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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Pada dasarnya apabila sebuah perusahaan memiliki kelebihan dana atau
modal, maka manajer keuangan harus mengusahakan agar kelebihan dana atau
modal tersebut dapat diinvestasikan pada instrumen-instrumen investasi sesuai
dengan sifat dana atau modal yang dimiliki. Apabila kelebihan dana atau modal
tersebut dapat digunakan jangka panjang, maka manajer keuangan
menginvestasikan pada instrumen investasi jangka panjang seperti pendirian
usaha baru, pembelian aktiva tetap, dan sebagainya. Bila dana atau modal yang
dimiliki bersifat likuid artinya harus tersedia apabila diinginkan atau dibutuhkan,
maka manajer keuangan sebaiknya menginvestasikan dana atau modal tersebut
pada instrumen investasi jangka pendek.

Instrumen investasi jangka pendek sering disebut juga dengan surat
berharga atau sekuritas (efek). Investasi atau pembelian surat berharga atau
sekuritas dilakukan dengan tujuan untuk menjaga likuiditas, artinya kelebihan
dana yang dimiliki oleh perusahaan dibelikan surat berharga agar tidak terjadi
iddle fund sehingga mendapat keuntungan, namun sekuritas tersebut harus dapat
segera menjadi uang tunai apabila likuiditas perusahaan kurang baik.

Secara garis besar sekuritas dapat dibagi menjadi dua, yaitu sekuritas yang

memberikan penghasilan secara tetap (obligasi) dan sekuritas yang memberikan

Universitas Kristen Maranatha



Pendahuluan 2

penghasilan tidak tetap (saham). Saham adalah sertifikat yang menunjukan bukti
kepemilikan suatu perusahaan, sedangkan obligasi adalah surat hutang yang
dikeluarkan perusahaan dalam jangka panjang dan memberikan bunga.

Investor yang menanamkan modal dalam bentuk saham berharap untuk
memperoleh rate of return yang memuaskan untuk investasinya. Hal ini dapat
digambarkan oleh 2 (dua) hal, yaitu dividend dan capital gain. Dividend adalah
proporsi laba atau keuntungan yang dibagikan kepada pemegang saham dalam
jumlah yang sebanding dengan jumlah lembar saham yang dimilikinya.
Sedangkan capital gain adalah selisih antar nilai jual dengan nilai beli saham bila
investor menjual saham tersebut.

Dalam menentukan saham yang akan dibeli ataupun dijual, seorang investor
akan mempertimbangkan informasi yang tersedia. Informasi yang ada dan tersedia
dapat berupa antara lain pengumuman dividen yang berisi nama saham, tanggal
pengumuman, jumlah dividen yang dibayarkan serta jenis dividen. Selain itu
terdapat juga informasi tentang laporan keuangan dari perusahaan yang
menerbitkan saham tersebut, sehingga para investor dapat mengetahui kondisi
perusahaan.

Dalam melakukan investasi, investor sebaiknya tidak hanya terpaku pada
informasi yang mengungkapkan besarnya dividen dan capital gain yang
diharapkan. Investor sebaiknya juga melihat faktor-faktor di luar informasi

tersebut. Jika investor hanya menggunakan informasi dividen dan laba saja
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sebagai dasar analisis investasinya, maka investor akan mengalami risiko kerugian
yang cukup besar karena informasi yang diterima tersebut sangat bias.

Dikatakan bahwa laporan keuangan merupakan salah satu informasi yang
tersedia di pasar saham, karena laporan keuangan merupakan instrumen penting
untuk mengidentifikasikan kekuatan dan kelemahan potensial suatu perusahaan
sebagai faktor-faktor internal strategik melalui pendekatan fungsi, khususnya
fungsi keuangan. Perusahaan memuat data historis yang berguna dalam
melakukan penilaian dan peramalan analisis investasi serta akan mempengaruhi
perilaku dari para pelaku pasar modal yaitu para investor.

Masukan-masukan penting dalam melakukan analisis investasi adalah :

1.  Meninjau prospek dan rencana ekspansi perusahaan melalui prospektus
yang disajikan.

2. Melakukan penilaian atas asset dan kewajiban perusahaan, besarnya laba,
ekspektasi dividen, cash flow serta informasi akuntansi lainnya.

Analisis ini sangat penting dalam menentukan tingkat pengembalian modal
yang tercermin dalam harga saham suatu perusahaan. Salah satu analisis yang
sering dilakukan adalah analisis rasio keuangan dari informasi akuntansi yang
disajikan perusahaan. Dengan bantuan analisis rasio keuangan, dapat diketahui
tingkat likuiditas, solvabilitas, keefektifan operasi, leverage serta derajat
keuntungan suatu perusahaan, yang terdiri dari antara lain tingkat penjualan,

biaya, pajak, penambahan serta pengurangan investasi.

Universitas Kristen Maranatha



Pendahuluan 4

Dengan demikian, kita ketahui bahwa sangatlah penting bagi para investor
untuk memahami rasio-rasio keuangan yang disajikan perusahaan agar dapat
melakukan analisis investasi secara lebih akurat. Keempat rasio tersebut
merupakan informasi penting mengenai hubungan kondisi suatu perusahaan
dengan perilaku investor dalam memilih saham yang akan dibeli atau dijual yang
selanjutnya akan berhubungan juga dengan tingkat harga saham tersebut di pasar
modal.

Berdasarkan uraian di atas, penulis tertarik untuk membandingkan rasio
keuangan terhadap harga saham. Rasio yang digunakan adalah rasio profitabilitas
dan rasio aktivitas, yaitu dengan menggunakan analisis Return On Investment dan

analisis Fixed Asset Turn Over.

1.2 Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang penelitian yang telah diuraikan di atas, maka
dapat dirumuskan beberapa permasalahan sebagai berikut :
1.  Seberapa besar pengaruh Return On Investment dan Fixed Asset Turn Over
secara simultan terhadap harga saham PT. Indofood Sukses Makmur Tbk.
2. Seberapa besar pengaruh Return On Investment dan Fixed Asset Turn Over

secara parsial terhadap harga saham PT. Indofood Sukses Makmur Thk.
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1.3

Maksud dan Tujuan

Berdasarkan identifikasi masalah yang telah dikemukakan, maka maksud

dan tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut:

1.

14

Mengetahui besarnya pengaruh Return On Investment dan Fixed Asset Turn
Over secara simultan terhadap harga saham PT. Indofood Sukses Makmur
Tbk.

Mengetahui besarnya pengaruh Return On Investment dan Fixed Asset Turn
Over secara parsial terhadap harga saham PT. Indofood Sukses Makmur

Thk.

Kegunaan Penelitian

Dari penelitian yang telah dilakukan oleh penulis, diharapkan dapat

memberikan kegunaan bagi :

1.

Perusahaan

Diharapkan dengan penelitian ini, perusahaan mendapat gambaran
mengenai pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham.

Pembaca

Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan referensi dan bahan kajian
lebih lanjut yang akan memberikan arahan yang jelas bagi pembaca yang

ingin melakukan penelitian dalam masalah yang sama.
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3. Penulis
Untuk memperoleh gambaran secara langsung sejauh mana teori-teori yang
telah dipelajari selama perkuliahan dapat mendukung keadaan sebenarnya
dalam praktik. Selain itu melalui penelitian ini penulis dapat memperoleh
tambahan pengetahuan dan wawasan mengenai pengaruh analisis rasio

keuangan terhadap harga saham.

1.5 Kerangka Pemikiran dan Hipotesis

Pasar modal sebagaimana layaknya suatu pasar, maka pergerakan harga
yang berlaku ditentukan oleh permintaan dan penawaran dari pelaku pasar,
sehingga harga yang diperoleh merupakan gambaran keseimbangan antara
permintaan dan penawaran tersebut. Tersedianya informasi yang bersifat kualitatif
maupun kuantitatif yang dapat dianalisis dan diintepretasikan oleh pasar berakibat
pada kemungkinan perubahan pada keseimbangan harga saham yang ada.

Pasar modal efisien adalah pasar modal yang harga sekuritasnya telah
mencerminkan semua informasi yang relevan. Semakin cepat informasi baru
tercermin pada harga sekuritas, semakin efisien pasar modal tersebut.

Dalam pasar modal yang efisien, harga-harga pada saat tertentu
mencerminkan semua informasi yang relevan dan tersedia, baik secara umum
(dengan publikasi) maupun yang tersirat (melalui berbagai analisis). Seorang
investor tidak dapat memperkirakan dengan tepat harga saham pada periode yang

akan datang berdasarkan harga saham pada saat ini. Jika investor dapat
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memperkirakan dengan tepat harga saham pada saat yang akan datang, maka
pasar tersebut dikatakan tidak efisien. Karena saham suatu perusahaan
menghasilkan abnormal return yang terus terjadi disekitar tanggal pengumuman.
Abnormal return adalah selisih antara tingkat keuntungan yang sebenarnya
dengan tingkat keuntungan yang diharapkan.

Terdapat tiga bentuk pasar modal yang efisien, yaitu :

1.  Weak Form Efficiency (Efisiensi bentuk lemah)
2. Semi Strong Form Efficiency (Efisiensi bentuk semi kuat)
3. Strong Form Efficiency (Efisiensi bentuk kuat)

Pada pasar modal yang efisien, bentuk Weak Form Efficiency (Efisiensi
bentuk lemah) ditandai dengan harga saham yang merefleksikan semua informasi
harga historis. Harga saham sekarang dipengaruhi oleh harga saham masa lalu
dimana informasi masa lalu dibandingkan untuk membantu menentukan harga
saham sekarang. Semi Strong Form Efficiency (Efisiensi bentuk semi kuat)
ditandai dengan saham yang mencerminkan perubahan harga saham masa lalu dan
informasi yang telah dipublikasikan. Setiap investor yang memanfaatkan
informasi umum yang ada tidak akan mendapat excess atau abnormal return,
karena harga saham telah disesuaikan dan tidak akan terjadi perubahan harga
saham hingga dipublikasikannya informasi baru. Pada pasar modal bentuk Strong
Form Efficiency (Efisiensi bentuk kuat) ditandai dengan harga saham yang
mencerminkan semua informasi, baik yang dipublikasikan ataupun tidak

dipublikasikan.
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Dalam kegiatan pasar modal, informasi merupakan unsur yang fundamental
dan sangat dominan, karena pada hakekatnya informasi tersebut menyajikan
keterangan, gambaran suatu perusahaan baik yang menyangkut kondisi, performa,
dan prospeknya di masa yang akan datang. Para pelaku pasar akan menggunakan
informasi yang tersedia untuk membuat keputusan investasi dengan tujuan untuk
meningkatkan kesejahteraannya. Karena itu informasi yang lengkap, relevan,
akurat dan tepat waktu sangatlah diperlukan.

Seperti telah diungkapkan pada latar belakang, dalam melakukan investasi,
sebaiknya investor tidak hanya terpaku pada informasi yang mengungkapkan
besarnya dividen dan capital gain yang diharapkan. Investor sebaiknya juga
memperhatikan faktor-faktor di luar informasi tersebut. Jika investor hanya
menggunakan informasi dividen dan laba saja sebagai dasar analisis investasinya,
maka investor akan mengalami risiko kerugian yang cukup besar karena biasnya
informasi tersebut. Sebenarnya keuntungan yang diharapkan investor tersebut
dapat terealisir dengan cara membeli saham dari perusahaan yang menunjukkan
kinerja lebih baik dari rata-rata perusahaan sejenis dalam jangka panjang.

Informasi yang menunjukan Kinerja perusahaan dapat dilihat dari laporan
keuangan yang dipublikasikan, yaitu terdiri dari neraca, laporan rugi laba, dan
laporan arus kas. Laporan keuangan ini akan digunakan dan dianalisis terhadap
kondisi suatu perusahaan oleh semua pihak yang terkait, baik oleh pemilik,
manajemen perusahaan ataupun pihak luar. Investor selaku pihak luar perusahaan

akan menilai kinerja suatu perusahaan dimana ia akan menanamkan modalnya.
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Keputusan investasi saham meliputi keputusan untuk membeli, menjual dan
menanam saham. Keputusan tersebut akan dipengaruhi oleh berbagai informasi
mengenai saham tersebut. Pengambilan keputusan investasi harus melalui suatu
proses analisis, yaitu mempelajari fakta-fakta yang berkaitan dengan investasi
tertentu, baik yang bersifat kualitatif maupun kuantitatif.

Untuk mengukur hal ini, investor dapat melakukan analisis data intern
maupun data ekstern perusahaan. Namun sebagian besar analisis yang biasanya
dilakukan investor adalah analisis data intern perusahaan yang dalam hal ini
laporan keuangan dan prospektus. Dalam menganalisis dan menilai posisi
keuangan dan potensi atau kemajuan-kemajuan perusahaan, faktor yang paling
utama untuk mendapatkan perhatian oleh si penganalisis adalah : likuiditas,
solvabilitas, rentabilitas atau profitabilitas, serta stabilitas usaha.

Untuk menilai kondisi keuangan dan prestasi perusahaan yang dicerminkan
dalam empat faktor utama tersebut, analisis keuangan memerlukan tolok ukur.
Tolok ukur yang sering digunakan adalah rasio atau indeks.

Kieso dan Weygandt (1989 : 1206) mendefinisikan analisis rasio sebagai
berikut :

”’Ratio analysis is the starting point in developing the information desired
by the analyst.”

Menurut Munawir (1995 : 64) menyatakan :

”Rasio menggambarkan suatu hubungan atau perimbangan (mathematical
relationship) antara suatu jumlah tertentu dengan jumlah yang lain, dan
dengan menggunakan alat analisa berupa rasio, ini akan dapat menjelaskan
atau memberi gambaran kepada penganalisa tentang baik atau buruknya
keadaan atau posisi keuangan suatu perusahaan terutama apabila angka rasio
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tersebut dibandingkan dengan angka rasio pembanding yang digunakan
sebagai standar.”

Tujuan yang ingin dicapai dalam analisis rasio keuangan menurut Munawir
(1995 : 69) adalah :

”Tujuan tiap penganalisa pada umumnya adalah untuk mengetahui tingkat
rentabilitas, solvabilitas dan likuiditas dari perusahaan yang bersangkutan,
oleh karena itu angka-angka rasio pada dasarnya juga dapat digolongkan
antara: (1) rasio-rasio likuiditas. (2) rasio-rasio solvabilitas, (3) rasio-rasio
rentabilitas dan rasio-rasio lain yang sesuai dengan kebutuhan penganalisa
misalnya rasio-rasio aktivitas.”

Analisis rasio keuangan, yang menghubungkan unsur-unsur neraca dan
perhitungan rugi-laba satu dengan lainnya, dapat memberikan sejarah perusahaan
dan penilaian posisinya pada saat ini. Analisis laporan keuangan juga
memungkinkan manajer keuangan memperkirakan reaksi para kreditor dan
investor.

Pengukuran prestasi perusahaan dengan menggunakan analisis rasio
keuangan sangat penting bagi para investor, karena apabila hasil dari analisis rasio
keuangan menunjukan rasio keuangan yang baik, akan mencerminkan prestasi
perusahaan yang baik pula. Hal ini akan menarik minat investor terhadap saham
perusahaan, sehingga permintaan terhadap saham akan meningkat dan
menyebabkan harga saham di pasar modal akan mengalami kenaikan.

Berdasarkan kerangka pemikiran di atas, hipotesis dari penelitian ini

adalah Return On Investment dan Fixed Asset turn Over mempunyai pengaruh

yang signifikan terhadap harga saham.

Universitas Kristen Maranatha



Pendahuluan 11

1.6 Lokasi dan Waktu Penelitian
Penelitian ini dilaksanakan di Bursa Efek Jakarta (BEJ) yang beralamat
Jalan Jendral Sudirman Kav 52/53 Jakarta. Penelitian dimulai pada bulan

November 2006.
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