan EPS dan ROE berpengaruh positif terhadap harga saham,
sedangkan DER tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Penelitian Sara memiliki persamaan dalam penelitian ini yaitu dalam
variabel, dan teknik analisis penelitian. Persamaan variabel yang digunakan
adalah DER, ROE dan harga saham. Teknik analisis yang digunakan sama
yaitu alat analisis data regresi berganda. Perbedaan penelitian yaitu pada

beberapa variabel penelitian, sektor perusahaan dan kondisi sampel, penelitian
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Sara tidak menggunakan variabel CR dan INTO. Sedangkan pada penelitian
ini menambahkan variabel CR dan INTO. Sedangkan pengambilan sampel
sama-sama dilakukan pada perusahaan manufaktur.

Amanda (2012) dalam skripsinya yang mengkaji tentang earning
pershare (EPS), book value (BV), return on asset (ROA), return on equity
(ROE), price earning ratio (PER), debt to equity ratio (DER) dan resiko
sistematik terhadap harga saham pada perusahaan real estate dan property.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa BV, ROA, DER dan PER mempunyai
pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Sedangkan EPS, ROE,
dan risiko sistematik tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga
saham.

Penelitian Amanda memiliki persamaan dalam penelitian ini yaitu
dalam variabel dan teknik analisis penelitian. Persamaan variabel yang
digunakan adalah DER, ROE dan harga saham. Teknik analisis yang
digunakan juga sama yaitu alat analisis data regresi berganda. Perbedaan
penelitian yaitu pada beberapa variabel penelitian, objek penelitian dan
kondisi sampel, penelitian Amanda tidak menggunakan variabel CR dan
INTO serta pengambilan dilakukan pada perusahaan real estate and property.
Sedangkan pada penelitian ini menambahkan variabel CR dan INTO serta
pengambilan sampel dilakukan pada perusahaan manufaktur periode 2010-

2016.

. Kerangka Berpikir Dan Hipotesa Penelitian

Secara umum Kkinerja keuangan suatu perusahaan dapat dilihat dari

laporan keuangan yang dipublikasikan dan kemudian laporan keuangan
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perusahaan tersebut dianalisis menggunakan rasio keuangan. Dari analisis
laporan keuangan tersebut akan diperoleh nilai rasio keuangan. Selanjutnya
dalam penelitian ini akan menguji bagaimana pengaruh kinerja keuangan yang
diukur dengan rasio keuangan terhadap harga saham pada perusahaan
subsektor semenyang terdaftar di BEI periode 2014-2016. Kerangka hubungan
rasio keuangan terhadap harga saham sebagai berikut:
1. Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Harga Saham
Menurut Sawir current ratio yang rendah biasanya menunjukkan
adanya masalah dalam likuiditas perusahaan. Current ratio yang rendah
akan manurunkan harga saham perusahaan yang bersangkutan, karena
investor akan memilih saham perusahaan yangmemiliki tingkat likuiditas
yang tinggi. Current ratio yang terlalu tinggi belum tentu menunjukkan
perusahaan dalam kondisi baik, hal ini dikarenakan ada kemungkinan
terdapat banyak dana perusahaan yang tidak berputar, dengan kata lain
terjadi penurunan produktivitas karena aktivitas menurun dan pada
akhirnya akan mengurangi pendapatan laba perusahaan. Tidak ada
ketentuan mutlak tentang tingkat current ratio suatu perusahaan yang
dianggap baik atau harus dipertimbangkan oleh suatu perusahaan, karena
bergantung pada jenis usaha, cash flow suatu perusahaan*. Oleh karena itu
hipotesa yang diajukan adalah:
Ho: Rasio CR, INTO, DER, ROE tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap harga saham pada perusahaan subsektor semen yang

terdaftar di BEI tahun 2014-2016.

*Agnes Sawir. Analisa Kinerja Keuangan dan Perencanaan Perusahaan. Jakarta (2005)
: P.T Gramedia Pustaka Utama.h.
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H;: Rasio CR berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham pada
perusahaan subsektor semen yang terdaftar di BEI tahun 2014-2016.
. Pengaruh Inventory Turnover (INTO) Terhadap Harga Saham

Perputaran sediaan yang tinggi menunjukkan efisiensi dan
liquiditas perusahaan. Oleh karenanya perusahaan dengan rasio INTO
yang tinggi diminati oleh nvestor. Karena banyaknya investor dipasar
modal yang mencari perusahaan dengan kinerja yang baik menyebabkan
permintaan yang tinggi yang berdampak pada naiknya harga saham.
Dengan alasan diatas penulis memilih hipotesa:

H,: Rasio INTO berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan sebsektor semesn yang terdaftar di BEI tahun 2014-
2016.

. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham

Debt to equity ratio digunakan untuk mengukur kemampuan modal
sendiri perusahaan untuk dijadikan jaminan semua hutang dengan
membandingkan total hutang perusahaan dengan modal sendiri. Debt
toequity ratio yang tinggi mempunyai dampak yang buruk terhadap
kinerja perusahaan karena tingkat hutang yang semakin tinggi berarti
beban bunga akan semakin besar, yang berarti mengurangi keuntungan
dan berpengaruh terhadap minat investor untuk membeli saham pada
perusahaan tersebut. Sebaliknya Debt to equity ratio yang Kkecil
menunjukkan kinerja yang semakin baik karena menyebabkan tingkat
pengembalian yang semakin tinggi dan berpengaruh terhadap minat
investor untuk membeli saham pada perusahaan tersebut. Maka penulis

memilih hipotesa:
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Hs;: Rasio DER berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan subsektor semen yang terdaftar di BEI tahun 2014-
2016.

Pengaruh Return on Asset (ROE) Terhadap Harga Saham

Telah dijelaskan diatas bahwa ROE yang semakin tinggi
menunjukkan perusahaan semakin efisien dalam memanfaatkan modalnya
untuk memperoleh laba, sehingga meningkatkan nilai perusahaan.

Meningkatnya nilai perusahaan akan semakin baik dan dapat menarik

perhatian para investor untuk membeli saham perusahaan, sehingga akan

berpengaruh pada perubahan harga saham di pasar modal. Oleh karena itu,

ROE berpengaruh terhadap perubahan harga saham. Maka:

H,: Rasio ROE berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan sebsektor semen yang terdaftar di BEI tahun 2014-

2016.



