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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

2.1
Laporan Keuangan
2.1.1
Pengertian Laporan  Keuangan
Laporan keuangan merupakan produk atau hasil akhir dari suatu proses akuntansi. Laporan keuangan inilah yang menjadi bahan informasi bagi para pemakainya sebagai salah satu bahan dalam proses pengambilan keputusan. Disamping sebagai informasi, laporan keuangan juga sebagai pertanggungjawaban dan juga dapat menggambarkan indikator kesuksesan suatu perusahaan mencapai tujuannya. Selain itu laporan keuangan bagi suatu perusahaan adalah sebagai alat penguji dari pekerjaan bagian pembukuan dan juga sebagai dasar untuk menentukan atau menilai posisi keuangan perusahaan.
Seorang investor yang akan menanamkan investasi di pasar modal seringkali memusatkan perhatiannya pada kondisi keuangan perusahaan dalam melakukan analisisnya. Karena dengan mengetahui kondisi keuangan perusahaan tersebut investor akan mempunyai gambaran untuk meramalkan prospek profitabilitas dimasa yang akan datang. Kondisi keuangan suatu perusahaan itu sendiri biasanya disajikan dalam bentuk laporan keuangan. 

Pengertian laporan keuangan menurut Weston dan Copeland (1995:24) adalah sebagai berikut : 

“Laporan keuangan melaporkan prestasi historis dari suatu perusahaan dan memberikan dasar, bersama dengan analisis bisnis dan ekonomi, untuk membuat proyeksi dan peramalan untuk masa depan”.
Brigham dan Houston (1999:17) mendefinisikan laporan keuangan sebagai berikut: 

“Laporan keuangan melaporkan baik posisi perusahaan pada suatu waktu tertentu maupun operasinya selama beberapa periode yang lalu”. 

Munawir (2004:6) juga mendefinisikan laporan keuangan sebagai berikut: 
“Laporan keuangan pada dasarnya adalah hasil dari proses akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi antara data keuangan atau aktivitas suatu perusahaan dengan pihak yang berkepentingan dengan data atau aktivitas perusahaan tersebut”.

2.1.2 Jenis-Jenis Laporan Keuangan

Laporan keuangan suatu perusahaan yang lengkap seperti yang dijelaskan oleh Darmadji dan Fakhruddin (2006:191-195) tentunya terdiri atas:

1. Neraca (balance sheet)

Merupakan laporan keuangan yang menggambarkan perkembangan asset (aktiva), kewajiban, dan modal (ekuitas) perusahaan.

2. Laporan laba rugi (income statement)
Merupakan laporan yang menggambarkan pendapatan perusahaan serta biaya yang dikeluarkan sehingga dapat diketahui apakah perusahaan dalam posisi laba atau rugi.

3. Laporan perubahan ekuitas (statements of changes in shareholders equity)

Merupakan laporan yang menunjukkan perubahan ekuitas/kepemilikan perusahaan yang menggambarkan peningkatan atau penurunan aktiva bersih atau kekayaan selama periode pelaporan.

4. Laporan arus kas (cash flow statement)

Merupakan laporan yang menunjukkan penerimaan dan pengeluaran kas dalam aktivitas perusahaan selama periode tertentu dan diklasifikasikan menurut aktivitas operasi, investasi, dan pendanaan.

5. Catatan atas laporan keuangan

Memberikan penjelasan mengenai gambaran umum perusahaan, ikhtisar kebijakan akuntansi, penjelasan pos-pos laporan keuangan, dan informasi penting lainnya.

Seorang investor yang telah memahami laporan keuangan diharapkan dapat menghitung rasio-rasio keuangan untuk mengetahui apakah kondisi dan prestasi keuangan perusahaan itu baik atau tidak. Adapun menurut Agus Sartono (2001:114) yang mengemukakan bahwa terdapat empat kelompok rasio keuangan antara lain:
1. Rasio likuiditas, yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial yang berjangka pendek tepat pada waktunya.

2. Rasio aktivitas, menunjukkan sejauh mana efisiensi perusahaan dalam menggunakan assets untuk memperoleh penjualan.

3. Financial leverage ratio, menunjukkan kapasitas perusahaan untuk memenuhi kewajiban baik itu jangka pendek maupun jangka panjang.

4. Rasio profitabilitas, dapat mengukur seberapa besar kemampuan perusahaan memperoleh laba baik dalam hubungannya dengan penjualan, assets maupun laba bagi modal sendiri.
Investor tentunya ingin meraih keuntungan akibat penanaman modalnya, maka dari itu para investor dapat menggunakan berbagai rasio profitabilitas salah satunya yaitu dengan menganalisis laba perlembar saham perusahaan.

2.2 Laba Perlembar Saham

Salah satu indikator yang digunakan oleh para investor dalam pengambilan keputusan investasi adalah dengan melihat keuntungan dari laba perlembar sahamnya. Dimana nilai ini juga merupakan proyeksi keuntungan perusahaan dimasa depan yang dekat sekali kaitannya dengan perolehan laba perusahaan. Laba perlembar saham menunjukkan jumlah keuntungan yang diperoleh untuk setiap lembar saham yang dimiliki para investor. Tentunya para investor akan senantiasa tertarik pada perusahaan yang dapat memberikan laba perlembar sahamnya yang lebih tinggi.

Definisi laba perlembar saham menurut Darmadji & Fakhrudin (2006:195) adalah sebagai berikut:
“laba perlembar saham merupakan rasio yang menunjukkan bagian laba untuk setiap saham”.

Abdul Halim (2003:12) mendefinisikan laba perlembar saham sebagai berikut:

“perbandingan antara keuntungan bersih setelah pajak yang diperoleh emiten dengan jumlah saham yang beredar”.

Menurut Eduardus Tandelilin (2001:241) laba perlembar saham adalah sebagai berikut:

“Earning per share dikenal sebagai laba perlembar saham”. Kesimpulannya laba perlembar saham menunjukan seberapa besar laba yang diterima oleh pemegang saham dari saham yang ia tanamkan.


Seorang investor yang ingin meraih keuntungan berupa laba perlembar saham, maka perlu memahami kondisi keuangan suatu perusahaan yang disajikan dalam bentuk laporan keuangannya. Dan untuk mengetahui besarnya keuntungan yang akan diterima pemegang saham perlembar sahamnya dapat diperoleh dengan rumus:  

	EPS    =
	Net Income

	
	Listed shares


Keterangan :

Earning Per Share (EPS)

=  Laba perlembar saham

Net Income

       
=  Laba bersih
Listed shares


=  Jumlah saham yang beredar

2.3
Saham

2.3.1
Pengertian Saham dan Harga Pasar Saham
Saham pada dasarnya merupakan bukti penyertaan modal dari investor kepada emiten yang menunjang bukti kepemilikan suatu perusahaan dan investor memiliki klaim atas penghasilan dan aktiva yang dimiliki perusahaan.

Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2006:6) yang dimaksud dengan saham adalah:
“Sebagai tanda penyertaan atau pemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseorangan terbatas. Saham berwujud selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Porsi kepemilikan ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yang ditanamkan di perusahaan tersebut.”

Sawidji Widoatmodjo (2005:54) mendefinisikan saham sebagai berikut:

“Saham merupakan tanda penyertaan atau pemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan”.

Menurut Sunariyah (2007: 126-127) yang dimaksud dengan saham adalah:
“Surat berharga yang dikeluarkan oleh sebuah perusahaan yang berbentuk Perseroan Terbatas (PT) atau yang biasa disebut emiten. Saham menyatakan bahwa pemilik saham tersebut adalah juga pemilik sebagian dari perusahaan tersebut.”

Bambang Riyanto (2001:240) juga mendefinisikan saham sebagai berikut:

“Saham adalah tanda bukti pengembalian bagian atau peserta dalam perseroan terbatas, bagi yang bersangkutan, yang diterima dari hasil penjualan sahamnya akan tetapi tertanam di dalam perusahaan tersebut selama hidupnya, meskipun bagi pemegang saham sendiri bukanlah merupakan peranan permanen, karena setiap waktu pemegang saham dapat menjual sahamnya.”

Saham dikenal dengan karakterisitik “imbal hasil tinggi, resiko tinggi” artinya saham merupakan surat berharga yang memberikan peluang keuntungan dan potensi resiko yang tinggi. Saham memungkinkan investor untuk mendapatkan imbal hasil atau capital gain yang besar dalam waktu singkat. Namun seiring berfluktuasi harga pasar saham, maka saham juga membuat investor mengalami kerugian besar dalam waktu singkat. Pembentukan harga pasar saham terjadi karena adanya permintaan (demand) dan penawaran (supply) atas saham tersebut. Dengan kata lain harga pasar saham terbentuk atas permintaan dan penawaran saham.

Definisi harga pasar saham menurut Sawidji Widoatmodjo (2005:56) adalah sebagai berikut:

“Harga pasar saham adalah harga jual dari investor yang satu kepada investor yang lain setelah saham tersebut dicatatkan di bursa, baik bursa utama maupun OTC (Over The Counter Market)”.
Pengertian harga saham menurut Martono (2007:13) adalah sebagai berikut :

“Harga saham merupakan refleksi dari keputusan-keputusan investasi, pendanaan (termasuk kebijakan dividen) dan pengelolaan aset.”

Menurut Siegel Shim (1999 : 441) yang ditejemahkan oleh Moh.Kurdi mendefinisikan harga saham sebagai berikut : 

“Harga saham merupakan tingkat harga saham equilibrium dimana terdapat kesepakatan antara pembeli dan penjual pada pasar modal di Bursa Efek”.

Saham yang diperdagangkan secara aktif, informasi penetapan harga pasar biasanya mudah diperoleh, sebaliknya untuk saham yang tidak diperdagangkan secara aktif harga pasar pun sulit diperoleh. Untuk itu informasi harga pasar saham harus dilakukan dengan hati-hati agar tidak ada pihak yang merasa dirugikan sebagai akibat dari kejadian tersebut.

Perusahaan dapat menawarkan saham kepada masyarakat melalui pasar modal untuk memenuhi kebutuhan dana jangka panjangnya. Sehingga dengan diterbitkannya saham di pasar modal, kebutuhan dana jangka panjang perusahaan dapat terpenuhi. Selain itu para pemilik saham dapat menikmati keuntungan berupa capital gain, deviden, maupun laba perlembar saham yang akan dibagikan sesuai dengan besarnya penyertaan saham di dalam perusahaan. Tanggung jawab pemegang saham ditentukan oleh seberapa besar penyertaan saham yang ditanamkan di perusahaan tersebut. Dengan demikian pemegang saham mempunyai hak memilih untuk setiap keputusan-keputusan yang memerlukan pemungutan suara di dalam Rapat Umum Pemegang Saham.

Menurut Darmadji & Fakhrudin (2006:7) ada beberapa karakteristik yuridis kepemilikan saham suatu perusahaan bagi pemegang saham, antara lain: 

· Resiko terbatas (limited risk), artinya pemegang saham hanya bertanggung jawab sampai jumlah yang disetorkan kedalam perusahaan.

· Pengendali utama (ultimate control), artinya para pemegang saham akan menentukan arah dan tujuan perusahaan.

· Klaim sisa (residual claim), artinya pemegang saham merupakan pihak terakhir yang mendapatkan pembagian hasil usaha perusahaan dan sisa aset dalam proses likuidasi perusahaan.

Menurut Suad Husnan (2004:17), persyaratan-persyaratan yang harus dipenuhi agar suatu perusahaan  bisa menerbitkan saham dan terdaftar di pasar modal diantaranya adalah :

1. Mengajukan surat permohonan listing ke BAPEPAM

2. Laporan keuangan harus wajar tanpa syarat

3. Jumlah saham yang listed minimal sejuta lembar

4. Jumlah pemegang saham minimal 200

5. Company listing berlaku batasan 49%

6. Perusahaan telah beroperasi lebih dari tiga tahun

7. Menghasilkan laba (operasi dan bersih) selama dua tahun terakhir

8. Total kekayaan minimal Rp 20 milyar, modal sendiri minimal Rp 7,5 milyar, dan telah disetor minimal Rp 2 milyar

9. Kapitalisasi saham yang listed minimal Rp 4 milyar

10. Dewan komisaris dan dewan direksi mempunyai reputasi yang baik

Perusahaan yang telah memenuhi persyaratan-persyaratan tersebut, maka perusahaan tersebut dapat menerbitkan sahamnya di pasar primer atau pasar perdana dengan nilai nominal yang telah ditentukan dalam anggaran dasar perusahaan. Periode pasar primer berlaku saat efek ditawarkan kepada investor selama penawaran umum. Setelah masa itu habis, selanjutnya saham tersebut dapat ditawarkan di pasar sekunder dengan harga pasar saham yang ditentukan oleh kekuatan permintaan dan penawarannya. Menurut Keputusan Menteri Keuangan RI No. 859/KMK.01/1987 definisi pasar primer dan sekunder adalah sebagai berikut: 

“Pasar Primer adalah penawaran surat berharga untuk pertama kali kepada pemodal selama masa tertentu sebelum surat berharga tersebut dicatatkan di bursa, sedangkan Pasar Sekunder merupakan pasar untuk saham-saham yang diperdagangkan setelah diterbitkan oleh korporasi”.

Istilah pasar sekunder di Indonesia sering disamakan dengan nama bursa efek. Seperti yang telah disebutkan dalam Undang-Undang Pasar Modal no. 8 tahun 1995 pasal 1 ayat 4 memberikan pengertian bahwa bursa efek merupakan pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan atau sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan beli efek pihak-pihak lain dengan tujuan memperdagangkan efek diantara mereka. Berikut ini adalah tabel perbedaan pasar primer dan pasar sekunder.
Tabel 2.1

Perbedaan Pasar Primer Dengan Pasar Sekunder

	Pasar Primer
	Pasar Sekunder

	· Harga saham tetap


	· Harga saham berfluktuasi sesuai kekuatan penawaran dan permintaan

	· Tidak dikenakan komisi
	· Dibebankan komisi

	· Hanya untuk pembelian saham
	· Berlaku untuk pembelian maupun penjualan saham

	· Pemesanan dilakukan melalui agen penjualan
	· Pemesanan dilakukan melalui anggota bursa (pialang-broker)

	· Jangka waktu terbatas
	· Jangka waktu tidak terbatas


Sumber: Darmadji dan Fakhruddin (2006:119), 2008
2.3.2
Jenis-Jenis Saham
Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2006:7) jenis-jenis saham diklasifikasikan sebagai berikut:
1.  Jenis saham dilihat dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim dibedakan menjadi: 

· Saham biasa: saham yang menampatkan pemiliknya paling yunior terhadap pembagian dividen, hak atas kekayaan perusahaan apabila perusahaan tersebut dilikuidasi.
· Saham preferen: saham yang memiliki karakteristik gabungan antara obligasi dan saham biasa, karena bisa menghasilkan pendapatan tetap (seperti bunga obligasi), tetapi juga bisa tidak mendatangkan hasil seperti yang dikehendaki investor. Saham preferen dipandang sebagai surat berharga dengan pendapatan tetap.
2.  Jenis saham dilihat dari segi cara peralihannya dibedakan menjadi: 

· Saham atas unjuk (bearer stock): pada saham tersebut tidak tertulis nama pemiliknya agar mudah dipindahtangankan dari satu investor ke investor lainnya. Secara hukum siapa yang memegang saham tersebut, maka dialah diakui sebagai pemiliknya dan berhak untuk ikut hadir dalam rapat umum pemegang saham.
· Saham atas nama (registered stock): merupakan saham yang ditulis dengan jelas siapa nama pemiliknya, dimana cara peralihannya harus melalui prosedur tertentu. 

3.  Jenis saham dilihat dari segi kinerja perdagangan dibedakan menjadi:
· Saham unggulan (blue-chip stock): saham biasa dari suatu perusahaan yang memiliki reputasi tinggi, sebagai leader di industri sejenis, memiliki pendapatan yang stabil dan konsisten dalam mebayar dividen.
· Saham pendapatan (income stock): saham dari suatu emiten yang memiliki kemampuan membayar dividen lebih tinggi dari rata-rata dividen yang dibayarkan pada tahun sebelumnya. Emiten seperti ini biasanya mempu menciptakan pendapatan yang lebih tinggi dan secara teratur membagikan dividen tunai. Emiten ini tidak suka menekan laba dan tidak mementingkan potensi pertumbuhan harga saham.
· Saham pertumbuhan (growth stock): saham-saham dari emiten yang memilki pertumbuhan pendapatan yang tinggi, sebagai leader di industri sejenis yang mempunyai reputasi tinggi. Selain itu terdapat juga growth stocks yaitu saham dari emiten yang tidak sebagai leader dalam industri namun memiliki ciri growth stock. Umumnya saham ini berasal dari daerah dan kurang populer di kalangan emiten. 

· Saham spekulatif (speculative stock): saham suatu perusahaan yang tidak bisa secara konsisten memperoleh penghasilan dari tahun ke tahun, akan tetapi mempunyai kemungkinan penghasilan yang tinggi di masa mendatang, meskipun belum pasti.
· Saham siklikal (Cyclical stock): saham yang tidak terpengaruh oleh kondisi ekonomi makri maupun situasi bisnis secara umum. Pada saat resesi ekonomi, harga saham ini tetap tinggi, di mana emitennya mampu memberikan dividen yang tinggi sebagai akibat dari kemampuan emiten dalam memperoleh penghasilan yang tinggi pada masa resesi. Emiten ini biasanya bergerak dalam produk yang sangat dan selalu dibutuhkan masyarakat seperti rokok dan consumer goods.
2.3.3
Penilaian Harga Saham
Menurut Sunariyah (2006:168-179) ada beberapa pendekatan yang dapat digunakan untuk menilai harga suatu saham tetapi dua pendekatan berikut yang paling banyak digunakan, yaitu pendekatan tradisional dan pendekatan portofolio modern. 

1.
Pendekatan tradisional, untuk menganalisis surat berharga saham dengan pendekatan tradisional digunakan dua analisis yaitu: 

1) Analisis teknikal, merupakan suatu teknik analisis yang menggunakan data atau catatan mengenai pasar itu sendiri untuk berusaha mengakses permintaan dan penawaran suatu saham tertentu maupun pasar secara keseluruhan. Pendekatan analisis ini menggunakan data pasar yang dipublikasikan seperti: harga saham, volume perdagangan, indeks harga saham gabungan dan individu, serta faktor –faktor lain yang bersifat teknis. Oleh sebab itu, pendekatan ini juga disebut pendekatan analisis pasar (market analisys) atau analisis internal (internal analisys). Asumsi yang mendasari analisis teknikal adalah:
· Terdapat ketergantungan sistematik di dalam keuntungan yang dapat dieksploitasi ke return abnormal. 

· Pada pasar tidak efisien, tidak semua informasi harga masa lalu diamati ketika memprediksi distribusi keuntungan sekuritas.
· Nilai suatu saham merupakan fungsi permintaan dan penawaran. Beberapa kesimpulan menyangkut pendekatan analisis teknikal adalah sebagai berikut:
· Analisis teknikal didasarkan pada data pasar yang dipublikasikan.
· Fokus analisis teknikal adalah ketepatan waktu, penekanannya hanya pada perubahan harga.
· Teknik analisis berfokus pada faktor-faktor internal melalui analisis pergerakan di dalam pasar atau suatu saham.
· Para analisis teknikal cenderung lebih berkonsentrasi pada pasar jangka pendek, karena teknik-teknik analisis teknikal dirancang untuk mendeteksi pergerakan harga dalam jangka waktu yang relatif lebih pendek.
2) Analisis fundamental, pendekatan ini didasarkan pada suatu anggapan bahwa setiap saham memiliki nilai intrinsik. Nilai intrinsik inilah yang diestimasi oleh para investor atau analisis. Nilai intrinsik merupakan suatu fungsi dari variabel-variabel perusahaan yang dikombinasikan untuk menghasilkan suatu return (keuntungan) yang diharapkan dan suatu resiko yang melekat pada saham tersebut. Hasil estimasi nilai intrinsik kemudian dibandingkan dengan harga pasar yang sekarang (current market price). Harga pasar saham merupakan refleksi dari rata-rata nilai intrinsiknya.
2. Pendekatan portofolio modern 

Pendekatan portofolio modern menekankan pada aspek psikologi bursa dengan asumsi hipotesis mengenai bursa, yaitu hipotesis pasar efisien. Pasar efisien diartikan bahwa harga-harga saham yang terefleksikan secara menyeluruh pada seluruh informasi yang ada di bursa.
2.4
Hubungan Laba Perlembar Saham Dengan Harga Pasar Saham

Seorang investor yang akan menanamkan investasi di pasar modal seringkali memusatkan perhatian pada kondisi keuangan perusahaan dalam melakukan analisisnya. Kondisi keuangan perusahaan itu biasanya disajikan dalam bentuk laporan keuangan yang terdiri dari neraca dan laporan laba rugi. Sehingga dengan memahami laporan keuangan perusahaan tersebut dapat memudahkan investor dalam meramalkan prospek profitabilitasnya. Dari laporan keuangan tersebut, selanjutya dapat dihitung laba perlembar saham yang akan di bagikan perusahaan. Pengertian laba perlembar saham menurut Darmadji dan Fakhrudin (2006:195) adalah sebagai berikut:

“Laba perlembar saham merupakan rasio yang menunjukan bagian laba untuk setiap saham”.
Selain itu laporan keuangan biasanya menyajikan harga pasar saham perusahaan, dimana harganya dipengaruhi oleh faktor-faktor permintaan dan penawaran di pasar modal. Definisi harga pasar saham menurut Sawidji Widoatmodjo (2005:56) adalah sebagai berikut:

“Harga pasar saham adalah harga jual dari investor yang satu kepada investor yang lain setelah saham tersebut dicatatkan di bursa, baik bursa utama maupun OTC (Over The Counter Market)”.

Kondisi ataupun prospek perusahaan merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi harga saham yang dicerminkan oleh EPS yang dimiliki perusahaan tersebut. 

Sawidji Widoatmodjo (205:102) mengatakan bahwa:
“Semakin tinggi laba perlembar saham (EPS), maka semakin mahal harga suatu saham dan sebaliknya”.

Weston dan Brigham (1994:25) mengatakan bahwa:
“Apabila laba perlembar saham (EPS) suatu perusahaan tidak memenuhi harapan pemegang sahamnya, maka keadaan ini akan berdampak pada harga pasar saham yang rendah”.
Darmadji dan Fakhruddin (2006:195-196) mengatakan bahwa:
“Semakin tinggi nilai laba perlembar saham (EPS) tentu saja menyebabkan semakin besar laba sehingga mengakibatkan harga pasar saham naik karena permintaan dan penawaran meningkat”.
Dari teori diatas dapat diketahui bahwa hubungan antara laba perlembar saham dengan harga pasar saham sangat erat. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa laba perlembar saham dapat mempengaruhi harga pasar saham.
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