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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA 
2.1 Analisis Rasio
2.1.1 Pengertian Analisis Rasio
Menurut Ridwan S. Sundjaja dan Inge Barlian (2002;69):

“Analisis Rasio adalah suatu metode perhitungan dan interpretasi rasio keuangan untuk menilai kinerja dan status perusahaan”

Analisis Rasio ini hanya menyederhanakan informasi yang menggambarkan hubungan antara pos tertentu dengan pos yang lainnya. Dengan penyederhanaan ini kita dapat menilai secara cepat hubungan antara pos tadi dan dapat membandingkannya dengan rasio lain sehingga kita dapat memperoleh informasi dan melakukan penelitian.
2.1.2 Keunggulan dan Keterbatasan Analisis Rasio 

Menurut Sofyan Syafri Harahap (2002;298), analisis rasio ini memiliki keunggulan dibandingkan dengan teknik analisis lainnya. Keunggulan tersebut adalah:

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

2. merupakan pengganti yang lebih sederhana dari informasi yang disajikan laporan keuangan yang sangat rinci dan rumit.

3. Mengetahui posisi perusahaan ditengah industri lain.

4. Sangat bermanfaat untuk bahan dalam mengisi model pengambilan keputusan dan model prediksi (Z-Score)

5. Menstandarisir ukuran perusahaan.

6. Lebih mudah memperbandingkan perusahaan dengan perusahaan lain atau melihat perkembangan perusahaan secara periodik atau “time series”.
7. Lebih mudah melihat trend perusahaan serta melakukan prediksi dimasa yang akan datang.
Disamping keunggulan yang dimiliki rasio ini, teknik ini juga memiliki beberapa keterbatasan yang harus disadari sewaktu penggunaannya agar kita tidak salah dalam penggunaannya. Adapun  keterbatasan analisis rasio ini adalah:

1. Kesulitan dalam memilih rasio yang tepat yang dapat digunakan untuk kepentingan pemakainya.

2. Keterbatasan yang dimiliki akuntansi atau laporan keuangan juga menjadi keterbatasan teknik ini seperti :

a. Bahan perhitungan rasio atau laporan keuangan itu banyak mengandung taksiran dan judgement yang dapat dinilai bias atau subyektif.

b. Nilai yang terkandung dalam laporan keuangan dan rasio adalah nilai perolehan (cost) bukan harga pasar.

c. Klasifiaksi dalam laporan keuangan bisa berdampak pada angka rasio

d. Metode pencatatan yang tergambar dalam standar akuntansi bisa diterapkan berbeda oleh perusahaan yang berbeda.  

3. Jika data untuk menghitung rasio tidak tersedia maka akan menimbulkan kesulitan menghitung rasio.

4. Sulit jika data yang tersedia tidak sinkron.

5. Jika perusahaan dibandingkan bisa saja teknik dan standar akuntansi yang dipakai tidak sama. Oleh karena itu jika dilakukan perbandingan bisa menimbulkan kesalahan.

2.1.3 Jenis-jenis Rasio
Ada beberapa cara yang dapat digunakan didalam menganalisis laporan keuangan perusahaan, tetapi analisis dengan menggunakan rasio merupakan hal yang sangat umum dilakukan dimana hasilnya akan memberikan pengukuran relatif dari operasi perusahaan. Jenis rasio keuangan sangatlah banyak, karena rasio dapat dibuat menurut kebutuhan dan kecocokan untuk memahami perusahaan. Menurut Bambang Riyanto (1999;331), rasio-rasio keuangan dapat dikelompokkan sebagai berikut:
1. Rasio likuiditas, adalah rasio-rasio yang dimaksudkan untuk mengukur likuiditas perusahaan (Current Ratio, Acid Test Ratio).

2. Rasio Leverage, adalah rasio-rasio yang dimaksudkan untuk mengukur sampai berapa jauh aktiva perusahaan yang dibiayai oleh hutang (Debt to Total Assets, Net Work to Debt Ratio). 
3. Rasio Aktivitas, yaitu rasio yang dimaksudkan untuk mengukur sampai seberapa besar efektivitas perusahaan dalam mengerjakan sumber-sumber dananya (Inventory Turn Over, Average Collection Period). 

4. Rasio Profitabilitas, yaitu rasio-rasio yang menunjukkan hasil akhir dari sejumlah kebijaksanaan dan keputusan-keputusan (Profit Margin on Sales, Return on Total Assets). 
2.2 Profitabilitas
2.2.1 Pengertian Profitabilitas
Pada umumnya perusahaan akan selalu berusaha untuk memperbesar laba yang diperolehnya, tetapi yang lebih penting adalah usaha untuk mempertinggi profitabilitasnya. Hal ini dikarenakan bahwa para investor yang cenderung lebih memperhatikan keuntungan sebelum memberikan modal kepada perusahaan.

Pengertian Profitabilitas menurut Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim (2003;75) sebagai berikut:

“Profitabilitas adalah rasio yang melihat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba (profitabilitas).”

Sedangkan pengertian profitabilitas menurut S. Munawir (2002;152) mengemukakan bahwa :

“Profitabilitas (Profitability) adalah kemampuan suatu perusahaaan dalam memperoleh laba.”

2.2.2 Pengertian Rasio Profitabilitas

Banyak penulis yang memberikan beberapa uraian mengenai jenis rasio didalamnya dapat digunakan untuk memahami kondisi perusahaan. Umumnya rasio yang dikenal dan popular adalah Rasio Likuiditas, Solvabilitas dan Profitabilitas. Menurut Sofyan Syafri Harahap (2002;304) Analisa Rasio Profitabilitas adalah :

“Rasio Profitabilitas yaitu menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua kemampuan dan sumber dana yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan dan jumlah cabang.”   

2.2.3 Jenis-jenis Rasio Profitabilitas
Rasio profitabilitas yang biasa digunakan adalah :

1. Gross Profit Margin Ratio/Rasio Margin Laba Kotor : Rasio ini menunjukkan laba bruto per rupiah penjualan 

2. Operating Income Ratio/Rasio Operasi Pendapatan : Rasio ini menunjukkan laba operasi sebelum bunga dan pajak (netto operating income) yang dihasilkan oleh setiap rupiah penjualan.

3. Operating Ratio/Rasio Operasi : Rasio ini menunjukkan biaya operasi per rupiah penjualan.

4. Net Profit Margin Ratio/Rasio Margin Laba Bersih : Rasio ini menunjukkan keuntungan neto per rupiah penjualan.

5. Earning Power of Total Investment Ratio/Rasio Kemampuan Menghasilkan Laba Atas Seluruh Investasi (ROA) : Rasio ini menunjukkan kemampuan dari modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan bagi semua investor (pemegang obligasi dan saham).

6. Net Earning Power Ratio/Rasio kemampuan Menghasilkan Laba Bersih (ROI) : Rasio ini menunjukkan kemampuan dari modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan neto.
7. Rate or Return For The Owner Ratio/Rasio Tingkat Pengembalian Bagi Pemilik (ROE) : Rasio ini menunjukkan kemampuan dari modal sendiri untuk menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham preferen dan saham biasa.  
2.3 Return On Investment (ROI)
2.3.1 Pengertian Return On Investment (ROI)

Return On Investment (ROI) adalah perbandingan antara laba setelah pajak (EAT) dengan total aktiva. Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan modal yang diinvestasikan dengan keseluruhan aktiva untuk mengukur keuntungan bersih. Menurut Gitman (2001:144) menjelaskan bahwa Return On Investment (ROI) sering disebut juga Return On Asset (ROA). Dan pengertiannya:

“Return On Investment adalah pengukuran kemampuan perusahaan secara keseluruhan dalam menghasilkan  keuntungan dengan jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia didalam perusahaan.”

Menurut Lukman Syamsudin (2004:63) menyatakan bahwa:

“Return On Investment adalah pengukuran kemampuan perusahaan secara keseluruhan didalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia diperusahaan.” 

Munawir (2000;89) menyatakan bahwa:

ROI adalah salah satu bentuk dari rasio profitabilitas yang dimaksudkan untuk mengukur kemampuan perusahaan dengan keseluruhan dana yang ditanamkan dalam aktiva yang digunakan untuk operasinya perusahaan untuk menghasilkan keuntungan.

Analisa ROI merupakan teknik analisis yang lazim digunakan untuk mengukur tingkat efektivitas dari keseluruhan operasi perusahaan. ROI merupakan salah satu rasio profitabilitas yang mengukur kemampuan perusahaan dengan keseluruhan investasi yang ditanamkan dalam total asset yang digunakan untuk memperoleh keuntungan.

Dengan demikian, rasio ini menghubungkan keuntungan yang diperoleh dari operasi perusahaan (Net Operating Income) dengan jumlah investasi atau aktiva yang digunakan untk menghasilkan keuntungan dari operasi tersebut.

ROI mengukur produktivitas dari dana yang diinvestasikan dalam perusahaan dan berguna untuk mendeteksi kesalahan dalam penggunaan modal. Sebagai salah satu ukuran efektifan, semakin tinggi maka semakin efektif perusahaan.

ROI merupakan rasio yang membandingkan income setelah  pajak dengan asset yang diinvestasikan. Hal ini seperti yang dinyatakan oleh Martin, Petty, Keown, dan Scott (2005;447):

Return on invested capital is the ratio of net operating income after tax for the period divided by the firm’s invested capital at the end of the previous period.” 

Dengan demikian ROI dapat dirumuskan :
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= Laba bersih yang diperoleh perusahan setelah pajak 
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= Seluruh asset kekayaan yang dimiliki oleh perusahaan 

Berdasarkan keterangan diatas, ROI dapat digunakan untuk melihat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Jika laba suatu perusahaan meningkat, maka harga  saham perusahaan tersebut juga akan meningkat.
2.3.2 Faktor yang mempengaruhi Return On Investment (ROI)
Menurut Weston and Brigham (1998:145) yang dialihkan bahasakan oleh Alfansus Sirait dikatakan bahwa Return On Investment dipengaruhi oleh beberapa faktor. Faktor-faktor yang mempengaruhi ROI adalah sebagai berikut:

1. Penyusutan (Depreciation), ROI sangat peka terhadap kebijakan penyusutan. Bila suatu perusahaan menyusutkan aktivanya dalam waktu singkat, maka tingkat pengembalian investasinya (ROI) akan lebih rendah

2. Nilai buku aktiva (book value of asset), duatu divisi yang umurnya relatif sudah lama dan menggunakan aktiva yang sebagian besar telah disusutkan maka biaya penyusutan dan dasar perhitungan investasinya tentu akan lebih rendah. Keadaan ini menjadikan ROI divisi tersebut akan tinggi.

3. Penetapan harga transfer (transfer price), bila harga transfer daripada suatu aktiva ditetapkan relatif tinggi maka ROI akan tinggi juga

4. Jika waktu (time period), semakin lama jangka waktu yang dibutuhkan perusahaan dalam menghasilkan laba semakin kecil pula ROI yang dihasilkan oleh perusahaan tersebut

5. Kondisi perusahaan (industry condition), jika suatu perusahaan beroperasi atau berada pada lingkungan sektor industri yang menguntungkan dan tingkat pengembalian yang tinngi, maka perusahaan tersebut memiliki ROI yang tinggi 

Sedangkan menurut Munawir (2004:89) besarnya ROI dipengaruhi oleh dua faktor:

1. Turnover dari operating assets (tingkat perputaran aktiva yang digunakan untuk operasi) yang telah diuraikan dalam point 2

2. Profit Margin, yaitu besarnya keuntungan operasi yang dinyatakan dalam prosentase dan jumlah penjualan bersih. Profit margin ini mengukur tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan dihubungkan dengan penjualan.

2.3.3 Kegunaan ROI
Menurut Munawir (2004:91) Return On Investment mempunyai beberapa kegunaan antara lain:

1. Rasio ROI bersifat menyeluruh artinya apabila perusahaan telah menjalankan praktek akuntansi yang baik maka manajemen dapat menggunakan teknik analisis ROI untuk mengukur efisiensi penggunaan operating asset.

2. Apabila data industri yang sejenis tersedia maka perusahaan dapat mengadakan perbandingan tingkat ROI dengan perusahaan-perusahaan lain yang sejenis.

3. Analisis ROI dapat digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi aktivitas divisi dalam mengalokasikan semua biaya dan modalnya ke dalam divisi yang bersangkutan

4. Mengukur profitabilitas dari masing-masing produk yang dihasilkan oleh perusahaan 

5. Selain berguna untuk keperluan kontrol, ROI juga berguna untuk keperluan perencanaan. Hal ini menjadikan ROI sebagai dasar untuk pembuatan keputusan investasi  
2.3.4 Kelemahan ROI
Return On Investment juga mempunyai kelemahan diantaranya:

1. ROI tidak dapat digunakan sebagai dasar perbandingan antar perusahaan bila terdapat perbedaan-perbedaan dalam penerapan kebijakan yang dilaksanakan oleh perusahaan walaupun perusahaan tersebut sejenis.

2. Adanya fluktuasi nilai dari uang, aktiva yang dibeli pada saat tingkat inflasi yang tinggi akan berbeda nilainya dengan aktiva yang dibeli pada saat tingkat inflasi rendah. Hal ini berpengaruh terhadap earning perushaan.

3. Tidak dapat digunakan untuk mengadakan perbandingan antara dua perusahan atau lebih  dengan mendapatkan kesimpulan yang memuaskan

2.4 Pasar Modal
2.4.1 Pengertian Pasar Modal

Pasar modal pada dasarnya merupakan penghubung antara pemilik dana, disebut investor (pemodal) dengan pengguna dan yang disebut emiten (perusahaan yang go public). Para pemodal menggunakan instrumen pasar modal untuk keperluan investor portofolionya sehingga nantinya akan memaksimumkan penghasilan  dan emiten memperoleh tambahan dana yang dapat digunakan untuk meningkatkan aktivitas usahanya. Bursa efek Jakarta (BEJ) merupakan pasar modal utama Indonesia.

Pengertian pasar modal seperti yang tercantum dalam Undang-Undang Nomor 8 tahun 1995 tentang pasar modal pasal 1 ayat 1 adalah:

“Pasar modal adalah kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek.”

Sedangkan bursa efek menurut UU no.8 pasal 1 butir 4 tentang pasar modal adalah:

“Bursa efek adalah pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan atau sarana untuk mempertemukan penawaran jualan dan beli efek, pihak-pihak lain dengan tujuan memperdagangkan efek diantara mereka.”
Berdasarkan definisi diatas maka dapat disimpulkan:

1. Pasar modal bisa berupa pasar dalam pengertian abstrak ataupun dalam pengertian konkret. Dalam pengertian abstrak maka pedagangan surat berharga tidak harus terjadi pada suatu tempat tertentu. Sedangkan dalam pengertian konkret maka pasar modal adalah bursa efek.

2. Komodoti yang diperdagangkan adalah surat-surat berharga jangka panjang.

3. Bursa efek merupakan pasar yang sangat terorganisasi karena terdapat serangkaian peraturan yang mengikat pihak-pihak yang terkait di  dalamnya.
Menurut Elton and Gruber (2003:14), pengertian pasar modal adalah sebagai berikut:

“Capital market securitis include instruments with maturities greater than one year and those with no-designed maturity of all.”

Sedangkan menurut Gitman dan Joehnk (2005:36), pengertian pasar modal adalah:

“Market in which long term securities with maturities greater than one year such as stocks, an bonds are bought and sold”

Dengan demikian maka jelaskan bahwa pasar modal merupakan pasar tempat terjadinya transaksi jual-beli efek, sedangkan bursa efek adalah lembaga yang menyelenggarakan atau menyediakan sistem guna terlaksana transaksi yang terjadi di pasar modal.
2.4.2 Jenis Pasar Modal
Pada dasarnya terdapat dua jenis pasar sekuritas yaitu pasar perdana dan pasar sekunder. Berdasarkan Surat Keputusan Menteri Keuangan No.859/KMK/1987 pengertian pasar primer adalah:

“Pasar primer adalah pasar dimana penawaran efek emiten kepada pemodal selama masa tertentu sebelum efek ini dicatatkan di bursa efek”
Menurut Gitman dan Joehnk (2005:36), pasar  primer adalah:
“The market in which new issues of securities are sold tto the public.”

Berdasarkan Surat Keputusan Bappepam No. 01 / RM / 1989 pengertian pasar sekunder adalah :

“Pasar sekunder merupakan pasar dimana penawaran efek kepada publik dilakukan setelah melalui masa penawaran di pasar perdana dan telah dicatatkan pada bursa efek.”

Pendapat diatas memberi pengertian bahwa yang dimaksud dengan pasar primer adalah pasar dimana aktifitas penawaran dan permintaan atas surat berharga perusahaan yang menawarkan sahamnya untuk pertama kali kepada investor baik atas nama perorangan atau lembaga. Penawaran umum saham perdana tersebut dijaminnoleh perusahaan penajamin sekuritas (underwriter). Pada pasar perdana ini pihak-pihak yang menerbitkan saham atau dinamakan emiten, terlibat langsung dalam perdagangan saham atau efek yang diterbitkan.
Sedangkan pasar sekunder merupakan tempat diperdagangkannya berbagai surat berharga yang telah tercatat di bursa efek dan terjadinya jual beli antara para investor dengan perantara pialang.

2.4.3 Peranan Pasar Modal 

Hampir semua Negara di dunia ini mempunyai pasar modal, yang bertujuan menciptakan fasilitas bagi keperluan industri dan keseluruhan entitas dalam memenuhi permintaan dan penawaran modal. Pasar modal dalam suatu Negara bisa berperan : Sebagai sarana perusahan untuk meningkatkan kebutuhan dana jangka panjang dengan menjual saham atau mengeluarkan obligasi. ( Jogiyanto 2003:11)
2.4.4 Instrumen Investasi di Pasar Modal

Instrumen investasi di pasar modal sering disebut efek yaitu semua surat-surat berharga yang umum diperjualbelikan melalui pasar modal. Menurut UU no.8 tahun 1995 tentang pasar modal, efek adalah setiap surat pengakuan hutang, surat berharga komersial, saham, obligasi, sekuritas kredit, tanda bukti hutang, setiap right, waran, opsi, atau derivatif dari efek, atau setiap instrumen yang ditetapkan sebagai efek.

Instrumen yang paling sering diperjualbelikan dipasar modal (Sutrisno, 2003:352):

1. Saham 
Saham adalah penyertaan modal dalam pemilikan suatu perseroan terbatas (PT) atau emiten. Pemilik saham merupakan pemilik sebagian dari perusahaan tersebut. Ada dua jenis kepemilikan saham yaitu saham atas nama dan saham atas unuk. Saham yang diperdagangkan di Indonesia adalah saham yang nama pemiliknya tertera diatas saham tersebut.
2. Obligasi

Obligasi pada dasarnya merupakan surat pengakuan utang atas pinjaman yang diterima oleh perusahaan penerbit obligasi dan masyarakat. Jangka waktu obligasi telah ditetapkan dan disertai dengan pemberian imbalan bunga yang jumlah dan saat pembayarannya telah ditetapkan dalam perjanjian. Obligasi dapat diterbitkan oleh badan usaha milik negara (BUMN), pemerintah pusat atau daerah (BUMD), dan swasta.

3. Derivatif efek

· Right/klaim

· Waran 

· Obligasi koncertibel

· Saham dividen dan saham bonus

· Sertifikat American Depository Receipts (ADR) / Continental Depository Receipt (CDR) 
· Sertifikat reksa dana   

Perusahaan yang beroperasi sebagai perusahaan public pada dasarnya harus siap dengan berbagai konsekuensi permasalahnnya, yaitu memenuhi ketentuan yang berlaku dalam perundang-undangan serta aturan pelaksanaan yang mengikutinya. Sebagai perusahaan public, para pemilik lama ataupun para pendiri harus menerima keterlibatan pihak-pihak lain dalam perusahaannya.
2.5 Saham
2.5.1 Pengertian saham

Salah satu jenis investasi yang cukup menarik minat masyarakat adalah investasi dalam saham. Secara sederhana saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan. Wujud saham adalah berupa kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan kertas tersebut.

Menurut Badan Pengawas Pasar Modal (BAPEPAM) dan PT. Bursa Efek Jakarta, saham didefinisikan sebagai berikut:

Saham adalah surat berharga yang dikeluarkan oleh sebuah perusahaan yang berbentuk Perseroan Terbatas (PT) atau yang biasa disebut emiten. Saham menyatakan bahwa pemilik saham adalah juga pemilik sebagian dari perusahaan. Dengan demikian, kalau seorang investor membeli saham, maka ia pun menjadi pemilik atau pemeganng saham perusahaan.
Sedangkan menurut Bambang Riyanto (2001:204):

Saham adalah tanda bukti pengambilan bagian atau peserta dalam sebuah P.T bagi perusahaan yang bersangkutan, yang diterima dari hasil penjualan sahamnya “akan tetapi tertanam” di dalam perusahaan tersebut selama hidupnya, meskipun bagi pemegang saham itu sendiri itu bukanlah merupakan penanaman yang permanen, karena setiap waktu pemgang saham dapat menjual sahamnya.
2.5.2 Jenis-jenis saham 

Berdasarkan hak atas klaim, saham terdiri dari 2 macam, yaitu:

1. Saham Biasa

Pemilik saham biasa akan memperoleh haknya setelah klaim dari kreditur dan pemegang saham preferen diselesaikan. Walaupun begitu pemegang saham biasa ini mempunyai hak atas asset-asset perusahaam. Oleh karena itu, pemegang saham mempunyai hak suara untuk memilih direktur ataupun manajemen perusahaan dan ikut berperan dalm pengambilan keputusan penting perusahaan dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).

2. Saham Preferen

pemegang saham preferen akan mendapatkan hak terhadap pendapatan dan kekayaan perusahaan setelah dikurangi dengan pembayaran kewajiban pemegang obligasi dan hutang (sebelum pemegang saham biasa mendapatkan haknya). Perbedaannya dengan saham biasa adalah bahwa saham preferen tidak memberikan hak suara kepada pemegangnya untuk memilih direksi ataupun manajemen perusahaan.  

2.5.3 Karakteristik saham 
Terdapat beberapa pendapat mengenai karakteristik saham biasa. Pada intinya menyatakan bahwa saham biasa merupakan saham yang memberikan pendapatan berupa dividen dan capital gain yang tidak tetap, memberikan hak suara dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS), dan pemegangnya memiliki residual claim dan tanggung jawab yang terbatas.

Dyah Ratih Sulistyastuti (2003;3) menyatakan bahwa saham biasa memiliki lima karakteristik :

1. Berhak atas pendapatan perusahaan yang berupa dividen.

2. Berhak atas harta perusahaan ketika perusahaan penerbitnya dilikuidasi.

3. Berhak mengeluarkan suara, hak pemegang saham mengeluarkan suara dalam RUPS yang diatur dalam UUPT No. 1/1995 pasal 45 dan 46

4. Tanggung jawab terbatas, maksudnya tanggung jawab pemegan saham yang dimilikinya hanya sebatas nilai saham yang dimilikinya dan tidak memiliki tanggung jawab secara pribadi yan menjadikan harta pribadi menjadi jaminan.

5. Hak memesan efek terlebih dahulu, berkaitan dengan pengeluaran saham baru dalam rangka penambahan dana.
2.5.4 Keuntungan dan Resiko Investasi Pada Saham
2.5.4.1 Keuntungan Investasi pada Saham

Seorang Investor akan membeli saham dengan harapan akan memperoleh keuntungan dimasa yang akan datang. Keuntungan investasi dari saham adalah sebagai berikut:

1. Kenaikan harga saham (capital gain), yaitu keuntungan dari hasil jual beli saham berupa kelebihan nilai jual dari nilai beli saham

2. Pembagian deviden, merupakan keuntungan perusahaan yang dibagikan kepada pemegang saham. Kebijakan deviden akan menyangkut keputusan pembagian laba atau menahan guna dinvestasikan kembali pada perusahaan.
2.5.4.2 Resiko Investasi pada Saham
Seorang investor menanamkan modal pada saham suatu perusahaan dengan maksud untuk memperoleh keuntungan dimasa yang akan datang , akan tetapi masa yang akan datang penuh dengan ketidakpastian. Dalam investasi saham terdapat berbagai resiko (Panji Anoraga dan Ninik Widiyanti, 1995:58), yaitu:

1. Resiko Finansial, yaitu resiko yang diderita sebagai akibat dari ketidakmampuan emiten memenuhi kewajiban membayar deviden serta pokok investasi

2. Resiko Pasar, yaitu akibat menurunnya harga pasar baik keseluruhan saham maupun suatu saham secara individu

3. Resiko Psikologis, yaitu resiko bagi investor yang bertindak secara emosional dalam menghadapi perubahan harga saham berdasarkan optimisme dan pesimisme yang dapat mengakibatkan penurunan harga saham.
2.6 Harga Saham
2.6.1 Pengertian Harga Saham
Harga pasar saham terbentuk melalui mekanisme permintaan dan penawaran di pasar modal. Dalam pasar yang efisien semua sekuritas diperjualbelikan pada harga pasar. 

Menurut Siegel Shim (1999:441) yang diterjemahkan oleh Kurdi mendefinisikan sebagai berikut:

“Harga saham merupakan tingkat harga equilibrium dimana terdapat kesepakatan antara pembeli dan penjual di pasar modal di bursa efek”

Sedangkan menurut Agus Sartono (2001;41) 

“Harga saham adalah sebesar nilai sekarang atau present value dari aliran kas yang diharapkan akan diterima”

2.6.2 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Harga Saham
Harga pasar (harga pasar saham) di pasar modal dipengaruhi oleh beberapa faktor. Faktor yang mempengaruhi harga saham adalah informasi. Informasi yang mempengaruhi harga saham terdiri atas:

1. Investor yang berkaitan dengan faktor fundamental, yaitu:

a. Kemampuan meminjam perusahaan 

b. Prospek perusahaan 

c. Prospek pemasaran 

d. Perkembangan teknologi

e. Kemampuan menghasilkan keuntungan.

2. Informasi yang berkaitan dengan teknis, yaitu:    

a. Perkembangan kurs

b. Keadaan pasar

c. Kekuatan pasar

3. Informasi lingkungan ekonomi, sosial, dan politik, yaitu:

a. Tingkat inflasi 

b. Kebijakan moneter

c. Neraca pembayaran dan APBN

d. Kondisi ekonomi perusahaan

e. Kondisi politik

2.6.3 Penilaian Harga Saham
Sehubungan dengan penilaian saham beberapa penggolongan umum harga saham dijelaskan oleh Abdul Halim dan Eduardus Tandelilin, antara lain:
1. Nilai Pari atau Nominal (Par Value/Face Value), adalah nilai yang tercantum dalam sertifikat saham itu. Jadi nilai nominal sudah ditentukan pada waktu saham itu diterbitkan.

James C. Van Horne menyatakan bahwa :



“Par value of stock is merely a strarted figure the corporation charters and is of little economics significance.”  

2. Harga Saham Perdana, merupakan harga sebelum saham dicatatkan di Bursa Efek, atau merupakan harga jual dari penjamin emisi kepada investor. Besarnya harga perdana tergantung pada persetujuan antara 
3. Nilai Buku (Book Value)

Menurut Weston, nilai buku adalah jumlah modal saham biasa (firm’s total common equity) ditambah dengan kelebihan modal yang disetor dan akumulasi laba ditahan kemudian dibagi dengan jumlah saham yang beredar.

4. Nilai Instrinsik atau Riil (Fair Value/Reasonable Value), adalah harga yang ditetapkan untuk sebuah saham biasa jika faktor-faktor utama dari nilai perusahan yang dipertimbangkan.
2.6.4 Analisis Terhadap Harga Saham 

1. Analisis Fundamental

Analisis fundamental didasari anggapan bahwa setipa investor adalah makhluk rasional. Analisis ini digunakan untuk mengevaluasi prospek masa mendatang, pertumbuhan dan profil perusahan dalam kaitannya dengan perekomian secara makro ekonomi nasional, pertimbangan industri perusahaan dan kondisi perusahan itu sendiri. Analisis fundamental akan membandingkan nilai instrinsik suatu saham dengan harga pasarnya guna menentukan apakah harga pasar saham sudah benar-benar mencerminkan nilai yang seharusnya.
2. Analisis Teknikal

Analisis ini merupakan upaya untuk memperkirakan harga saham di masa mendatang dengan mengamati perubahan harganya diwaktu  yang lalu. Analisis teknikal juga merupakan suatu analisis mengenai perilaku yang berlangsung dan  menggabungkannya dengan pola-pola perdagangan saham. Analisis teknikal mempercayai bahwa investor adalah irrasional. Analisis ini menganggap bahwa harga yang terjadi di pasar semata-mata cerminan dan tingkah laku investor yang tidak rasional. Investor cenderung untuk mengikuti permintaan dan penawaran yang dipengaruhi untuk faktor psikologis. Jika pada periode tertentu harga saham tiba-tiba naik, maka situasi ini akan mendorong para pemegang saham untuk ramai-ramai menjual sahamnya. Penambahan penawaran ini akan mengakibatkan terjadinya over supply, sehingga akan terjadi down ward pressure dan harga akan terus turun sehingga mencapai suatu titik disebut support level (batas bawah).
2.7 Pengaruh ROI terhadap Harga Saham
Analisa terhadap harga saham yang dilakukan oleh investor memerlukan informasi, salah satu informasi yang tersedia adalah laporan keuangan yang dipublikasikan oleh perusahaan. Laporan keuangan yang diperoleh investor baru akan berguna apabila telah dianalisa. Analisa terhadap laporan keuangan memerlukan ukuran tertentu. Ukuran yang umum digunakan adalah rasio keuangan, diantaranya adalah Rasio Profitabilitas yang dapat menunjukkan tingkat keuntungan suatu perusahaan, rasio ini mempunyai banyak jenis yaitu Profit Margin, Asset Turn Over, Return on Total Asset, Basic Earning Power, EPS dan salah satunya rasio yang menggambarkan tingkat pengembalian investasi adalah Return On Investment
Return On Investment merupakan pengukuran kemampuan perusahaan secara keseluruhan di dalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia di dalam perusahaan. Semakin tinggi rasio ini, maka semakin baik keadaan suatu perusahaan.

Tujuan utama suatu perusahaan adalah untuk menghasilkan laba, laba dapat diperoleh apabila  kegiatan operasional perusahaan baik, karena prestasi kegiatan operasional dalam menghasilkan laba dapat mempengaruhi permintaan terhadap saham suatu perusahaan. Semakin banyak permintaan terhadap saham perusahaan tersebut maka harga saham tersebut menjadi naik. Hal ini dipertegas oleh Agus Sartono (2001;40) sebagai berikut:

Pada dasarnya harga saham ditentukan oleh interaksi antara permintaan dan penawaran. Pasar modal yang kompetitif tercipta karena adanya kekuatan permintaan dan penawaran secara kontinyu sehingga harga pasar saham menyesuaikan secara cepat dengan setiap perubahan informasi. 
Harga saham sangat dipengaruhi oleh berbagai macam informasi, baik informasi tentang perusahaan, emiten yang bersangkutan atau informasi yang berkaitan dengan perekonomian secara makro. Informasi-informasi seperti itulah yang akan mendapatkan reaksi dari para pelaku pasar terutama investor, hal inilah yang dapat mencapai titik keseimbangan. Informasi mengenai profit perusahaan akan selalu membayang-bayangi harga saham.
Dengan kepemilikan harga saham atas sebagian perusahaan melalui kepemilikan saham tersebut, tentunya diawali dan tidak lepas dari suatu penilaian. Salah satu penilaian yang dilakukan investor ialah melalui pendekatan analisa fundamental. Analisa fundamental yaitu salah satu analisa yang digunakan investor untuk mempelajari pengaruh kondisi perusahaan terhadap harga saham.

Menurut Agus Sartono (2001;114) yaitu:

“Pemilik (pemegang saham) dan calon investor akan melihat dari segi profitabilitas dan risiko, karena kestabilan harga saham tergantung dengan tingkat keuntungan yang diperoleh dan dividen di masa datang.”

Salah satu perhatian investor dalam menganalisis saham yang diminatinya adalah harga saham itu sendiri. Penjelasan tersebut dipertegas oleh Lukman Syamsudin (2004;38), sebagai berikut :

Para pemegang saham dan calon pemegang saham menaruh perhatian utama pada tingkat keuntungan, baik sekarang maupun yang akan datang. Hal tersebut penting karena tingkat keuntungan akan mempengaruhi harga saham yang mereka miliki.

Pemilik saham ataupun calon investor akan menggunakan Rasio Profitabilitas yang telah tersirat pada laporan keuangan, sebagai indikator untuk melihat kinerja keuangan perusahaan semakin baik Rasio Profitabilitas pada laporan keuangan perusahaan maka, investor semakin tertarik dengan saham perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan harus mampu menghasilkan profit yang besar agar investor tertarik untuk berinvestasi pada perusahaan. Maka dapat disimpulkan bahwa ROI dapat mempengaruhi harga saham
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