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1.1.Latar Belakang

Saat ini, semakin banyak masyarakat yang berminat pada investasi yang
menguntungkan. Hal ini yang dimanfaatkan oleh perusahaan dalam hal
pembentukan modal melalui pasar modal sebagai salah satu instrumentnya. Dalam
hal ini, pasar modal menjadi indikator kualitas perusahaan melalui harga saham
perusahaan. Untuk mencapai kualitas yang diharapkan, perusahaan haruslah
mampu menjadi sebuah lembaga yang dianggap dapat memberikan dampak
positif terhadap masyarakat maupun pihak eksternal perusahaan dalam berbagai
hal, terutama dari sisi profitnya dalam laporan keuangan perusahaan. Pentingnya
informasi laba secara tegas telah disebutkan dalam Statement of Financial
Accounting Concept (SFAC) No. 1 yang menyatakan bahwa selain untuk menilai
kinerja manajemen, laba juga membantu mengestimasi kemampuan laba yang
representatif, serta untuk menaksir risiko dalam investasi atau kredit (FASB,

1985).

Dalam hai ini, pasar modal menjadi tempat perusahaan untuk menarik minat
investor dalam menanamkan investasi dalam perusahaan. Keputusan Investor

untuk menanamkan modal tidak terlepas dari ekspektasi investor terhadap laba



yang dapat diperoleh dari investasi yang dilakukan. Informasi yang beredar di
pasar modal, seperti kinerja/kondisi keuangan perusahaan maupun macam-
macam isu lainnya yang secara langsung dapat mempengaruhi profitabilitas
perusahaan di masa yang akan datang memiliki pengaruh pada harga saham
melalui tingkat permintaan maupun penawaran terhadap saham oleh investor.
Dengan asumsi bahwa investor adalah pemodal yang rasional maka aspek
fundamental menjadi dasar penilaian yang utama seorang fundamentalis,
argumentasi dasarnya adalah bahwa nilai saham mewakili nilai perusahaan, tidak
hanya nilai intrinsik suatu saat namun yang lebih penting adalah harapan akan
kemampuan perusahaan dalam meningkatkan nilai kekayaan (wealth) di masa
datang. Laporan keuangan merupakan salah satu sumber informasi akuntansi yang
sangat diperlukan sebagai dasar pertimbangan pengambilan keputusan investasi di
pasar modal. Seiring pesatnya perkembangan pasar modal saat ini bukanlah hal
yang tidak mungkin apabila peranan informasi akuntansi dalam proses
pengambilan keputusan investasi akan menjadi semakin penting. Tujuan utama
investor adalah memperoleh dividen atau capital gain yang sebesar-besarnya.
Besaran yang menunjukkan hubungan antara laba dan return saham ini disebut

Koefisien Respon Laba / Earning Response Coefficient (ERC).

Penelitian mengenai koefisien respon laba berkembang cepat dan menarik untuk
diamati karena koefisen respon laba memiliki keterkaitan dengan analisis
fundamental dan digunakan untuk menentukan reaksi pasar atas informasi laba
suatu perusahaan oleh investor. Respon laba tersebut spesifik untuk setiap

perusahaan. Kespesifikan ini dipengaruhi oleh beberapa faktor. Dengan



mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi koefisien respon laba maka dapat
diketahui kemungkinan besar kecilnya respon harga saham atas informasi laba

perusahaan tersebut.

Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dan kegiatan operasinya
merupakan fokus utama dalam penilaian prestasi perusahaan (analisis
fundamental perusahaan), karena laba perusahaan selain merupakan indikator
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban bagi para penyandang
dananya, juga merupakan elemen dalam menciptakan nilai perusahaan yang
menunjukkan prospek perusahaan di masa yang akan datang.

Teknik fundamental terdiri dari beberapa alat ukur kinerja perusahaan internal
seperti menggunakan rasio dan pengukuran keuangan lainnya dan analisis
fundamental untuk pasar uang yang meliputi kondisi perekonomian secara umum,
seperti kemampuan manajemen dalam mengelola kegiatan operasional
perusahaan, prospek bisnis perusahaan di masa mendatang dan sebagainya.
Informasi dalam bentuk laporan keuangan banyak memberikan manfaat bagi
pengguna apabila laporan tersebut dianalisis lebih lanjut sebelum dimanfaatkan
sebagai alat bantu pembuatan keputusan. Dari laporan keuangan perusahaan dapat
diperoleh informasi tentang kinerja perusahaan. Dalam penelitian ini dibatasi
hanya pada variabel analisis fundamental yang bersifat internal untuk mengetahui
kinerja keuangan perusahaan, seperti pengukuran rasio yang terdapat dalam

laporan keuangan perusahaan.



Beberapa penelitian sebelumnya mengenai koefisien respon laba antara lain, Scott
(2000) yang menyebutkan ada beberapa faktor yang mempengaruhi koefisien
respon laba yaitu persistensi laba, struktur modal, beta, kesempatan bertumbuh
dan ukuran perusahaan, Kormendi dan lipe (1987) serta Collins dan Kothari
(1989) yang menghasilkan penelitian bahwa tingkat bunga bebas resiko dan
kemampuan prediksi laba dapat mempengaruhi besarnya koefisien respon laba,
Ahmed (1994) yang meneliti struktur biaya dan tingkat persaingan sebagai faktor
yang berpengaruh terhadap return saham, dan Naimah (2005) melakukan studi
pada perusahaan manufaktur di BEI yang menghasilkan :

1. Laba akuntansi dan nilai buku ekuitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham.

2. Koefisien respon laba pada perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi
ditemukan lebih besar dibanding dengan perusahaan dengan profitabilitas
rendah.

3. Pengaruh nilai buku ekuitas terhadap harga saham antara perusahaan yang
mengalami pertumbuhan tinggi dengan perusahaan yang mengalami

pertumbuhan rendah, tidak signifikan.

Dari uraian diatas dengan mengacu kepada analisis fundamental sebagai salah
satu alat untuk menilai suatu saham maka penulis tertarik melakukan penelitian ini
untuk mengetahui lebih lanjut bagaimana pengaruh faktor fundamental terhadap
return saham pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia, dengan judul
“Pengaruh Analisa Fundamental terhadap Koefisien Respon Laba dalam

Laporan Keuangan Perusahaan Manufaktur yang Listing di BEI”.



1.2.Rumusan Masalah dan Batasan Masalah

1.2.1. Rumusan Masalah

Dewasa ini perkembangan pasar modal di Indonesia semakin pesat.
Bertambahnya perusahaan yang go public dalam pasar modal di Indonesia
menambah kebutuhan investor mengenai informasi keuangan perusahaan yang
ada. Informasi keuangan ini biasa diinformasikan melalui penyajian laporan

keuangan yang sudah melalui proses auditan.

Hal yang paling sering diperhatikan oleh para pengguna informasi laporan
keuangan adalah mengenai informasi laba. Informasi laba dapat mencerminkan
Kinerja suatu perusahaan dan dapat digunakan untuk memprediksi kemungkinan
risiko investasi yang dihadapi investor. Menurut Ball dan Brown (1968), bahwa
hubungan laba akuntansi dan return saham mempunyai hubungan yang positif
secara statistik dan signifikan. Dalam hal ini naik turunnya laba akan berpengaruh
terhadap naik turunnya return saham secara searah, sedangkan besarnya kekuatan
hubungan laba dan return saham diukur dengan Earning Response Coefficient
(ERC). Dengan mengetahui besarnya kekuatan hubungan laba dengan return
saham, maka investor dapat memprediksi kandungan informasi laba suatu

perusahaan.

Analisis fundamental menggunakan perhitungan rasio keuangan sebagai alat
analisis yang dapat digunakan untuk menggambarkan dan menjelaskan kinerja

serta kondisi keuangan perusahaan melalui angka-angka rasio yang telah



diinterpretasikan. Kriteria untuk menentukan sehat atau tidaknya posisi keuangan
suatu perusahaan, dapat dilihat melalui perhitungan rasio, seperti rasio likuiditas
yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban-
kewajiban jangka pendeknya, rasio aktivitas untuk mengukur bagaimana
perusahaan mengelola aktiva-aktivanya, rasio leverage/hutang yang digunakan
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban-
kewajibannya kepada kreditur, rasio profitabilitas mengukur seberapa besar
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan, rasio nilai pasar
memberikan suatu indikasi kepada manajemen mengenai apa yang dipikirkan oleh
para investor ekuitas tentang kinerja masa lalu perusahaan dan prospeknya dimasa
yang akan datang. Analisis fundamental melalui rasio keuangan ini banyak
digunakan oleh calon investor. Sebenarnya analisis ini didasarkan pada hubungan
antar pos dalam laporan keuangan perusahaan yang akan mencerminkan keadaan

keuangan serta hasil dari operasional perusahaan.

Menurut Sudarmadji dan Sularto (2007), profitabilitas merupakan suatu indikator
kinerja yang dilakukan manajemen dalam mengelola kekayaan perusahaan yang
ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan. Secara garis besar laba yang dihasilkan
berasal dari penjualan dan investasi yang dilakukan oleh perusahaan. Profitabilitas
ini sangat penting diperhatikan karena untuk mengetahui sejauh mana investasi
yang akan dilakukan investor disuatu perusahaan mampu memberikan return yang
sesuai dengan tingkat pengembalian yang diisyaratkan investor. Perusahaan yang
memiliki rasio profitabilitas tinggi cenderung akan menarik investor untuk

melakukan investasi. Semakin besar rasio profitabilitas maka akan semakin besar



ERC nya. Karena itu, rasio-rasio keuangan dalam analisa fundamental menjadi
informasi penting dalam menilai kualitas laba perusahaan yang tercermin melalui

koefisien respon laba perusahaan.

Dari penjelasan hubungan tersebut, penelitian ini akan dilakukan dengan merujuk
pada saran-saran peneliti sebelumnya yaitu, menambah sejumlah variabel
independen serta menggunakan obyek dan rentang waktu penelitian yang berbeda.
Berdasarkan latar belakang tersebut di atas maka permasalahan dalam penelitian
ini dirumuskan sebagai berikut:
“Apakah informasi fundamental mempunyai pengaruh terhadap Koefisien
Respon Laba pada Sub Sektor Industri Manufaktur yang listing di Bursa Efek

Indonesia sepanjang periode tahun 2008 sampai dengan tahun 2011?”

1.2.2. Batasan Masalah
Untuk memfokuskan penelitian agar masalah yang diteliti memiliki ruang lingkup

dan arah yang jelas, maka peneliti memberikan batasan masalah sebagai berikut:

1. Variabel yang akan diteliti dalam hubungan tersebut adalah hanya analisis
fundamental yang bersifat internal saja yang meliputi beberapa rasio

keuangan yang tertuang dalam laporan keuangan perusahaan.

2. Perusahaan yang diteliti adalah perusahaan yang terdaftar sebagai
perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan selalu
mempublikasikan laporan keuangannya dari tahun 2008-2011 serta

bergerak pada industri manufaktur.



1.3.Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.3.1. Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk:

Menjelaskan dan menganalisis mengenai pengaruh dan hubungan Analisis

Fundamental dalam laporan tahunan perusahaan manufaktur terhadap Earning

Response Coefficient atau koefisien respon laba.

1.3.2. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat:

1.

Bagi penulis, untuk melengkapi pemahaman teori selama perkuliahan dan
menambah wawasan tentang pengaruh dan hubungan analisis fundamental

terhadap koefisien respon laba.

Bagi peneliti lain, sebagai bahan referensi dan perbandingan, serta
memberikan kontribusi pada pengembangan ilmu akuntansi, yaitu menjadi
literatur bagi mahasiswa dalam mempelajari pengaruh analisis
fundamental secara internal terhadap kinerja saham suatu perusahaan yang

dinilai melalui koefisien respon laba.

Bagi perusahaan / pengambil kebijakan, penelitian ini dapat digunakan
sebagai bahan pertimbangan dalam menentukan arah kebijakan dan
pengambilan keputusan perusahan yang berkaitan dengan faktor-faktor

fundamental yang berpengaruh terhadap return saham.



