BAB I1

LANDASAN TEORI

2.1. Saham

Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau
badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Wujud saham adalah selembar
kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemilik perusahaan
yang menerbitkan surat berharga tersebut. Porsi kepemilikan ditentukan oleh
seberapa besar penyertaan yang ditanamkan di perusahaan tersebut (Darmadji dan
Fakhruddin, 2008). Menurut Fred dan Copeland (1999) saham merupakan tanda
penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan, selembar
saham adalah selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut

adalah pemiliknya.

2.1.1. Jenis-jenis Saham

Saham (share / stock) adalah salah satu instrumen pasar modal yang paling umum

diperdagangkan karena mampu memberikan tingkat keuntungan yang menarik
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(Hariyani dan Purnomo, 2010). Saham adalah tanda penyertaan modal dari seseorang
atau badan usaha didalam suatu perusahaan perseroan terbatas. Menurut Darmadji
Tjiptono dan Fakhruddin M. Hendy (2006), menjelaskan bahwa ada beberapa sudut

pandang untuk membedakan saham, yaitu :

1. Ditinjau dari segi kemampuan hak tagih atau klaim, maka saham terbagi atas

A. Saham biasa (Common stock), merupakan saham yang memiliki hak klaim
berdasarkan laba atau rugi yang diperoleh perusahaan. Bila terjadi likuidasi,
pemegang saham biasa yang mendapatkan prioritas paling akhir dalam pembagian

dividen dari penjualan aset perusahaan.

B. Saham preferen (Preferred stock), yaitu Saham preferen merupakan saham dengan
bagian hasil yang tetap dan apabila perusahaan mengalami kerugian maka

pemegang saham preferen akan mendapat prioritas utama dalam pembagian hasil atas
penjualan aset. Saham preferen mempunyai sifat gabungan antara obligasi dan saham

biasa.

2. Dilihat dari cara peralihannya saham dapat dibedakan atas :

a. Saham atas unjuk (Bearer stock), artinya pada saham tersebut tidak tertulis nama
pemiliknya, agar mudah dipindahtangankan dari satu investor ke investor lain. Secara
hukum siapa yang memegang saham tersebut, maka dialah yang diakui sebagai

pemiliknya dan berhak untuk ikut hadir dalam RUPS.
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b. Saham atas nama (Registered stock), merupakan saham dengan nama pemilik yang

ditulis secara jelas dan cara peralihannya harus melalui prosedur tertentu.

3. Ditinjau dari kinerja perdagangan, maka saham dapat dikategorikan atas :

a. Saham unggulan (Blue-chip stock), yaitu saham biasa dari suatu perusahaan yang
memiliki reputasi tinggi, sebagai pemimpin (leader) di industri sejenis, memiliki

pendapatan uang stabil, dan konsisten dalam membayar dividen.

b. Saham pendapatan (Income stock), yaitu saham dari suatu emiten yang memiliki
kemampuan membayar pada tahun sebelumnya. Emiten seperti ini biasanya mampu
menciptakan pendapatan yang lebih tinggi dan secara teratur membagikan dividen
tunai. Emiten ini tidak suka menekan laba dan tidak memntingkan potensi

pertumbuhan harga saham.

c. Saham pertumbuhan (Growth stock), yaitu saham-saham dari emiten yang
memiliki pertumbuhan pendapatan yang tinggi, sebagai pemimpin di industri sejenis

yang mempunyai reputasi tinggi.

d. Saham spekulatif (Speculative stock), yaitu saham suatu perusahaan yang tidak bisa
secara konsisten memperoleh penghasilan dari tahun ke tahun, akan tetapi memiliki
kemungkinan penghasilan yang tinggi di masa mendatang, meskipun belum pasti

adanya.

e. Saham siklikal (Cyclical stock), yaitu saham yang tidak terpengaruh oleh kondisi

ekonomi makro maupun situasi bisnis secara umum. Pada saat resesi ekonomi, harga
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saham ini tetap lebih tinggi, dimana emitennya mampu memberikan dividen yang
tinggi sebagai akibat dari kemampuan emiten dalam memperoleh penghasilan yang
lebih tinggi di masa resesi. Emiten seperti ini biasanya bergerak dalam produk yang
sangat dan selalu dibutuhkan masyarakat, seperti rokok dan barang-barang kebutuhan

sehari-hari.

2.2. Harga Saham

Harga saham sebagai harga jual saham sebagai konsekuensi dari posisi tawar antara
penjual dan pembeli saham, sehingga nilai pasar menunjukan fluktuasi dari harga
saham (Anoraga, 2001). Sedangkan market value perusahaan kaitannya dengan
laporan keuangan yang diuraikan oleh teori pasar efisien. Para pemodal tentunya
termotivasi untuk melakukan investasi pada suatu instrument yang diinginkan,
dengan harapan untuk mendapatkan kembalian investasi yang sesuai. Semakin tinggi
harga saham maka semakin tinggi juga kekayaan pemegang saham. Harga saham

dapat di bedakan menjadi beberapa macam (Anoraga, 2001) yaitu :

a. Harga Nominal

Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh emiten untuk
menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. Besarnya harga nominal memberikan
arti penting saham karena deviden minimal biasanya ditetapkan berdasarkan nilai

nominal.
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b. Harga Perdana

Harga ini merupakan harga pada waktu harga saham tersebut dicatat di bursa efek.
Harga saham pada pasar perdana biasanya ditetapkan oleh penjamin emisi
(underwriter) dan emiten. Dengan demikian akan diketahui berapa harga saham

emiten itu akan dijual kepada masyarakat biasanya untuk menentukan harga perdana.

c. Harga pasar

Harga pasar adalah harga jual dari investor yang satu dengan investor yang lain.
Harga ini terjadi setelah saham tersebut dicatatkan di bursa. Transaksi di sini tidak
lagi melibatkan emiten dari penjamin emisi harga ini yang disebut sebagai harga di
pasar sekunder dan harga inilah yang benar—benar mewakili harga perusahaan
penerbitnya, karena pada transaksi di pasar sekunder, kecil sekali terjadi negosiasi
harga investor dengan perusahaan penerbit. Harga yang setiap hari diumumkan di

surat kabar atau media lain adalah harga pasar.

2.3. Penilaian Harga Saham

Upaya untuk merumuskan bagaimana menghitung harga saham yang seharusnya
(nilai intrinsik), dilakukan oleh setiap analis dengan tujuan untuk memperoleh tingkat
pengembalian yang memuaskan. Namun demikian, sulit bagi investor untuk terus
menerus mengalahkan pasar dan memperoleh tingkat pengembalian di atas normal.
Hal ini disebabkan karena adanya faktor faktor yang memengaruhi harga saham.

Sebenarnya faktor-faktor tersebut mudah diketahui, masalahnya adalah bagaimana
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menerapkan faktor-faktor tersebut ke dalam suatu gain dan citra yang lebih baik bagi
perusahaan sehingga memudahkan manajemen untuk mendapatkan dana dari luar
perusahaan. Seorang investor dalam membuat keputusan dalam berinvestasi atau
untuk membeli saham tertentu, sebelumnya terlebih dahulu menganalisis saham
tersebut. Hal ini untuk menentukan kualitas, prospek, dan tanggungan risiko saham.
Sehubungan dengan uraian di atas, berikut beberapa pendekatan perhitungan harga
saham yang seharusnya (nilai intrinsik), selanjutnya diikuti dengan berbagai model

untuk penerapannya.

1. Analisis Fundamental

Analisis fundamental merupakan analisis yang mencoba memperkirakan harga saham
dimasa yang akan datang dengan cara mengestimasi nilai faktor fundamental yang
mempengaruhi harga saham di masa yang akan datang, dan menerapkan hubungan
variabel tersebut hingga diperoleh taksiran harga saham. Analisis fundamental juga
disebut analisis perusahaan karena menggunakan data keuangan perusahaan dalam
menghitung nilai intrinsik saham. Analisis tersebut membandingkan nilai intrinsik
dengan harga pasarnya untuk menentukan apakah harga saham sudah mencerminkan
nilai intrinsiknya. Seseorang yang memakai pendekatan ini merupakan fundamentalis

/ ahli fundamental. (Sharpe, 2005).

2. Analisis Teknikal

Analisis teknikal merupakan upaya untuk memperkirakan harga saham dengan

mengamati perubahan harga saham diperiode yang lalu, dan upaya untuk menentukan
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kapan investor harus membeli, menjual atau mempertahankan sahamnya dengan
menggunakan indikator-indikator teknik atau menggunakan analisis grafik. Analisis
ini menggunakan data pasar dari saham, seperti harga dan volume transaksi penjualan

saham untuk menentukan nilaisaham (Sharpe, 2005).

2.4. Pengertian Bank

Bank sebagai “badan usaha yang menghimpun dana dari masyarakat dalam bentuk
simpanan dan menyalurkannya kepada masyarakat dalam bentuk kredit dan atau
bentuk-bentuk lainnya dalam rangka meningkatkan taraf hidup rakyat banyak”

(Kasmir, 2003).

2.5. Indeks LQ 45

Indeks LQ 45 dibuat dan diterbitkan oleh Bursa Efek Indonesia. Indeks ini terdiri dari
45 saham dengan likuiditas (liquid) tinggi yang diseleksi melalui beberapa kriteria
pemilihan. Selain penilaian atas likuiditas, seleksi atas saham-saham tersebut juga
mempertimbangkan kapitalisasi pasar. Untuk dapat masuk dalam pemilihan LQ45,
suatu saham harus memenuhi kriteria tertentu dan melewati seleksi utama. Menurut
Harianto dan Sudomo (1998) kriteria pemilihan saham untuk Indeks LQ45 yaitu

sebagai berikut:

a. Masuk dalam peringkat 60 terbesar dari total transaksi saham di pasar reguler

(rata-rata nilai transaksi selama 12 bulan terakhir).
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b. Penentuan peringkat berdasar kapitalisasi pasar (rata-rata kapitalisasi pasar selama

12 bulan).

c. Telah tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) minimum 3 bulan.

d. Keadaan keuangan perusahaan dan prospek pertumbuhannya, frekuensi dan jumlah

hari perdagangan transaksi pasar reguler.

2.6. Penggolongan Rasio Keuangan

Penggolongan rasio keuangan menurut Sartono (2010) terdiri dari :

1)Rasio Likuiditas (Liquidity Ratios)

2)Rasio Aktivitas (Activity Ratios)

3)Rasio Rentabilitas/Profitabilitas (Profitability Ratios)

4)Rasio Solvabilitas (Solvency Ratios)

5)Rasio Nilai Pasar (Market Ratios)

6) Rasio Pertumbuhan (Growth Ratios)

2.7. Rasio Profitabilitas

Rasio profitabilitas sering juga disebut sebagai rasio rentabilitas, menurut (Moeljadi,

2006) rasio profitabilitas adalah rasio yang berusaha mengukur kemampuan
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perusahaan untuk menghasilkan laba, baik dengan menggunakan seluruh aktiva yang
ada maupun dengan menggunakan modal sendiri. Rasio yang digunakan untuk

mengukur profitabilitas adalah sebagai berikut :

2.7.1. Net Profit Margin (NPM)
Rasio NPM ini diukur dengan membandingkan jumlah laba bersih dengan
pendapatan operasional bank (Merkusiwati, 2007). Semakin tinggi rasio ini
berarti semakin tinggi pendapatan operasional dalam menghasilkan laba bersih.

Net profit margin, dapat dirumuskan sebagai berikut:

EAT
Net Profit M in = 1009
et Profit Margin Pendapatan operasional X o

2.7.2. Return On Asset (ROA)

Rasio ini mengukur kemampuan aktiva perusahaan memperoleh laba dari operasi
perusahaan (Suad dan Enny, 2006). Karena hasil laba operasi yang ingin diukur,
maka dipergunakan laba sebelum bunga dan pajak. Semakin besar ROA, semakin
besar pula tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan tersebut dan semakin
baik pula posisi perusahaan tersebut dari segi penggunaan aset. Return on asset,

dapat dirumuskan sebagai berikut:

EBIT

Return On Asset = ————x100%
Total aktiva
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2.7.3. Return On Equity (ROE)
ROE adalah rasio yang digunakan untuk mengukur keuntungan bersih yang
diperoleh dari pengelolaan modal yang diinvestasikan oleh pemilik perusahaan
(Lestari dan Sugiharto, 2007). ROE diukur dengan perbandingan antara laba
bersih dengan total modal. Angka ROE yang semakin tinggi memberikan
indikasi bagi para pemegang saham bahwa tingkat pengembalian investasi

makin tinggi. Return on equity, dapat dirumuskan sebagai berikut:

Laba setelah pajak

Return On Equity = Total ekuitas x100%

2.8. Rasio Solvabilitas

Rasio solvabilitas atau leverage ratio merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang (Kasmir, 2008).
Artinya berapa besar beban utang yang ditanggung perusahaan dibandingkan dengan
aktivanya. Dalam arti luas dikatakan bahwa rasio solvabilitas digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya, baik
jangka pendek maupun jangka panjang apabila perusahaan dibubarkan (dilikuidasi).

Rasio yang digunakan untuk mengukur solvabilitas adalah sebagai berikut :
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2.8.1. Debt to Asset Ratio (DAR)
Debt to Asset Ratio (DAR) merupakan perbandingan antara total hutang
dengan total aktiva. Rasio ini menunjukkan sejauh mana hutang dapat ditutupi
oleh aktiva. Debt to asset ratio menurut Sawir (2008) merupakan rasio yang
memperlihatkan proposi antara kewajiban yang dimiliki dan seluruh kekayaan

yang dimiliki. Debt to asset ratio, dapat dirumuskan sebagai berikut:

Total hutang

Debt to Asset Ratio = - x100%
Total aktiva

2.8.2. Debt to Equity Ratio (DER)
DER merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas.
Rasio Ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh utang, termasuk
utang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui
jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan.
Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal
sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. Rumus yang digunakan sebagai

berikut (Kasmir, 2008) :

Total hutang

Debtto E ity Ratio = 1009
€ 0 Bquity katto Total ekuitasX %
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2.8.3. Time Interest Earned Ratio (TIER)
Time interest earned ratio merupakan perbandingan antara laba bersih
sebelum bunga dan pajak dengan beban bunga dan merupakan rasio yang
mencerminkan besarnya jaminan keuangan untuk membayar bunga utang
jangka panjang. Sawir (2008) mengatakan bahwa rasio ini juga disebut
dengan rasio penutupan (coverage ratio), yang mengukur kemampuan
pemenuhan kewajiban bunga tahunan dengan laba operasi (EBIT) dan
mengukur sejauh mana laba operasi boleh turun tanpa menyebabkan
kegagalan dari pemenuhan kewajiban membayar bunga pinjaman. Time

interest earned ratio, dapat dirumuskan sebagai berikut:

EBIT
Time Interest Earned Ratio = x100%
Beban bunga

2.9. Pengaruh Return On Equity Terhadap Harga Saham

Profitabilitas menunjukkan bagaimana kinerja perusahaan menghasilkan laba.
Menurut (Tandelilin, 2001) bahwa besarnya tingkat pengembalian perusahaan dapat
dilihat melalui besar kecilnya laba perusahaan tersebut. Jika laba perusahaan tinggi
maka tingkat pengembalian investasi perusahaan akan tinggi sehingga investor akan
tertarik untuk membeli saham tersebut, sehingga harga saham tersebut mengalami
kenaikan. Hasil penelitian ini juga sesuai dengan teori yang dikemukakan Chrisna

dalam Hutami (2012) yang menyatakan, kenaikan ROE biasanya diikuti oleh
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kenaikan harga saham perusahaan yang bersangkutan. Semakin tinggi ROE berarti
semakin efisien penggunaan modal sendiri yang dilakukan oleh pihak manajemen
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham. ROE mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan income berdasarkan modal tertentu. Kenaikan
ROE menandakan meningkatnya kinerja manajemen dalam mengelola sumber dana
yang ada untuk menghasilkan laba. Dengan adanya peningkatan laba bersih maka
nilai ROE akan meningkat pula sehingga para investor tertarik untuk membeli saham

tersebut maka harga saham perusahaan tersebut akan mengalami kenaikan.

2.10. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham

Rasio ini menunjukkan persentase penyediaan dana oleh pemegang saham terhadap
pemberi pinjaman (Darsono dan Ashari, 2005). Semakin tinggi rasio, semakin rendah
pendanaan perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham. Dari perspektif
kemampuan membayar kewajiban jangka panjang, semakin rendah rasio akan
semakin baik kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka panjang.
Salah satu tolak ukur yang menunjukan besar kecilnya perusahaan adalah ukuran
aktiva dari perusahaan tersebut. Perusahaan yang mempunyai total aktiva yang besar
menunjukan perusahaan tersebut telah mencapai kemapanan. Investor akan
menganggap berinvestasi pada perusahaan yang besar memiliki resiko yang kecil,
sehingga banyak investor yang ingin memiliki saham perusahaan tersebut.

Permintaan akan saham yang tinggi akan berpengaruh terhadap perubahan harga
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saham. Penelitian yang dilakukan oleh Agus (2011) Debt to Equity Ratio

berpengaruh secara simultan terhadap perubahan harga saham.

2.11. Penelitian Terdahulu

Hartono dan Parulian Sitohang (2008), meneliti tentang “Analisis Hubungan
Profitabilitas dengan Pergerakan Saham Pada Sektor Usaha Perbankan di Bursa Efek
Indonesia (BEI)”. Hasil penelitian menunjukan bahwa hanya ROE saja yang
memberikan pengaruh signifikan terhadap pergerakan harga saham. Sedangkan rasio
lainnya yaitu rasio NPM dan ROA tidak memberikan pengaruh yang signifikan

terhadap pergerakan harga saham.

Ika Hermawati (2008), meneliti tentang “Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Harga
Saham Perusahaan Agroindustri Yang Terdaftar Pada Indeks LQ 45 di Bursa Efek
Indonesia”. Hasil penelitian menunjukkan bahwa NPM, EPS, ROE, ROA, dan OPM
berpengaruh positif terhadap harga saham sedangkan DER berpengaruh negatif

terhadap harga saham.

Gatiningsih (2009) menguji “Pengaruh dari Return On Asset (ROA), Return On
Equity (ROE) dan Debt Equity Ratio (DER) terhadap perusahaan makanan dan

minuman yang terdaftar di BEI”. Dari penelitian ini menunjukan bahwa Return On



Asset (ROA), Return On Equity (ROE) dan Debt Equity Ratio (DER) memiliki

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.
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