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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Pengertian Kinerja Keuangan
Menurut Bastian yang dikutip oleh Fahmi (2006:63), mengungkapkan bahwa kinerja keuangan adalah gambaran mengenai tingkat pencapaian pelaksanaan suatu kegiatan dalam mewujudkan sasaran, tujuan, misi dan visi organisasi yang tertuang dalam perumusan skema strategi (strategic planning) suatu organisasi.

Akutansi keuangan yang tercermin dalam laporan keuangan bertujuan untuk menyediakan informasi sebagai bahan pengambilan keputusan. Dengan adanya standar pelaporan untuk laporan keuangan maka informasi ini sering dijadikan dasar analisis rasio-rasio keuangan yang tercermin dalam laporan keuangan.

Sebelum manajer keuangan mengambil keputusan keuangan, ia perlu memahami kondisi ekonomi agar mampu mengendalikan dan mengembangkan perusahaan. Semua itu dapat kita ketahui dari laporan keuangan.
Menurut Munawir (2002:56), pengertian dari laporan keuangan itu sendiri adalah: “Laporan keuangan merupakan alat yang sangat penting untuk memperoleh informasi sehubungan dengan posisi keuangan dan hasil-hasil operasi yang telah dicapai oleh perusahaan yang bersangkutan”. 
2.2 Analisis Laporan Keuangan

Agar laporan Keuangan dapat menjadi sumber informasi yang berarti maka perlu diinterprestasikan dan dianalisis sehingga dapat membentuk dasar bagi kepentingan yang diambil. Analisis laporan keuangan juga mencakup perangkat kerja dan teknis yang memungkinkan para analisis memeriksa laporan keuangan perusahaan dapat dievaluasi dan resiko serta potensi di masa depan dapat diestimasi. Analisis laporan keuangan ini sendiri dapat didefenisikan sebagai berikut:
Menurut Munawir (2002:9), “Analisis laporan keuangan adalah proses penelaahan dari hubungan dan terdefenisi atau kecendrungan untuk menentukan posisi keuangan dari hasil operasi serta perkembangan perusahaan bersangkutan”. 

Sedangkan menurut Sawir (2005:6), “Analisis laporan keuangan adalah yang menghubungkan unsur-unsur neraca dan perhitungan laporan rugi laba satu dengan yang lainnya, dapat memberikan gambaran tentang sejarah perusahaan dan penilaian posisinya pada saat itu”. 

Dengan demikian, menganalisis laporan keuangan pada hakekatnya adalah mengetahui secara cermat tentang keadaan keuagan serta korelasinya dengan kegiatan operasional perusahaan sebagaimana tercermin  dalam laporan keuangannya, kegiatan ini merupakan usaha untuk mencari fakta tentang hubungan antara informasi keuangan yang ada dengan pelaksanaan ooperasional yang hasilnya diharapkan dapat membantu manajemen untuk menyusun kebijakan perusahaan.

2.2.1 Rasio Sebagai Alat Analisis

Untuk dapat melakukan analisis rasio keuangan, diperlukan perhitungan rasio-rasio keuangan yang mencerminkan aspek-aspek tertentu. Rasio-rasio keuangan mungkin dihitung berdasarkan atas angka-angka yang ada dalam neraca saja, dalam laporan rugi laba, atau pada neraca dan rugi laba. Setiap analisis keuangan bisa saja merumuskan rasio tertentu yang dianggap mencerminkan aspek tertentu.

Menurut Riyanto (2001:329): “Dalam mengadakan interprestasi dan analisis laporan keuangan suatu perusahaan, seorang penganalisis keuangan memerlukan adanya ukuran atau yardstick tertentu. Ukuran yang sering digunakan dalam analisis keuangan adalah rasio”.

Terdapat banyak jenis rasio keuangan, karena rasio dibuat berdasarkan kebutuhan analisis, tetapi pada dasarnya dapat digolongkan menjadi dua macam, yaitu penggolongan berdasarkan sumber dan penggolongan berdasarkan tujuan.

2.2.2 Keterbatasan Analisis Rasio Keuangan

Rasio keuangan mampu memberikan informasi yang bernilai bagi seorang analisis, namun dalam pemanfaatanya harus dilakukan dengan hati-hati karena seperti diketahui tersebut ditentukan berdasarkan data akutansi dimana data tersebut seringkali dipengaruhi oleh cara penafsiran yang berbeda-beda dan bahkan bias merupakan hasil dari manipulasi. Keterbatasan analisis rasio seperti yang dikemukankan oleh Sawir (2005:44) adalah sebagai berikut :
1. Kesulitan dalam mengindentifikasikan kategori industri dari peusahaan yang dianalisis apabila perusahaan tersebut bergerak di beberapa bidang usaha.

2. Rasio disusun dari data akutansi dan data tersebut dipengaruhi oleh cara penafsiran yang berbeda dan bahkan bisa merupakan hasil manipulasi.

3. Perbedaan metode akutansi akan menghasilkan perhitungan yang berbeda, misalnya perbedaan pendekatan metoda penyusutan atau metoda penilaian persediaan.

4. Informasi rata-rata industri adalah data umum dan hanya merupakan perkiraan.
2.2.2 Jenis – jenis Rasio Keuangan 

Menurut Munawir (2004:68), rasio keuangan diperoleh dengan cara menghubungkan elemen-elemen laporan keuangan. Ada 2 (dua) pengelompokan jenis – jenis rasio keuangan, yaitu:
1. Rasio menurut sumber datanya, maka rasio – rasio dapat digolongkan 3 golongan, yaitu:

a Rasio – rasio Neraca (Balance sheet Ratio)

Merupakan rasio yang menghubungkan elemen – elemen yang ada pada neraca saja, seperti Current Ratio, cash ratio, debt to equity ratio, dan sebagainya.

b Rasio-rasio laporan rugi laba (Income Statement Ratios)

Yaitu rasio yang menghubungkan elemen-elmen yuang ada pada laporan rugi laba saja, seperti profit margin, operating ratio dan lain-lain.
c Rasio-rasio antar laporan (Inter Statement Ratio).

Rasio yang menghubungkanelemen-elemen yang ada pada dua laporan, neraca dan rugi laba, seperti Return On Invesment, Return On Equity, Asset turnover dan lain sebagainya.

2. Sedangkan yang kedua jenis rasio menurut tujuan penggunaan rasio yang bersangkutan. Rasio-rasio ini dapat dikelompokan menjadi :
a Rasio Likuiditas atau Liquidity Ratios
Rasio-rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar hutang-hutang jangka pendeknya.

b Rasio leverage atau Leverge Ratios

Rasio-rasio yang digunakan untuk mengukur sampai seberapa jauh aktiva perusahaan dibiayai dengan hutang.

c Rasio Aktivitas atau activity ratios
Yaitu rasio-rasio untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam memanfaatkan sumber dananya.

d Rasio Keuntungan atau Profitability Rotios
Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam mendapatkan keuntungan.

e Rasio Penilaian atau Valuation ratios

Rasio-rasio untuk mengukur kemampuan manajemen untuk menciptakan nilai pasar agar melebihi nilai modalnya.

Rasio-rasio keuangan ini bisa dihitung atas dasar angka-angka yang ada dalam neraca saja dan laporan rugi laba. Setiap analisis keuangan bias saja merumuskan rasio tertentu.

Rasio yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah total debt asset ratio yang termasuk ke dalam kelompok rasio hutang (leverage ratio) dan Return On Investment yang termasuk ke dalam kelompok rasio profitabilitas.

2.3 Total Debt to Asset Ratio
Menurut Weston & Coepeland (1999:227), rasio leverage menunjukan seberapa besar kebutuhan dana perusahaan dibelanjai dengan hutang atau perbandingan antara dana yang disediakan oleh pemilik perusahaan dengan dana yang berasal dari kreditor perusahaan. Apabila perusahaan tidak mempunyai leverage atau leverage faktornya = 0 artinya perusahaan dalam beroperasi sepenuhnya menggunakan modal sendiri atau tanpa menggunakan hutang. Semakin rendah leverage faktor, perusahaan memiliki rasio yang kecil bila kondisi ekonomi merosot. Penggunaan dana hutang bagi perusahaan tersebut mempunyai tiga dimensi, yaitu :

1. Pemberi kredit akan menitik beratkan pada besarnya jaminan atas kredit yang diberikan.

2. Dengan menggunakan dana hutang, maka apabila perusahaan mendapatkan keuntungan yang lebih besar dari beban tetapnya maka pemilik perusahaan keuntungannya akan meningkat.

3. Dengan penggunaan hutang, pemilik mendapatkan dana tanpa kehilangan pengendalian pada perusahaan.

Semakin besar tingkat leverage perusahaan, akan semakin besar jumlah hutang yang digunakan, dan semakin besar resiko bisnis yang dihadapi terutama apabila kondisi perekonomian memburuk.

Terdapat lima rasio leverage yang bisa digunakan oleh pihak-pihak yang berkepentingan yaitu, : Total Debt Asset Ratio, Debt to Equity Ratio, Time Interest Earned Ratio, Fixed Charge Coverge Ratio, dan Debt Service Ratio. Namun pada penulisan ini hanya akan menggunakan Total Debt Asset Ratio sebagai bahan penelitian.   

Menurut Weston & Coepeland (1999:228), rasio hutang dengan total aktiva yang biasa disebut dengan rasio hutang (debt ratio), mengukur prosentase besarnya dan yang berasal dari hutang. Sedangkan yang dimaksud dengan hutang adalah semua hutang yang dimiliki perusahaan baik yang berjangka pendek maupun yang berjangka panjang. Rasio ini dapat dituliskan dalam bentuk rumus yaitu sebagai berikut :

	Total Debt Asset Ratio
	=
	Total Debt     X100%

	
	
	Total Asset


( Weston & Coepeland, 1999:228 )

Secara ringkas dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi rasio hutang terhadap total aktiva, semakin besar risiko keuangan suatu perusahaan, dan semakin rendah rasio ini maka semakin rendah risiko keuangan.

Perusahaan yang menerapkan kebijakan utang sebagai sumber pembiayaan perusahaan haruslah benar-benar memperhatikan pertimbangan risk & return dari kebijakan yang dilakukannya. Hal ini disebabkan adanya efek negative dari pengguna utang yaitu meningkatkan cost of capital yang dapat berupa bunga dan financial risk  yang harus dihadapi oleh perusahaan. Pengelolaan utang secara profosional akan dapat menarik minat investor untuk membeli saham perusahaan dan dengan demikian diharapkan harga saham perusahaan tersebut dapat meningkat.
2.4 Return On Invesment
Keuntungan merupakan hasil dari kebijaksanaan yang diambil oleh manajemen. Rasio profitabilitas untuk mengukur seberapa besar tingkat keuntungan yang dapat diperoleh oleh perusahaan (Sutrisno, 2000:254). Semakin besar tingkat keuntungan menunjukan semakin baik manjemen dalam mengelola perusahaan.

Ada beberapa pengukuran terhadap profitabilitas perusahaan dimana masing-masing pengukuran dihubungkan dengan volume penjualan, total aktiva dan modal sendiri. Secara keseluruhan ketiga pengukuran ini akan memungkinkan seorang penganalisa untuk mengevaluasi tingkat earning dalam hubungannya dengan volume penjualan, jumlah aktiva, dan investasi tertentu dari suati perusahaan. Disini perhatiaan ditekankan pada profitabilitas, karena untuk dapat melangsungkan hidupnya suatu perusahaan haruslah berada dalam keadaan mrenguntungkan/profitabilitas. Tanpa adanya keuntungan akan sulit bagi perusahaan untuk menarik modal dari pihak luar khususnya investor. Para kreditur, pemilik perusahaan dan terutama sekali pihak manajemen perusahaan akan berusaha meningkatkan keuntungan ini, karena disadari betul betapa pentingnya arti keuntungan bagi masa depan perusahaan.

Rasio keuntungan dapat diukur dengan beberapa indikator yaitu, : Profit Margin, Return On Invesment, dan Earning Pershare.

Rasio yang digunakan oleh banyak orang untuk meramal apakah perusahaan dapat memberikan keuntungan investasi yang diindikasikan oleh harga sahamnya adalah Return On Invesment.
Atas dasar alasan tersebut penulis tertarik untuk menggunakan rasio profitabilitas yang diwakili oleh Return On Invesment dalam penelitian ini. 
Analisis Return On Investment dalam analisis laporan keuangan mempunyai arti yang sangat penting karena merupakan salah satu tekhnik yang bersifat menyeluruh (comprehensive). Analisis Return On Investment (ROI) merupakan teknik analisis yang lazim digunakan untuk mengukur tingkat efektivitas dari keseluruhan operasi perusahaan. Return On Investment merupakan salah satu rasio profitabilitas yang mengukur kemampuan perusahan dengan keseluruhan investasi yang ditanamkan dalam total asset yang digunakan untuk menghasilkan keuntungan.

Return On Investment merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan menggunakan kemampuan investasi pada tingkat tertentu. Jika Return On Investment yang diperoleh meningkat maka laba yang didapat oleh investor pun meningkat. Minat investor untuk membeli saham meningkat sehingga akan berpengaruh terhadap harga saham.

Menurut Munawir (2004:89), Return On Invesment merupakan suatu alat yang digunakan untuk menilai kesuksesan atau prestasi perusahaan secara keseluruhan, yang secara umum didefenisikan sebagai net income (setelah disesuaikan dengan biaya bunga) dibagi dengan total investasi. 

Jadi Return On Invesment digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dengan keseluruhan dana yang ditanamkan dalam aktiva yang digunakan untuk operasi perusahaan dalam usaha untuk memperoleh laba. Rasio ini dapat dituliskan dalam bentuk rumus sebagai berikut:
	Return On Invesment
	=
	Profit After Taxes X100%

	
	
	Total Asset


(Munawir, 2002:84)

Adapun menurut Weston & Copeland (1999:233) Return On Invesment (ROI) dapat digunakan dengan menggunakan rumus sebagai berikut :
	Return On Invesment
	=
	         EBIT X100%

	
	
	Total Asset


(Weston & Copeland, 1999:233)
Dengan demikian, rasio ini menghubungkan laba bersih yang diperoleh dari kegiatan perusahaan dengan jumlah investasi atau aktiva yang digunakan untuk menghasilkan laba.

Menurut Munawir (2004:91-93) kegunaan dan kelemahan dari analisis Return On Investment dapt dikemukanakan sebagai berikut :
a. Kegunaan analisis Retun On Invesment adalah sebagai berikut: 

1. Dapat mengukur efesiensi penggunaan modal yang bekerja, efesiensi produksi dan efesiensi bagian penjualan.

2. Dapat membandingkan efesiensi penggunaan modal pada perusahaan dengan perusahaan lain yang sejenis.

3. untuk mengukur efesiensi tindakan yang dilakukan oleh divisi atau bagian.

4. Untuk mengukur profitabilitas dari masing-masing produk yang dihasilakan oleh perusahaan.

5. Untuk keperluan control dan juga berguna untuk keperluan perencanaan .  

b. Kelemahan analisis Retun On Invesment adalah sebagai berikut:
1. Kesukaan dalam membandingkan rate of retun suatu perusahaan dengan perusahaan lain yang sejenis, mengingat bahwa kadang-kadang praktek akutansi yang digunakan oleh masing-masing perusahaan tersebut adalah berbeda-beda. Perbedaan metode dalam penilaian berbagai aktiva antara perusahaan yang satu dengan perusahaan yang lain, perbandingan tersebut akan dapat memberi gambaran yang salah.

2. Kelemahan lain dari teknik analisis ini adalah terletak pada fluktuasi dari nilai uang (daya belinya).

3. Dengan menggunakan analisa return on investment saja tidak akan dapat digunakan untuk mengadakan perbandingan antara dua perusahaan atau lebih dengan mendapatkan kesimpulan yang memuaskan.

2.5 Saham
2.5.1 Pengertian Saham
Menurut BAPEPAM (Badan Pengawas Pasar Modal), saham adalah sertifikat yang menunjukkan bukti kepemilikan suatu perusahaan, dan pemegang saham memiliki hak klaim atas penghasilan dan aktiva perusahaan. 
Menurut Abdulkadir (2003:255), saham adalah surat berharga bukti penyetoran modal pada Perseroan Terbatas (PT) yang menerbitkan hak kepada pemegangnya sebagaimana diatur dalam Undang-undang No. 1 tahun 1995 tentang perseroan terbatas, dan selanjutnya dengan UUPT.
Menurut Sartono (2001:141), harga saham adalah nilai dari saham yang diharapkan memberikan keuntungan di kemudian hari.
Menurut Jogianto (2003:83), perubahaan harga saham adalah kenaikan atau penurunan dari harga saham dan kemudian dari perbandingan dengan harga saham tahun sebelumnya.
	Perubahan harga saham =
	      Pt-Pt-1

	
	Pt-1


( Jogianto, 2003:83 )

Menurut Sarwidji (1996:43) saham biasa adalah tanda penyertaan atau pemikiran seseorang atau badan suatu perusahaan.

Saham biasa merupakan surat berharga yang menyatakan pemegangnya pemilik perusahaan. Saham biasa memberikan jaminan bahwa pemegangnya mempunyai hak paritisipasi dalam pembagian pendapatan perusahaan jika perusahaan tersebut memeperoleh gain. Pemegang saham biasa juga mempunyai hak suara dalam rapat anggota pemegang saham sehingga akan mempengaruhi kebijakan fundamental perusahaan. Selain itu pemegang saham biasa mempunyai hak untuk memilih dewan direksi dan buku perusahaan dan tujuan yang sah untuk menilai hasil (kinerja) manajemen serta hak untuk memperoleh nama alamat pemegang saham lain.

Pemegang saham biasa akan menerima deviden setelah diumumkan oleh dewan komisaris. Deviden merupakan bagian laba yang didistribusikan terhadap semua saham yang dikeluarkan. Besarnya deviden akan berubah-ubah tergantung besarnya niali bagian dari laba yang dibagikan sebagai deviden serta jumlah uang kas yang tersedia. Jika perusahaan membutuhkan uang tunai untuk perluasan usaha misalnya deviden bisa dibayarkan bukan dalam bentuk uang kas.

Pemegang saham biasa mempunyai hak lain yaitu hak untuk memindahkan hak pemiliknya dengan cara menjual saham yang dimilkinya kapan saja. Pemegang saham juga mempunyai hak bagian likuidasi tetapi setelah kreditur, pemegang saham, obligasi dan saham preferen yang dibayarkan.

2.5.2 Jenis-jenis Saham

Menurut Suad Husnan (2004:377-378), ditinjau dari segi kemampuan dalam Hak Tagih atau Klaim, maka saham terbagi atas:

1. Saham Biasa (Common Stock)

Saham biasa merupakan saham yang menempatkan pemiliknya paling yunior terhadap. Pembagian deviden, dan hak atas harta kekayaan perusahaan apabila perusahaan tersebut dilikuidasi.
2. Saham Preferen (Preferred Stock)
Saham preferen 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 serupa dengan saham biasa karena dea hal yaitu : mewakili kepemilikan ekuitas diterbitkan tanpa tanggal jatuh tempo yang tertulis diatas lembaran saham tersebut, dan membayar deviden. 
Sedangkan persamaan antara saham preferen dengan obligasi terletak pada tiga hal : ada klaim atas laba dan aktiva sebelumnya, devidennya tetap selama masa berlaku (hidup) dari saham biasa, memiliki hak tebus dan dapat ditukarkan (convertible) dengan saham biasa. Oleh karena saham preferen diperdagangkan berdasarkan hasil yang ditawarkan kepada investor, maka secara praktis saham preferen dipasang sebagai surat berharga dengan pendapatan tetap dank arena itu akan bersaing dengan obligasi dipasar. Walaupun demikian, obligasi perusahaan menduduki tempat yang lebih senior dibandingkan dengan saham preferen.

Saham biasa merupakan efek yang paling popular dipasar modal. Umunya pembicaraan seputar saham selalu mengacu kepada saham biasa, kecuali bila disebut secara khusus ssaham preferen.

Dilihat dari cara peralihannya saham dibedakan atas :

1. Saham Atas Unjuk (bearer stock)
Artinya pada saham tersebut tidak tertulis nama pemilikinya, agar mudah dipindahtangankan dari satu investor ke investor lainnya. Secara hokum, siapa saja yang memegangsaham tersebut, maka dialah diakui sebagai pemiliknya dan berhak untuk ikut hadir dalam RUPS.

2. Saham Atas Nama (registered stock)
Merupakan saham yang ditulis dengan jelas siapa nama pemiliknya, dimana cara peralihanya harus melalui prosedur.
Ditinjau dari kinerja perdagangan maka saham dapat dikategorikan atas :

1. Blue-Chip Stock

Yaitu saham biasa dari suatu perusahaan yang memiliki reputasi tinggi, sebagai leader, di industri sejenis, memiliki pendapatan yang stabil dan konsisten dalam membayar deviden.

2. Income Stock

Yaitu saham yang dari suatu emiten yang memiliki kemampuan membayar deviden lebih tinggi dari rata-rata deviden yang dibayarkan pada tahun sebelumnya. Emiten seperti ini biasanya mampu menciptakan pendapatan yang lebih tinggi dan secara teratur membagikan deviden tunai. Emiten ini tidak suka menekan laba dantidak mementingkan potensi pertumbuhan harga saham.

3. Growth Stock ( well-Known)

Yaitu saham-saham dari emiten yang memiliki pertumbuhan pendapatan yang tinggi, sebagai leaderdi industri sejenis yang mempunyai reputasi tinggi. Selain itu terdapat juga growth stock (lesser-known), yaitu saham dari emiten yang tidak sebagai leader dalam industri namun memiliki cirri growth stock. Umunya saham ini berasal dari daerah dan kurang popular dikalangan emiten.
4. Speculative Stock

Yaitu saham suatu perusahaan yang tidak usai secara konsisten memperoleh penghasilan dari tahun ke tahun, akan tetapi memepunyai kemungkinan penghasilan yang tinggi dimasa mendatang, meskipun belum pasti.
5. Counter Cyclical Stock

Yaitu saham yang tidak terpengaruh oleh kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnis secara umum. Pada saat resesi ekonomi, harga saham ini tetap tinggi, dimana emitenya mampu memberikan deviden yang tinggi sebagai akibat dari kemampuan emiten dalam memperoleh penghasilan yang tinggi pada masa resesi. Emiten seperti ini biasanya bergerak dalam produk yang sangat dan selalu dibutuhkan masyarakat seperti rokok, consumer goods.

2.5.3 Keuntungan Invetasi Pada Saham

Pada dasarnya, ada dua keuntungan yang diperoleh pemodal dengan melakukan investasi pada saham, yaitu :

1. Deviden

Yaitu pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan penerbit saham tersebut atas keuntungan yang dihasilkan perusahaan.

2. Capital Gain

Capital gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual saham. Capital gain terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan saham dipasar sekunder.

2.5.4 Risiko Berinvestasi Pada Saham

Saham dikenal dengan karakteristik high-risk-high return. Artinya saham merupakan surat berharga yang memberikan peluang keuntungan tinggi namun juga berpotensi risiko tinggi. Saham memungkinkan pemodal untuk mendapatkan return atau keuntungan (capital gain) dalam jumlah besar dalam waktu yang singkat. Namun, seiring dengan berfluktuasinya harga saham, maka saham juga dapat membuat pemodal mengalami kerugian besar dalam waktu yang singkat.

Resiko yang sering dihadapi oleh seorang pemegang saham adalah sebagai berikut:
1. Perusahaan Bangkrut atau Dilikuidasi

Jika suatu perusahaan bangkrut, maka akan berdampak secara langsung kepada saham perusahaan tersubut.

2. Saham Di-delist  dari Bursa (Delisting)
Suatu saham di-delist dari bursa artinya saham tersebut tidak lagi diperdagangkan di bursa, namun tetap dapat diperdagangkan di luar bursa dengan konsekuensi tidak terdapat potokan harga yang jelas.

3. Saham Di-Suspend

Suatu saham di-suspend yaitu saham tersebut dihentikan perdaganganya oleh otoritas bursa efek untuk sementara waktu.
2.5.5 Karakteristik Saham Biasa dan Preferen

Saham biasa memiliki karekteristik sebagai berikut:
1. Deviden dibayarkan sepanjang perusahaan memperoleh laba.

2. Memiliki hak suara dalam rapat umum pemegang saham (one share one put)

3. Memiliki hak terakhir (junior) dalam hal pembagian kekayaan perusahaan jika perusahaan tersebut dilikuidasi (dibubarkan) setelah semua kewajiban perusahaan dilunasi.

4. Memiliki tanggungjawab terbatas terhadap klaim pihak lain sebesar proporsi sahamnya.
5. Hak untuk mengalihkan kepemilikan sahamnya.
Saham Prefern memiliki karakteristik sebagai berikut:
1. Memiliki hak lebih dari memperoleh deviden.

2. Dapat mempengaruhi manajemen perusahaan terutama dalam pencalonan pengurus perusahaan.

3. Memiliki hak pembayaran maksimum sebesar nilai nominal saham lebih dahulu setelah kreditor apabila perusahaan tersebut dilikuidasi (dibubarkan).

4. Kemungkinan dapat memperoleh tambahan dari pembagian laba perusahaan disamping penghasilan yang diterima secara tetap.

5. Dalam hal perusahaan dilikuidasi, memiliki hak memperoleh pembagian kekayaan perusahaan diatas pemegang saham biasa setelah semua kewajiban perusahaan dilunasi.
2.5.6 Analisis Sekuritas

Menurut Munawir (2002:274-284), secara garis besar ada dua pendekatan analisis yang sering digunakan dalam analisis sekuritas yaitu analisis Fundamental dan analisis Teknikal.

1. Analisis Fundamental

Analisis fundamental terhadap sekuritas merupakan pendekatan dasar untuk melakukan analisis dan memilih saham dengan menerapkan share price forcesting model. Langkah pertama dalam penerapan model ini yaitu dengan mengidentifikasi dan mengestimasi nilai faktor-faktor fundamental (penjualan, pertumbuhan penjualan dan biaya, serta kebijakan deviden) yang mempengaruhi harga saham dimasa yang akan datang. Langkah kedua adalah menerapkan hubungan variabel atau faktor-faktor tersebut sehingga diperolrh taksiran harga saham.
2. Analisis Teknikal

Analisis teknikal memulai analisis dengan memperhatikan perubahan harga sekuritas dari waktu ke waktu. Dalam pendekatan teknikal diyakini bahwa factor-faktor fundamental dari suatu sekuritas telah tercermin didalam harga saham. Analisis teknikal didasarkan pada anggaran bahwa suatu sekuritas tersebut. Maka analisis teknikal mengukur volume transaksi perdagangan.

2.5.7 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Harga Saham

Harga saham dibursa dipengaruhi oleh berbagai baik yang bersifat kualitatif maupun yang bersifat kuantitatif, antara lain kesehatan kinerja perusahaan (yang diukur dengan analisss laporan keuangan), pengaruh peraturan perdagangan saham, ketat tidaknya pengawasan atas pelanggaran oleh pelaku bursa, psikologi pemodal secara missal berubah-ubah dari pesimistis ke optimistis, dan sebaliknya. Adapun faktor-faktor tersebut adalah :

1. Penawaran dan Permintaan

Harga pasar saham akan terbentuk melalui jumlah penawaran dan permintaan tergadap suatu efek. Jumlah penawaran dan permintaan akan mencerminkan kekuatan pasar. Jika jumlah penawaran lebih besar dari jumlah permintaan, pada umunya harga akan turun. Sebaliknya, jika jumlah permintaan lebih besar dari jumlah penawaran terhadap suatu efek, maka harga cenderung naik.
2. Perilaku Investor

Para pemodal yang masuk ke pasar modal berasal dari bermacam-macam kalangan masyarakat dan banyak pula tujuan dari pemodal terbut. Jika ditinjau dari segi tujuannya, maka pemodal dapat dikelompokkan menjadi empat kelompok : 

a. Pemodal yang bertujuan memperoleh deviden

Kelompok ini mengincar perusahaan-perusahaan yang sudah stabil. Keadaan perusahaan demikian menjamin kepastian adanya keuntungan yang relative stabil. Bagi kelompok ini pembagian deviden lebih penting daripada keuntungan untuk memperoleh kenaikan harga saham (capital gain).
b. Pemodal yang bertujuan dagang

Harga saham dibursa tidak tetap, dapat bergerak naik atau turun tergantung pada kekuatan permintaan dan penawaran. Perubahan harga itu menarik bagi beberapa kalangan pemodal. Untuk mengambil posisi sebagai pedagang, dengan memperjualbelikan saham-saham di bursa. Kelompok ini membeli saham dengan tujuan utama untuk memperoleh keuntungan dari selisih positif harga beli dengan harga jual.
c. Kelompok yang berkepentingan dalam saham perusahaan

Bagi kelompok ini yang penting adalah ikut sertanya mereka sebagai pemilik perusahaan. Pemodal ini cenderung memilih saham-saham perusahaan yang sudah punya nama baik. Perubahan-perubahan harga saham yang kurang berarti, tidak membuat mereka gelisah unyuk menjual saham yang mereka miliki.

d. Kelompok Spekulator

Kelompok ini lebih menyukai saham-saham perusahaan yang belum berkembangan dengan baik. Pada umumnya pada setiap kegiatan pasar modal, speculator mempunyai peranan untuk meningkat aktivitas pasar dan meningkatkan likuiditas saham.

3. Faktor-faktor lain

Faktor ini mencakup kondisi intern perusahaan itu sendiri berupa kondisi keuangan pada umunya dan kondisi ekstern berupa stabilitas politik dan keadaan perekonomian secara makro.  
2.6 Pengaruh Total Debt Asset to Ratio Terhadap Harga Saham 
Secara umum, semakin baik kinerja suatu perusahaan, semakin tinggi laba usaha, dan makin besar keuntungan yang dapat dinikmati sebagai pemegang saham, selain kinerja perusahaan, prospek dan perkembangan industry dimana perusahaan berada, kondisi makro dan mikro ekonomi juga dapat mempengaruhi harga saham. 

Menurut Weston dan Copeland (1999:228), “jika rasio hutang (Total Debt Asset Ratio) tinggi yang sekaligus rasio Leverage akan tinggi pula yang akan mempengaruhi laba pemegang saham. Dengan tinggginya laba yang didapat oleh para investor maka akan mempengaruhi dalam menerbitkan saham baru. Dimana semua itu akan dapat berguna bagi para investor dalam membandingkan saham perusahaan tersebut.”
Berdasarkan dari uraian di atas, maka bahwa Total Debt Asset Ratio akan mempengaruhi perubahan harga saham yang sering digunakan  oleh para investor dalam menilai kinerja perusahaan tersebut.
2.7 Pengaruh Return On Invesment Terhadap Harga Saham 
Selain dengan menggunakan Total Debt asset Ratio para investor pun dapat menilai kinerja dari sebuah perusahaan dengan mengunakan Return On Invesment (Rasio Profitabilitas). Menurut Husnan (2002:317) “kemampuan perusahaan tercermin dari harga sahamnya. Dengan kata lain, profitabilitas akan mempengaruhi harga saham.”
Quirin (2000) melakukan studi pada 16.328 perusahaan dengan periode 1982-1998 dengan menggunakan variabel fundamental sebagai dasar penilaian saham dan hasilnya menunjukkan, bahwa investor menggunakan variabel-variabel ini sebagai pelengkap dalam menganalisa saham. Variabel yang sama dengan penelitian ini adalah dengan menggunakan Return On Invesment. (www.ekofeum_Jurnal.com )
Dengan melihat pernyataan di atas bahwa dari variabel fundamental yaitu Return On Invesment mempunyai pengaruh terhadap Harga Saham. Bahwa banyak dari investor menggunakan variabel fundamental untuk mengukur kinerja perusahaan itu dan juga menguikur bagaimana perubahan dari harga sahamnya itu. 
2.8 Pengaruh Total Debt Asset to Ratio dan Return On Invesment Terhadap Harga Saham 
Penggunaan variabel fundamental internal perusahan dalam analisis harga saham telah banyak dilakukan oleh sejumlah peneliti, diantaranya adalah:

Susanto (2005) melakukan studi pada perusahaan yang termasuk dalam Kelompok LQ-45 mengunakan rasio keuangan sebagai dasar penilaian harga saham. Variabel yang sama dengan penelitian ini adalah dengan menggunakan Total Debt Asset to Ratio dan Return On Invesment. (www.universitas_brawijaya.com)

Melihat dari jurnal diatas bahwa rasio keuangan yaitu Total Debt Asset to Ratio dan Return On Invesment  mempunyai pengaruh terhadap Harga Saham sebuah perusahaan, dengan menggunakan rasio keuangan yaitu Total Debt Asset Ratio dan Return On Invesment maka para investor dapat mengetahuibagaimana perkembangan dari harga saham perusahaan tersebut. Maka penulis menggunakan jurnal ini untuk memperkuat permasalahan yang akan diambil yaitu Pengaruh Total Debt Asset to Ratio dan Return On Invement  terhadap Harga Saham.
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