PAGE  
19

BAB II

KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN DAN HIPOTESIS
2.1      
Kajian Pustaka

2.1.1   
Pasar Modal dan Bursa Efek

2.1.1.1 
Pasar Modal

Pasar modal di Indonesia sebenarnya sudah dikenal sejak tahun 1912, tetapi karena suasana politik dan ekonomi saat itu kurang mendukung, kegiatannya sempat terhenti dan baru diaktifkan kembali pada tahun 1977. Dalam usaha pengembangan pasar modal Indonesia, pemerintah telah mengeluarkan berbagai macam peraturan, salah satunya yaitu undang – undang. Saat ini undang–undang yang terkait dengan pasar modal di Indonesia adalah sebagai berikut :

1. Undang – undang No. 8 tahun 1995 tentang pasar modal

2. Peraturan pemerintah No. 45 dan 46 tahun 1995 tentang pelaksanaan kegiatan di pasar modal dan tata cara pemeriksaan di bidang pasar modal.

3. Keputusan menteri keuangan

4. Keputusan ketua BAPEPAM

5. Peraturan bursa efek

Usaha tersebut telah menampakan hasil dengan semakin dikenalnya pasar modal di Indonesia sebagai salah satu alternatif sumber dana eksternal bagi perusahaan dan juga sebagai salah satu alternatif investasi bagi para investor.

Menurut Rusdin ( 2006 : 1 ) mengemukakan pengertian pasar modal sebagai berikut :

“ Pasar modal merupakan kegiatan yang berhubungan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan public yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek “.

Sedangkan menurut Eduardus Tandelilin ( 2001 : 13 ), pemgertian pasar modal adalah sebagai berikut :

“ Pasar modal dapat diartikan sebagai pasar untuk menjual belikan sekuritas yang umumnya memiliki umur lebih dari satu tahun, seperti saham dan obligasi “.

Pasar modal secara umum dapat diartikan sebagai pasar yang memperjual belikan produk berupa dana yang bersifat abstrak, sedangkan dalam bentuk konkritnya, produk yang diperjual belikan dipasar modal berupa lembar surat – surat berharga dibursa efek. Pasar modal pada dasarnya bertujuan untuk menjembatani aliran dana dari pihak yang memiliki dana ( investor ), dengan pihak perusahaan yang memerlukan dana ( untuk ekspansi usaha ataupun untuk memperbaiki struktur modal perusahaan ).

Konsep pasar yang efisien lebih ditekankan pada aspek informasi, artinya pasar yang efisien adalah pasar dimana harga semua sekuritas yang diperdagangkan telah mencerminkan semua informasi yang tersedia. Konsep tersebut menyiratkan artinya suatu proses penyesuaian harga sekuritas menuju harga keseimbangan yang baru, sebagai respon atas informasi baru yang masuk ke pasar. Oleh karena itu, aspek penting dalam menilai efisiensi pasar adalah seberapa cepat suatu informasi baru diserap oleh pasar yang tercerminkan dalam penyesuaian menuju harga keseimbangan yang baru.

Menurut Eduardus Tandelilin ( 2001 : 114 ) mengklarifikasikan bentuk pasar yang efisien kedalam tiga efficient market hypothesis ( EMH ), yaitu :

1. Efisiensi dalam bentuk lemah ( weak form )


Efisiensi dalam bentuk lemah berate semua informasi dimasa lalu (histories) akan tercermin dalam harga terbentuk sekarang. Implikasinya adalah bahwa investor tidak akan bisa mempediksi nilai pasar saham dimasa datang dengan menggunakan data histories seperti yang dilakukan dalam analisis teknikal.

2. Efisiensi dalam bentuk setengah kuat ( semistrong )


Efisiensi dalam bentuk setengah kuat merupakan bentuk efisiensi pasar yang lebih komprehensif karena dalam bentuk ini harga saham disamping dipengaruhi oleh data pasar ( harga dan volume perdagangan masa lalu ), juga dipengaruhi oleh semua informasi yang dipublikasikan ( seperti earning, dividen, pengumuman stock split, penerbitan saham baru, dan kesulitan keuangan yang dialami perusahaan ).

3. Efisiensi dalam bentuk kuat ( strong form )


Efisiensi dalam bentuk kuat, semua informasi baik yang terpublikasi atau tidak dipublikasikan sudah tercermin dalam harga sekurutas saat ini.

2.1.1.2 Bursa Efek

Tempat terjadinya jual beli sekuritas disebut bursa efek. Oleh karena itu, bursa efek merupakan arti dari pasar modal secara fisik. Menurut Eduardus Tandelilin (2001:25) mengemukakan bursa efek adalah sebagai berikut :

“ Bursa efek dalam arti sebenarnya adalah suatu system yang terorganisasi dengan mekanisme resmi untuk mempertemukan penjual dan pembeli sekuritas secara langsung atau melalui wakil – wakilnya.

Sedangkan menurut Rusdin ( 2006: 10 ) mengemukakan pengertian bursa efek adalah sebagai berikut :

“ Bursa efek adalah pihak yang menyelengggarakan dan menyediakan system dana atau sarana untuk memepertemukan penawaran jual dan beli aspek pihak – pihak lain dengan tujuan memperdangangkan efek antara mereka “.

Sebagai Self Regulations Organitions ( SRO ), bursa efek mengatur dirinya sendiri dengan mengeluarkan berbagai peraturan serta memastikan bahwa anggotanya berperilaku sedemikian rupa sehingga memberikan persepsi positif tentang pasar modal kepada masyarakat. Dalam hal ini, bursa efek diharapkan mampu menciptakan suatu kondisi yang dapat mendorong peranan perusahaan sekuritas yang pada akhirnya akan menarik minat pemodal untuk berinvestasi secara aman, tertib dan murah dipasar modal. Di Indonesia saat ini hanya terdapat satu bursa efek yang telah memperoleh izin usaha dari BAPEPAM, yaitu bursa efek Indonesia (BEI ) dijalankan oleh perseroan terbatas. PT Bursa Efek Indonesia ( BEI ), pemegang saham dari bursa efek adalah para pialang atau broker anggota bursa efek yang bersangkutan. Efek sebenarnya sebuah istilah yang penggunaannya sangat luas, semua yang termasuk surat berharga biasa disebut efek, seperti surat pengakuan hutang, saham, obligasi, right issue, waran, opsi dan lainnya yang ditetapkan oleh BAPEPAM. Efek yang paling banyak diperjual belikan adalah saham.

2.1.2    
Laporan Keuangan

2.1.2.1 
Pengertian Laporan Keuangan

Laporan keuangan ( financial statement ) suatu perusahaan merupakan gambaran yang menjelaskan tentang kondisi keuangan suatu perusahaan. Bagian inilah yang paling banyak dan paling teliti untuk dilihat oleh investor dalam rangka mengetahui kondisi suatu perusahaan itu sehat atau tidak.

Ikatan Akuntan Indonesia ( IAI ) melalui PSAK No. 01 ( 2004 : 2 ) memberikan pengertian mengenai laporan keuangan adalah sebagai berikut :

“ Laporan keuangan adalah neraca dan perhitungan laba, laporan perubahan posisi keuangan ( misalnya laporan arus kas atau laporan arus dana ) catatan dan laporan lain serta materi penjelasan yang merupakan bagian integral dari laporan keuangan “.

Fokus utama dalam pelaporan keuangan adalah informasi mengenai kinerja perusahaan yang tersedia dengan mengukur laba ( earning ) dan komponennya. Sebab laporan keuangan yang hanya menunjukkan penerimaan dan pembayaran kas pada periode yang pendek tidak cukup mampu untuk menunjukkan kesuksesan kinerja suatu perusahaan.

Sedangkan menurut Eduardus Tandelilin ( 2001 : 23 ), pengertian laporan keuangan adalah sebagai berikut :

“ Laporan keuangan merupakan informasi akuntansi yang menggambarkan seberapa besar kekayaan perusahaan, seberapa besar pengahsilan yang diperoleh perusahaan serta transaksi – transaksi ekonomi apa saja yang telah dilakukan perusahaan yang bisa mempengaruhi kekayaan dan penghasilan perusahaan “.

Laporan keuangan sangat berguna bagi investor untuk menentukan keputusan investasi yang terbaik dan menguntungkan. Berdasarkan analisis terhadap informasi laporan keuangan, investor dapat mengetahui perbandingan anatara nilai intrinsik saham perusahaan dibanding harga pasar saham perusahaan bersangkutan dan atas dasar perbandingan tersebut investor dapat membuat keputusan untuk membeli atau menjual saham bersangkutan.

2.1.2.1 
Tujuan Laporan Keuangan

Tujuan laporan keuangan menurut Mamduh M Hanafi dan Abdul Halim (2003:30) adalah sebagai berikut :

1. Menberikan informasi yang bermanfaat untuk investor, kreditur dan pemakaian lainnya, saat ini maupun potensial (masa yang akan datang) untuk pembuatan keputusan investasi, kredit dan investasi semacam lainya.

2. Memberikan informasi yang bermanfaat untuk pemakaian eksternal, untuk memperkirakan jumlah, waktu dan ketidakpastian (yang berarti resiko) penerimaan kas yang berkaitan.

3. Untuk memperkirakan aliran kas perusahaan.


Disamping itu, secara spesifik laporan keuangan bertujuan membuat pihak luar menganalisis :

1. Likuiditas perusahaan

2. Fleksibilitas keuangan

3. Kemampuan operasional perusahaan dan

4. Kemampuan menghasilkan pendapatan selama periode tertentu.

Sedangkan menurut IAI yang disampaikan melalui PSAK No. 01 (2004:1) tujuan umum laporan keuangan adalah :

“ Memberikan informasi tentang posisi keuangan, kinerja dan arus kas perusahaan yang bermanfaat bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan keuangan, dalam rangka membuat keputusan ekonomi serta menunjukkan pertanggung jawaban ( stewardship ) manajemen atas penggunaan sumber daya yang dipercayakan kepada mereka “.
Ditinjau dari sudut pandang manajemen, laporan keuangan merupakan media bagi mereka untuk mengkomunikasikan performance keuangan peruahaan yang dikelolanya kepada pihak – pihak yang berkepentingan. Sedangkan ditinjau dari sudut pandang pemakai informasi akuntansi diharapkan dapat digunakan untuk mengambil keputusan yang rasional dalam praktik bisnis sehat. Dengan demikian, seorang investor yang rasional tetap harus mengandalkan laporan keuangan sebagai dasar kebijakan investasinya.

2.1.2.3 
Pengguna Laporan Keuangan

 Pelaporan keuangan yang disiapkan perusahaan memberikan informasi untuk para pengguna laporan keuangan dengan kebutuhan informasi yang berdeba–beda. Pengguna laporan keuangan menurut IAI melalui PSAK No. 01 (2004 : 04) meliputi :

1. Investor


Investor membutuhkan informasi untuk membantu menentukan apakah harus membeli, menahan atau menjual investasi tersebut. Pemegang saham juga tertarik pada informasi yang memungkinkan mereka untuk menilai kemampuan perusahaan untuk membayar dividen.

2. Karyawan


Karyawan dan kelompok – kelompok yang mewakili mereka tertarik pada informasi mengenai stabilitas dan profitabilitas untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memberikan balas jasa.

3. Pemberi pinjaman


Pemberi pinjaman tertarik dan informasi yang kemungkinan mereka untuk memutuskan apakah pinjaman serta bunganya dapat dibayar pada saat jatuh tempo.

4. Pemasok dan kreditur uasaha lainnya


Pemasok dan kreditur usaha lainnya tertarik dengan informasi yang memungkinkan mereka untuk memutuskan apakah jumlah yang terhutang akan dibayar pada saat jatuh tempo. Kreditur usaha berkepentingan pada perusahaan dalam tenggang waktu yang lebih pendek dari pada pemberi pinjaman kecuali kalau sebagai pelangggan utama mereka tergantung pada kelangsungan hidup perusahaan.

5. Pelanggan


Pelanggan berkepentingan dengan informasi mengenai kelangsungan hidup perusahaan terutama kalau mereka terlibat dalam perjanjian jangka panjang atau tergantung pada perusahaan.

6. Pemerintah


Pemerintah dan berbagai lembaga yang berada dibawah kekuasaannya berkepentingan dengan alokasi sumber daya dan oleh karenya berkepentingan dengan aktivitas perusahaan. Selain itu, mereka jga membutuhkan informasi untuk menyususn statistic pendapatan nasional dan statistic lainnya.

7. Masyarakat


Perusahaan mempengaruhi anggota masyarakat dalam berbagai cara. Laporan keuangan dapat membantu masyarakat dengan menyediakan informasi kecenderungan ( trend ) dan perkembangan terakhir kemampuan perusahaan serta rangkaian aktivitasinya.

2.1.2.4 
Komponen – komponen Laporan Keuangan

 Laporan keuangan perusahaan merupakan salah satu sumber informasi yang penting disamping informasi lain seperti informasi industri, kondisi perekonomian, pangsa pasar perusahaan, kualitas manajemen dan lainnya. Seringkali manajemen perlu memahami kondisi keuangan suatu perusahaan sebelum mengambil keputusan – keputusan penting yang akan berpengaruh terhadap kondisi perusahaan dimasa yang akan datang. Untuk mengambil keputusan keuangan, maka kita memberikan informasi keuangan. Informasi keuangan tersebut, diperusahaan disajikan oleh laporan keuangan yang disusun menurut prinsip – prinsip akuntansi. Oleh karena itu, kita perlu memahami laporan keuangan tersebut.

Menurut Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim ( 2003 : 49 ) menyatakan bahwa ada 3 macam laporan keuangan pokok yang dihasilkan, yaitu :

1. Neraca

2. Laporan laba rugi

3. Laporan arus kas

Disamping ketiga laporan pokok tersebut, dihasilkan juga laporan pendukung seperti laporan laba rugi yang ditahan, perusahaan modal sendiri dan diskusi – diskusi oleh pihak manajemen. Hubungan antara ketiga macam laporan keuangan pokok tersebut dapat dilihat sebagai berikut :

Gambar 2.1

Bagan Hubungan Antar Laporan Keuangan





Dalam hal ini, laporan keuangan yang lengkap menurut Tjiptono Darmadji dan Hendy M Fakhuruddin ( 2006 : 191 ) meliputi komponen – komponen sebagai berikut :

1. Neraca


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

2. Laporan Laba Rugi


Laporan laba rugi merupakan laporan yang menggambarkan pendapatan perusahaan serta biaya yang dikeluarkan sehingga dapat diketahui apakah perusahaan dalam posisi laba atau rugi.

3. Laporan Perubahan Ekuitas


Laporan perusahaan ekuitas merupakan yang menunjukan perubahan ekuitas atau kepemilikan perusahaan yang menggambarkan peningkatan atau penurunan aktiva bersih atau kekayaan selama periode pelaporan.

4. Laporan Arus Kas


Laporan arus kas merupakan laporan yang menunjukan penerimaan dan pengeluaran kas dalam aktivitas perusahaan selama periode tertentu dan diklasifikasikan menurut aktivitas operasi, investasi dan pendanaan.

5. Catatan Atas Laporan Keuangan


Catatan atas laporan keuangan memberikan penjelasan mengenai gambaran umum perusahaan, ikhtisar kebijakan akuntansi, penjelasan pos– pos laporan keuangan dan informasi penting lainnya.
2.1.3    
Analisis Rasio Keuangan
2.1.3.1 
Pengertian Analisis

 Rasio keuangan ( financial ratio ) memiliki kegunaan yang sangat penting yaitu untuk melakukan analisis terhadap kondisi keuangan perusahaan.

Pengertian analisis rasio menurut Irham Fahmi ( 2006 : 52 ) menyatakan  bahwa :

“ Analisis rasio adalah teknik yang menunjukkan hubungan antara dua unsure akunting yang memungkinkan pemilik bisnis menganalisis kinerja keuangan perusahaan “. 

Dari pendapat tersebut dapat dimengerti bahwa rasio keuangan dan kinerja perusahaan mempunyai hubungan yang erat. Dapat dipahami pula bahwa rasio keuangan memiliki jumlah banyak. Setiap rasio mempunyai kegunaanmasing – masing. Bagi investor pengguna rasio harus sesuai dengan analisis yang akan dilakukan, jika rasio tersebut tidak mempresentasikan tujuan dari analisis yang akan dilakukan, maka rasio tersebut tidak akan dipergunakan. Analisis rasio sangat bermanfaat bagi manajemen untuk perencanaan dan pengevaluasian prestasi atau kinerja ( performance ) perusahaana bila disbanding dengan industri.

2.1.3.2 
Keunggulan Analisis Rasio Keuangan

Menurut Irham Fahmi ( 2006 : 52 ) menyatakan bahwa analisis rasio mempunyai keunggulan sebagai berikut :

1. Rasio merupakan angka – angka atau ikhtisar statistic yang lebih mudah dibaca dan ditafsirkan.

2. meupakan pengganti yang lebih sederhana dari informasi yang disajikan laporan keuangan yang sangt rinci dan rumit.

3. Mengetahui posisi perusahaan ditengah industri lain.

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

5. Menstandarisir size perusahaan.

6. lebih mudah membandingkan perusahaan dengan perusahaan lain atau melihat perkembangan perusahaan secara periodic atau time series.

7. lebih mudah melihat trend perusahaan serta melakukan prediksi dimasa yang akan datang “.

Analisis rasio keuangan digunakan untuk melihat suatu perusahaan yang akan memberikan gambaran keadaan perusahaan dan prediksi perusahaan tersebut untuk masa yang akan datang. Hal ini dikarenakan rasio keuangan juga memungkinkan manajer keuangan memperkirakan reaksi kreditur dan investor dalam memperkirakan bagaimana memperoleh kebutuhan dana. Jadi dapat dipahami bahwa penggunaan rasio keuangan akan memberikan pengukuran yang relative terhadap kondisi perusahaan. Oleh karena itu, dengan mengetahui kondisi perusahaan akan diketahui kesehatan perusahaan.

2.1.3.3 
Kelemahan Analisis Rasio Keuangan

 Dalam praktiknya, analisis rasio keuangan mengandung kelemahan dan tidak memberikan jawaban yang menyeluruh tentang kondisi suatu perusahaan. Hal ini seperti yang dikemukakan oleh Irham Fahmi ( 2006 : 54 ) bahwa :

“ Analisis rasio tidak memberikan banyak jawaban, kecuali menyediakan rambu – rambu tentang apa yang seharusnya diharapkan, sehingga secara sederhana dapat dipahami bahwa analisis rasio keuangan hanyalah suatu titik awal dalam analisis keuangan peusahaan “.

Dibawah ini merupakan beberapa kelemahan atau keterbatasan yang terdapat dalam analisis rasio keuangan, antara lain yaitu :

1. Terdapat kemungkinan rasio diantara perusahaan yang sama bidang usahanya tidak menunjukkan hasil yang dapat dibandingkan karena perbedaan metode pembukuan yang dugunakan.

2. Sulit atau hampir tidak mungkin untuk membandungkan rasio antara perusahaan yang berbeda bidang usahanya.

3. Analisis rasio akan menghasilkan hasil yang keliru jika informasi perusahaan lebih baik dibanding kondisi sebenarnya.

Rasio keuangan dianggap mengandung kelemahan – kelemahan dalam menganalisis keuangan perusahaan, maka harus mengkaji ulang setiap hasil yang diperoleh dari perhitungan rasio keuangan tersebut sangat penting untuk dilakukan.

Menurut Susan Irawati ( 2006 : 35 ) mengemukakan bahwa terdapat beberapa bentuk dasar rasio keuangan antara lain :

1. Rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan sebagai alat ukur kemampuan perusahaan dalam membayar pinjaman jangka pendeknya pada saat jatuh tempo atau didalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya.

2. Rasio leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sampai berapa besar aktiva perusahaan dibiayai dengan hutang atau seberapa jauh perusahaan menggunakan hutangnya untuk jangka pendeknya.

3. Rasio aktivitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur samapi seberapa besar efektivitas perusahaan dalam memanfaatkan sumber dananya.

4. Rasio profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur samapi seberapa besar efektivitas perusahaan dalam mendapatkan keuntungan.

5. Rasio penilaian adalah rasio yang digunakan untuk mengukur samapi seberapa besar kemampuan manajemen untuk menciptakan nilai pasar agar melebihi biaya modalnya.

Dengan demikian, bila seorang investor ingin meraih keuntungan akibat penanam modalnya, maka dapat dilakukan menganalisis berbagai rasio profitabilitas perusahaan tersebut.

2.1.4   
Laba Per Lembar Saham
2.1.4.1 
Pengertian Earning Per Share ( EPS ) atau Laba Per Lembar Saham
Saham pada per lembar sahamnya. Dengan memahami laporan keuangan, selanjutnya dapat dihitung dengan earning per share yang akan dibagikan perusahaan. Dimana secara umum erning per share dapat diartikan sebagai laba yang diperoleh pemegang

Menurut Eduardus Tandelilin ( 2001 : 241 ) mengemukakan bahwa :

“ Informasi earning per share ( EPS ) suatu perusahaan menunjukkan besarnya laba bersih perusahaan yang siap dibagikan bagi semua pemegang saham perusahaan “.
Menurut Sawidji Widoatmodjo ( 2005 : 102 ), mengemukakan bahwa :

“ Eaning per share merupakan rasio antara pendapatan setelah pajak dengan jumlah saham yang beredar “.
Sedangkan menurut Abdul Halim ( 2003 : 12 ) mengemukakan bahwa:

“ Earning per share ( EPS ) adalah perbandingan antara keuntungan bersih setelah pajak yang diperoleh emiten jumlah saham yang beredar“.

Dari beberapa pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa Earning Per Share (EPS) memberikan informasi penting mengenai laba yang diperoleh suatu perusahaan dari laba yang dibagi dengan jumlah saham yang beedar, namun tidak menunjukkan pendapatan secara keseluruhan bagi para pemegang saham. Pengukuran Earning Per Share ( EPS ) perlu diperhatikan oleh para investor maupun calon investor yang merupakan indicator penting bagi kesuksesan perusahaan.

Besarnya Earning Per Share ( EPS ) suatu perusahaan dapat diketahui dari informasi laporan keuangan perusahaan. Meskipun beberapa perusahaan tidak mencantumkan besarnya Earning Per Share ( EPS ) perusahaan bersangkutan dalam laporan keuangannya, tetapi besarnya Earning Per Share ( EPS ) suatu perusahaan dapat dihitung berdasarkan informasi laporan keuangan neraca dan laporan laba rugi perusahaan. Oleh karena adanya bahaya untuk memusatkan perhatian semata – mata pada Earning Per Share ( EPS ) harus diungkapkan pada wajah perhitungan laba rugi.

Earning Per Share ( EPS ) diperoleh dari laba bersih dikurangi dividen preferen ( laba tersedia bagi pemegang saham atau dibagi dengan rata – rata tertimbang dari saham yang beredar ). Untuk lebih jelasnya dapat dilihat rumus sebagai berikut :


Sumber : Tjiptono Darmadji & Hendy M Fakhruddin ( 2006 : 196 ) 
Jumlah laba bersih seringkali digunakan oleh investor dan kreditor untuk mengevaluasi profitabilitas perusahaan. Namun, laba bersih itu sendiri sulit dipakai dalam membandingkan perusahaan – perusahaan yang memiliki ukuran yang beragam. Dengan demikian profitabilitas perusahaan biasa diekspresikan sebagai earning per share ( EPS ).

2.1.4.2 
Kelemahan Pelaporan Laba Per Lembar Saham Dalam Laporan  

               Keuangan
Penggunaan laporan keuangan secara akuntansi dalam analisis perusahaan mengandung beberapa kelemahan, khususnya yang berkaitan dengan pelaporan laba (earning) perusahaan. Permasalahan dalam pelaporan laba (earning) ini berkaitan dengan kemungkinan munculnya konflik kepentingan antara investor disatu sisi sebagai pengguna laporan keuangan dan manajemen disis lainnya sebagai penyaji laporan keuangan. Investor tentu menginginkan pelaporan earning yang jujur dan apa adanya. Hal ini penting sebagai sumber informasi untuk membuat keputusan investasi yang akan dilakukan, sedangkan pihak lain, manajemen menginginkan pelaporan laba ( erning ) dalam laporan keuangan dibuat sebagus mungkin, dengan selalu untung, maka tentunya kinerja manajemen akan terlihat bagus.

Kelemahan berikutnya berkaitan dengan kemampuan laporan keuangan untuk menggambarkan kondisi perusahaan yang paling tetrbaru. Seperti yang telah diketahui bahwa laporan keuangan disusun pada akhir periode (biasanya 1 tahun) untuk menggambarkan apa yang telah terjadi pada perusahaan pada periode tertentu. Akan tetapi, gambaran tersebut dalam kenyataannya masih merupakan gambaran sesaat mengenai kondisi pada saat laporan keuangan tersebut dibuat. Kelemahan seperti ini dikenal dengan istilah “ snapshot “.

2.1.5    
Saham

2.1.5.1 
Pengertian Saham

 Secara sederhana, saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan / kepemilikan seseorang / badan atas suatu perusahaan. Saham berwujud selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut.

Pengertian saham menurut Mahmud M. Hanafi ( 2004 : 124 ), mengemukakan bahwa :

“ Saham merupakan bukti kepemilikan, seseorang yang mempnyai saham berarti dia memeliki perusahaan tersebut “.

Menurut Tjiptono Darmadji dan Henry M. Fakhruddin ( 2006 : 6 ), mengemukakan bahwa :

“ Saham ( stock / share ) dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan / kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan dan perseroan terbatas“. 

Menurut Rusdin ( 2006 : 68 ), pengertian saham adalah :

“ Saham adalah sertifikat yang menunjunkkan bukti kepemilikan suatu perusahaan dan pemegang saham memiliki hak klaim dan aktiva perusahaan “.

Sedangkan menurut Eduardus Tandelilin ( 2001 : 6 ), mengemukakan sebagai berikut :

“ Saham merupakan surat bukti atas kepemilikian asset – asset perusahaan yang menerbitkan saham. Dengan memiliki saham suatu perusahaan, maka investor akan mempunyai hak terhadap pendapatan dan kekayaan perusahaan setelah dikurangi dengan pembayaran semua kewajiban perusahaan “.

Saham merupakan salah satu jenis investasi yang sangat menarik. Hal ini lumrah diantara surat – surat berharga yang diperdagangkan dipasar modal, saham adalah yang paling dikenal oleh masyarakat. Bahkan banyak perusahaan yang menerbitkan saham yang digunakan untuk kebutuhan dana jangka panjang agar dapat terpenuhi dan digunakan juga untuk menarik dana dari masyarakat. Jadi saham sangat  menarik baik bagi sisi investor maupun sisi emiten ( perusahaan yang menerbitkan surat berharga )

Pemegang saham merupakan pemilik perusahaan meski lembar saham yang dimiliki hanya 1 lembar. Hak – hak penting yang menyertai kepemilikan saham adalah sebagai berikut :

1. Hak untuk memberikan suara dalam permasalahan yang berhubungan dengan perusahaan.

2. Hak untuk memdapatkan bagian dari distributor laba.

3. Hak untuk mendapatkan bagian dari likuidasi aktiva.

Menurut Darmadji & Fakhruddin ( 2006 : 7 ) ada beberapa karakteristik yuridis bagi pemegang saham, antara lain :

1. Limited Risk, artinya pemegang saham hanya bertanggung jawab sampai jumlah yang disetorkan kedalam perusahaan.

2. Limited Control, artinya para pemegang saham akan menentukan arah dan tujuan perusahaan.

3. Residual Claim, artinya pemegang saham merupakan pihak terakhir yang mendaptkan pembagian hasil usaha perusahaan dan sisa assets dalam proses likuidasi perusahaan.

Menurut lampiran 1 keputusan Direksi PT Bursa Efek Surabaya yang dikutip oleh Pandji Anoraga & Piji Pakarti ( 2001 : 52 ), mengemukakan bahwa untuk dapat mencatat sahamnya dibursa, emiten wajib memenuhi ketentuan sebagai berikut :

1. Pernyataan pendaftaran dalam rangka penawaran umum maupun sebagai perusahaan public telah dinyatakan efektif oleh BAPEPAM.

2. Laporan keuangan perusahaan untuk tahun buku terakhir diaudit dengan wajar tanpa syarat.

3. Jumlah saham yang dicatat minimal berjumlah 1.000.000 ( satu juta ) saham

4. Jumlah pemegang saham, baik perorangan maupun lembaga minimal 200, dan pemegang saham masing – masing memiliki minimal 1 ( satu ) satuan perdagangan.

5. Wajib mencatat seluruh saham yang telah disetor penuh, sepanjang tidak bertentangan dengan ketentuan persentase pemilikan saham oleh pemodal asing.

6. Perusahaan telah berdiri dan peroperasian sekurang – kurangnya 3 (tiga) tahun

7. Dalam 2 tahun terakhir mendapatkan laba operasi, tidak terdapat saldo kerugian pada posisi keuangan yang terakhir.

Setelah pernyataan tersebut terpenuhi, perusahaan tersebut dapat menerbitkan sahamnya dipasar primer atau pasar perdana dengan nilai nominal yang telah ditentukan dalam anggaran dari perusahaan, periode pasar primer berlaku saat efek ditawarkan di pasar sekunder dengan harga pasar saham yang ditentukan oleh kekuatan permintaan dan penawarannya. Adapun menurut Darmadji & Fakhruddin ( 2006 : 118 ), mengemukakan bahwa :

“ Pasar primer merupakan pasar dimana perusahaan menerbitkan atau menawarkan saham pertama kali kepada public dan harga saham telah ditentukan pada harga tetentu “.

Di Indonesia istilah pasar sekunder sering disamakan dengan nama bursa efek, seperti yang telah disebutkan dalam Undang – Undang pasar modal no. 8 tahun 1995 pasal 1 ayat 4 memnerikan pengertian bahwa bursa efek merupakan pihak yang menyelengggarakan dan menyediakan system dan atau sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan beli efek pihak – pihak lain dengan tujuan memperdagangkan efek diantara mereka.

Disisi kepentingan pemodal baik dalam hal membeli dan menjual saham perusahaan, maka terdapat beberapa perbedaan anatra pasar primer dan pasar sekunder, antara lain adalah sebagai berikut :
Tabel  2.1
Perbedaan Pasar Primer dengan Pasar Sekunder
	Pasar Primer
	Pasar Sekunder

	· Harga saham tetap

· Tidak dikenakan komisi

· Hanya pembelian saham

· Pemesanan dilakukan melalui agen penjualan

· Jangka waktu terbatas
	· Harga saham berfluktuasi sesuai dengan kekuatan supply dan demand

· Dibebankan komisi

· Berlaku untuk pembelian maupun penjualan saham

· Pemesanan dilakukan melalui anggota bursa (pialang / broker)

· Jangka waktu tidak terbatas


Sumber : Darmadji & Fakhruddin ( 2006 : 119 )

2.1.5.2 
Jenis – jenis Saham

Saham merupakan sekuritas yang paling popular dipasar modal karena saham bisa memberikan keuntungan dalam jumlah yang besar dengan jangka waktu yang relative singkat

Adapun jenis – jenis saham menurut Eduardus Tandelilin ( 2001 : 18 ), mengemukakan bahwa :

“ Saham dapat dibedakan menjadi saham preferen dan saham biasa “.

A. Saham Preferen

Saham preferen merupakan gabungan pendanaa antara hutang dengan saham niasa. Apabila terjadi likuidasi, tuntutan pemegang saham preferen atas aktiva berada pada urutan setelah kreditor namun sebellum pemegang saham biasa. Definisi saham preferen menurut Darmadji & Fakhruddin ( 2006 : 7 ), mengemukakan bahwa :

“ Saham preferen merupakan saham yang memiliki karakteristik gabungan antara obligasi dan saham biasa, karena bisa menghasilkan pendapatan tetap ( seperti bunga obligasi 0 tetapi juga bisa tidak mendatangkan hasil seperti yang dikehendaki investor “.

Karena pemegang saham preferen memiliki hak prioritas diatas pemegang saham biasa terhadap laba dan sisa asset apabila perusahaan tersebut dilikuidasi, maka pemegang saham preferen biasanya tidak diberikan suara dalam manejemen kecuali bila perusahaan tidak dapat membayar dividen saham preferen selama periode tertentu.

Menurut Darmadji & Fakhruddin ( 2006 : 10 ), ada beberapa karakteristik yuridis bagi pemegang saham preferen, antara lain adalah sebagai berikut :

1. Memiliki hak lebih dahulu memperoleh dividen

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

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

5. Dalam hal perusahaan dilikuidasi, memiliki hak memperoleh pembagian kakayaan perusahaan diatas pemegang saham biasa setelah semua kewajiban perusahaan dilunasi. 

B. Saham Biasa

Pemegang saham biasa perusahaan secara kolektif memiliki dan menangggung resiko terakhir kepemilikan perusahaan. Apabila terjadi likuidasi, pemegang saham biasa memiliki hak atas sisa tuntutan terhadap aktiva perusahaan setelah tuntutan kreditor dan pemegang saham preferen di penuhi. Saham biasa sama halnya seperti saham preferen tidak memiliki maturitas, namun pemegang saham biasa dapat melikuidasi investasinya dengan menjual saham yang dimiliki pada pasar sekunder.

Pengertian saham biasa menurut Darmadji & Fakhruddin ( 2006 : 7 ) adalah sebagai berikut :

“ Saham biasa merupakan saham yang menempatkan pemiliknya paling yunior terhadap pembagian dividen an hak atas harta keyayaan perusahaan apabila perusahaan tersebut dilikuidasi “.

Pemegang saham biasa mempunyai hak memilih untuk setiap keputusan–keputusan yang memerlukan pemungutan suara didalam rapat umum pemegang saham. Tanggung jawab pemegang saham di tentukan oleh seberapa besar penyertaan saham yang ditanamkan diperusahaan tersebut.

Menurut Darmadji & Fakhruddin ( 2006 : 10 ), ada beberapa karakteristik yuridis bagi pemegang saham biasa antara lain :

1. Dividen dibayarkan selama perusahaan memperoleh laba

2. Memiliki hak suara dalam rapat umum pemegang saham

3. Memiliki hak terakhir dalam pembagian kekayaan perusahaan jika perusahaan tersebut dilikuidasi 

4. Memiliki tanggung jawab terbatas terhadap klaim pihak lain sebesar proporsi sahamnya

5. Memiliki hak mengalihkan kepemilikan sahamnya.

2.1.5.3 
Keuntungan dan Risiko Investasi Pada Saham 

Pada dasarnya, keuntungan membeli saham yang diperoleh terdapat 2 keuntungan yaitu :

1. Dividen

Menurut Tjiptono Darmadji & Hendy M. Fakhruddin (2006:11),mengemukakan bahwa :

“ Dividen adalah pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan penerbit saham atas keuntungan yang dihasilkan perusahaan “.

Dividen yang dibagikan dapat berupa dividen tunai dan dividen saham.

2. Capital Gain

Menurut Tjiptono Darmadji & Hendy M. Fakhruddin ( 2006 : 11 ), mengemukakan bahwa :

“ Capital gain merupakan selisih antara harga beli dengan harga jual “.

Capital gain terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan saham dipasar sekunder. Umumnya investor dengan orientasi jangka pendek mengejar keuntungan melalui capital gain. Investor seprti ini bisa saja membeli saham pada pagi hari, lalu menjualnya lagi pada siang hari juka saham mengalami kenaikan.

Saham dikenal dengan karakteristik “ imbal hasil tinggi , risiko tinggi “ (high risk, high return). Arahnya saham emrupakan surat berharga yang memberikan peluang keuntungan dan potensi risiko yang tinggi. Saham memungkinkan investor untuk mendapatkan imbal hasil atau capital gain yang besar dalam waktu singkat. Namun, sering berfluktuasinya harga saham, maka saham juga dapat membuat investor mengalami kerugian besar dalam waktu singkat pula.

Risiko investor yang memiliki saham, diantaranya adalah :

1. Tidak Mendapat Dividen

Perusahaan akan membagikan dividen jika operasinya menghasilkan keuntungan. Oleh karena itu, perusahaan tidak dapat membagikan deviden jika mengalami kerugian. Dengan demikian, potensi keuntungan untuk investor mendapatkan deviden ditentukan oleh kinerja perusahaan tersebut.

2. Capital Loss

Dalam aktivitas perdagangan saham, investor tidak selalu mendapatkan capital gain / keuntungan atas saham yang dijualnya. Ada kalanya investor harus menjual saham dengan harga jual lebih rendah dari harga beli. Dengan demikian seorang investor mengalami capital loss / kerugian. Dalam jual beli saham, terkadang untuk menghindari potensi rela menjual sahamnya dengan harga rendah. Istilah ini dikenal dengan istilah penghentian kerugian ( cut loss )
2.1.6    
Harga Saham

2.1.6.1 
Pengertian Harga Saham

 Dalam melakukan investasi pada pasar modal, khususnya saham, perubahan harga pasar menjadi perhatian penting bagi para investor, selain kondisi emiten dan keadaan perekonomiannya. Harga saham yang digunakan dalam melakukan transaksi dipasar modal merupakan harga yang terbentuk dari mekanisme pasar yaitu permintaan dan penawaran pasar.

Pengertian saham menurut Tjiptono Darmadji dan Hendy M. Fakruddin ( 2006 : 178 ), mengemukakan bahwa :

“ Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan tau pemilikan seseorang / badan usaha dalam suatu perusahaan/ perserosn 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 ditamankan diperusahaan tersebut‘.

Menurut R. Agus Satono ( 2001 : 41 ) mendefinisikan harga saham sebagai berikut :

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

Saham biasanya diperdagangkan dilantai bursa dengan harga pasar yang akan berbeda – beda pada tiap – tiap waktunya, hal ini akan berkaitan dengan nilai dari suatu saham tersebut, terdapat beberapa jenis nilai saham yang dapat mempengaruhi dalam penetapan harga saham.

Menurut Eduardus Tandelilin ( 2001 : 183 ), mengemukakan berbagai jenis nilai saham yaitu :

1. Nilai Nominal

Nilai nominal adalah nilai yang tercantum dalam sertifikat saham dan pencantumannya berdasarkan keputusan dan dari hasil pemikiran perusahaan yang mempunyai saham tersebut. Jadi nilai nominal sudah ditentukan pada waktu saham itu diterbitkan.

2. Nilai Buku

Nilai buku menunjukkan nilai bersih kekayaan perusahaan, artinya nilai buku merupakan hasil perhitungan dari total aktiva perusahaan yang dikurangkan dengan hutang serta saham preferen kemudian dibagi dengan saham yang beredar. Nilai buku sering kali lebih tinggi dari pada nilai nominal.

3. Nilai Intrinsik

Nilai intrinsik merupakan nilai yang mengandung unsur kekayaan perusahaan pada saat sekarang dan unsur potensi perusahaan untuk menghimpun laba dimasa yang akan datang.

4. Nilai Pasar

Nilai pasar adalah harga saham biasa yang terjadi dipasar selembar saham biasa adalah harga yang dibentuk oleh penjualan dan pembelian ketika mereka memperdagangkan saham – saham.

2.1.6.2 
Penilaian Harga Saham

 Dalam penutupan harga saham, prakteknya mengacu pada beberapa pendekatan teori penilaian. Terdapat 2 ( dua ) model dan teknik analisis dalam penilaian harga saham yaitu analisis fundamental dan analisis tekhnikal.

1. Analisis Fundamental

Menurut Suad Husna ( 2001 : 345 ), mengemukakan bahwa :

“ Analisis fundamental mencoba memperkirakan harga saham dimasa yang akan datang dengan mengestimate nilai factor – factor fundamental yang mempengaruhi harga saham dimsa yang akan datang dan menerapkan hubungan variable – variable tersebut sehingga diperoleh takdiran harga saham “.

Analisis fundamental bermula dari anggapan dasar bahwa setiap investor adalah makhluk rasional. Keputusan investasi saham sari seorang pemodal yang rasional didahului oleh suatu proses analisis terhadap variable yang secara fundamental diperkirakan akan memepngaruhi harga suatu efek. Terargumentasi dasarnya jelas bahwa nilai saham mewakili nilai perusahaan, tidak hanya nilai intrinsic pada suatu saat, tetapi juga dan bahkan lebih penting bagi harapan akan kemampuan perusahaan dalam meningkatkan nilainya dekemudian hari.

Informasi – informasi fundamental diantaranya :

a. Kemampuan manajemen perusahaan

b. Prospek perusahaan

c. Prospek pemasaran

d. Perkembangan teknologi

e. Kemampuan terhadap perekonomian nasional

f. Kebijakansanaan pemerintah

g. Hak – hak yang diterima investor

2. Analisis Tekhnikal

Menurut Suad Husna ( 2001 : 345 ), mengemukakan bahwa :

“ Analisis teknikal mencoba memperkirakan harga saham (kondisi pasar) dengan mengamati perusabahan harga saham tersebut (kondisi pasar) diwaktu yang lalu. Pemikiran yang mendasari analisis tersebut adalah bahwa harga saham mencerminkan informasi yang relevan, bahwa analisis tersebut ditunjukkan oleh perubahan harga diwaktu yang lalu dan karenaya perubahan harga saham akan mempunyai pola tertentu dan pola tersebut akan berulang “.

Analisis teknikal menyatakan bahwa investor adalah makhluk yang rasional. Bursa pada dasarnya adalah cerminan mass behavior. Seorang individu yang bergabung ke dalam suatu masa, bukan hanya sekedar kehilangan rasionalitasnya, tapi sering juga melebur identitas pribadi ke dalam identitas kolektif. Harga saham sebagai penawaran yang merupakan manivestasi dari kondisi psikologis pemodal. Model ini pada intinya menggambrkan bahwa harga saham selalu berfluktuasi naik turun, namun naik dan turunnya harga saham tersebut ada batasnya yaitu batas ats dan batas bawah.

Data yang digunakan dalam analisis teknikal biasanya berupa grafik atau program computer. Dari grafik atau program computer dapat diketahui bagaimana kecenderungan pasar, sekuritas atau future komoditas yang akan dipilih dalam berinvestasi, teknik ini mengabaikan hal – hal yang berkaitan dengan posisi keuangan perusahaan.

2.1.6.3 
Faktor – faktor Yang Mempengaruhi Harga Saham

 Harga saham dibursa dipengaruhi oleh banyak factor, antara lain pengaruh peraturan perundangan saham, ketat tidaknya pengawasan atas pengaruh pelanggaran oleh pelaku bursa, psikologi pemodal secara masal yang berubah – ubah antara pesimis dan optimis.

Secara teori ekonomi, harga pasar suatu saham akan terbentuk melalui proses penawaran dan permintaan yang mencerminkan kekuatan pasar, seperti yang dijelaskan oleh Panji Anoraga dan Piji Pakarti ( 2001 : 108 ), mengemukakan bahwa :

“ Harga saham ditentukan oleh penawaran dan permintaan pasar dan analisis memfokuskan perhatian pada waktu, yaitu perkiraan trend naik atau turun. Sedangkan, apabila permintaan lebih banyak dari pada penawaran saham, maka harga saham akan mengalami kenaikan, sehingga akan terjadi trend naik “.

Efisiensi pasar modal merupakan salah satu indicator untuk menentukan kualitas suatu pasar modal. Semakin tinggi derajat efisiensi maka kualitas pasar modal tersebut akan semakin baik.

Menurut Eduardus Tandelilin ( 2001 : 112 ), mejelaskan bahwa :

“ Untuk konsep pasar yang efisien lebih ditentukan pada aspek informasi, artinya pasar yang efisien adalah pasar dimana harga semua sekuritas yang diperdagangkan telah mencerminkan semua informasi yang tersedia “.

Dari uraian diatas maka dapat disimpulkan bahwa secara umum bursa saham menganut pergerakan saham yang membentuk suatu pola atau jangka waktu tertentu, artinya tidak ada harga saham yang meningkat terus menerus sesuai dengan siklus yang berlaku.
2.1.7    
Hubungan Laba Per Lembar Saham ( EPS ) dan Harga Saham

            
Salah satu penyebab Laba Per Lembar saham sangat terkenal adalah karena adanya anggapan bahwa Laba Per Lembar Saham mengandung informasi yang penting untuk melakukan prediksi mengenai besarnya dividend an tingkat harga saham di kemudian hari. Besarnya Earning Per Share yang di harapkan akan mempengaruhi tingkat kepercayaan investor terhadap investasi pada perusahaan tersebut, sehingga dapat dikatakan bahwa saham dipengaruhi oleh informasi laba yang dalam hal ini di wakili oleh laba per lembar saham sebagai cerminan kinerja perusahaan selama periode tertentu.

Menurut Sawidji Widoatmodjo ( 2005 : 102 ) menyatakan bahwa :

“ Dengan mengetahui earning per share ( EPS ) kita bisa menilai berapa kira – kira potensi pendapatan yang akan di terima seandainya menjadi seorang investor saham. Earning Per Share ( EPS ) mencerminkan pendapatan di masa depan. Di dalam perdagangan saham, earning per share ini sangat berpengaruh pada harga saham dan sebaliknya “. 

2.1.8
Studi Empiris Dengan Penelitian Terdahulu

Beberapa penelitian terdahulu yang pernah dilakukan yang berkaitan dengan masalah Earning Per Share ( EPS ) dan harga saham, antara lain.

1. Fakhmi Firmansyah ( 2008 )


Penelitian yang dilakukan oleh Fakhmi Firmansyah ( 2008 ) bertujuan untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share ( EPS ) perusahaan terhadap harga saham. Hasil penelitian menunjukkan bahwa earning per share sangat erat hubungannya dengan harga saham, dari hasil analisis data dari pengujian hipotesis dapat di peroleh persamaan regresi Y = - 4057,983 + 43,365 X sedangkan hasil pengujian hipotesis diketahui thitung 3,766 > ttabel  2,353. Karena thitung  > ttabel  keputusan hipotesis diterima berarti Earning Per Share berpengaruh terhadap harga Saham. Hal ini ini ditunjang pula dengan hasil analisis korelasi dengan nilai koefisien ( r ) = 0,825

2. Fani Utari ( 2007 )

Penelitian yang dilakukan oleh Fani Utari ( 2007 ) bertujuan untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share ( EPS ) perusahaan terhadap harga saham. Hasil penelitian menunjukkan bahwa earning per share sangat erat hubungannya dengan harga saham, dari hasil analisis data dari pengujian hipotesis dapat di peroleh persamaan regresi Y = 194,28 + 43,3657,858 X sedangkan hasil pengujian hipotesis diketahui thitung 31,664 > ttabel  3,1825. Karena thitung  > ttabel  keputusan hipotesis diterima berarti Earning Per Share berpengaruh signifikan  terhadap harga Saham. Hal ini ini ditunjang pula dengan hasil analisis korelasi dengan nilai koefisien ( r ) = 0,825

Berikut disajikan tabel studi empiris dengan penelitian terdahulu sebagai perbadingan dalam penelitian.

Tabel 2.2       
Studi Empiris dengan penelitian terdahulu

	Penulis dan Judul
	Varianel dan Alat Anlisis
	Subjek Penelitian
	Kesimpulan
	Persamaan
	Perbedaan

	
	
	
	
	
	

	Fakhmi Firmansyah (2008) Pengaruh Laba Per Lembar Saham (EPS) terhadap Harga  Saham
	Laba Per Lembar Saham (variabel independen) Harga Saham (variabel dependen) Analisis Regresi Analisis Korelasi Koefisien Determinasi
	PT UNILIVER INDONESIA TBK JAKARTA
	Laba Per Lembar Saham berpengaruh terhadap harga saham
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2.2       
Kerangka Pemikiran

Setiap perusahaan baik itu perusahaan jasa maupun perusahaan lain, pasti ingin berkembang dan mendapatkan laba pada perusahaan. Untuk menganalisis kondisi keuangan perusahaan digunakan rasio keuangan (financial ratio). Salah satu dari rasio keuangan tersebut adalah rasio profitabilitas yaitu rasio yang melihat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
Pengukuran laba per lembar saham perlu diperhatikan oleh para investor maupun calon investor yang merupakan indikator penting bagi keberhasilan perusahaan. Selain itu, laba per lembar saham merupakan indikator utama yang digunakan para investor dalam melihat daya tarik suatu saham. Dapat dipastikan bahwa laba per lembar saham mempunyai kelebihan karena mudah dipakai untuk menganalisis saham, misal untuk menentukan harga yang wajar terhadap suatu saham. Ketika laba per lembar saham mengalami pertumbuhan yang baik maka para pemodal ( investor ) akan tertarik untuk membeli saham sehingga dapat menaikan harga saham.

Menurut Dahlan Siamat ( 2004 : 279 ), mengemukakan bahwa :

Earning Per Share ( EPS ) adalah laba bersih yang berhasil diperoleh perusahaan untuk setiap unit saham selama suatu periode tertentu

Menurut Eduardus Tandelilin ( 2001 : 241 ) mengemukakan bahwa :

“ Informasi earning per share ( EPS ) suatu perusahaan menunjukkan besarnya laba bersih perusahaan yang siap dibagikan bagi semua pemegang saham perusahaan “.

Sedangkan menurut Sawidji Widoatmodjo ( 2005 : 102 ), mengemukakan bahwa :

“ Earning per share merupakan rasio antara pendapatan setelah pajak dengan jumlah saham yang beredar “.

Dari beberapa pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa Earning Per Share (EPS) memberikan informasi penting mengenai laba yang diperoleh suatu perusahaan dari laba yang dibagi dengan jumlah saham yang beredar, namun tidak menunjukkan pendapatan secara keseluruhan bagi para pemegang saham. Pengukuran Earning Per Share ( EPS ) perlu diperhatikan oleh para investor maupun calon investor yang merupakan indikator penting bagi kesuksesan perusahaan.

Menurut Tjiptono Darmadji & Hendy M Fakhruddin ( 2006 : 196 ), menyatakan bahwa :

“ Earning Per Share ( EPS ) diperoleh dari laba bersih dikurangi dividen preferen (laba tersedia bagi pemegang saham atau dibagi dengan rata – rata tertimbang dari saham yang beredar) “.

Besarnya Earning Per Share ( EPS ) suatu perusahaan dapat diketahui dari informasi laporan keuangan perusahaan. Meskipun beberapa perusahaan tidak mencantumkan besarnya Earning Per Share ( EPS ) perusahaan bersangkutan dalam laporan keuangannya, tetapi besarnya Earning Per Share ( EPS ) suatu perusahaan dapat dihitung berdasarkan informasi laporan keuangan neraca dan laporan laba rugi perusahaan. 

Saat ini saham perusahaan pada sektor jasa telekomunikasi berada dalam kondisi yang bagus. Bahkan sektor jasa merupakan sektor yang memiliki bobot yang besar dalam indeks BEI. Salah satu diantaranya jasa telekomunikasi tersebut. Hal ini ditunjukkan untuk menandakan bahwa kinerja suatu perusahaan makin tinggi laba usaha dan makin besar keuntungan yang didapat oleh pemegang saham sehingga kemungkinan harga saham juga akan naik. Pergerakan harga suatu saham dalam jangka pendek tidak dapat diprediksi secara pasti. Secara umum, harga saham ditentukan menurut hukum permintaan atau kekuatan tawar menawar.

Saham biasanya diperdagangkan dilantai bursa dengan harga pasar yang mungkin berubah – ubah dari waktu ke waktu , hal ini akan berkaitan dengan Earning Per Share ( EPS ) yang juga berubah - ubah dari suatu saham tersebut.

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

“ Harga saham merupakan tingkat harga saham equilibrium dimana terdapat kesepakatan antara pembeli dan penjual pada pasar modal dibursa efek “.

Sedangkan menurut Sawidji Widoatmodjo ( 2005 : 56 ), mengemukakan bahwa :

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

Dapat disimpulkan bahwa OTC ( Over The Counter Market ) bisa disebut juga dengan pasar bursa yang mencatat angka – angka yang akan di peroleh perusahaan pada saat saham itu akan ditutup setiap harinya.

Proses jual beli saham antara emiten dan investor dilakukan di pasar sekunder yaitu jual beli surat berharga yang dilakukan dilantai bursa. Selain itu terdapat harga penutupan saham ( closing price ), yaitu harga yang diminta oleh penjual atau pembeli pada saat akhir bursa. Harga penutupan ini tertera pada laporan keuangan perusahaan akhir tahun yang dimungkinkan akan menjadi harga pasar.  (Abdul Halim 2003 : 12 )

Sebagaimana telah diketahui bahwa Earning Per Share ( EPS ) merupakan rasio yang menunjukkan berapa besar keuntungan yang diperoleh investor per lembar sahamnya, jadi dengan mengetahui EPS kita bisa menilai berapa kira – kira potensi pendapatan yang akan kita terima. Dengan demikian, earning per share ( EPS ) mencerminkan pendapatan dimasa yang akan datang, didalam pandangan saham, EPS ini sangat berpengaruh pada harga saham.

Menurut Sawidji Widoatmodjo ( 2005 : 102 ), mengemukakan bahwa :

“ Semakin tinggi EPS, maka semakin mahal harga suatu saham, dan sebaliknya “.

Jurnal menurut Botten dan Weigand ( 1998 ) dan Rini Nurlaeli ( 2008 ) mengatakan bahwa kesempatan untuk memperoleh laba yang lebih besar dimasa mendatang berpengaruh positif terhadap harga saham.

Berdasarkan teori di atas, maka penulis menggambarkan pengaruh dari  Earning Per Share ( EPS ) terhadap harga saham.


           Pengaruh Earning 
                   Sawidji Widoatmodjo

                                                               ( 2005 : 102 )
Gambar 2.3
Kerangka Pemikiran
2.3      
Hipotesis
Hipotesis adalah perumusan sementara mengenai suatu hal yang dibuat untuk menjelaskan hal itu dan juga dapat menentukan / mengarahkan penyelidikan selanjutnya ( Husein Umar, 2000 : 104 ).
Berdasarkan uraian kerangka pemikiran di atas, maka penulis menetapkan hipotesis penelitian sebagai berikut : “ Laba Per Lembar Saham  Perusahaan Berpengaruh Terhadap Harga Saham “.
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