BAB |1
TINJAUAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN, DAN HIPOTESIS

PENELITIAN

2.1 TINJAUAN PUSTAKA
2.1.1 Pasar Modal

Menurut Undang-Undang Pasar Modal No.8 tahun 1955, pengertian pasar
modal yang lebih spesifik yaitu kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran
umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang
diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. Pasar
modal adalah tempat berbagai pihak, khususnya perusahaan menjual saham
(stock) dan obligasi (bond), dengan tujuan dari hasil penjualan tersebut nantinya
akan di pergunakan sebagai tambahan dana atau untuk memperkuat modal
perusahaan (Fahmi, 2012:5).

Pasar modal Menurut Husnan (2009:3) adalah pasar untuk berbagai
instrument keuangan (sekuritas) jangka panjang yang bisa diperjual belikan, baik
dalam bentuk hutang atupun modal sendiri, baik yang diterbitkan oleh pemerintah,
maupupun perusahaan swasta. Sedangkan menurut Fahmi (2012:52) pasar modal
adalah tempat di mana berbagai pihak khususnya perusahaan menjual saham dan
obligasi dengan tujuan dari hasil penjual tersebut nantinya akan dipergunakan
sebagai tambahan dana untuk memperkuat dana perusahaan.

Berdasarkan pengertian diatas, maka dapat disimpulkan bahwa pasar
modal adalah tempat terjadi transaksi jual beli antara pemegang saham dengan

tujuan untuk menambah dana perusahaan.
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Peranan pasar modal mempunyai peranan penting dalam suatu negara
yang pada dasarnya mempunyai kesamaaan antara suatu negara dengan negara
lain. Hampir semua negara di dunia ini mempunyai pasar modal, yang bertujuan
menciptakan fasilitas bagi keperluan industri dan keseluruhan entitas dalam
memenuhi permintaan dan penawaran modal. Terkecuali dalam negara dengan
perekonomian sosialisasi ataupun tertutup pasar modal bukanlah suatu keharusan.

Menurut Sunariyah (2011:7) peranan pasar modal pada suatu negara dapat
dilihat dari 5 (lima) segi berikut ini:

1. Sebagai fasilitas melakukan interaksi antara pembeli dengan penjual
menentukan harga saham atau surat berharga yang diperjual belikan.
Ditinjau dari segi lain, pasar modal memberikan kemudahan dalam
melakukan transaksi sehingga kedua belah pihak dalam melakukan
transaksi tanpa melalui tatap muka (pembeli dan penjual bertemu
secara langsung).

2. Pasar modal membeli kesempatan kepada para pemodal untuk hasil
(return yang diharapkan. Keadaan tersebut akan mendorong
perusahaan (emiten) untuk memenuhi keinginan para pemodal. Pasar
modal menciptakan peluang bagi perusahaan (emiten) untuk
memuaskan keinginan para pemegang saham, kebijakan dividend an
stabilitas harga sekuritas yang relatif normal. Pemuasaan yang
diberikan kepada pemegang saham tercermin dalam harga sekuritas.

3. Pasar modal memberikan kesempatan kepada investor untuk menjual

kembali saham yang dimilikinya atau surat berharga lainnya. Dengan
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beroperasinya pasar modal para investor dapat melikuiditas surat
berharga yang dimiliki tersebut setiap saat.

4. Pasar modal menciptakan kesempatan kepada masyarakat untuk
berpartisipasi dalam perkembangan suatu perekonomian. Masyarakat
berpenghasilan kecil mempunyai kesempatan mempertimbangkan
alternatif cara penggunaan uang mereka. Selain menabung, uang
dapat dimanfaatkan sebagian kecil saham perusahaan publik.

5. Pasar modal mengurangi biaya informasi dan transaksi surat
berharga. Bagi para pemodal, keputusan investasi harus didasarkan
pada tersediannya informasi yang akurat dan dapat dipercaya. Pasar
modal dapat menyediakan kebutuhan terhadap informasi bagi para
pemodal secara lengkap, yang apabila hal tersebut harus dicari sendiri
akan memerlukan biaya yang sangat mahal.

Selain peranan penting pasar modal memiliki fungsi yang penting dalam
perekonomian suatu negara, fungsi pasar modal menurut Martalena dan Malinda
(2011:3 vyaitu:

1. Fungsi Saving
Pasar modal dapat menjadi alternative bagi masyarakat yang ingin
menghindari penurunan mata uang karena inflasi.

2. Fungsi Kekayaan

Masyarakat dapat mengembangkan nilai kekayaan dengan berinvestasi

dalam berbagai instrumen pasar modal yang tidak akan mengalami

penyusutan nilai sebagaimana yang terjadi pada investasi nyata, misalnya

rumah atau perhiasan.
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3. Fungsi Likuiditas
Instrument pasar modal pada umumnya mudah untuk dicairkan sehingga
memudahkan masyarakat memperolen kembali dananya di bandingkan
rumah dan tanah.

4. Fungsi Pinjaman
Pasar modal merupakan sumber pinjaman bagi pemerintah maupun

perusahaan membiayai kegiatannya.

2.1.2 Kinerja Keuangan Perusahaan

Kinerja keuangan perusahaan pada dasarnya diperlukan sebagai alat utnuk
mengukur financial healt (kesehatan perusahaan), kinerja keuangan perusahaan
digunakan sebagai media pengukuran subjektif yang menggambarkan efektifitas
penggunaan aset oleh sebuah perusahaan dalam menjalankan bisnis utamanya dan
meningkatnya pendapatan.Penilaian kinerja keuangan bagi manajemen dapat
diartikan sebagai pengukiran atas kontribusi yang dapat diberikan oleh suatu
bagian pencapaian tujuan perusahaan diibidang keuanagan dan secara keseluruhan
kintibusi tersebut dapat berupa kuantitatif seperti akuntansi dan personalia serta
bersifat kualitatif seperti pemasaran dan produksi.

Sedangkan menurut 1Al (2007) Kinerja Keuangan adalah kemampuan
perusahaan dalam mengelola dan mengendalikan sumberdaya yang dimilikinya.
Menurut Fahmi (2012:239) kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan
untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan
menggunakan aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar. Seperti

dengan membuat laporan keuangan yang telah memenuhi standar ketentuan dalam
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SAK ( Standar Akuntansi Keuangan) atau GAAP (General Accepeted Accounting
Principle), dan lainnya.

Dari pengertian diatas dapat ditarik kesimpulan bahwa kinerja keuangan
adalah usaha formal yang telah dilakukan oleh perusahaan yang dapat mengukur
keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba, sehingga dapat melihat
prospek, pertumbuhan, dan potensi perkembangan baik perusahaan dengan
mengandalkan sumber daya yang ada. Suatu perusahaan dapat dikatakan berhasil

apabila telah mencapai standar dan tujuan yang telah ditetapkan.

2.1.2.1 Pengukuran Kinerja Keuangan

Pengukuran Kinerja digunakan perusahaan untuk melakukan perbaikan
diatas kegiatan operasionalnya agar dapat bersaing dengan perusahaan lain.
Analisis kinerja keuangan merupakan proses pengkajian secara kritis terhadap
review data, menghitung, mengukur, menginterprestasi, dan memberi solusi
terhadap keuangan perusahaan pada suatu periode tertentu.

Pengukuran kinerja merupakan salah satu faktor yang sangat penting bagi
perusahaan, karena pengukuran tersebut digunakan sebagai dasar untuk menyusun
sistem imbalan dalam perusahaan, yang dapat mempengaruhi perilaku
pengambilan keputusan dalam perusahaan.

Pengukuran kinerja keuangan perusahaan bertujuan untuk memberikan
informasi yang berguna dalam membuat keputusan penting mengenai aset yang
digunakan dan untuk memacu para manajer untuk membuat keputusan yang

menyalurkan kepentingan perusahaan.
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2.1.2.2 Tahap-tahap dalam Menganalisis Kinerja Keuangan
Penilaian kinerja keuangan sangat diperlukan oleh semua perusahaan demi
berkembangnya perusahaan tersebut, perusahaan dapat dinilai kinerjanya oleh
pihak terkait sesuai dengan ruang lingkup bisnisnya. Bank Indonesia bertindak
sebagai pihak yang menilai kinerja keuangan bank-bank yang ada di Indonesia
baik itu bank pemerintah, swasta maupun bank asing. Dalam melakukan penilaian
kinerja keuangan diperlukan proses atau tahapan sehingga akan diperoleh hasil
akhir kinerja suatu perusahaan.
Menurut Fahmi (2012:3), ada beberapa tahap dalam menganalisis kinerja
keuangan suatu perusahaan secara umum,yaitu:
1. Melakukan review terhadap data laporan keuangan
Tujuannya adalah agar laporan keuangan yang sudah dibuat tersebut sesuai
dengan penerapan kaidah-kaidah yang berlaku umum dalam dunia
akuntansi, sehingga dengan demikian hasil laporan keuangan tersebut
dapat dipertanggungjawabkan.
2. Melakukan perhitungan
Penerapan metode perhitungan disini adalah disesuaikan dengan kondisi
dan permasalahan yang sedang dilakukan sehingga hasil dari perhitungan
tersebut akan memberikan suatu kesimpulan sesuai dengan analisis yang
diinginkan.
3. Melakukan perbandingan terhadap hasil hitungan yang diperoleh.
4. Melakukan penafsiran terhadap berbagai permasalahan yang ditemukan,
melihat apa-apa saja permasalahan dan kendala-kendala yang dialami oleh

perusahaan tersebut.
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5. Mencari dan memberikan pemecahan masalah (solution) terhadap berbagai
permasalahn yang ditemukan.

Dengan adanya tahapan dalam menganalisis Kkinerja keuangan akan
memudahkan pihak yang menilai kinerja untuk memeriksa hasil kinerja keuangan
suatu perusahaan, bagi pihak manajemen dapat digunakan sebagai acuan dalam
memperbaiki kesalahan yang terjadi dimasa lalu, membantu memecahkan masalah
yang dihadapi sehingga dapat meningkatkan kinerja yang lebih baik dimasa yang

akan datang.

2.1.3 Laporan Keuangan

Pada setiap akhir periode, perusahaan wajib menyusun laporan keuangan
untuk selanjutnya dilaporkan kepada pihak evaluator. Dalam kaitannya dengan hal
ini yakni bank. Bank wajib melaporkan laporan keuangan kepada Bank Indonesia
untuk setiap periodenya baik laporan keuangan bulanan, triwulanan, maupun
tahunan. Dari laporan keuangan yang sudah dilaporkan, selanjutnya dilakukan
audit dan penilaian oleh Bank Indonesia. Berikut ini dipaparkan beberapa
pengertian laporan keuangan yang penulis kutip dari beberapa sumber :

Menurut Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) No. 01
paragraf 07 revisi 2009 mengungkapkan “pengertian laporan keuangan sebagai
suatu penyajian terstruktur dari posisi keuangan dan kinerja keuangan suatu
entitas yang menunjukkan hasil pertanggungjawaban manajemen atas penggunaan
sumber daya yang dipercayakan kepada mereka”.

Sedangkan menurut Fahmi (2012:25) mengemukakan bahwa “laporan

keuangan adalah hasil proses akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk
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berkomunikasi antara data keuangan atau aktivitas suatu perusahaan dengan
pihak-pihak yang berkepentingan dengan data atau aktivitas tersebut”.

Dibuatnya laporan keuangan oleh suatu perusahaan tentunya memiliki
tujuan dan manfaat. Ada beberapa tujuan laporan keuangan yang dikutip dari
beberapa ahli yakni:

Menurut Fahmi (2012:26) tujuan laporan keuangan adalah untuk
memberikan informasi kepada pihak yang membutuhkan tentang kondisi suatu
perusahaan dari sudut angka dalam satuan moneter.

Selanjutnya Taswan (2010:15) Laporan Keuangan dimaksudkan untuk
memberikan informasi berkala mengenai kondisi bank secara menyeluruh
termasuk perkembangan usaha dan Kkinerja perbankan, seluruh informasi tersebut
diharapkan dapat meningkatkan transparansi kondisi keuangan bank kepada
publik dan menjaga kepercayaan masyarakat terhadap lembaga perbankan.

Laporan keuangan menyajikan data-data mentah yang dapat dianalisis
lebih lanjut. Analisis laporan keuangan mencakup perbandingan Kinerja
perusahaan dengan perusahaan lain dalam industry yang sama, evaluasi
kecenderungan posisi keuangan perusahaan sepanjang waktu. Menurut Sudana
(2011:20) Informasi analisis laporan keuangan diperlukan untuk mengevaluasi
kinerja yang dicapai manajemen perusahaan di masa yang lalu, dan juga untuk

bahan pertimbangan dalam menyusun rencana perusahaan ke depan.

2.1.3.1 Tujuan laporan keuangan

Tujuan dari laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang

menyangkut posisi keuangan, kinerja serta perubahan posisi keuangan suatu
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perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan

keputusan ekonomi. Menurut Fahmi (2012:26), “tujuan laporan keuangan adalah

untuk memberikan informasi kepada pihak yang membutuhkan tentang kondisi

suatu perusahaan dari sudut angka dalam satuan moneter”. Secara lebih rinci

Kasmir (2006:240) mengungkapkan bahwa laporan keuangan bertujuan untuk :

1.

Memberikan informasi keuangan tentang jumlah aktiva dan jenis
aktiva yang dimiliki.

Memberikan informasi keuangan tentang jumlah kewajiban dan jenis-
jenis kewajiban.

Memberikan informasi keuangan tentang jumlah modal dan jenis-jenis
modal.

Memberikan informasi keuangan tentang hasil usaha yang tercermin
dari jumlah pendapatan bank.

Memberikan informasi ~ keuangan tentang jumlah biaya yang
dikeluarkan dan jenis-jenis biaya.

Memberikan informasi keuangan tentang perubahan yang terjadi dalam
aktiva, kewajiban, dan modal.

Memberikan informasi tentang kinerja manajemen dalam suatu perode

dari hasil laporan keuangan yang disajikan.

2.1.3.2 Manfaat laporan keuangan

Manfaat yang diperoleh dari pembuatan laporan keuangan.Seperti

dikemukakan oleh Fahmi (2012:26) yang menyatakan bahwa: Dengan adanya

laporan keuangan yang disediakan pihak manajemen perusahaan maka sangat
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membantu pihak pemegang saham dalam proses pengambilan keputusan, dan
sangat berguna dalam melihat kondisi pada saat ini maupun dijadikan sebagai alat
untuk memprediksi kondisi masa yang akan datang.

Sedangkan manfaat laporan keuangan menurut Hanafi dan Halim
(2005:36) adalah sebagai:

1. Informasi yang bermanfaat untuk pengambilan keputusan

2. Informasi yang bermanfaat untuk memperkirakan aliran pemakai

eksternal.

3. Informasi yang bermanfaat untuk memperkirakan aliran kas

perusahaan.

4. Informasi mengenai sumber daya ekonomi dan klaim terhadap sumber

daya tersebut.

5. Informasi mengenai pendapatan dan komponen-komponen.

Dari beberapa pendapat para ahli tersebut dapat dipahami bahwa tujuan
laporan keuangan adalah untuk memberikan gambaran dan informasi yang jelas
bagi para pengguna laporan keuangan terutama bagi manajemen suatu
perusahaan, sehingga manfaatnya dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan
dan masukan dalam menerapkan langkah-langkah strategis sehingga
mempermudah dalam proses pengambilan keputusan demi kemajuan perusahaan

dimasa yang akan datang.

2.1.4 Analisis Laporan Keuangan

Setelah laporan keuangan disusun berdasarkan data yang relevan,serta

dilakukan dengan prosedur akuntansi dan penilaian yang benar, akan
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terlihatkondisi keuangan perusahaan yang sesungguhnya agar laporan keuangan
menjadi berarti sehingga dapat dipahami dan dimengerti oleh berbagai pihak,
perlu dilakukannya analisis laporan keuangan. Bagi pihak pemilik dan manajemen
tujuan utama analisis laporan keuangan adalah agar dapat mengetahui posisi
keuangan perusahaan saat ini. Kasmir (2008:66)

Analisis laporan keuangan perlu dilakukan secara cermat dengan
menggunakan metode dan teknik analisis yang tepat sehingga hasil yang
diharapkan benar-benar tepat. Kesalahan dalam memasukan angka atau rumus
akan berakibat pada ketidak akuratnya hasil yang hendak dicapai. Hasil analisis
laporan keuangan juga akan memberikan informasi tentang kelemahan dan
kekuatan yang dimiliki perusahaan. Dengan adanya kelemahan dan kekuatan yang

dimiliki akan tergambar kinerja manajemen selama ini.

2.1.5 Informasi Laporan Keuangan dalam Menilai Kinerja Keuangan

Perusahaan

Fokus utama dalam pelaporan keuangan adalah informasi mengenai
kinerja perusahaan yang tersedia dengan mengukur laba (earning), dan
komponennya.lnvestor, kreditor dan penggunaan pelaporan keuangan lainnya
yang ingin menilai prospek net cash inflow perusahaan.Bagian yang paling
dianalisis oleh para investor dalam rangka mengetahui kondisi suatu perusahaan
itu sehat atau tidak adalah informasi yang diperoleh dari laporan keuangan yang
menggambarkan tentang kondisi keuangan perusahaan seperti diperolehnya
informasi tentang tidak likuidnya keuangan perusahaan tersebut. Adapun

informasi keuangan bersumber dari 2 (dua) bagian adalah Fahmi (2012:22):
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1. Management accounting information (informasi akuntansi manajemen),
digunakan untuk mendukung dan memberi informasi bagi pihak
manajemen sebagai salah satu sumber dalam pengambilan keputusan.

2. Financial accounting information (informasi akuntansi keuangan),
menurut Standar Akuntasi Keuangan (SAK) laporan keuangan terdiri atas:
laporan posisi keuangan atau neraca, informasi kinerja perusahaan atau
laporan laba rugi, laporan perubahan posisi keuangan, catatan dan laporan
lain serta materi penjelasan yang merupakan bagian integral dari laporan

keuangan.

2.1.6 Likuiditas
2.1.6.1 Pengertian Likuiditas
Menurut Sutrisno (2009:14). Likuiditas adalah Kemampuan perusahaan

untuk membayar kewajiban kewajiban yang segera harus dipenuhi.

Likuiditas sering digunakan oleh perusahaan maupun investor untuk
mengetahui tingkat kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajibannya.Kewajiban tersebut bersifat jangka pendek, kewajiban jangka
pendek itu seperti, membayar tagihan listrik, gaji pegawai, atau hutang yang telah
jatuh tempo. Tetapi terkadang ada beberapa perusahaan tidak sanggup membayar
hutang tersebut pada waktu yang telah ditentukan, dengan alasan perusahaan tidak
memiliki dana yang cukup untuk menutupi hutang yang telah jatuh tempo
tersebut.

Kasus tersebut akan mengganggu hubungan antara perusahaan dengan

para kreditor, maupun  para distributor. Dalam jangka panjang, kasus

22



tersebutakan berdampak  kepada para pelanggan. Artinya pada akhirnya
perusahaan akan mengalami krisis ekonomi. Hal tersebut dikarenakan perusahaan
tidak memperoleh kepercayaan dari pelanggan.Menurut Kasmir (2012:128) |,
ketidakmampuan perusahaan membayar kewajibannya terutama jangka pendek
(yang sudah jatuh tempo) disebabkan oleh berbagai faktor, yaitu:
1. Bisa dikarenakan memang perusahaan sedang tidak memiliki dana
sama sekali, atau
2. Bisa mungkin saja perusahaan memiliki dana, namun saat jatuh tempo
perusahaan tidak memiliki dana (tidak cukup dana secara tunai
sehingga harus menunggu dalam waktu tertentu, untuk mencairkan
aktiva lainnya seperti menagih piutang, menjual surat-surat berharga,

atau menjual sediaan atau aktiva lainnya).

2.1.6.2 Current Ratio
Menurut Agus Sartono (2008:116), rasio lancar (current ratio)

dinyatakansebagai berikut:

aktiva lancar

Rasio Lancar =
hutang lancar

“Semakin tinggi current ratio ini berarti semakin besar kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban financial jangka pendek. Aktiva lancar
yang dimaksud termasuk kas, piutang, surat berharga, dan persediaan. Dari aktiva
lancar tersebut, persediaan merupakan aktiva lancar yang kurang likuid dibanding

dengan yang lain. Akan tetapi bila current ratio terlalu tinggi ini akan berpengaruh
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negatif terhadap kemampuan laba karena sebagian modal kerjanya tidak

berputar”.

2.1.7 Profitabilitas

Setiap perusahaan mempunyai tujuan yaitu untuk memperoleh keuntungan
yang besar. Keuntungan tersebut akan dipergunakan bagi kesejahteraan pemilik,
karyawan, serta meningkatkan mutu produk dan melakukan investasi baru. Oleh
karena itu, manajemen perusahaan dituntut harus mampu untuk memenuhi target
yang telah ditetapkan. Sehingga, besarnya keuntungan haruslah dicapai sesuai
dengan yang telah diharapkan dan bukan berarti asal untung saja.

Menurut Kasmir (2012:197) :“Rasio ini memberikan ukuran tingkat
efektivitas manajemen suatu perusahaan, karena menunjukkan laba yang
dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Penggunaan rasio
profitabilitas dapat dilakukan dengan menggunakan perbandingan antara berbagai
komponen yang ada di laporan keuangan, terutama laporan keuangan neraca dan
laporan laba rugi.Pengukuran dapat dilakukan untuk beberapa periode operasi
agar terlihat perkembangan perusahaan dalam rentang waktu tertentu.

Sedangkan menurut kemampuan Sartono (2008:122). perusahaan
memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva, maupun
modal sendiri.

Ada beberapa jenis rasio profitabilitas, diantaranya :
a. Net Profit Margin (NPM)
Net profit margindisebut juga sebagai ukuran keuntungan dengan

membandingkan antaralaba setelah bunga dan pajak dibandingkan dengan
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penjualan.Rasio ini menunjukkan pendapatan bersih perusahaan atas penjualan
dan bisa juga diinterpretasikan sebagai kemampuan perusahaan menekan biaya-
biaya (ukuran efisiensi) di perusahaan pada periode tertentu.Sehingga menurut

Sartono (2008:123) rasio ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

Laba Bersih Setelah Pajak
Penjualan Bersih

Net Profit Margin =

b. Return On Assets (ROA)

Menurut Irham Fahmi (2012:98) : “Return on asset sering juga disebut
sebagai return on investment, karena ROA ini melihat sejauh mana investasi yang
telah ditanamkan mampu memberikan pengembalian keuntungan sesuai dengan
yang diharapkan dan investasi tersebut sebenarnya sama dengan aset perusahaan
yang ditanamkan atau ditempatkan.”

Rumus menghitung Return On Asset (ROA) sebagai berikut:

EBIT

Ret On Asett = —— X 1009
eturn Un Ase Total Aktiva %

c. Return On Equity (ROE)
Menurut Irham Fahmi (2012:99), menyatakan bahwa ROE adalah suatu
perhitungan yang sangat penting pada suatu perusahaan yang memperlihatkan

suatu ROE yang tinggi dan konsisten yang mengindikasikan :
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1. Perusahaan mempunyai suatu keunggulan yang tahan lama dalam
persaingan.

2. Investasi anda di dalam bentuk modal para pemegang saham akan
tumbuh pada suatu tingkat pertumbuhan tahunan yang tinggi, sehingga
akan mengarahkan kepada suatu harga saham yang tinggi di masa
depan.

Menurut Sartono (2008:124) rasio ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

laba bersih setelah pajak

Ret ity (ROE) =
eturn on equity ) total modal sendiri

3. Earning Per Share (EPS)

Menurut Darmadji dan Fakhrudin (2012:154), earning per share
merupakan: “Rasio yang menunjukkan bagian laba untuk setiap saham. EPS
menggambarkan profitabilitas perusahaan yang tergambar pada setiap lembar
saham.Makin tinggi nilai EPS tentu saja menggembirakan pemegang saham
karena makin besar laba yang disediakan untuk pemegang saham dan
kemungkinan peningkatan jumlah dividen yang diterima pemegang saham.”

Menurut Darmadji & Fakhrudin (2012 :154) EPS dihitung dengan rumus

berikut :

Laba Bersih
Jumlah Saham Beredar

Earning per Share =
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2.1.8 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh
suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap
perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu
sejak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Meningkatnya
nilai perusahaan adalah sebuah prestasi, yang sesuai dengan keinginan
para pemiliknya, karena dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka
kesejahteraan para pemilik juga akan meningkat.

Nilai perusahaan sebagai harga yang bersedia dibayar oleh calon investor
seandainya suatu perusahaan akan dijual. Nilai perusahaan tercermin dari harga
saham yang stabil dan dalam jangka panjang mengalami kenaikan.Semakin tinggi
harga saham maka semakin tinggi nilai perusahaan” Nirawati dikutif dari
Cahyaningsih (2010).

Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan,
sebab dengan nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegang saham juga
tinggi. Untuk mencapai hal tersebut, maka perusahaan mengharapkan manajer
keuangan akan melakukan tindakan terbaik bagi perusahaan dengan
memaksimalkan nilai perusahaan sehingga kemakmuran pemilik atau pemegang
saham dapat tercapai. Indikator-indikator yang mempengaruhi nilai perusahaan
diantaranya adalah Susanti (2010:33):

a. Price Earning Ratio (PER)

PER vyaitu rasio yang mengukur seberapa besar perbandingan antara harga

saham perusahaan dengan keuntungan yang diperoleh para pemegang

saham. Faktor-faktor yang mempengaruhi PER adalah:
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1. Tingkat pertumbuhan laba

2. Dividend Payout Ratio

3. Tingkat keuntungan yang disyaratkan oleh pemodal
b. Price Book Value (PBV)

Rasio ini mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada

manajemen dan organisasi perusahaan sebagai sebuah perusahaan yang

terus tumbuh Brigham (1999) dalam Susanti (2010:35).

Ada beberapa alasan mengapa investor menggunakan rasio harga terhadap
nilai buku (PBV) dalam analisis investasi: pertama, nilai buku sifatnya relatif
stabil. Bagi investor yang kurang percaya terhadap estimasi arus kas, maka nilai
buku merupakan cara paling sederhana untuk membandingkannya.Kedua, adanya
praktik akuntansi yang relatif standar diantara perusahaan-perusahaan
menyebabkan PBV dapat dibandingkan antar berbagai perusahaan yang akhirnya
dapat memberikan signal apakah nilai perusahaan under atau overvaluation.
Terakhir, pada kasus perusahaan yang memiliki earnings negatif maka tidak
memungkinkan untuk mempergunakan PER, sehingga penggunaan PBV dapat
menutupi kelemahan PER yang ada pada PER dalam kasus ini Murhadi,
(2009:148).

Pengukuran nilai perusahaan dalam penelitian ini akan menggunakan price
to book value pada periode yang telah ditentukan. Menurut Prayitno dalam
Wulandari (2009), Price to book value (PBV) menggambarkan seberapa besar
pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Makin tinggi rasio ini,
berarti pasar percaya akan prospek perusahaan tersebut dan semakin tinggi rasio

PBV, semakin tinggi kinerja perusahaan dinilai oleh pemodal dengan dana yang
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telah ditanamkan di perusahaan. Oleh karena itu dapat disimpulkan semakin tinggi
PBV semakin tinggi tingkat kepercayaan pasar terhadap prospek perusahaan,
maka akan menjadi daya tarik bagi investor untuk membeli saham tersebut,
sehingga permintaan akan naik, kemudian mendorong harga saham naik
Wulandari (2009). Hal ini dihitung dengan membagi harga penutupan saham saat
ini dengan nilai buku kuartal terkini per saham.Juga dikenal sebagai "rasio harga-
ekuitas".

Rumus Price to Book Value adalah sebagai berikut:

harga pasar saham per lembar

Price to Book Value =
rice Lo Book VAtE = T ilai buku saham per lembar

Dalam realitas banyak sekali variasi tentang PBV. Tim BEI (2010)
menyebutkan bahwa:

Harga pasar mencerminkan harga ekspektasi dari investor.Jika ekspektasi
investor terhadap satu jenis saham tinggi, maka permintaan terhadap saham
tersebut juga tinggi sehingga harga dipasar juga relatif tinggi.Harga pasar juga
bisa rendah dari nilai bukunya. Harga saham yang berubah setiap saat di pasar
ditentukan oleh fakor seperti: likuiditas saham di pasar, jumlah floating share, dan
lainnya. Sehingga harga saham di pasar tidak mencerminkan nilai buku yang

sebenarnya.
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2.2 Kerangka Pemikiran

Investor dalam melakukan investasi saham akan memilih perusahaan yang
memiliki nilai perusahaan yang tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan
keinginan yang besar bagi investor untuk menanamkan sahamnya pada
perusahaan tersebut.Investor harus mempertimbangkan Kkinerja perusahaan
tersebut dalam pengambilan keputusan investasi. Salah satu cara untuk menilai
kinerja keuangan perusahaan adalah dengan faktor internal yang mengamati dari
dalam perusahaan yang menggunakan rasio-rasio keuangan. Rasio keuangan
merupakan suatu perhitungan rasio dengan menggunakan laporan keuangan yang
dapat berfungsi sebagai alat ukur dalam menilai kinerja perusahaan.

Rasio keuangan terdiri dari rasio likuiditas, leverage, profitabilitas,
aktivitas dan penilaian.Rasio-rasio yang digunakan dalam penilitian ini adalah
likuiditas (Current ratio), profitabilitas (ROA) dan penilaian perusahaan.

Current ratio (CR) merupakan rasio likuiditas yang paling umum
digunakan dalam mengukur tingkat likuiditas suatu perusahaan. Semakin tinggi
rasio ini, maka perusahaan akan mampu untuk melunasi kewajiban jangka
pendek. Menurut Harapan (2007:301),apabila rasio lancar ini 1:1 atau 100% ini
berarti bahwa aktiva lancar dapat menutupi semua utang lancar. Tingkat likuiditas
perusahaan menjadi salah satu bahan pertimbangan investor dalam
berinvestasi.Semakin tinggi tingkat likuiditas yang tinggi diharapkan perusahaan
mampu untuk memenuhi kewajiban jangka pendek kepada para investor.

Menurut Henry Simamora (2006:529) dalam bukunya Akuntansi Basis
Pengambilan Keputusan mendefinisakan Return on Asset yaitu “Rasio imbalan

aktiva (ROA) merupakan suatu ukuran keseluruhan profitabilitas perusahaan”.
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Dari definisi-definisi di atas maka dapat ditarik kesimpulan bahwa Return on
Asset merupakan rasio imbalan aktiva dipakai untuk mengevaluasi apakah
manajemen telah mendapat imbalan yang memadai (reasobable return) dari asset
yang dikuasainya. Dalam perhitungan rasio ini, hasil biasanya didefinisakan
sebagai sebagai laba bersih (Operating income). Rasio ini merupakan ukuran yang
berfaedah jika seseorang ingin mengevaluasi seberapa baik perusahaan telah
memakai dananya, tanpa memperhatikan besarnya relatif sumber dana tersebut.

Menurut Prastowo (2008) menyatakan bahwa informasi Kkinerja
perusahaan, terutama profitabilitas diperlukan untuk menilai perubahaan potensial
sumber daya ekonomi yang memungkinkan dimasa depan, sehingga dapat
memprediksi kapasitas perusahaan dalam menghasilkan kas (dan setara kas) serta
untuk merumuskan efektifikasi perusahaan dalam memanfaatkan tambahan
sumber daya.

Profitabilitas yang tinggi menunjukkan prospek perusahaan baik, sehingga
investor akan merespon positif sinyal tersebut dan nilai perusahaan akan
meningkat Sujoko dan Soebiantoro (2007). Hasil penelitian ini menemukan bukti
bahwa profitabilitas mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan (PBV). Adanya pengaruh positif signifikan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan dapat dimungkinkan terjadinya sentiment positif pada para investor,
sehingga harga saham meningkat, dan meningkatnya harga saham membuat nilai
perusahaan akan meningkat pula.

Dengan demikian, semakin besar laba yang dihasilkan perusahaan, maka
akan melahirkan sentimen positif yang sangat kuat pada para investor, sehingga

nilai perusahaan juga akan meningkat relatif besar.Hasil penelitian ini mendukung
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hasil penelitian Soliha dan Taswan (2003), Sujoko dan Soebiantoro (2007), dan
Teyfoer (2008) yang juga menemukan bukti bahwa profitabilitas mempunyai
pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Wati dan Darmayanti (2012)
dengan judul pengaruh kepemilikan manajerial dan kinerja keuangan terhadap
kebijakan deviden dan nilai perusahaan dengan hasil likuiditas berpengaruh positif
namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.Hasil penelitian ini didukung oleh
Puspitasari dan Sudiyatno (2010) dan Masodah dan Anwar (2011) menemukan
bahwa Kinerja perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.Senada
dengan Pratiska (2012) dan Almajali (2012) profitabilitas berpengaruh positif

terhadap nilai perusahaan.
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2.3 Hipotesis Penelitian

Menurut Sugiyono (2012:64) menyatakan bahwa:

“Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah penelitian,di
mana rumusan masalah penelitian telah dinyatakan dalam bentuk kalimat
pernyataan. Dikatakan sementara, karena jawban yang diberikan baru didasarkan
pada teori relevan, belum didasarkan pada fakta-fakta empiris yang diperoleh
melalui pengumpulan data.”

Berdasarkan uraian kerangka pemikiran diatas maka penulis merumuskan
hipotesis yang merupakan kesimpulan sementara dari penelitian yaitu sebagai
berikut: “Likuiditas (CR) dan Pofitabilitas (ROA) berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia baik secara persial maupun

simultan.
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