BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pada era globalisasi sekarang ini pasar modal memiliki peran penting
dalam kegiatan ekonomi, terutama di negara yang menganut sistem ekonomi
pasar. Pasar modal menjadi salah satu sumber kemajuan ekonomi karena dapat
menjadi sumber dan alternatif bagi perusahaan disamping bank. Pasar modal
merupakan alternatif pembiayaan untuk mendapatkan modal dengan biaya yang
relatif murah dan juga tempat untuk investasi jangka pendek dan jangka panjang.
Perusahaan publik yang terdaftar di bursa efek setiap tahun wajib menyampaikan
laporan tahunan baik yang bersifat moneter maupun non moneter kepada bursa
efek dan para investor (Aprilia Kartika Sari, 2016).

Sedangkan menurut Fahmi (2012) saham merupakan salah satu
instrument pasar modal yang paling banyak diminati oleh investor, karena mampu
memberikan tingkat pengembalian yang menarik. Saham adalah kertas yang
tercantum dengan jelas nilai nominal, nama perusahaan, dan diikuti dengan hak
dan kewajiban yang telah dijelaskan kepada setiap pemegangnya.

Setiap investor atau calon investor memiliki tujuan tertentu yang ingin
dicapai melalui keputusan investasi yang diambil. Pada umumnya motif investasi
adalah memperoleh keuntungan, keamanan, dan pertumbuhan dana yang
ditanamkan. Untuk itu dalam melakukan investasi dalam bentuk saham, investor
harus melakukan analisis terhadap faktor yang dapat mempengaruhi kondisi
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perusahaan (emiten). Tujuannya agar para investor mendapat gambaran yang
lebih jelas terhadap kemampuan perusahaan untuk terus tumbuh dan berkembang
pada masa yang akan datang (Aditya Pratama dan Teguh Erawati, 2014). Investasi
dalam bentuk saham sebenarnya memiliki resiko yang tinggi sesuai dengan
prinsip investasi yaitu low risk low return, high risk high return. Seorang investor
hendaknya benar-benar memahami tentang harga saham dan kerap melakukan
analisis harga saham terlebih dahulu agar tidak salah berinvestasi karena
pergerakan harga suatu saham tidak dapat diperkirakan secara pasti (Agustin,
2015)

Harga saham sendiri merupakan harga perlembar saham yang berlaku di
pasar modal. Harga saham merupakan faktor yang sangat penting dan harus
diperhatikan oleh investor dalam melakukan investasi karena harga saham
menunjukkan prestasi emiten. Harga saham di pasar modal terdiri atas tiga
kategori, yaitu harga tertinggi (high price), harga terendah (low price) dan harga
penutupan (close price). Harga tertinggi atau terendah merupakan harga yang
paling tinggi atau paling rendah yang terjadi pada satu hari bursa. Harga
penutupan merupakan harga yang terjadi terakhir pada saat akhir jam bursa
(Gerald E.Y. Egam, Ventje Ilat, dan Sonny Pangerapan 2017).

Secara sederhana saham dapat didefinisikan sebagai sertifikat yang
menunjukkan bukti kepemilikan suatu perusahaan dan pemegang saham memiliki
hak klaim atas penghasilan dan aset perusahaan. Imbalan yang akan diperoleh
dengan kepemilikan saham adalah dividen atau capital gain. Capital gain adalah

keuntungan dari hasil menjual atau membeli saham berupa kelebihan nilai jual



dari nilai beli saham. Indeks harga saham adalah suatu indikator yang
menunjukkan pergerakan harga saham. Analisis dalam menilai harga saham dapat
melalui analisis fundamental perusahaan melalui analisis rasio keuangannya dan
dapat melalui analisis teknikal dengan melihat pergerakan harga saham (Andreas
R. Wangarry, Agus T. Poputra, dan Treesje Runtu 2015).

Laporan keuangan merupakan salah satu ukuran yang sangat penting
untuk mengetahui hasil kinerja perusahaan. Pernyataan Standar Akuntansi
Keuangan (PSAK) No.1 (2015) yang dikeluarkan oleh Ikatan Akuntan Indonesia
menyatakan bahwa tujuan laporan keuangan adalah memberikan informasi
tentang posisi keuangan, kinerja, dan arus kas perusahaan yang bermanfaat bagi
sebagian besar kalangan pengguna laporan dalam membuat keputusan ekonomi
serta menunjukkan pertanggungjawaban manajemen atas penggunaan sumber
daya yang dipercayakan kepada mereka. Kinerja perusahaan yang baik akan
meningkatkan keinginan investor untuk menanamkan modal pada perusahaan
tersebut. Oleh karena itu permintaan terhadap saham akan meningkat seiring
dengan meningkatnya harga saham perusahaan tersebut. Informasi-informasi
tersebut akan digunakan investor yang berkepentingan di pasar modal untuk
mengetahui kinerja perusahaan.

Paling sedikit satu kali setahun perusahaan publik berkewajiban
menerbitkan laporan keuangan tahunan kepada investor yang ada di bursa. Bagi
investor, laporan keuangan tahunan merupakan sumber berbagai macam informasi

khususnya neraca dan laporan laba rugi perusahaan. Oleh sebab itu, publikasi



laporan keuangan perusahaan (emiten) sangat di tunggu oleh para investor di
pasar modal (Azmi, Andini, dan Raharjo 2016).

Pada laporan keuangan terdapat laporan arus kas. Tersedianya laporan arus
kas, pemakaian laporan keuangan (terutama pihak investor) dalam melakukan
penilaian terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara
kas serta memungkinkan pemakaian untuk menilai dan membandingkan nilai
sekarang dari arus kas masa depan dari berbagai perusahaan (Rhamedia, 2015).
Sebelum menyalurkan dananya pada suatu perusahaan, investor harus
menganalisis dan memprediksi atas kondisi laporan keuangan perusahaan. Salah
satu indikator yang digunakan investor untuk menilai kinerja perusahaan adalah
informasi arus kas. Informasi mengenai komponen arus kas mencakup arus kas
operasi, arus kas investasi dan arus kas pendanaan.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan Ayu Utami, Willy Sri, dan Vaya
Juliana (2017) yaitu Pengaruh Laba Bersih dan Arus Kas terhadap Harga Saham
(Studi Empiris Pada Perusahaan LQ 45 Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2011-2015) yang menyimpulkan bahwa arus kas operasi, arus kas
investasi, dan arus kas pendanaan berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan M. Yusuf, Siti Khairani dan
Raisa Pratiwi (2015) yang meneliti Pengaruh Relevansi Laba dan Aliran Arus Kas
terhadap Harga Saham pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia menyatakan bahwa arus kas operasi, arus kas investasi dan arus kas

pendanaan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.



Selain informasi dari arus kas, indikator kinerja perusahaan yang menjadi
hal penting utama yaitu labanya suatu perusahaan. Menurut Haryatih (2016)
pentingnya informasi laba secara tegas telah dinyatakan dalam Statement of
Financial Accounting Concepts (SFAC) No.1, bahwa selain untuk menilai kinerja
manajemen, juga membantu mengestimasi kemampuan laba yang representatif,
serta untuk menaksir risiko dalam investasi dan kredit. Laba yang didapatkan oleh
perusahaan setiap bulannya maupun setiap tahun akan menentukan kemajuan dari
perusahaan. Laba dapat digunakan sebagai pengukuran atas efisiensi manajemen
serta sebagai pengukur keberhasilan dan sebagai pedoman pengambil keputusan
manajemen di masa yang akan datang. Bagi pemegang saham, laba berarti
peningkatan nilai ekonomis (wealth) yang akan diterima melalui pembagian
dividen, serta dianggap memiliki informasi untuk menganalisis dan memprediksi
saham yang diterbitkan oleh emiten (Safira dan Riduwan 2015). Laba akuntansi
adalah alat ukur yang baik untuk mengukur kinerja perusahaan. Laba akuntansi
menjadi tujuan yang penting tidak saja bagi pihak manajemen tetapi juga bagi
pithak pemegang saham.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Raisa Fitri, Siti Aisjah, dan
Atim Djazuli (2016) yang meneliti Pengaruh Laba Akuntansi, Nilai Buku Ekuitas,
dan Total Arus Kas terhadap Harga Saham (Studi Pada Perusahaan Manufaktur
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia) diketahui bahwa harga saham perusahaan
manufaktur dipengaruhi oleh laba akuntansi dan total arus kas, tetapi tidak
dipengaruhi oleh nilai buku ekuitas. Namun secara bersama-sama informasi laba

akuntansi dan total arus kas mempengaruhi harga saham perusahaan manufaktur.



Berbeda dengan hasil penelitian dari Rhamedia (2015) yang berjudul Pengaruh
Informasi Arus Kas, Laba Akuntansi, dan Ukuran Perusahaan terhadap Harga
Saham (Studi Empiris pada Perusahaan LQ 45 yang Terdaftar di PT. BEI)
menyimpulkan bahwa laba akuntansi tidak berpengaruh signifikan positif
terhadap harga saham. Arus kas operasi tidak berpengaruh signifikan positif
terhadap harga saham. Sedangkan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan
positif terhadap harga saham.

Rasa aman investor bisa dipengaruhi oleh banyak faktor yaitu memperoleh
informasi dengan jelas salah satunya size yang berhubungan dengan peluang dan
kemampuan untuk masuk ke pasar modal. Lestari dkk. (2016) menyatakan ukuran
perusahaan digunakan untuk mengukur besar kecilnya perusahaan menggunakan
total aktiva, penjualan, dan modal perusahaan. Semakin besar total aktiva,
penjualan, dan modal perusahaan semakin besar laba perusahaan dan berpengaruh
terhadap refurn saham. Semua investor menginginkan refurn atas saham yang
ditanamkan di perusahaan, tetapi investor juga harus mengetahui tingkat
keamanan dari setiap tingkat risiko yang ada di perusahaan tersebut.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Ashari Dwi dan Ari
Darmawan (2018) yang meneliti Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas,
Leverage dan Nilai Pasar terhadap Harga Saham (Studi Kasus pada Perusahaan
Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2010-2016) dapat
disimpulkan bahwa ukuran perusahaan, profitabilitas, /everage dan nilai pasar
berpengaruh signifikan positif harga saham perusahaan. Lain halnya dengan

penelitian yang dilakukan Dewi Agustina, Ari Pranaditya, dan Rita Andini (2017)



meneliti Pengaruh Informasi Laba Akuntansi, Nilai Buku Ekuitas, Arus Kas
Operasi dan Ukuran Perusahaan terhadap Harga Saham pada Perusahaan Property
dan Real Estate di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2015 yang menyatakan
bahwa informasi laba akuntansi dan arus kas operasi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham. Namun ukuran perusahaan dan nilai buku
ekuitas berpengarh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham.

Tingkat return yang diperoleh investor juga tidak luput dari pengaruh
faktor mikro yaitu rasio keuangan (Samsul, 2015). Adapun rasio keuangan yang
digunakan dalam penelitian ini yaitu leverage yang diproksikan dengan debt
equity ratio (DER). Menurut Kusumawati (2017) rasio /leverage adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh
liabilitas — liabilitasnya baik liabilitas jangka pendek maupun liabilitas jangka
panjang seandainya perusahaan di likuidasi. Alasan menggunakan /everage karena
efisiensi kegiatan bisnis dapat dilihat dari besarnya tingkat leverage yang
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menggunakan aktiva atau dana
yang mempunyai beban bunga. Alasan memilih debt equity ratio karena ratio ini
berfungsi untuk mengukur risiko keuangan suatu perusahaan atau emiten.
Semakin besar debt equity ratio suatu perusahaan maka semakin besar tingkat
risiko perusahaan yang nantinya dapat mempengaruhi besarnya tingkat return
saham yang diperoleh.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Wulan Safitri (2018) yang
meneliti Pengaruh Laba Akuntansi, Leverage, Arus Kas Operasi, Ukuran

Perusahaan, dan Dividen Per Share terhadap Harga Saham (Studi Empiris pada



Perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016)
diketahui bahwa leverage berpengaruh terhadap harga saham. Berbeda dengan
hasil penelitian dari Dewi dan Suryana (2016) yang meneliti Pengaruh Volume
Perdagangan Saham, Leverage, dan Tingkat Suku Bunga terhadap Volatilitas
Harga Saham menyimpulkan bahwa leverage yang diukur dengan debt to equity
ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap volatilitas harga saham.

Penelitian ini dilakukan dengan mengambil perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini dikarenakan perusahaan manufaktur
terdiri atas berbagai sub sektor industri sehingga dapat mencerminkan reaksi pasar
modal secara keseluruhan. Perusahaan manufaktur juga memilki jumlah
perusahaan terbanyak jika dibandingkan dengan perusahaan sektor lain yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan manufaktur juga memiliki saham
yang tahan terhadap krisis ekonomi. Hal ini dikarenakan sebagian besar produk
manufaktur tetap dibutuhkan, sehingga sangat kecil kemungkinan untuk
mengalami kerugian. Periode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini
adalah periode 2013 — 2017, hal ini dilakukan sesuai dengan metode penggunaan
data runtun waktu (time series) yang dinilai mampu mengestimasi, meramalkan,
dan memperkirakan nilai data pada periode berikutnya berdasarkan data
sebelumnya. Data time series juga mampu menunjukkan pola yang lebih terlihat
apabila menggunakan periode yang lebih lama sehingga peneliti memutuskan
mengambil periode pengamatan selama 5 tahun.

Penelitian ini dilakukan karena harga saham merupakan dasar

pertimbangan investor dalam menentukan keputusan investasi. Keputusan



investor apakah akan membeli atau menjual saham yang dimiliki didasarkan pada
bagaimana kondisi harga saham saat itu. Selain itu dari beberapa penelitian
sebelumnya terdapat perbedaan hasil antara penelitian yang satu dengan penelitian
lainnya, maka penelitian ini bermaksud meneliti kembali penelitian terdahulu.
Berdasakan uraian di atas, peneliti mengambil judul “Pengaruh Informasi Arus
Kas, Laba Akuntansi, Size, dan Leverage terhadap Harga Saham (Studi
Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI Periode 2013-

2017).

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka masalah yang akan
dirumuskan pada penelitian ini adalah :
1. Apakah informasi arus kas berpengaruh terhadap harga saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
2. Apakah laba akuntansi berpengaruh terhadap harga saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
3. Apakah size berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
4.  Apakah leverage berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
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1.3 Batasan Masalah

Untuk menghindari melebarnya pembahasan, maka perlu diadakan

pembatasan masalah. Batasan masalah untuk penelitian ini adalah :

a. Perusahaan yang dipilih adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2013-2017. Perusahaan
manufaktur dipilih karena kegiatan industry sangat diperlukan bagi
kelancaran perekonomian dan memiliki tanggung jawab untuk
menyampaikan informasi keuangan dengan investor.

b. Penelitian ini hanya mengambil empat buah variabel yaitu arus kas,
laba akuntansi, size, dan leverage sebagai variabel independen dan
variabel dependen yang digunakan adalah harga saham.

c. Pengamatan pada penelitian ini akan dilakukan di periode yang sedang
berjalan. Berbeda dengan penelitian sebelumnya yang rentang

penelitian selama 3 tahun.

14 Tujuan Penelitian
Sesuai dengan perumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini
adalah sebagai berikut :
1. Untuk menganalisis dan menguji secara empiris pengaruh informasi
arus kas terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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2. Untuk menganalisis dan menguji secara empiris pengaruh laba
akuntansi terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3. Untuk menganalisis dan menguji secara empiris pengaruh size
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

4. Untuk menganalisis dan menguji secara empiris pengaruh leverage
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.

1.5  Manfaat Penelitian
Dari penelitian yang dilakukan, diharapkan dapat dijadikan sebagai salah
satu pertimbanngan yaitu sebagai berikut :
1. Bagi calon investor
Melalui laporan keuangan perusahaan, investor dapat melihat
bagaimana kondisi keuangan perusahaan. Sehingga dapat memberi
pertimbangan untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut.
2. Bagi perusahaan
Sebagai bahan pertimbangan bagi perusahaan untuk membuat
laporan keuangan agar informasi yang ada dalam laporan keuangan
perusahaan dapat mempengaruhi keputusan investor yang akan
menanamkan saham di perusahaan sehingga meningkatkan harga

saham perusahaan.
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3. Bagi peneliti selanjutnya
Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi untuk
mengembangkan hasil penelitian ini di masa mendatang.
4. Bagi peneliti
Dalam melakukan penelitian ini diharapkan penulis dapat lebih
memahami dan memperluas wawasan mengenai informasi akuntansi
agar dapat mengetahui perusahaan dari segi kondisi keuangan

perusahaan berdasarkan teori-teori yang telah diperoleh.

1.6  Sistematika Penulisan

Penelitian yang dilakukan ini terbagi dalam enam bab, dimana masing-
masing bab terdiri dari beberapa sub-bab. Untuk memberikan gambaran yang
lebih jelas dalam penyusunan penelitian ini, maka penyusunannya dilakukan
secara sistematis sebagai berikut :
BABI1 : PENDAHULUAN

Bab ini menguraikan tentang latar belakang masalah, rumusan masalah,

batasan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, sistematika penulisan.

BAB II : TINJAUAN PUSTAKA
Bab ini menjelaskan tentang beberapa teori — teori yang mendukung

penelitian yang mendasari pada pokok permasalahan yang akan diteliti.
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BAB III : METODOLOGI PENELITIAN
Bab ini berisi tentang jenis dan sumber data, metode pengumpulan data,
populasi dan sampel penelitian, definisi operasional dan pengukuran variabel,

metode analisis data, dan pengujian hipotesis.

BAB 1V : GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN
Berisi tentang gambaran umum BEI dan perusahaan sampel yang berisi
tentang sejarah dan produk yang dihasilkan yang berkaitan dengan masalah

penelitian.

BAB V : HASIL ANALISIS DAN PEMBAHASAN
Dalam bab ini menjelaskan dan menganalisis hasil dari penelitian yang

dilakukan oleh peneliti.

BAB VI : KESIMPULAN DAN SARAN
Berisi tentang hasil kesimpulan yang menjawab rumusan masalah dan

berisi saran yang berguna atau diperlukan pembaca.
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