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ABSTRAK

PENGARUH ANALISIS KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN
TERHADAP HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN YANG
TERDAFTAR DI JAKARTA ISLAMIC INDEX (J11)

Oleh
Liza Fatimah

Kinerja keuangan merupakan salah satu faktor internal yang mempengaruhi harga
saham pada perusahaan yang sudah Go Public. Penelitian ini bertujuan untuk
memberikan informasi kepada para investor tentang pengaruh Debt to Equity
Ratio, Net Profit Margin, Return On Equity dan Price to Earning Ratio terhadap
harga saham syariah yaitu pada perusahaan yang tidak delisting di Jakarta Islamic
Index (JIT) selama periode 2013-2016. Hasil penelitian ini bagi perusahaan dapat
memberikan bahan pertimbangan membuat kebijakan dalam bidang keuangan di
masa yang akan datang

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif. Pengambilan sampel dalam
penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling sehingga diperoleh 18
perusahaan yang dijadikan sampel penelitian. Data yang digunakan diambil dari
laporan keuangan yang diterbitkan oleh BEI dalam websitenya www.idx.co.id
Analisis data menggunakan analisis regresi berganda, koefisien determinasi (R?),
dan uji hipotesis dengan uji t dan uji F.

Berdasarkan hasil yang diperoleh variabel DER, NPM, ROE, dan PER, dapat
diketahui bahwa variabel yang berpengaruh paling dominan dan efektif dalam
memprediksi harga saham adalah variabel Return On Equity (ROE). Variabel
DER, NPM, ROE dan PER secara simultan (bersama-sama) berpengaruh terhadap
Harga Saham pada perusahaan yang tidak delisting di Jakarta Islamic Index mulai
tahun 2013 sampai dengan tahun 2016. Selain itu berdasarkan R square diperoleh
hasil 0.57 atau sebesar 57%, sedangkan sisanya sebesar 43% dipengaruhi oleh
variabel lain yang tidak diteliti. Secara Parsial variabel Debt to Equity Ratio
(DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Harga Saham, variabel Net
Profit Margin (NPM) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Harga
Saham, variabel Return On Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Harga Saha, dan variabel Price to Earning Ratio (PER) berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap Harga Saham.Apabila akan dilakukan
penelitian lebih lanjut tentang tema sejenis, sebaiknya menambah jumlah sampel
penelitian, menambah periode pengamatan, dan menambah variabel lain yang
belum diteliti, misalnya Return On Investment (ROI), Dividend Payout Ratio
(DPR), Economic Value Added (EVA), Dividend Per Share (DPS), dan lain-lain
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Artinya: “Wahai orang-orang yang beriman, Bertakwalah kepada Allah dan

hendaklah setiap orang memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk hari
esok (akhirat), dan bertakwalah kepada Allah. Sesungguhnya Allah maha

mengetahui apa yang kamu kerjakan” (Q. S. Al-Hasyr : 18).
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Penegasan Judul
Dalam rangka mempertegas pokok bahasan dalam penelitian ini maka
penulis merasa untuk menjelaskan pengertian istilah yang terkandung dalam

“Pengaruh Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Terhadap Harga

Saham pada Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (J11)”.

Dengan adanya penjelasan yang terkandung dalam istilah judul tersebut

diharapkan dapat menghilangkan kesalah pahaman pembaca dalam

menentukan bahan kajian selanjutnya. Adapun istilah-istilah yang perlu
mendapat penjelasan adalah sebagai berikut:

1. Analisis Kinerja Keuangan adalah Analisis dalam linguistik, analisis
adalah kajian yang dilaksanakan terhadap sebuah bahasa guna meneliti
struktur bahasa tersebut secara mendalam. Kinerja Keuangan adalah
kemampuan perusahaan dalam mengelola dan mengendalikan
sumberdaya yang dimilikinya.! Dari pengertian tersebut dapat ditarik
kesimpulan bahwa analisis kinerja keuangan adalah usaha 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.

! Ikatan Akuntan Indonesia (IAl), Standar Akuntansi Keuangan (SAK) PSAK No. 18
(Jakarta: Penerbit Salemba Empat, 2007), h. 104



2. Saham merupakan surat bukti kepemilikan atas sebuah perusahaan yang
melakukan penawaran umum (go public) dalam nominal atau pun
persentase tertentu.?

3. Jakarta Islamic Index (JII) merupakan indeks yang terdiri dari 30
saham yang mengakomodasi syariat investasi dalam Islam atau Indeks
yang berdasarkan syariat islam. Dengan kata lain, dalam Indeks ini
dimasukkan saham-saham yang memenuhi Kriteria investasi dalam
syariat Islam.?

Berdasarkan penjelasan di atas, dapat diperjelas kembali yang
dimaksud dengan pembahasan skripsi ini adalah suatu penelitian ilmiah
yang berdasarkan pada Firman Allah swt, Sunnah Rasul serta ijtihad para
ulama tentang kegiatan ekonomi. Dalam hal ini terkait dengan analisis
Kinerja keuangan perusahaan yang termasuk beberapa faktor yang
menjadi pengaruh harga saham pada perusahaan yang terdaftar di Jll

(Jakarta Islamic Index).

2 Nurul Huda, Mohamad Heykal, Lembaga Keuangan Islam (Jakarta: Prenadamedia Group,
2010), h. 226.

® Sofyan Syafri Harahap, Analisis Kritis atas Laporan Keuangan (Jakarta: Rajagrafindo
Persada, 2010), h. 417.



B. Alasan Memilih Judul
Adapun alasan dipilihnya judul penelitian ini berdasarkan alasan secara
objektif dan secara subyektif adalah sebagai berikut:
1. Secara Obyektif
Bagi penulis pentingnya meneliti/menulis masalah yang akan diteliti
terkait dengan judul di skripsi, hal ini dikarenakan pasar modal
memainkan peranan yang penting dalam dunia perekonomian. Sementara
itu analisis kinerja keuangan perusahaannya perlu diteliti dikarenakan
aspek-aspek tersebut dapat menjadi faktor dalam meningkatkan kualitas
dari Kinerja suatu perusahaan tersebut.
2. Secara Subjektif
a. Pokok bahasan skripsi ini sesuai dengan ilmu yang dipelajari penulis
di Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam jurusan Perbankan Syariah.
Bahasan tersebut juga terdapat di mata kuliah Pasar Modal Syariah.
b. Penulis meyakini dapat menyelesaikan skripsi ini karena sumber-
sumber yang dibutuhkan tersedia di perpustakaan, artikel, jurnal
maupun website resmi Bursa Efek Indonesia yang bersangkutan

mengenai laporan keuangan yang sudah di audit dan dipublikasikan.



C. Batasan Masalah
Berdasarkan judul penelitian ini penulis menghindari perluasan
pembahasan, maka pada variabel Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan
penelitian hanya membatasi pada faktor-faktor yang mempengaruhi harga
saham yaitu DER (Debt to Equity Ratio), NPM (Net Profit Margin), ROE

(Return On Equity), dan PER (Price to Earning Ratio).

D. Latar Belakang Masalah

Pasar modal dalam arti luas adalah sarana bagi pihak yang membutuhkan
modal jangka panjang dari masyarakat umum. Pihak yang membutuhkan
modal adalah pihak swasta atau pemerintah. Masyarakat umum disebut juga
sebagai investor. Modal jangka panjang yang dibutuhkan dapat ditawarkan
kepada masyarakat dalam bentuk berupa saham atau surat utang.”

Undang-undang Pasar Modal No. 8 tahun 1995 tetang Pasar Modal
mendefinisikan pasar modal sebagai 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. Instrumen keuangan yang diperdagangkan di pasar modal
merupakan instrumen jangka panjang (jangka waktu lebih dari 1 tahun)
seperti saham, obligasi, reksa dana, waran, right, dan berbagai instrumen
derivative seperti option, futures dan lain-lain. Di Indonesia terdapat pasar

modal yang bernama Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesian Stock

* Mohamad Samsul, Pasar Modal & Manajemen Portofolio Edisi 2 (Surabaya: Erlangga,
2015), h. 6.



Exchange (IDX). Bursa Efek Indonesia memiliki peranan penting dalam
perkembangan perekonomian negara, karena dapat memberikan sarana bagi
masyarakat umum untuk berinvestasi dan sebagai sarana untuk mencari
tambahan modal bagi perusahaan go public.’

Dewasa ini investasi di pasar modal menjadi salah satu cara berinvestasi
yang banyak diminati oleh para investor di Indonesia. Investasi saham di
pasar modal memiliki daya tarik sendiri bagi para investor, karena
menjanjikan dua keuntungan dalam investasi saham pada perusahaan yang
sudah go public, yaitu dividen dan capital gain. Dividen ini umumnya
dibagikan kepada pemilik saham atas persetujuan pemegang saham, yang
diperoleh dari keuntungan yang dihasilkan oleh perusahaan tersebut. Capital
gain sendiri diperoleh dari selisih positif antara harga jual saham dengan
harga beli saham tersebut. Bagi perusahaan go public, penjualan saham
kepada investor merupakan salah satu cara mendapatkan modal dari luar
perusahaan untuk melakukan kegiatan operasional.

Pasar modal syariah secara sederhana dapat diartikan sebagai pasar
modal yang menerapkan prinsip-prinsip syariah dalam kegiatan transaksi
ekonomi dan terlepas dari hal-hal yang dilarang seperti: riba, perjudian,
spekulasi dan lain-lain. Pasar modal syariah secara prinsip berbeda dengan

pasar modal konvensional. Sejumlah instrumen syariah sudah digulirkan di

® Suharno, “Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Harga Saham Perusahaan Farmasi yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2010-2014”. Skripsi Pendidikan Ekonomi, Universitas
Negeri Yogyakarta (Juli 2016), h. 2.



pasar modal Indonesia seperti dalam bentuk saham dan obligasi dengan
kriteria tertentu yang sesuai dengan prinsip syariah.®

Dalam ekonomi Islam di mana memberikan bunga dilarang dan ada
partisipasi langsung dalam bisnis dengan risiko dan keuntungan yang dibagi,
kehadiran pasar modal yang berfungsi dengan baik sangat penting. Peran
pasar modal dan kelemahannya dalam system ekonomi non-Islam dijabarkan
sebagai berikut:

1. Memperbolehkan adanya partisipasi secara penuh terhadap kekayaan
perusahaan bagi investor

2. Memungkinkan pemegang saham dan surat utang untuk memperoleh
likuiditas dengan menjual saham atau obligasi perusahaan ke pasar modal

3.  Memperbolehkan perusahaan meningkatkan dana eksternal dalam rangka
ekspansi aktivitas perusahaan.

Diasumsikan bahwa dalam bursa efek dalam menentukan waktu
perdagangan dan harga di bawah harga saham maksimum yang ditetapkan
oleh Manajemen Bursa Efek akan menghilangkan spekulasi dan menstabilkan
pasar modal. hal ini diperkirakan akan menghapuskan pasar gelap dan dalam
ekonomi rendah cenderung akan meningkatkan harga saham di atas harga

maksimum yang ditetapkan oleh manajemen bursa efek.’

® Andri Soemitra, Bank & Lembaga Keuangan Syariah (Jakarta: Kencana, 2009), h. 111.
" Veithzal Rivai, dkk, Islamic Financial Management Jilid 1 (Bogor: Ghalia Indonesia,
2012), h. 367.



Tabel 1.1
Jumlah Sektor Industri Saham Syariah di Indonesia Tahun 2015
No. Jenis Sektor Persentase
1. | Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi 10,12%
2. | Pertambangan 8,33%
3. | Indstri Barang Konsumsi 8,93%
4. | Aneka Industri 8,04%
5. | Industri Dasar dan Kimia 13,99%
6. | Perusahaan Publik 1,19%
7. | Property, Real Estate dan Konstruksi 16,37%
Bangunan
8. | Emiten tidak Listing 3,27%
9. | Perdagangan Jasa dan Investasi 25,89%
10. | Keuangan 0,30%
11. | Pertanian 3,57%

Sumber: Laporan OJK

Jumlah perusahaan go public yang ada di Indonesia Stock Exchange
(Bursa Efek Indonesia) Pada per september 2017 sebanyak 555
perusahaan/emiten. Dan pada Mei 2017 terdapat 331 saham yang telah
dikategorikan sebagai saham syariah, jumlah tersebut terdiri dari beberapa
jenis sektor, mayoritas saham syariah bergerak dalam sektor Perdagangan,
Jasa dan Investasi (25,89%), sektor Properti, Real Estate & Konstruksi
(16,37%), sektor Industri Dasar dan Kimia (13,99%), sektor Infrastruktur,
Utilitas, dan Transportasi (10.12%) dan sektor-sektor lainnya masing-masing
di bawah 10%.

Dari banyaknya perusahaan yang telah dikategorikan syariah tersebut
terdapat 30 perusahaan yang telah masuk kedalam Indeks syariah yaitu JII,
Indeks harga saham adalah suatu indikator yang menunjukkan pergerakan
harga saham.® Di Bursa Efek Indonesia terdapat 7 (tujuh) jenis indeks, antara

lain Indeks Individual, Indeks Harga Saham Sektoral, Indeks Harga Saham

® Andri Soemitra, Op.Cit, h. 129.



Gabungan atau Composite Stock Price Index (IHSG), Indeks LQ 45, Indeks

Papan Utama dan Papan Pengembangan, Indeks KOMPAS 100, dan Indeks

Syariah.

Indeks Syariah atau JII (Jakarta Islamic Index) merupakan indeks yang

terdiri dari 30 saham mengakomodasi investasi syariat dalam islam atau

Indeks yang berdasarkan syariah Islam. Saham-saham yang masuk dalam

indeks syariah adalah emiten yang kegiatan usahanya tidak bertentangan

dengan syariah. Investasi dalam pasar modal, khususnya dalam saham,

memiliki profil risiko dan hasil yang berbeda dengan investasi keuangan

lainnya.®

Tabel 1.2.

Daftar Perusahaan yang Tidak Delisting di JI1 Periode Desember-Mei

Tahun 2013-Tahun 2016

No. Perlj::t?aan Nama Perusahaan Ket.
1. AALI Astra Agro Lestari Thk Tetap
2. ADRO Adaro Energy Thk Tetap
3. AKRA AKR Corporindo Thk Tetap
4, ASII Astra International Thk Tetap
5. ASRI Alam Sutera Realty Thk Tetap
6. BSDE Bumi Serpong Damai Thk Tetap
7. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk Tetap
8. INDF Indofood Sukses Makmur Thk Tetap
9. INTP Indocement Tunggal Prakasa Thk Tetap
10. ITMG Indo Tambangraya Megah Tbhk Tetap
11. KLBF Kalbe Farma Thk Tetap
12. LPKR Lippo Karawaci Thk Tetap
13. LSIP PP London Sumatra Plantation Thk Tetap
14. PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Thk Tetap
15. SMGR Semen Gresik (Persero) Thk Tetap
16. TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk Tetap
17. UNTR United Tractors Thk Tetap
18. UNVR Unilever Indonesia Tbk Tetap

Sumber: Laporan Jakarta Islamic Index (JI1) (data diolah)

® Ibid, h. 130.




Jumlah perusahaan yang terdaftar di JIlI (Jakarta Islamic Index) tahun
2013 adalah 30 perusahaan, begitu juga pada tahun 2014 sampai tahun 2016,
data di atas penulis ambil dari jumlah perusahaan yang terdaftar di JII 4 tahun
terakhir dimulai dari tahun 2013 sampai tahun 2016 sehingga didapat 18
perusahaan yang konsisten dengan prinsip syariah dan tidak dikeluarkan dari
indeks JII.

Seperti yang diketahui pasar modal syariah adalah pasar modal yang
menjalankan kegiatannya berdasarkan prinsip-prinsip syariah yang harus
terbebas dari unsur ribawi. Sesuai dengan firman Allah mengenai
pengharaman riba :
§un W \)lla thwmwg,m\mds\ H%usy\ Osass Y \,U&\ uissu um\
ﬂ\é\oﬁ\}@u&‘s@qb%‘)wm%agbwﬁ\)J)j\e‘);}t\.d‘&l\ da[j \).I)Md.\.e

YVo u;ﬂ;\.@.\ﬁ(xﬁ ‘)\.\J\L_\M\J.ﬂ}usu; UAJ
Artinya : “Orang-orang yang makan (mengambil) riba tidak dapat berdiri
melainkan seperti berdirinya orang yang kemasukan syaitan lantaran
(tekanan) penyakit gila. Keadaan mereka yang demikian itu, adalah
disebabkan mereka berkata (berpendapat), sesungguhnya jual beli itu sama
dengan riba, padahal Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan
riba. Orang-orang yang telah sampai kepadanya larangan dari Tuhannya,
lalu terus berhenti (dari mengambil riba), maka baginya apa yang telah
diambilnya dahulu (sebelum datang larangan); dan urusannya (terserah)
kepada Allah. Orang yang kembali (mengambil riba), maka orang itu adalah
penghuni-penghuni neraka; mereka kekal di dalamnya”. (Q.S. Al-Bagarah:
275).%0
Penggalan ayat di atas menjelaskan mengenai pengaharam riba dalam

suatu bisnis ataupun transaksi sebuah perusahaan yang menghasilkan return

tetapi tidak meninggalkan prinsip syariah.

1% Al-Hikmah, Al-Qur’an dan Terjemahnya (Bandung: Diponegoro, 2008), h. 47.
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Dalam Islam, investasi merupakan kegiatan muamalah yang sangat
dianjurkan, karena dengan berinvestasi harta yang dimiliki menjadi produktif
dan juga mendatangkan manfaat bagi orang lain. Firman Allah SWT. Dalam
Surah At-Taubah (9:33) secara tegas melarang aktivitas penimbunan (iktinaz)
terhadap harta yang dimiliki:

TY G881 A ol e 8 el 3T ey (36Tl ALL 0 T 5
Artinya: Dia-lah yang telah Mengutus Rasul-Nya dengan petunjuk (Al-
Qur’an) dan agama yang b_en(_zr untuk diui?%gulkan atas segala agama,
walaupun orang-orang musyrik tidak menyukai.

Pada ayat ini, Allah swt. Menerangkan bahwa sebagai jaminan atas
kesempurnaan agama-Nya, maka diutuslah seorang rasul, yaitu Nabi
Muhammad saw, dan dibekali sebuah kitab suci, yaitu Al-Qur’anul karim
yang penuh berisi petunjuk yang menjelaskan segala sesuatunya dan
mencakup isi Kkitab-kitab suci sebelumnya. selain itu, dibekali juga dengan
agama yang hak, agama yang lebih lengkap dari agama sebelumnya secara
keseluruhan, yaitu agama Islam. Agama yang telah diridhai dan direstui Allah
swt, untuk menjadi agama yang dianut oleh segenap umat manusia.

Agama islam sesuai dengan segala keadaan dan tempat berlaku
sepanjang masa sejak disyariatkannya sampai akhir zaman. Oleh karena itu,
tidak heran kalau agama Islam itu mendapat sambutan yang baik dari segenap
umat yang maju dengan pesatnya sehingga dalam waktu-waktu yang singkat
sudah tersebar ke segala penjuru dunia menempati tempat yang mulia dan

tinggi, lebih tinggi agama-agama sebelumnya. Meskipun orang musyrik tidak

% 1bid, h. 192.
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senang atas kenyataan-kenyataan itu, bahkan tetap menghalang-halangi dan
kalau dapat menghancurkannya, tetapi kodrat iradat Allah juga yang akan
berlaku, tak ada suatu kekuatan apa pun yang dapat menghambat dan
menghalanginya.

Untuk mengimplementasikan seruan investasi tersebut, maka harus
diciptakan suatu sarana untuk berinvestasi. Banyak pilihan orang untuk
menanamkan modalnya dalam bentuk investasi. Salah satu bentuk investasi
adalah menanamkan hartanya di pasar modal. pasar modal pada dasarnya
merupakan pasar untuk berbagai instrument keuangan atau surat-surat
berharga jangka panjnag yang bisa diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang
maupun modal sendiri. Institusi pasar modal syariah merupakan salah satu
pengejawantahan dari seruan Allah tentang investasi tersebut. *?

Pada dasarnya kegiatan operasional harus dijalankan secara efektif dan
efisien agar dapat mengoptimalkan return bagi perusahaan. Baik buruknya
kinerja perusahaan dalam menghasilkan return dapat dilihat dari laporan
keuangan perusahaan tersebut.

Dalam penilaian kinerja keuangan dibutuhkan alat ukur atau indikator
untuk menentukan kondisi suatu perusahaan. Dan dalam penelitian ini penulis
menggunakan 4 jenis rasio yang diantaranya, Debt to Equity Ratio (DER),
Return on Equity (ROE), Price to Earning Ratio (PER), dan Net Profit

Margin (NPM).

12 \eithzal Rivai, dkk, Op.Cit, h. 556.
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Untuk memperoleh return yang tinggi, seorang investor harus dapat
menganalisis laporan keuangan perusahaan dengan baik sehingga
mempermudah dalam pengambilan keputusan. Dari laporan keuangan
tersebut diperoleh informasi tentang kinerja keuangan (financial
performance) suatu perusahaan dan dapat digunakan sebagai dasar penilaian
untuk memilih saham-saham perusahaan yang mampu memberikan tingkat
pengembalian (return) yang tinggi.*

Rasio keuangan merupakan bagian penting dalam mengevaluasi kinerja
dan kondisi keuangan dari suatu entitas. Sehingga sesuai dengan pernyataan
di atas bahwa rasio keuangan yang dianalisis adalah yang dianggap secara
teoritis dan disesuaikan dengan bukti empiris yang diperoleh serta
dihubungkan dengan untuk apa rasio keuangan tersebut dipergunakan dan
ditujukan.*

Rasio keuangan membantu dalam mengidentifikasi beberapa kekuatan
dan kelemahan keuangan perusahaan. Dengan melakukan analisis rasio
keuangan, maka akan diperoleh informasi mengenai penilaian keadaan
perusahaan, baik yang telah lampau, saat sekarang, dan masa yang akan
datang.

Penelitian yang mengkaji tentang rasio keuangan, diantaranya penelitian
yang dilakukan oleh Aulia Mandasari yang menyatakan bahwa rasio

keuangan berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Sedangkan rasio

'3 Esti Puji Astitik, “Pengaruh Earning Per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER), dan Debt
To Equity Ratio (DER) Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Properti yang Terdaftar di Bursa
Efek Jakarta”. Skripsi Ekonomi Universitas Negeri Semarang, (Juli 2005), h. 4

' Irham Fahmi, Rahasia Saham dan Obligasi (Strategi Meraih Keuntungan Tak Terbatas
Dalam Bermain Saham dan Obligasi) (Bandung: Alfabeta, 2013), h.115.
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likuiditas yang diukur dengan Quick Ratio berpengaruh signifikan terhadap
harga saham. Rasio leverage yang diukur dengan Debt to Equity Ratio
berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham dan rasio profitabilitas
yang diukur dengan Return On Assets berpengaruh signifikan terhadap harga
saham.'® Adapun penelitian yang dikaji oleh Christine Dwi Karya Susilawati
menyatakan bahwa rasio keuangan berpengaruh signifikan terhadap harga
saham yang disebabkan oleh kondisi ekonomi yang tidak stabil.*®

Dari hasil penelitian-penelitian terdahulu yang tertera di atas dapat dilihat
bahwa terjadi perbedaan hasil penelitian yang mereka lakukan, ini menjadi
salah satu faktor menarik untuk dilakukan penelitian kembali, guna
mendapatkan bukti empiris. Dengan demikian penelitian untuk mengetahui
faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham merupakan hal yang menarik
untuk dilakukan. Karena sifat dari risiko ini yang akan selalu melekat pada
setiap investasi, terutama investasi dalam saham. Sehingga membuat
ketertarikan peneliti untuk melakukan penelitian tentang “PENGARUH
ANALISIS KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN TERHADAP
HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI

JAKARTA ISLAMIC INDEX (J11)”.

5 Aulia Mandasari, “Analisis Rasio Keuangan dan Pengaruhnya terhadap Harga Saham
Perusahaan Transportasi”. Jurnal limu & Riset Manajemen Vol. 3 No. 10 (2014), h. 1.

16 Christine Dwi Karya Susilawati, “Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Harga Saham pada
Perusahaan Manufaktur”, Jurnal llmiah Akuntansi, Vol. 5, No. 2 (Mei 2015), h. 65.
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E. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka rumusan masalah yang
dikaji dalam penelitian ini adalah
1. Apakah terdapat pengaruh secara simultan maupun parsial antara DER,
NPM, ROE dan PER terhadap harga saham pada perusahaan yang
terdaftar di JII (Jakarta Islamic Index) selama periode tahun 2013 —

20167

F. Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah di atas, adapun
tujuan dari penelitian ini adalah:

a. Untuk mengetahui adakah pengaruh secara simultan maupun parsial
antara DER, NPM, ROE dan PER terhadap harga saham pada
perusahaan yang terdaftar di JII (Jakarta Islamic Index) selama
periode tahun 2013 — 2016

2. Manfaat Penelitian
Manfaat Penelitian adalah sebagai berikut :
a. Bagi Investor
Hasil penelitian ini dapat digunakan untuk dapat membantu
investor tersebut dalam mempertimbangkan keputusan berinvestasi

di perusahaan yang terdaftar di JIl (Jakarta Islamic Index).
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Bagi pihak yang berkepentingan terhadap pasar modal Indonesia
(Bapepam, PT BEI, Calon Emiten dan Profesi terkait)

Hasil penelitian ini dapat digunakan untuk memberikan
masukan dalam meningkatkan perannya untuk memenuhi kebutuhan
pihak pemakai informasi.

Bagi llmu Pengetahuan

Hasil penelitian ini dapat digunakan untuk menambah khasanah
pustaka bagi yang berminat mendalami pengetahuan dalam bidang
pasar modal syariah.

Bagi Peneliti

Untuk menerapkan teori yang sudah diperoleh selama masa
perkuliahan dan menjadikan penelitian ini sebagai sarana untuk
mengembangkan diri dalam analisis kinerja keuangan perusahaan

pada umumnya dan penelitian saham pada khususnya.



BAB |1

LANDASAN TEORI

A. Pasar Modal

1.

Pengertian Pasar Modal

Pasar modal pada hakikatnya adalah jaringan tatanan yang
memungkinkan pertukaran klaim jangka panjang, penambahan financial
assets (dan hutang) pada saat yang sama, memungkinkan investor untuk
mengubah dan menyesuaikan portofolio investasi (melalui pasar
sekunder). Berlangsungnya fungsi pasar modal adalah meningkatkan dan
menghubungkan aliran dana jangka panjang dengan “kriteria pasarnya”
secara efisien yang akan menunjang pertumbuhan riil ekonomi secara
keseluruhan.'’

U Tun Wai Hugh T. Patrick dalam sebuah makalah IMF
menyebutkan 3 pengertian tentang pasar modal sebagai berikut.
Danareksa 1986 dan Ekonomika FEUI, 1987.

a. Definisi yang luas
Pasar modal adalah kebutuhan sistem keuangan Yyang

terorganisasi, termasuk bank-bank komersial dan semua perantara di

bidang keuangan serta surat-surat berharga jangka panjang dan

jangka pendek, primer dan tidak langsung.

7 pandji Anoraga dan Piji Pakarti, Pengantar Pasar Modal (Jakarta : PT Rineka Cipta,
2008), h. 5.
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b. Definisi dalam arti menengah
Pasar modal adalah semua pasar yang terorganisasi dan

lembaga-lembaga yang memperdagangkan warkat-warkat kredit

(biasanya yang berjangka waktu lebih dari 1 tahun) termasuk saham-

saham, obligasi, pinjaman berjangka, hipotek dan tabungan, serta

deposito berjangka.
c. Definisi dalam arti sempit

Pasar modal adalah pasar terorganisasi yang memperdagangkan

saham-saham dan obligasi dengan memakai jasa makelar,

komisioner, dan underwriter.™®

Pasar modal syariah secara sederhana dapat diartikan sebagai pasar
modal yang menerapkan prinsip-prinsip syariah dalam kegiatan transaksi
ekonomi dan terlepas dari hal-hal yang dilarang seperti: riba, perjudian,
spekulasi dan lain-lain. Pasar modal syariah secara prinsip berbeda
dengan pasar modal konvensional. Sejumlah instrumen syariah sudah
digulirkan di pasar modal Indonesia seperti dalam bentuk saham dan
obligasi dengan kriteria tertentu yang sesuai dengan prinsip syariah.*®

Secara umum, penerapan prinsip syariah dalam industri pasar modal
khususnya pada instrument saham dilakukan berdasarkan penilaian atas
saham vyang diterbitkan oleh masing-masing perusahaan, karena
instrument saham secara natural telah sesuai dengan prinsip syariah

mengingat sifat saham dimaksud bersifat penyertaan. Para ahli figih

*® Ibid, h. 7.
¥ Andri Soemitra, Op.Cit, h. 111.
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berpendapat bahwa suatu saham dapat dikategorikan memenuhi prinsip

syariah apabila kegiatan perusahaan yang menerbitkan saham tersebut

tidak tercakup pada hal-hal yang dilarang dalam syariah Islam, seperti :

1) alkohol; 2) perjudian; 3) produksi yang bahan bakunya berasal dari

babi; 4) pornografi; 5) jasa keuangan yang bersifat konvensional; dan 6)

asuransi yang bersifat konvensional.’

Ada beberapa prinsip dasar untuk membangun system pasar modal
yang sesuai dengan ajaran Islam. Prinsip dasar tersebut, antara lain:

1. Riba. Larangan transaksi bunga (riba) sangat jelas, karena itu
transaksi di pasar modal yang di dalamnya terdapat bunga (riba)
tidak diperkenankan oleh syari’ah.

2. Gharar yaitu transaksi yang didalamnya mengandung
ketidakjelasan.

3. Khida vyaitu transaksi yang di dalamnya dimungkinkan terjadinya
penipuan.

4. Najsy yaitu melakukan penawaran palsu

5. Bai’ul ma’dum menjual sesuatu yang belum jelas.

6. Ikhtikar, yaitu pembelian untuk penimbunan efek.

7. Insider trading, yaitu menyebarluaskan informasi yang menyesatkan
atau memakai informasi orang dalam untuk memperoleh keuntungan

transaksi yang dilarang.

20 Adrian Sutedi, Pasar Modal Syariah Sarana Investasi Keuangan Berdasarkan Prinsip
Syariah (Jakarta: Sinar Grafika, 2011), h. 2.
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8. Bai’u maalaisa bimamluk (Short selling), adalah menjual saham
sebelum seseorang memilikinya, dengan harapan dapat membelinya
kembali dengan harga yang lebih rendah.

9. Spekulasi, Syari’ah juga melarang transaksi yang didalamnya
terdapat spekulasi.?!

Dengan adanya pasar modal, maka perusahaan-perusahaan akan
lebih mudah memperoleh dana sehingga kegiatan ekonomi di berbagai
sektor dapat ditingkatkan. Terjadinya peningkatan kegiatan ekonomi
akan menciptakan dan mengembangkan lapangan kerja yang luas,
dengan sendirinya dapat menyerap tenaga kerja dalam jumlah besar
sehingga secara langsung dapat berpengaruh dalam mengurangi jumlah
pengangguran.

Pasar modal pada hakikatnya adalah jaringan tatanan yang
memungkinkan pertukaran klaim jangka panjang, penambahan financial
assets (dan hutang) pada saat yang sama, memungkinkan investor untuk
mengubah dan menyesuaikan portofolio investasi (melalui pasar
sekunder). Berlangsungnya fungsi pasar modal adalah meningkatkan dan
menghubungkan aliran dana jangka panjang dengan “kriteria pasarnya”
secara efisien yang akan menunjang pertumbuhan riil ekonomi secara
keseluruhan.?

Pasar modal syariah adalah pasar modal yang seluruh mekanisme

kegiatannya terutama mengenai emiten, jenis efek yang diperdagangkan

2l Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal (Yogyakarta: Unit Penerbit dan
Percetakan, 2011), h. 287.
22 pandji Anoraga dan Pakarti Piji, Op.Cit, h. 5.
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dan mekanisme perdagangannya telah sesuai dengan prinsip-prinsip
syariah. Sedangkan yang dimaksud dengan efek syariah adalah efek
sebagaimana dimaksud dalam peraturan perundang-undangan di bidang
pasar modal yang akad pengelolaan perusahaan maupun cara
penerbitannya memenuhi prinsip-prinsip syariah. Adapun yang dimaksud
dengan Prinsip-prinsip syariah adalah prinsip yang didasarkan oleh
syariah ajaran islam yang penetapannya dilakukan oleh DSN-MUI
melalui fatwa.”®

Karena itu, setiap investor perlu memahami apakah investasinya
telah memberikan hasil yang lebih baik dari rata-rata pasar. Sehingga di
pasar modal yang telah maju diperlukan adanya tolak ukur (benchmark)
yang umumnya berupa suatu indeks harga, misalnya indeks harga saham.
Di samping sebagai tolak ukur, indeks syariah diperlukan untuk
meningkatkan kepercayaan investor dan untuk mengembangkan reksa
dana syariah. Melalui indeks syariah diharapkan investor lebih
mendapatkan transparansi akan laporan keuangan yang disumbangkan
oleh praktisi, pemenuhan ketentuan syariah sebagai hasl peran serta
Dewan Syariah Nasional serta accountability dari pihak bursa efek yang
melakukan monitoring.Dengan dijualnya saham di pasar modal berarti
masyarakat diberi kesempatan untuk memiliki dan menikmati
keuntungan yang diperoleh perusahaan. Dengan kata lain, pasar modal

dapat membantu pemerintah meningkatkan pendapatan masyarakat.

2% Soemitra Andri, Op.Cit, h. 111.
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Melalui pasar modal, pemerintah ingin mengindonesiakan kultur
ekonomi modern yang sehat. Seperti dalam hal mendemokrasikan
perusahaan-perusahaan PMA yang belakangan ini memiliki iklim
pertumbuhan yang sehat. Dengan pemindahan saham diharapkan
sebagian laba yang mengalir ke luar negeri dapat ditahan di Indonesia
untuk dimiliki oleh warga Negara Indonesia.?*

2. Manfaat Pasar Modal

Manfaat pasar modal bisa dirasakan baik oleh investor, emiten,
pemerintah maupun lembaga penunjang (PAU-UGM, 26-27 Januari
1990).

Manfaat pasar modal bagi emiten yaitu :

a. Jumlah dana yang dapat dihimpun bisa berjumlah besar;

b. Dana tersebut dapat diterima sekaligus pada saat pasar perdana
selesai;

c. Tidak ada “convenant” sehingga manajemen dapat lebih bebas
dalam pengelolaan dana/perusahaan.

d. Solvabilitas perusahaan tinggi sehingga memperbaiki citra
perusahaan;

e. Ketergantungan emiten terhadap bank menjadi kecil;

f. Cash flow hasil penjualan saham biasanya lebih besar dari harga

nominal perusahaan.

?4 pandji Anoraga dan Piji Pakarti, Op.Cit, h. 8.
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g. Emisi saham cocok untuk membiayai perusahaan yang beresiko
tingoi;

h. Tidak ada bebas financial yang tetap;

i. Jangka waktu penggunaan dana tidak terbatas

j.  Tidak dikaitkan dengan kekayaan penjamin tertentu;

k. Profesionalisme dalam manajemen meningkat.

Sedangkan manfaat pasar modal bagi investor adalah sebagai
berikut:

a. Nilai investasi berkembang mengikuti pertumbuhan ekonomi.
Peningkatan tersebut tercermin pada meningkatnya harga saham
yang mencapai capital gain.

b. Memperoleh dividen bagi mereka yang memiliki/memegang saham
dan bunga tetap atau bunga yang mengambang bagi pemegang
obligasi.

c. Mempunyai hak suara dalam RUPS bagi pemegang saham, hak
suara dalam RUPO bila diadakan bagi pemegang obligasi.

d. Dapat dengan mudah mengganti instrument investasi, misal dari
saham A ke saham B sehingga dapat meningkatkan keuntungan atau
mengurangi risiko.

e. Dapat sekaligus melakukan investasi dalam beberapa instrumen yang

mengurangi risiko.
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Manfaat pasar modal bagi lembaga penunjang yaitu:
a. Menuju kearah professional di dalam memberikan pelayanannya
susuai dengan bidang tugas masing-masing.
b. Sebagai pembentuk harga dalam bursa paralel.
c. Semakin member variasi pada jenis lembaga penunjang.
d. Likuiditas efek semakin tinggi.
Sedangkan manfaat pasar modal bagi pemerintah yaitu:
a. Mendorong laju pembangunan.
b. Mendorong investasi.
c. Penciptaan lapangan kerja.
d. Memperkecil Debt Service Ratio (DSR).
e. Mengurangi beban anggaran bagi BUMN (Badan Usaha Milik
Negara).”
3. Fungsi Pasar Modal
Pasar Modal memiliki beberapa fungsi strategis yang membuat
lembaga ini memiliki daya tarik, tidak saja bagi pihak yang memerlukan
dana (borrowers) dan pihak yang meminjamkan dana (lenders), tetapi
juga bagi pemerintah.?
Pada dasarnya terdapat empat peranan strategis dari pasar modal

bagi perekonomian suatu Negara, yakni:

2 pid, h. 12.
2 |pid, h. 13



24

a. Sebagai Sumber Penghimpunan Dana

Pasar modal berfungsi sebagai alternative  sumber
penghimpunan dana selain system perbankan yang selama ini
dikenal merupakan meda penghimpunan dana secara konvensional.

Perusahaan-perusahaan yang ingin melakukan perluasan usaha
(ekspansi) dapat memperoleh kredit dari bank. Namun ada
keterbatasan bank untuk menyalurkan kredit, karena bank-bank
memiliki keterkaitan dengan otoritas moneter yang setiap saat
melakukan monitoring terhadap jumlah uang yang beredar (money
supply) untuk menjaga stabilitas moneter. '

Untuk mengantisipasi masalah di atas, maka pemerintah merasa
perlu menyediakan alternative pembiayaan lain yang setiap saat
dapat dimanfaatkan oleh perusahaan-perusahaan tertentu yang
membutuhkannya. Pembentukan dan pengaktifan pasar modal adalah
salah satu cara yang ditempuh pemerintah di banyak Negara. Pasar
modal memungkinkan perusahaan menerbitkan surat berharga
(sekuritas), baik surat tanda hutang (obligasi atau bonds) maupun
surat tanda kepemilikan (saham). Dengan memanfaatkan sumber
dana dari pasar modal tersebut, perusahaan dapat terhindar

darikondisi debt to equity ratio yang terlalu tinggi.?®

" Marzuki Usman, Singgih Riphat, dan Syahrir Ika, Pengetahuan Dasaar Pasar Modal
(Jakarta: IBI, 1997), h. 14.
% 1bid, h. 15.
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b. Sebagai Alternatif Investasi Para Pemodal
Jika tidak ada pilihan investasi lain, maka para pemodal hanya
menginvestasikan dananya dalam system perbankan dan/atau pada
real estate. Akan tetapi dengan adanya pasar modal, memberikan
kesempatan kepada para pemodal untuk membentuk portofolio
investasi (mengkombinasikan dana pada berbagai kemungkinan
investasi) dengan mengharapkan keuntungan yang lebih dan sanggup
menanggung sejumlah risiko tertentu yang mungkin terjadi.?
c. Bagi Negara, Pasar Modal akan Mendorong Perkembangan Investasi
Di depan telah diuraikan bahwa pembangunan membutuhkan
investasi yang besar. Dalam perencanaan pembangunan, kebutuhan
akan investasi didasarkan atas perkiraan tingkat pertumbuhan
ekonomi. Pada Repelita VI misalnya, pemerintah mentargetkan laju
pertumbuhan ekonomi sekitar 7,1 Persen. Berdasarkan perkiraan ini,
maka dibutuhkan dana investasi sebesar Rp. 815 triliun. Sekitar 77
persen diantaranya diharapkan bersumber dari swasta, dan pasar
modal adalah salah satu lembaga keuangan yang diharapkan besar
peranannya dalam memobilisasi dana investasi tersebut
Oleh karena itu, jika kondisi, jika kondisi suatu perusahaan
dalam keadaaan sehat, maka dapat diproses untuk listing di bursa
efek. Kinerja perusahaan yang baik ditambah dengan rendahnya

transaction cost d bursa serta adanya jaminan transparansi, investor

2 |bid, h. 16.
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akan semakin banyak berminat untuk menanamkan modalnya di

perusahaan tersebut.

Dengan demikian, pemerintah terbantu dalam memobilisasi
dana masyarakat. Bukan hanya itu, dengan ekspansi usaha berrati
ada penambahan penyerapan tenaga Kkerja, kenaikan jumlah
produksi, kenaikan omset penjualan, kenaikan pendapatan dan
tentunya pajak bagi Negara. ¥

4. Mekanisme Pasar Modal

Kegiatan pasar modal dengan lembaga-lembaga perantara emisi dan
bursa serta lembaga-lembaga perantara perdagangan adalah merupakan
suatu mekanisme, yang sekaligus digerakkan mengatur permintaan dan
penawaran akan dana, dan pengeluaran dana akan tertuju kepada sektor-
sektor produksi.

Hubungan antara pemilik dana (investor) dan pengelola dana
(perusahaan) dalam pasar modal agak berbeda dengan dalam perbankan.
Risiko pemilik dana dalam pasar modal relative lebih besar, di samping
itu jangkauannya lebih luas disbanding dengan perbankan. Sehubungan
dengan hal itu, para investor dan juga pemerintah berkepentingan untuk
menekan risiko tersebut sekecil mungkin, dengan tidak menghambat
mekanisme pasar modal itu sendiri. Cara mengurangi risiko itu antara
lain dengan menggunakan bantuan lembaga-lembaga perantara yang

telah diberi izin oleh pemerintah untuk beroperasi. Dengan adanya

% Ibid, h. 17.
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lembaga-lembaga perantara tersebut, maka jarak antara sumber dana

(investor) dengan yang butuh dana (perusahaan) menjadi semakin jauh,

sehingga perlu adanya aturan main sebagai berikut:

a. Emiten

Emiten (calon emiten) yaitu badan usaha yang bermaksud

mengeluarkan-menawarkan efek kepada masyarakat, pertama-tama

harus menghubungi perantara emisi.

b. Perantara emisi

1)

2)

Yang dimaksud dengan perantara emisi di sini adalah:
Penjamin emisi (underwriter)

Menteri keuangan menetapkan bahwa permohonan emisi
supaya disampaikan kepada Bapepam melalui penjamin emisi.
(Pasal 2 Ayat 1 Surat Keputusan Menteri Kuangan No. Kep.
1672/MK/IV/12/1976). Penjamin emisi adalah perantara yang
menjamin penjualan emisi, maksudnya apabila dari emisi wajib
untuk membeli (setidak-tidaknya untuk sementara waktu
sebelum laku), sehingga kebutuhan dana modal yang diperlukan
oleh emiten dapat dipenuhi sesuai dengan rencana.

Akuntan publik

Salah satu syarat untuk emisi efek adalah laporan keuangan
perusahaan telah diperiksa oleh akuntan public untuk 2 (dua
tahun) buku terakhir secara berturut-turut dengan pernyataan

pendapatan setuju (unqualified opinion) untuk tahun terakhir.
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(Pasal 2 Ayat 2e Surat Keputusan Menteri Keuangan No. KEP.
1672/MK/IV/12/1976). Golongan akuntan ini adalah akuntan
yang memberikan jasa profesionalnya kepada masyarakat.
Dalam praktek, sebagian besar pekerjaan akuntan public adalah
memeriksa laporan keuangan perusahaan. Pemeriksaan ini harus
dilakukan dengan prinsip-prinsip akuntan yang diterapkan
secara konsisten, bersifat bebas, dan tidak memihak dalam
pelaksanaan pekerjaannya. Akuntan publik akan memberikan
pernyataan pendapat apakah laporan keuangan dan hasil usaha
perusahaan tersebut disajikan secara wajar.

Perusahaan penilai (appraisal company).

Perusahaan yang telah memenuhi syarat-syarat untuk go
public memberikan satu kali kesempatan untuk melakukan
penilaian kembali aktiva tetapnya dan penilaian yang ditunjuk
oleh menteri keuangan (Pasal 2 dan 3 Surat Keputusan Menteri
Keuangan No. KEP-1672/MK/1V/12/1976). Tujuan penilaian
adalah untuk mengetahui nilai wajar suatu aktiva perusahaan
pada tertentu, baik berwujud maupun yang tidak berwujud,
untuk dipergunakan sebagai dasar dalam penawaran efek
melalui pasar modal. yang dimaksud dengan nilai wajar adalah

nilai yang lazim dipergunakan oleh perusahaan penilai.
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Badan pelaksana pasar modal
Setelah diadakan penilaian oleh perusahaan penilai dan
pemeriksa oleh akuntan publik, calon emiten mengajukan
pendaftaran emisi kepada Bapepam melalui perusahaan penjamin,
dengan melampirkan pernyataan pendaftaran, prospectus, dan
laporan keuangan (Pasal 3 Ayat (1) Surat Keputusan Menterei
Keuangan (No. KEP-1672/MK/1V/12/1976).
1) Pernyataan Pendaftaran
Yang dimaksud dengan pernyataan adalah pernyataan
tertulis dari perusahaan yang menawarkan efeknya kepada
masyarakat. Di dalamnya dicantumkan antara lain keterangan-
keterangan tentang dasar pendirian perusahaan, pengurus,
struktur permodalan, rencana dan pelaksanaan emisi, biaya-
biaya, izin-izin, dan lain sebagainya.
2) Prospektus
Yang dimaksud prospectus adalah buku atau brosur dan
cara penawaran penjualan efek melalui media lainnya yang
memuat keterangan-keterangan, antara lain tentang maksud dan
syarat-syarat pengeluaran efek, jumlah emisi serta besarnya
pecahan, harapan usaha/produksi perusahaan di masa yang akan

datang, keadaan keuangan, dan lain sebagainya.
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3) Laporan Keuangan
Yang dimaksud dengan laporan keuangan adalah laporan

tertulis yang meliputi neraca, perhitungan rugi/laba serta ikhtisar
keuangan, harga pokok barang produksi dan penjualannya, dan
lain sebagainya. Permohonan pendaftaran emisi dan lampiran-
lampiran tadi oleh Bapepam diteliti terutama aspek yuridis,
aspek akuntansi, dan aspek ekonomi-teknisnya, sebelum izin
diberikan.

Bursa Efek

Untuk setiap permohonan yang mendapat persetujuan dari
pemimpin Bapepam diberikan surat izin menawarkan efek di bursa
(Pasal 10 Ayat (1) Surat Keputusan Menteri Keuangan No. KEP-
1672/MK/1V/12/1976). Setelah izin emisi diterima, penawaran
pertama dilakukan dengan penjualan perdana di luar bursa batas
waktu yang telah ditentukan. Dalam penjualan perdana tersebut
biasanya yang dilayani adalah pembeli-pembeli besar, seperti dana
pension, perusahaan asuransi, bank-tabungan, PT Danareksa,
yayasan-yayasan perusahaan, dan perusahaan penjamin.

Apabila batas penjualan perdana telah habis, maka penjualan
selanjutnya harus melalui makelar dan komisioner di bursa dan efek
itu saat diperdagangkan secara tertutup atau secara terbuka dalam
amplop tertutup. Secara terbuka artinya tawar-menawar secara

langsung di bawah pimpinan kol.
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Perantara perdagangan efek
Efek yang sudah tercatat di bursa hanya boleh diperdagangkan

melalui perantara perdagangan efek. Yang dimaksud dengan

perantara perdagangan efek adalah makelar dan komisioner efek.

1) Makelar adalah makelar yang dimaksud dalam KUHP yang
melakukan usaha di bidang pembelian dan atau penjualan efek
untuk kepentingan orang lain dengan memperoleh imbalan.

2) Komisioner adalah komisioner sebagai dimaksud dalam KUHP
yang melakukan usaha di bindang pembelian dan atau penjualan
efek untuk diri sendiri dan atau untuk orang lain dengan
memperoleh imbalan.

Investor/pemodal
Sebelum pembeli atau menjual efek, investor perlu mengadakan

pilihan yang tepat tentang hal berikut ini.

1) Efek yang dibeli hendaknya terdaftar pada Daftar Kurs Resmi
yang dikeluarkan oleh Bursa Efek Indonesia.

2) Makelar dan komisioner yang diminta untuk melaksanakan
amanat/order supaya terdaftar sebagai anggota Kurs Efek
Indonesia.

Setelah menentukan pilihan efek yang akan dibeli, sampaikanlah
amanat/order anda secara tertulis ataupun lisan dengan perantaraan
telepon, tetapi kemudian disusul secara tertulis kepada

makelar/komisioner yang anda telah pilih dengan menyebutkan:
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1) Jumlah nominal atau lembar

2) Nama efek dan emitennya

3) Kurs (harga)

4) Syarat-syarat lain (seperti batas waktu berlakunya amanat/order
dan cara penyelesaiannya).

Hanya dengan jalan demikian anda dapat membatasi atau
mengurangi risiko dalam jual beli efek, sampai seminimum
mungkin.

g. PT Danareksa

Pada hakikatnya PT Danareksa didirikan dalam rangka mewakili
kepentingan masyarakat golongan ekonomi lemah, maka dalam
mekanisme pasar modal PT tersebut diperbolehkan bergerak hamper
di semua kegiatan pasar modal, antara lain:

1) Dapat bertindak sebagai emiten

2) Dapat bertindak sebagai penjamin emisi

3) Dapat bergiat dalam usaha makelar/komisioner di bursa

4) Dapat bertindak sebagai investor (pembeli) dalam penjualan

perdana ataupun sebagai pembeli dan atau penjual di bursa.™

%1 Anoraga Pandji dan Piji Pakarti, Op.Cit, h. 33.
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B. Saham
1. Pengertian Saham

Diantara surat-surat berharga yang diperdagangkan di pasar modal,
saham biasa (common stock) merupakan surat berharga yang paling
dikenal masyarakat. Diantara emiten (perusahaan yang menerbitkan surat
berharga), saham biasanya juga merupakan yang paling banyak
digunakan untuk menarik dana dari masyakarat. Bahkan banyak
perusahaan yang menerbitkan surat berharga, memilih menerbitkan
saham, yang digunakan untuk menarik dana dari masyarakat. Jadi, saham
sangat menarik, baik bagi sisi investor, maupun sisi emiten (perusahaan
yang menerbitkan surat berharga). Secara sederhana saham dapat
didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau
badan dalam suatu perusahaan. *

Saham merupakan surat berharga yang mempresentasikan
penyertaan modal ke dalam suatu perusahaan. Sementara dalam prinsip
syariah, penyertaan modal dilakukan pada perusahaan-perusahaan yang
tidak melanggar prinsip-prinsip syariah, seperti bidang perjudian, riba,
memproduksi barang yang diharamkan seperti bir, dan lain-lain.*®

Berdasarkan fungsinya, nilai suatu saham dibagi atas tiga jenis, yaitu

sebagai berikut :

%2 Rivai, Veithzal, Bank dan Financial Institution Management (Jakarta: PT. Raja Grafindo
Persada, 2007), h. 983.
%% Darmaji Tjiptono, Hendy M. Fakhruddin, Op.Cit, h. 184.
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Par Value (Nilai Nominal)/Stated Value/Face Value

Nilai yang tercantum pada saham untuk tujuan akuntansi

(ketentuan UU PT No. 1/1995).
a. Nilai nominal dicantumkan dalam mata uang RI
b. Saham tanpa nilai nominal tidak dapat dikeluarkan.

Nilai nominal ini tidak diguankan untuk mengukur sesuatu.
Jumlah saham yang dikeluarkan perseroan dikali dengan nilai
nominalnya merupakan modal disetor penuh bagi suatu perseroan,
dan dalam pencatatan akuntansi nilai nominal dicatat sebagai modal
ekuitas perseroan di dalam neraca. Untuk satu jenis saham yang
sama harus mempunyai satu jenis nilai nominal.

Base Price (Harga Dasar)

Harga perdana (untuk menentukan nilai dasar), dipergunakan
dalam perhitungan indeks harga saham. Harga dasar akan berubah
sesuai dengan aksi emiten. Untuk saham baru, harga dasar
merupakan harga perdananya.

OO OGIdT 0010 0O TNT & "YEOD TMRLA HOET KRIYQMT
Market Price

Market Price merupakan harga pada pasar riil, dan merupakan
harga yang paling mudah ditentukan karena merupakan harga dari
suatu saham pada pasar yang sedang berlangsung atau jika pasar
sudah tutup, maka harga pasar adalah harga penutupannya (closing

price). Harga ini terjadi setelah saham tersebut dicatatkan di bursa,
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