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ABSTRAK

Skripsii yang berjudul - Pengarub, Herge Sabamn Dan-Jurnlah Saham Yaog
Ditawarkan Pada Saat 1PO ( Initial Public Offering) Terhadap Nilai Perusahaan
Yang Terdaftar Di DES ( Daftar Efek Syarish ) Tahun 2009-2014"ini
merupakan penclitian yang bertujuan untuk menjawab pertanyaan apzkah harga
saham dan jumlah saham secara simulian dan parsial berpengaruh terhadap nilai
perusahaan yang [PQ ¢fnftial Public Offerring) yang tergabung dalam DES
(Daflar Lifck Syariah) tahun 2009-2014.

Penclitian  ini menggunakan  pendckatan  kuantitatil,. Sampel  yang
digunakan adalah schanyak 34 perusahaan yang IPO dan tergabung dalam DES,
jenis data yang digunakan adalah data sckunder dari perusahaan yang [PO yang
tergabung dalam DS sclama 6 tahun yaitu tahun 2009 2014, Analisis data
menggunakan alat analisis uji regresi linier berganda yang didahuiui dengan uji
asumsi  klasik yang terdiri dari uwji normalitas,uji  multikolinearitas, uji
autokolerasi dan uji heterokedastisitas.pengujian hipotesis dilakukan dengan
menggunakan uji I dan uji 1.

Hasil wji regresi linier berganda diperoleh nilai P ovalue adalah 0,000
dibawah 5% atau 0,05 menunjukan bahwa variabel independen secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. sclanjutnya hasil pengujian
data sccara parsial menunjukkan variabel harga saham (X,) mempunyai pengaruh
vang signifikan tcrhadap nilai perusahaan P ovalue 0002 kurang dad .05,
Variabel jumlah saham (X,) mempunyai pengaruh yang signitikan techadap nilai
perusahaan dengan ditunjukkan P value 0,003 kurang dari 0,05,

Schingga variabel harga saham dan jumlah saham sccara simultan
berpengaruh signitikan (erhadap nilai perusahaan. Sedangkan variabel harga
saham dan jurplah saham, secara parsial juga, berpengarub, signifikan; terhadap
nilai perusahaan.
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BAB |

PENIDPAHULUAN

A. Latar Belakang

Pcrkembangan dalam dunia bisnis sekarang ini sangat pesat. Hal ini
dapat dilihat dari semakin banyak perusahaan yang memiliki kcunggulan
kompetitif yang baik. Perusahaan schagai suatu unit usaha bertujuan untuk
mendapatkan keuntungan yang digunakan untuk meningkatkan kckayaan
pemiliknya dan untuk meningkatkan pertumbuhan perusahaan. Salah satu
cara untuk mencapai tujuan terscbul yailu perusahaan harus melakukan
investasi, tentu saja memertukan dana atau tambahan modal. Sumber
pembiayaan suatu perusahaan sclain melalui pinjaman dari pihak ketiga, juga
dapat. diperoleh dari laba ditahan atau. melalui penerbitan elck di pasar
modal.

Pasar modal menjadi alternatit pendanaan dalam mengembangkan
perusahaan di Indonesia, karcna mclalui pasar modal, Dana dapat diperolch
datam jumlah besar dibanding dana dart pcrbankan. Perusahaan yang
membutuhkan dana, menjual surat berharga dalam bentuk saham di pasar
modal, mclalui penawaran perdana kepada publik atau /initial public offering
(IPO) di pasar primer. IPO adalah kegiatan pcnawaran saham perdana yang

dilakukan oleh suatu perusahaan untuk mcnjual saham atau efck pertama



kalinya ke publik berdasarkan tata cara vang diatur olch UU pasar modal.’

Pasar! primers tempat spénjuabar dutal 'beriacya Uk feramsa kali
atau discbut juga dengan pasar emisi surat berharga baru karcna untuk
pertama kali emisi  surat berharga  tcrsebut  dijual pada saat IPO yang
sclanjutnya diperdagangkan di pasar sckunder. Dalam (ransaksi tersebut
biasanya diperlukan perantara  scperti halnya broker dan bank investasi
untuk memperiemukan pembeli dan penjual.”

Bagi investor, pasar modal sclain scbagai wahana investasi juga
mcrupakan upaya diversifikasi. Setiap investor dapat memilih berbagai
inveslasi yang ada, dimana scliap jonis investasi memiliki karakteristik
sendiri-sendirt datam hal tingkat pengembalian (refurn) dan risiko.

Terdapat dua alasan mengapa perusahaan melakukan PO, pertama
untuk perluasan usaha. kedva untuk memperbaiki struktur modal dan ketiga
untuk divestincnt atau pengalihan pemegang saham. Dilihat dari scgi manfaat
perusahaan yang go public adalah. pertama perusahaan memperolch dana
yang rclatif besar dan diterima sckaligus, kedua dana yang diperolch dapat
digunakan untuk mcmperluas usaha dan memperbaiki struktur modal. dan
yang kectiga untuk memacu perusahaan untuk lebih profesional dikarenakan

tuntutan dari publik pemegang saham serla yang kcempat agar perusahaan

' Andri Novuis, “Farning Manageman dalam Penawaran Saham Perdana Perusahaan Manufaktur di
Bursa Efek Indonesia,” Jurnal limu Manajemen dan Akuntansi Terapan, Vol. 3: 2{November 2011),1.
2 Agus Sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikai, edisi 4 {Yogyakarta: BPFE,2008), 33.



menjadi dikcnal masyarakat.”

Pasanc modalb yang -efisicnimorupakian’ dunvindari icusishy uineningkatkan
pertumbuhan ckonomi suatu banpgsa dan pada saal ini ckonomi istam di
Indoncsia menjadi fenomena yang menarik dan menggembirakan terutama bagi
penduduk Indoncsia yang mayoritas beragama Islam. Dalam Islam, kegiatan
bisnis dan investasi adalah hal yang sangat dianjurkan. Dalam Al-Quran Surat
Lugman : 34, Allah SWT sccara tcgas menyatakan bahwa tiada seorang-pun
vang dapat mengctahui apa yang akan diperbuat dan diusahakannya, scra
peristiwa yang akan terjudi pada esok hari. Schingga dengan ajaran terschut
scluruh manusia diperintahkan mclakukan investasi (/nvest sebagai kata dasar
dari investment memiliki arti menanam) scbagai bekal dunia dan akhirat.

Scbagaimana firman Allah SWT dalam Al-Quran Surat Lugman; 34:

e
. - LBt 2z 2 T e gt e g 2D it i
s yingples N s alag g lRad boa AT Wp UL wledisslue Qb @l
ot
- - - z oM -

“Scsungguhnya Allah, hanya pada sisi-Nya sajalah pengetahuan tentang hari
Kiamat: dan Dia-lah yang menurunkan hujan, dan mengetahui apa yang ada
dalam rahim, Dan tiada scorangpun yang dapat mengetahui (dengan pasti) apa
yang akan diusahakannya besok. Dan tiada seorangpun yang dapal mengetahui

' Siti Ariawati, “Analisis Faktor-Fakior yang Mempeagarvhi Tingkat Underpricing Pada Penawaran
Saham Perdana (FPO) " (Thesis-- Universitas Diponegoro 2005, 4.



di bumi mana Dia akan mati. Scsungguhnya Allah Maha Mcngetahui lagi Maha
Mengenal.™
Kcgiatan bisnis dan investasi bisa dilakukan di pasar modal namun
prakick kegiatan ckonomi konvensional, khususnya dalam kegiatan pasar
modal yang mengandung unsur spekulasi sebagai salah salu komponcnnya
nampaknya masih menjadi hambatan psikologis bagi umat [slam untuk turut
aklif dalam kegiatan investasi tcrutama di bidang pasar modal dan untuk
itulah pasar modal syariah ada. Perbedaan secara umum antara pasar modal
konvensional dengan pasar modal syariah dapat dilihat pada instrument nya.
Scdangkan perbedaan nilai indeks saham syariah dengan nilai indeks saham
konvensional terletak pada kriteria saham cmilen yang harus memenuhi
prinsip-prinsip dasar syariah. Dalam konscp pasar modal syarigh saham yang
dipcrdagangkan harus berasal dari perusahaan yang bergerak dalam scktor
yang mcmenuhi kritcria syariah dan terbebas dari unsur ribawi, scrta transaksi
saham dilakukan dengan menghindarkan berbagai praktik spekulasi,” Daftar
Efek Syari’ah atau DES adalah kumpulan efek yang tidak bertentangan
dengan prinsip-prinsip syari’ah di pasar modal. DES merupakan paduan
investasi syari’ah dalam menempatkan dana kelolaannya. dan juga dapat

dipcrgunakan oleh investor yang mempunyai kcinginan untuk berinvestasi

* Yayasan Penyelenggara Pemegjemab Al-Qur'an, A-Quar’'an dang Torjemahannya (Bandung : Penerbit
Sinar Baru Algesindo Bandung, 201 4), 856,

* Studi Tentang Investasi Syariah Di Pasar Modal Indonesia, Tim Studi Tuontang [evestasi Syariah

i Pasar Modal Indonesia, Departemen Kevangan Republik Indonesia Badan Pengawas Pasar Modal

Proyck Peningkatan Efisicnsi Pasar Modal Tahun Anggaran 2004



pada portofolio efek syariah.
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014*

®periode! ¥ Periode I

*) per Juli 2014, DES yang berlaku adalah DES Periode I tahun 2014 yang berjumlah 326
Saham. Dari 326 Saham tersebut, 322 Saham diperoleh dari hasil penelazhan DES
periodik per tanggal 20 Mei 2014 dan 4 Saham diperoleh dari hasil penelaahan DES
insidentil bersamaan dengan efektifnya pernyataan pendaftaran Emiten yang melakukan
penawaran umum perdana.’

digilib.ui Baryak kedales dun ‘pefiiasalahan Vairg O diiadapi Jpefusiikiaan 'dpada
saat untuk pertama kalinya di pasar modal, salah satunya adalah penentuan
jumlah saham dan harga penawaran perdana. Harga saham dan jumlah
saham pada penawaran perdana ditentukan berdasarkan  kesepakatan
antara emiten dengan underwriter (penjamin emisi). Underwriter dalam
hal ini memiliki informasi yang lebih baik mengenai permintaan terhadap
saham-saham emiten dibandingkan dengan emiten itu sendiri. Pihak emiten

mengharapkan harga jual yang tinggi. Di sisi lain, harga yang tinggi akan

5 Otoritas jasa  keuangan ,’statistic perkembangan pasar modal syariah®®  dalam

http://www.ojk.go.id/data-statistik-syariah-saham, diakses pada 12 september 2014

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id



mempengaruhi respon atau minat calon investor untuk membeli atau
memeuan: sattar ang akan ditaWarksn.

Bagi calon investor, terdapal keterbatasan pengelahuan akan kinerja dan
nilai suatu perusahaan yang akan mclakukan IPO. Khususnya lagi perusahaan
yang jarang didengar olch calon investor. Schingga hal ini menjadi swatu
kendala bagi calon investor untuk memilih manakah saham yuang akan dibeli.
Apakah jumlah saham dan harga saham perdana yang ditawarkan dengan
jumlah saham yang banyak dan harga tinggi mecncerminkan bahwa nilai
perusahaan terscbut baik dan begitu juga scbaliknya. Dalam penelitian ini
akan meneliti hal tersebut, schingga calon investor dapat memilih saham yang
baik dan tentunya mendapatkan keuntungan dari investasi tersebut.

Berdasarkan pemikiran tersebut diatas, maka peneliti tertarik untuk
mclakukan kajian lcbih lanjut dengan judul “Pengaruh Harga dan Jumiah
Saham Yang Ditawarkan Pada Saat Initial Public Offering Terhadap Nilai

Perusahaan Yang Terdaftar di Daftar Efek Syariah tahun 2009-2014”’



B. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian dalam latar belakang masalah di atas, maka rumusan

masalah dari pcnclitian ini adalah scbagai berikut:

1. Apakah harga saham dan jumlah saham pada saat IPO secara simultan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang terdafiar di DES ?
2. Apakah harga saham dan jumiah saham pada saat PO secara parsial

berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang terdafiar di DES ?

C. Tujuan dan Manfaat
1. Tujuan
a. Untuk mengetahui dan menganalisis apakah harga saham dan
jumlah saham pada saat IPO secara simultan berpengarub terhadap
nilai-perusahaan yvang terdafiar di DES.
b. Untuk mengetahui dan menganalisis apakah harga saham dan
jumlah saham pada saat IPO sccara simultan berpengaruh terhadap

nilai perusahaan yang terdafiar di DES.



2. Manfaat

Manfaat penclitian ini adalah :

a.  Kontribusi Praktis

Bagi investor yang akan melakukan investasi di pasar modal, diharapkan
penelitian  ini dapat dijadikan sebagai dasar pengambilan keputusan investasi

karena variabel yang digunakan dapat mengukur nilai dari suatu perusahaan,

b. Kontribusi Tcorclis

Menambah referensi dan pemahaman tentang penawaran umum saham
perdana (fnitial public offering) di Daftar Efck Syariah, serta hasil penclitian
ini dapat menambah pustaka bagi yang berminat mendalami pengetahuan

dalam bidang pasar modal syariah, khususnya dalam saham perdana (1PO),



BABII

KAJAN PUSTAKA

A. Landasan Teori
1. Pengertian Pasar Modal

Di dalam undang-undang pasar modal No. 8 tahun 1995, pengertian pasar
modal dijelaskan lebih spesifik scbagai kegiatan vang bersangkutan dengan
penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan
dengan cfck yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan
dengan cfck. Pasar modal adalah bagian dari pasar kecuangan (financial
market), dimana kegiatan pasar keuangan ini meliputi:'
a, Pasar vang (smoncy market)

b, Pasar modal {capital market)

&

Lembaga pembiayaan lainnya seperti sewa beli (Jeasing), anjak
piutang (factoring), modal ventura (vent ure capital), kartu kredit (credit
card),

Sehingga pasar modal merupakan konscep yang lebih sempit atau bagian
dari pasar keuangan. Pasar modal sering disebut sebagai pasar tempat
dilakukannya penawaran umum atau diperdagangkannya berbagai bentuk

instrumen kcuangan jangka panjang, berbeda dengan pasar uang vyang

' Nasarudin dan Surya,aspek fudkum pasar modal Indonesia(Jakarta: prenada media grup,2008) him.
13
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mcrupakan  tempat diperdagangkannya dana jangka pendek. Pasar modal
{oapital, mackot) mempentiom ukano pemilik dana (supplior ef finds)-dongan
pengguna dana (user of tunds) untuk tujuan investasi jangka menengah
(middlc-tenn investment) dan  jangka panjang (fong-tcrm  investment).
Pendapat tain menyatakan bahwa pasar modal berarti suatu pasar dimana
dana-dana jangka panjang baik utang maupun modal sendiri diperdagangkan.
Dana jangka panjang yang mcrupakan utang biasanya berbentuk obligasi.
sedangkan dana jangka panjang yang mcrupakan modal  sendiri
biasanya berbentuk saham.’
Manfaat adanya pasar modal adalah:
a. Menyediakan sumber pembiayaan jangka panjang bagi dunia usaha
sckaligus memungkinkan alokasi sumberdana secara optimal.
b. Mcmberikan wahana investasi bagi investor sckaligus memungkinkan
upaya diversivikasi.
¢. Memberikan  kcsempatan  memiliki  perusahaan  yang  schat  dan
mempunyai prospek.
d. Alternatif investasi yang memberikan potensi keuntungan dengan resiko
yvang bisa dipcrhitungkan mclalui  keterbukaan, likuiditas, dan

diversifikasi investasi.

* Munir Fuady. Pasar Modal Modern (Tinjaian Hukim) Buku Kesatu, cer. 11 (Bandung Citra Aditya
Bakti, 2001), hlm. 10.

' Muhammad Nafik, Bursa kfek Dan Investasi Svariuh (Jakarta: Serambi llmu Semesta, 2009),148-
140




i1

¢. Membina iklim keterbukaan bagi dunia usaha, dan mcmberikan akses
kuntroicsorigh,

f. Sumber pcmbiayaan dana jangka panjang bagi cmiten.

2. Saham

Saham adalah tanda bukti pengambilan bagian atau pescrta dalam suatu
Perscroan Terbatas. Bagi perusahaan yang bersangkutan, hasil yang diterima
dari penjualan sahamnya akan tetap terlanam dalam perusahaan terscbut
sclama hidupnya, moskipun bagi pemegang saham scendiri ity bukanlah
merupakan pchanam yang permanen. Karcng sctiap waktv pemegang saham
dapat mcnjual sahamnya. Saham mcrupakan surat  berharga  yang
menunjukkan kepemilikan atau penyertaan pasar modal investor dalam suatu

nerusahaan,’

Saham memberikan indikasi kepemilikan atas perusahaan schingga para
pemegang saham berhak mencntukan arah kebijaksanaan perusahaan lewat
Rapat Umum Pemegang Saham (RUDPS). Para pemegang saham juga berhak
memperoleh dividen yang dibagikan oleh perusahaan. Scbaliknya, pemegang
saham turut menanggung resiko schesar saham yang dimiliki apabila

perusahaan tersebut bangkrul."

¢ Fakhruddin dan Darmadji. Pesar Modal 1i Indonesia, edisi 2 (Jakaria: Salemba Empat, 2606}, 13
Sunanyah penganiar pengelahuan pasar modal, edisi 6 (Yogyakarta: UPP AMP YKPN.2004),110.
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Karakteristik saham:

a. Mempceroleh dividen yaitu pembagian keuntungan yang diberikan
perusahaan penerbit saham terscbut atas keuntungan yang dihasilkan
perusahaan. deviden diberikan setelah mendapat persclujuan dari
pcmegang saham dalam RUPS.

b.  Capital Gain ataw capital foss. Capital gain merupakan selisih antara
harga beli dan harga jual, dimana harga jual Icbih tinggi dari harga
beli. Scdangkan capiial foss selisih antara harga beli dan harga jual.
dimana harga jual lcbih rendah dari harga beli,

Memiliki hak suara datam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).

&

d. Dimungkinkan untuk memiliki hak memesan efek terlebih dahulu

atau right issuc.

3. Saham Syariah

Induncsia scbhagai negara muslim terbesar di dunia merupakan pasar yang
sangal besar untuk pengembangan industri keuangan syariah. Investasi
syariah di pasar modal yang mcrupakan bagian dari industri keuangan
syariah, mcmpunyai peranan yang cukup penting untuk dapat meningkatkan
pangsa pasar  industri  kcuangan syariah di  Indonesia. Meskipun
pcrkembangannya relatif baru dibandingkan dengan perbankan  syariah

maupun asuransi syariah tetapi seiring dengan periumbuhan yang signifikan
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di industri pasar modal Indonesia, maka diharapkan investasi syariah di pasar

thedsblndontsia akan mengalami pertunibllian yang pesat.

Sccara konsep, saham mcrupakan surat berharga bukli penyertaan
modal kepada perusahaan dan dengan bukti penyertaan tersecbut pemegang
saham berhak untuk mendapatkan bagian hasil dari usaha perusahaan
tersebul. Konsep penycrtaan modal dengan hak bagian hasil usaha ini
merupakan Konsep yang tidak bertentangan dengan prinsip syariah. Prinsip
syariah mengenal konscp ini schagail kegiatan musyarakah atau syirkah.
Musyarakah atau syirkah adalah bentuk umum dari usaha bagi hasil dimana
dua orang atau lebih menyumbangkan pembiayaan dan manajemen usaha |
dengan proporsi bisa sama ataw tidak keuntungan dibagi sesuai kesepakatan
antara para mitra, dan kerugian akan dibagikan menurul proporsi modal.
maka: sceara konsep ssahamdsyariah merupakan ofck yang Hidzakibertentangan
dengan prinsip syariah. Namun demikian, tidak semua saham yang
diterbitkan olch emiten dan perusahaan publik dapat discbut scbagai saham
syariah. Suatu saham dapat dikatcgorikan sebagai saham syariah jika saham

terscbut diterbitkan oleh:”

® QIK, "Kriteria Dan Penerbitan Daftar Efek Syariah”, dalam Http://cik.go.id/kriteria-dan-penerbitan-
daftar-efek-syariab, diakses pada 12 september 2014.
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a. Emiten dan pcrusahaan publik yang sccara jelas menyatakan dalam
amggaran Jasarnyabahwa kegiatai Usakia ‘eiiten ‘dan pecusahiaan publik
tidak bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah.

b. Emiten dan perusahaan publik yang tidak menyatakan dalam anggaran
dasarnya bahwa kegiatan usaha cmiten dan perusahaan publik 1idak
bertentangan dengan Prinsip-prinsip syariah scbagaimana diatur dalam
peraturan 1X.A.13, yaitu lidak mclakukan kegiatan usaha:

1) petjudian dan permainan yang tergolong judi;

2) perdagangan yang tidak disertai dengan penycrahan barang/jasa:

3} perdagangan dengan penawaran/permintaan palsu;

4) bank berbasis bunga;

5) perusahaan pembiayaan berbasis bunga;

6) jual beli risiko vang mengandung unsur ketidakpastian fgharar) dan/atau
judi {maisir), seperti asuransi konvensional,

7) memproduksi,mendistribusikan, memperdagangkan dan/atau menycdiakan
barang atau jasa haram zatnya (haram li-dzatihi), barang atau jasa haram
bukan karcna zatnya (haram fi-ghairihi) yang ditctapkan olch DSN-MUIL
dan/atau, barang alau jasa yang merusak moral dan bersifat mudarat;

¥) mclakukan transaksi yang mengandung unsur suap (risywah),
0) rasio total hutang berbasis bunga dibandingkan total ckuitas tidak lcbih

dari 45%. Dan rasio lolal pendapatan bunga dan total pendapatan tidak
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halal Jainnya dibandingkan total pendapatan usaha dan total pendapatan

lainhyaitidak Jebibddasi bO%:

4. Harga Saham

Perkembangan harga saham dipengaruhi beberapa faktor baik internal
maupun cksternal perusahaan. Faktor intemal pcrusahaan yang berpengaruh
berasal dari pendapatan per lembar saham, besarnya dividen yang dibagi, kincrja
manajemen perusahaan dan prospek perusahaan dimasa yang akan datang,
Faktor cksternal yang berpengaruh seperti gejolak politik pada suatu ncgara,
kebijukan moneter, dan laju inflasi yang tinggi.” Dalam pasar yang cfisicn, harga
saham mencerminkan semua informasi yang relevan. Oleh karena itu, informasi
yang tidak benar dan tidak tepat tcntunya akan menycsatkan para pemodal
dalam meclakukan investasi pada sekuritas, schingga hal ini akan mcrugikan para
pemodal. Semakin tepat dan cepat informasi sampai kepada calon pemodal yang
dicerminkan pada harga saham mengakibatkan semakin efisicn pasar modal
yang bersangkutan. Berikul adalah pengertian harga saham dari beberapa ahli
ilmu ckonomi ;

Menurut Jogiyanto "Harga saham merupakan harga saham yang terjadi

dipasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar. Nilai pasar

" Sunariyah, Pengantar Pengetahticnr Pasar Modal . 13
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ini ditentukan oleh permintaan dan pcnawaran saham yang bersangkutan di
pasatbursa’™

Menurut R. Agus Sartono “Harga saham adalah schesar nilai sckarang
atau present value dari aliran kas yang diharapkan akan diterima.’

Dalam penclitian ini harga saham yang digunakan adalah harga saham
perusahaan pada saat IPO. Dalam melakukan investasi pada pasar modal,
khususnya sabam, perubahan harga pasar menjadi perhatian penting bagi para
investor, selain kondisi emiten dan keadaan perckonomiannya. Harga saham
yang digunakan dalam melakukan transaksi di pasar modal merupakan harga

yang ierbentuk dari mekanisme pasar yaitu pcrmintaan dan penawaran pasar.

a. Analisis Harga Saham

Pada dasarnya terdapat kegiatan inveslasi yang mengacu pada masa
depan dalam memperhitungkan refurn on  equity, yakni modal yang
diinvestasikan didalam perusahaan. Masa depan adalah sesuatu yang tlidak dapat
dipastikan dan ketidak pastian, mengandung risiko dalam berbagai tingkatan
tertentu. Namun masa depan juga menjanjikan sesuatu yang lebih baik dari
masa sckarang, atas dasar itulah banyak orang yang mclakukan invcstasi, salah
satunya dalam bentuk saham. Untuk menentukan harga saham ada dua

pendekatan, yaitu:

i Jogiyanto, 5.H.2003. Teori Portofolio dan Anaiisa Investasi. {Yogyakarta: BPFE),hlm.8
3 Agus Sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikai, edisi 4 {Yogyakarta: BPFE, 2008}, him. 41
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1} Pendekatan fundamental

2)

PeadeRatan inicdidasard pada inforviasi L inforidsE Yy any ditérbitkan
olch perusahaan maupun administralor bursa efck. Analisis ini diawali
dengan ~iklus usaha perusahaan yang sccara umum, lalu dilanjutkan ke sektor
industri, dan akhirnya pengevaluasian terhadap kinerja perusahaan dan saham
yang diterbitkan. Formula yang umum digunakan analisis fundamental dalam

mcnaksir harga saham.

Pendckatan Teknikal

Pendekatan yang berdasarkan atas data (perubahan) harga saham di
masa yang lalu untuk memperkirakan harga saham di masa yang akan datang.
Analisis ditentukan olch besamya permintaan (demand) dan penawaran
{supply) pada jangka pendck., Namun bagi mercka yang menggunakan
pendekatan ini cenderung tidak memperhitungkan risiko dan pertumbuhan

laba scbagai baromcter dari permintaan dan penawaran,

b. Faktor - faktor yang Mempengaruhi Harga Saham

Faktor - faktor yang mcmpengarvhi harga saham mcenurut Weston dan

Bringham adalah '

1) Laba per lembar saham (£arning per Sharc)

' Weston, Fred, J,. dan Brigham, F. Eugen, Manajemen Keuangan, Edisi Ketujuh, Jilid Dua, { Erlangga.
Jakarta, 1990) him 26
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Semakin tinggi profit yang diterima olch investor akan memberikan
tingkat pengembalian investasi Yang cuklip baik "Hal*ini akan menjadi motivasi
bagi investor untuk mau melakukan investasi yang lebih besar lagi yang
otomatis akan menaikkan harga saham perusahaan.

2) Tingkat bunga

Mempengaruhi laba  perusahaan, karena bunga adalah biaya. jadi
semakin tinggi suku bunga akan mcnurunkan laba perusahaan. Mempengaruhi
persaingan di pasar modal antara saham dengan obligasi, jika suku bunga naik
maka investor akan menjual sahamnya dan ditukarkan dengan obligasi, hal ini
akan mcnurunkan harga saham.

3) Jumlah kas dividen yang diberikan

Peningkatan pcembagian dividen dalam jumlah yang besar  akan
meningkaikan, harga . saham dan juga_ meningkatkan kepereayaan | investor
terhadap perusahaan,

4) Jumlah laba yang diperolch perusahaan

Investor pada umumnya mclakukan investasi di perusahaan yang
memliki profit cukup baik karcna menunjukkan prospek yang cerah dan dapat
menarik investor untuk berinvestasi yang nantinya akan mempengaruhi harga
saham perusahaan.

5) Tingkat Resiko dan Pengembalian
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Meningkatnya tingkat rcsiko dan proycksi laba yang diharapkan
perusaliaan - akan' 'micipengarithl” haiga” sdHam U peiudatidan 1ehir . Pada
umumnya semakin tinggi tingkat resikonya akan semakin tingei pula tingkat

pengembalian saham yang akan diperoleh.

5. Jumlah Saham

Jumlah saham adalah banyaknya saham yang dimiliki investor,
Jumlah minimal saham yang bisa dibeli dan dijual oleh investor adalah
scjumlah 1 saham''. Dalam penelitian ini yang di maksud dengan jumlah
saham adalah jumlah saham yang di keluarkan cmiten pada saat IPO. Bursa
Efek Indonesia (BEI} mengatur jumiah saham perscroan yang beredar di
publik {7rec float). baik untuk perusahaan yang akan melakukan initial public
offerimg (IPO} maupun perusahaan vang sudah melantai., Ketentuan ini
ditakukan untuk meningkatkan kualitas emiten dan perusahaan tercatat serta
meningkatkan likuviditas saham emiten di pasar modal. Aturan ini mencakup
persyaralan pencatatan awal, tcrutama jumlah saham yang harus dilepas
perscroan. Bursa mengatur jumlah minimal saham dilcpas yang bergantung
pada nilai ckuitas perseroan. Scmakin besar nilai ekuitasnya, semakin kecil
persentase jumlah saham yang dilepas. Sclain ilu, Bursa juga mengatlur

jumlah saham beredar emiten yang sudah tercatst di papan bursa. Free Hoat

L eNijai jumlah dan harga saham’http;//www griyainvesta.comy/article/33571/nilai-jumlah-dan-
harga-saham [ diakses 26 november 2014}
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bagi perusuhaan yang sudah tercatat adalah minimal 50 juta saham dan 7.5
persendarijumlah sahiam modal discror, Keecht wan‘ing wajib dipenuni dalam
jangka waktu 24 bulan sejak aturan ditetapkan.

Aturan yang tertuang dalam Keputusan Dircksi BEI Nomor Kcp-
UO001/BEL/01-2014 metakukan perubahan pada persyaratan pencatatan awal,
tcrmasuk mengubab istilah dircktur tidak tcrafiliasi menjadi  dircktur
indecpenden. Bursa juga menambah ketentuan tenlang harga penawaran
pcrdana minimal Rp 100 per saham. Scbelumnya, ketentuan saham
diterbitkan tanpa nilai nominal. Pada ketentuan lama, free foat merupakan
saham yang dimiliki olch pemecgang saham yang bukan pengendali.
Scdangkan aturan baru menycbutkan free float adalah saham yang dimiliki
pemegang saham bukan pengendali dan bukan pemegang saham utama,'”

Suatu saham dapat divkur dengan jumlah saham nya. Scmakin tinggi
jumlah sahamnya mengindikasikan bahwa saham terscbut diminati olch para
investor. Volume perdagangan scringkali dijadikan tolok ukur ¢benchmark)
untuk mempelajari informasi dan dampak dari berbagai kejadian. Volume
perdagangan saham adalah kescluruhan nilai transaksi pembelian maupun
penjualan saham oleh investor dalam mata uang.  Aktivitas volume

perdagangan digunakan untuk mclihal penilaian suatu info oleh investor

2 gy atur jumlah minimal saham
“,http://www.republika.co.id/berita/ekonomi/keuangan/14/01/27/n01mzh-bei-atur-jumlah-
minimal-saham-beredar ( di akses 26 november 2014 }
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individual dalam arti info tersebut membual suatu keputusan perdagangan
abaukah c lidak! Hal fni ‘berKaitan™ denigan salah “satd iolivast™ “investor
dalam mclakukan transaksi jual beli saham  yaitu penghasilan yang
berkaitan  dengan  capiial  gain. Volume perdagangan  yang  kecil
menunjukkan investor  yang  scdikit  atau  kurang  tertarik  dalam
melakukan  investasi di pasar sckunder, scdangkan volume yang besar
mecnunjukkan  banyaknya investor dan  banyaknya minat  umtuk

melakukan transaksi jual dan beli saham, .

6. Initial Public Offering

Penawaran umum perdana merupakan salah satu tahap yang harus
dilalui olch scbuah perusahaan dalam proses go pwblic. Untuk dapat
melakukan  fisting di pasar. modal, suzlu, perusahaan _haruslah memenuhi
persyaratan tertentu. Jadi tidak scmua perusahaan dapal go public. Karcna
itu, misalnya ada hal-hal yang bclum beres dalam perusahaan tersebut
sehingga belum memenuhi standar atau persyaratan go pubfic. maka hal- hal

terscbut perlu terlebih dahulu diselesaikan, ™
Tidak jarang bahwa proscs pemberesan, lermasuk membereskan dari

scgi yuridis tersebut terkadang memakan waktu vang lama. Di samping itu,

B Chordia, T. Subramanyam, A dan Anshuman,V.R. [ Trading Activity and Expected Stock Returns.
lournal of Financial Economics,) 59.
 Munir Fuady,pasar moedal modern buku ke dua{ bandung : PT citra aditya bakti, 1999}, Hal. 52.
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untuk memastikan apakah perusahaan yang bersangkutan telah siap dan
memenubi-Syavat® go' public” dibutuhkan 'Serangkaizn Proscdur, ‘doRimcnt asi,
pemeriksaan, analisis oleh pihak-pihak tertentu seperti pihak profesional
misainya. Karena itu pula kescluruhan rangkaian proscs go public sualu
perusahaan dapat digolongkan ke dalam yaitu ; '
a. Proses persiapan
b. Proses pendahutuan
¢. Proses pelaksanaan
Pecnawaran umum perdana sendiri adalah merupakan bagian dalam
proses pclaksanaan go public sualu perusahaan vaitu setelah ditcmpuhnya
proscs persiapan dan proscs pendahuluan untuk go public. Dan sciclah proses
ini dilakukan, khususnya sctclah efcklifnya pernyataan pendafiaran kepada
Bapepam;c makaibaralahc perusahaanstersebutidapat melakiokian n porawaran
saham-sahamnya kepada publik. Apabila Bapepam tidak melakukan scsuatu,
maka pernyataan pendafiaran tersebut telah menjadi efektif dengan sendirinya
pada hari ke-45 scjak ditcrimanya pernyataan pendaftaran olch Bapepam
sccara lengkap. Proses penawaran saham kepada publik ini scring juga
discbut dengan cmisi cfek. '®
Pada dasarnya cmiten dapat menerbitkan c¢fck tanpa menggunakan

jasa penjamin emisi efek. Nalam hal ini, penclapan harga dilaksanakan olch

3 tbid

® Ibid, Hal 66
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emiten yang bersangkutan. Penggunaan jasa penjamin emisi efek
didimaksudkan dimituk mrernbarid oriten ractidSarkan “dah Sha Menjadl efek
yang ditawarkan schingga ada kepastian perolehan dana hasil penjualan efek
dimaksud. Sedangkan keputusan untuk melakukan investasi terhadap efek
yang ditawarkan sepenuhnya berada di tangan pemodal. Oleh karena itu,
penggunaan jasa Penjamin emisi efek yang terafiliasi dengan emiten pada
dasarnya dapat dipersamakan dengan penawaran efek tanpa menggunakan
jasa penjamin emisi efek. Namun, penjaminan terscbut harus benar-benar

memperhatikan adanya kemungkinan benturan kepentingan.'’

7. Persyaratan Pencatatan di BEI '*
Persyararatan pencatatan di Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah :
aigio s SRR THSERARN Tersatat, Dise. mencatatkan cfekoya, di bursa,
apabila telah memenuhi syarat yang ditetapkan dalam peraturan
bursa. Persyaratan Pencatatan Saham adalah sebagai berikut:
b. Badan hukum Calon Perusahaan Tercatat berbentuk Perseroan
Terbatas (PT).
¢. Pernyataan Pendafiaran yang disampaikan ke Otoritas Jasa Keuangan

(OJK) telah menjadi efektif.

7Bapepam uupm pasal 40, dalam

ttp://www.bapepam. go id/old/hukum/uupm/uupm/psl 40.htm diakases 13 september 2014

' Bursa efek Indonesia , “pencatatan di BEI” dalam http://www.idx.co.id/id-
id/beranda/informasi/bagiperusahaan/bagaimanamenjadiperusahaantercatat.aspx, diakses pada 13
september 2014.

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id
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d. Memiliki Komisaris Independen sckurang-kurangnya 30% dari
jaracanggota Dewan Komisaris, wamiliki Diek gt tidak terafiliasi,
memiliki Komite Audit atau menyampaikan pernyataan  untuk
membentuk Komite Audit paling lambat 6 bulan sctclah tercatat.
memiliki Sekretaris Perusahaan,

. Nilai nominal saham sckurang-kurangnya Rpi00.

f. Calon Perusahaan Tercatat tidak sedang dalam scngketa hukum yang
diperkirakan dapat mempengaruvhi kelangsungan perusahaan.

g. Bidang usaha baik langsung atau tidak langsung tidak dilarang olch
Undang-Undang yang berlaku di Indonesia,

h. Khusus calon Pcrusahaan Tercatal yang bcr‘gcrak dalam industri
pabrikan, memiliki sertifikat AMDAL dan tidak dalam masalah
pencemaran lingkungan dan calon Perusahaan Tercalat yang bergerak
dalam industri kehutanan harus memiliki sertifikat ccolabelling
{ramah lingkungan).

i. Persyaratan pencatatan awal yang berkaitan dengan hal finansial
didasarkan pada laporan kcuangan Auditan tcrakhir sebelum
mengajukan permohonan pencatatan,

j. Calon perusahaan tercatat akan dicatatkan untuk pertama kalinya di
papan utama alau dipapan pcngembang apabila  memenuhi

persyaratan,




25

Papan Utama ditujukan untuk Perusahaan Tercatat yang berskala besar,
khususiya' dalamhalrilai- Aktiva “Berwsjud 'BEsin (Neée Tangiblc  Asscis) yang
sckurang-kurangnya Rpl0Q miliar. Sementara Papan Pengembangan dimaksudkan
untuk perusahaan-perusahaan yang belum dapat memenuhi persyaratan pencatatan
di Papan Utama, tecrmasuk perusahaan yang prospektif namun betum membukukan

keuntungan.,
8. Proses Initial Public Of¥ering "

Pcrusahaan memiliki berbagai alternatif sumber pendanaan, baik yang berasal
dari dalam maupun luar perusahaan, Alternatif pendanaan dari dalam perusahaan
umumnya dengan menggunakan laba ditahan perusahaan. Scdangkan aliernatif
perdanaan dari lvar perusahaan dapat berasal dari keeditur berupa hutang.
pcmbiayaan bentuk lain atau penerbitan surat-surat hutang, maupun pendanaan yang
bersifat penycrtaan dalam bentuk saham (ckwitas). Pendanaan melalui mekanisme
penyertaan  umumnya  dilakukan dengan menjual saham  perusahaan  kepada
masyarakat alau dikenal dengan Penawaran Umum atau sering discbut dengan go
public.Pcnawaran Umum merupakan kegiatan penawaran saham atau cfck lainnya
yang dilakukan olch calon perusahaan tercatat untuk menjual saham atau efck
kepada masyarakat berdasarkan tata cata yang diatur olch Undang-Undang Pasar

Modal dan Peraturan Pelaksanaannya.

' Bursa efek Indonesia , “pencatatan di BEI” dalam http://www.idx.co.id/id-
id/beranda/informasi/bagiperusahaan/bagaimanamenjadiperusahaantercatat.aspx, diakses pada 13
september 2014
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Dalam melakukan penawaran umum, calon perusahaan tercatat perlu
melakikan' persiapan ®initerial dan’ doktttien?dokitfach” Sediai” dengan' persyaratan
untuk melakukan penawaran umum, serta memenuhi persyaratan yang ditetapkan
oleh OJK. Kegiatan-kegiatan yang dilakukan dalam proses Penawaran Umum

adalah mencakup tahapan sebagai berikut:

1) Periode pasar perdana yaitu ketika saham atau efck ditawarkan
kepada pemodal oleh penjamin emisi melalui para agen penjual yang
ditunjuk.

2) Penjatahan Saham yaitu pengalokasian saham atau efek pesanan para
pemodal sesuai dengan jumlah efek yang tersedia.

3) Pencatatan efek di bursa yaitu pada saat saham atau efek tersebut

mulai dicatatkan dan diperdagangan di bursa.

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id

Proses initial public offering dapat dikelompokan menjadi beberapa tahap yaitu :
1) Tahap Persiapan

Tahapan ini merupakan awal dalam mempersiapkan scgala sesuatu
yang berkaitan dengan proses penawaran umum. Hal yang pertama kali
dilakukan oleh calon perusahaan tercatat adalah melakukan rapat umum
pemegang saham untuk meminta persetujuan para pemegang saham dalam

rangka penawaran umum saham.

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id
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2) Tahap Pengajuan Pernyataan Pendafiaran

Dalam (ahap ini, Calon Pcrusahaan Tcrcatat mclengkapt dokumen
pendukung untuk menyampaikan Pernyataan Pendafiaran kepada OJK sampai

dengan OJK menyatakan bahwa Pernyataan Pedaflaran telah menjadi efektif.
3) Tahap Penawaran Saham

Tahap ini merupakan Lahap ulama karcna Calon Perusahaan Tercatal
menawarkan sahamnya kepada masyarakat (investor). Investor dapat membeli
saham melalui agen penjual yang telah ditunjuk. Masa penawaran umum ini

paling kurang 1 hari kerja dan paling lama S hari kcrja.
4) Tahap Pencatatan Saham di Bursa Efek

Sclclah sclesainya penjualan saham di Pasar Perdana, selanjutnya

saham tersebul dicatatkan dan diperdagangkan di Bursa Efck Indonesia.

Tahapan-tahapan dalam proses 1PO scsuai Peraturan Bapepam-LK Nomor
IX.A.2, Keputusan Ketua Bapepam Nomor: KEP-122/BL/200Y sceara ringkas dapat

dilihat pada bagan berikut:

(iambar 2.1 : tahapan-tahapan proscs [PO
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[ pe———

Sumber: idx

9. Nilai Perusahaan

Tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai
perusahaan dan nilai saham melalui peningkatan kemakmuran pemilik atau
it pemegang isibarms Nilai peibgang sakareikai meningkat apabilaciilai
perusahaan meningkat yang ditandai dengan tingkat pengembalian investasi
yang tinggi kepada pemegang saham?’.

Setiap pemilik perusahaan akan selalu men'unjukkan kepada calon
investor bahwa perusahaan mereka tepat sebagai alternatif investasi maka
apabila pemilik perusahaan tidak mampu menampilkan sinyal yang baik
tentang nilai perusahaan, nilai perusahaan akan berada di atas atau

dibawah nilai yang sebenarnya. Sedangkan nilai perusahaan  bagi

% Suharli, Michell. 2006. “Studi Empiris Terhadap Faktor yang mempengaruhi Nilai perusahaan
Go Public di Indonesia,” Jurnal Maksi, vol 6 No 1 hal 23-41

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id
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perusahaan yang sudah go pwblic. dapat ditentukan olch mekanisme
petmintaan dancpenawaran ddicbursasyang tercernin dad Jiing price ’
Nilai pcrusahaan dapat menggambarkan kcadaan perusahaan. Dengan
baiknya nilai perusahaan, maka perusahaan akan dipandang baik olch para
calon investor, demikian pula scbaliknya nilai Perusahaan yang tinggi
menunjukkan kincrja perusahaan yang baik. Terdapat banyak faktor-faktor
yang dapat menentukan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan dianggap
mampu mempengarthi nilai perusahaan. Karena scmakin besar ukuran atau
skala perusahaan maka akan scmakin mudah pula perusahaan memperolch
sumber pendanaan baik yang bersifat internal maupun ckstermnal .

Nilai pcrusahaan pada dasarnya diukur dari beberapa aspek salah
satunya adalah harga pasar saham perusahaan, karcna harga pasar saham
perusahaan mencerminkan penilaian investor atas keseluruhan ckuitas yang
dimiliki. Nilai perusahaan mcrupakan harga yang berscdia dibayar olch
calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual dan merupakan nilai pasar
alas surat berharga hulang dan ckuitas perusahaan yang beredar, Harga vang
berscdia dibayar olch calon pembecli diartikan scbagai harga pasar atas
perusahaan itu scndiri. Nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti olch

tingginya kemakmuran pemcgang saham. Nilai perusahaan vang (inggi

th Karnadi, Steve H ,Manajemen Pembelajaran, (Yayasan Promotion Humana, Jakarta, 1593)

s Sugeng Wahyudi, Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, Profitabilitas Dan Kebijakan Dividen
Terhadap Nilai Perusahaan (thesis-- Universitas Diponegoro,semarang)
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menjadi keinginan para pemilik perusahaan sebab dengan nilai perusahaan
dyang tinggimenunjukkan anilai jual perusabgan dan tingkatikemakmuran
pemegang saham juga tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi akan
membuat pasar percaya tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini namun
juga pada prospek perusahaan di masa depan. >
Ada beberapa pendekatan yang biasa dilakukan untuk menilai
perusahaan, di antaranya:
a. Pendekatan laba antara lain metode rasio tingkat laba atau
Price Earning Ratio.
b. Pendekatan arus kas antara lain metode diskonto arus kas.

c. Pendekatan dividen antara lain metode pertumbuhan dividen.

d. Pendekatan aktiva antara lain metode penilaian ajfiy?

ZoPUST
Qe'ﬂ,
e. pendekatan harga saham r \ \'
digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id dig{lib.{ins JJ

'

mencoba meneliti nilai perusahaan dengan pendeckatan harga saham dengan
menggunakan rasio Tobin’s Q. Tobin’s Q atau biasa juga disebut Q ratio
atau Q Teori diperkenalkan pertama kali oleh James Tobin pada tahun
1969. James Tobin adalah ekonom Amerika yang berhasil meraih nobel di

bidang ekonomi dengan mengajukan hipotesis bahwa nilai pasar suatu

2 Rika Susanti, Analisis Faktor-Faktor Yang Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan ( skripsi—
Universitas Diponegoro,semarang,2010) 27

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id



perusahaan scharusnya sama dengan biaya penggantian aktiva perusahaan
torsebui” schingga mencipt akafs ' Keadaan ckuiitbrium.Pengertian Tobin’s Q
ini menurul James Tobin sebagaimana yang dikutip oleh Carton dan Perluff
dalam Juniarti (2009 : 22) adalah:*

“Tobin’s Q is the ratio of the market value of a firm assets (as
measured by the market valuc of the market value of its out standing stock
and debt) io the replacement cost of the firm’s assets”

Tobin’s Q menawarkan penjelasan nilai dari suatu perusahaan.
Tobin’s Q model mendcfinisikan nilai perusahaan sebagai nilai
kombinasi antara akliva berwujud dan aktiva tak berwujud. Nilai Tobin’s
Q perusahaan yang rendah (antara 0 dan 1) mengindikasikan bahwa biaya
ganti aktiva perusahaan lcbih besar daripada nilai pasar perusahaan
tersebut. Hal ini mengindikasikan bahwa pasar, menilai kurang perusahaan
terscbut. Sedangkan jika nilai Tobin’s Q suatu perusahaan tinggi (lebih dari
1}, maka nilai perusahaan lebih besar daripada nilai aktiva perusahaan yang
tercatat. Hal ini mengindikasikan hahwa terdapat bebcrapa aktiva
perusahaan yang tidak terukur atau tercatat,

Alasan memilih rasio Tobin’q dalam penelitian ini untuk mengukur
nilai perusahaan adalah karena penghitungan rasio Tobin’s @ lebih rasional

mengingat  unsur-unsur  kewajiban  juga  dimasukkan sebagai  dasar

% Junia rti,pengaruh good corporote governance, voluntary disciosure terhadap biaya hutang,{jurnal
akuntansi keuangan vol Il,no2.2609)
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penghitungan. 7obin’s Q yaitu nilai pasar dari suatu perusahaan dengan
membandingkan. | nilai. . pasars sustu, perusabaan vang terdaftar di -pasar
keuangan dengan nilai penggantian asct (asset replacement valuc)
perusahaan, Salah satu versi Tobin’s Q vyang dimodifikasi dan
disederhanakan oleh Chung & Pruitt (1994) terhadap rumus yang dibuat
oleh Lindenberg & Ross (1981) adaiah:

q = Total Market Value of Firm 7 Total Asset Valuc

atau

q=(MVS +D)/TA
dimana :
q = Tobin’s Q

MVS = Markct value of all outstanding sharcs, ic. the finn’s
Stock Price * Ouwtstanding Shares.
D = Total Debt
TA = Finn's Assets
Rumus untuk pengukuran rasio ini ditulis ulang menjadi:

(Current Price x Total Shares) + Total Liabilitics)
Tobin’s Q Ratio =

Total Assefs

Jika nilai pasar semata-mata mercfleksikan  sssef  yang

tercatat  suatu perusahaan maka 7obin’s @ akan sama dengan 1. Jika
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Tubin’s (J lebih besar dari 1, maka nilai pasar lebih besar dari nilai assef
perusahaan yanglereatat, Haliini menandakan, babhwa isaham i evervalucd,
Apabila Tobin’s @ kurang dari 1, nilai pasarmya lebih kecil dari nilai

; 25
tercalal assef perusahaan. Ini menandakan bahwa saham undervalued,

10. Daftar Efek Syariah

Daftar Efck Syariah (DES) adalah kumpulan Efck yang tidak
bertentangan  dengan  Prinsip-prinsip  Syariah di  Pasar Modal, yang
ditctapkan oleh Bapepam-LK atau Pihak yang disetujui Bapecpam-LK. DES
terscbut mcrupakan panduan investasi bagi Rcksa Dana Syariah dalam
menempatkan dana kelolaannya scita juga dapat dipergunakan olch investor
yang mempunyai keinginan untuk berinvestasi pada portofolio Efck
Syariah. DES yang diteehitkan Bapepam- LK dapat dikategorikan menjadi

2 jenis yaitw
a. DES Periodik

DES Periodik mcrupakan DES yang diterbitkan sccara berkala yaity
pada akhir Mei dan November sctiap tahunnya. DES Periodik pertama kali

diterbitkan Bapepam-LK pada tahun 2007.

% alfredo mahendra dj, pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan {kebijakan dividen
sebagai variabel moderating) pada perusahaan manufaktur di bursa efek indonesia { thesis— program
pascasarjana universitas udayana denpasar 2011) 23
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b. DES Insidentil
digilib. umsa ac id dI§I|Ib uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa. - : < uinsa,ac.id
S insidentil merupakan DES yang diterbitkan tidak secara berkala.

DES insidentil diterbitkan pada saat :

1) Penctapan saham yang memenuhi kriteria efek syariah, bersamaan
dengan efektifnya pernyataan pendaftaran emiten yang melakukan
penawaran umum perdana atau pernyataan pendaftaran perusahaan
publik.

2) Penetapan saham emiten dan atau perusahaan publik yang
memenuhi kriteria efek syariah berdasarkan laporan keuangan
berkala yang disampaikan kepada Bapepam-LK sectclah surat

keputusan DES secara periodik ditetapkan.

Efek yang dapat dimuat dalam Daftar Efek Syariah yang ditetapkan oleh

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id
Bapepam- LK meliputi: 2
1) Surat berharga syariah yang diterbitkan olech Negara Republik
Indonesia;
2) Efek yang diterbitkan oleh Emiten atau Perusahaan Publik yang
menyatakan bahwa kegiatan usaha serta cara pengelolaan usahanya
dilakukan berdasarkan prinsip syariah sebagaimana tertuang dalam

anggaran dasar;

*® Otoritas jasa keuangan (ojk) , “statistik syariah efek” , dalam http://www.ojk.go.id/data-statistik-
syariah-efek diakses 13 september 2014

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id
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4)

3)

6)

7

8)

9)

35

Sukuk yang dilerbitkan oleh Emiten tcrmasuk Obligasi Syariah yang
telab diterbitkam olel Emiten sebel i ditetapkainyd Péfatltan it
Saham Reksa Dana Syariah;

Unit Penyertaan Kontrak Investasi Kolektif Reksa Dana Syarijah;

Efek Beragun Aset Syariah;

Efek berupa saham, termasuk Hak Memcsan Efek Terlebih Dahulu
(HMETD) syariah dan Waran syariah, yang diterbitkan olch Emiten
atau Perusahaan Publik yang tidak menyatakan bahwa kcgiatan usaha
scria cara pengelolaan usahanya dilakukan berdasarkan prinsip syariah,
sepanjang Emiten ataw Perusahaan Publik tersebut tidak melakukan
kegiatan usaha scbagaimana dimaksud dalam angka ! huruf b Peraturan
Nomor IX.A.13.

Total utang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total asset tidak
lebih dari 45% (empat puluh lima per seratus);

Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya
dibandingkan dengan total pendapatan usaha (revenwe) dun pendapatan

lain-lain tidak lebih dari 10% {sepuluh per seratus).

10) Efek Syariah yang mcemenuhi Prinsip-prinsip Syariah di Pasar Modal

yang diterbitkan olch Iecmbaga internasional dimana Pemerintah

Indonesia menjadi salah satu anggotanya.
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B. Penclitian Terdahulu Yang Relevan

Penelitian tentanyg nilal pérusaiiaan telah®banyak dildkukan 616k peneliti |,

namun jarang pencliti yang mencliti nilai perusahan yang objek penclitiannya

adalah perusahaan yang masuk ke Dalam Daftar Efck Syariah yang tentu saja

nilai perusahaan di butuhkan untuk menilai sebuah perusahaan agar para

investor tidak salah dalam berinvestasi di pasar modal berikut akan saya

paparkan beberapa peneliotian Lerdahulu yang releven dengan penelitian ini :

a.

Pada Skripsi RIKA SUSANTI (2010) Analisis Faktor-Faklor Yang
Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan, Tujuan dari  penelitian
RIKA SUSANTI (2010) adalah untuk menguji pengaruh corporate
governance (board size, board intensity, board independence),
struktur kepemilikan, cash holding, profitabilitas, risiko finansial,
dividen, dan investment opportunity tcrhadap Tobins Q yang
merupakan pengukuran dari nilai perusahaan, Penelitian RIKA
SUSANTI (2010) menggunakan uji Ordinary Least Squarc (OLS)
terhadap Tobins’Q. Sampel yang digunakan adalah perusahaan non
keuangan di Bursa Efek Indonesia tahun 2005 sampai tahun 2008,
Variabel Bebas . Corporate Governance Ownership structure ,Cash
oldings Profitabilitas ,Dividen payout ratio Risiko Finansial

Investment opportunity. Variabel Terikat: nilai perusahaan, hasil
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dari penclitian RIKA SUSANTI (2010) dapat disimpulkan terdapat
huburigan® positif dan® Signifikan “antdra ' Variabél * board "size. board
mmtensity (meltings), boardindependence. rofitabilitas, dan investment
opportunity tcrhadap nilai perusahaan, perbedaan penelitain ini
dengan penelitian RIKA SUSANTI (2010) pada penclitian ini
variavel bebasnya adalah harga saham dan jumlah saham scdangkan
penelitian RIKA SUSANTI (2010) variabel bebasnya adalah
Corporatc  Governance  Ownership  structure  ,Cash  oldings
Profitabilitas .Dividen payout ratio dan Risiko Finansial Invesiment
opporiunity ,persamaan penclitian ini dengan penelitian RIKA
SUSANTI (2019) adalah pada variabel terikatnya adalah nilai
pcrusahaan,

Pada Skripsi ALFIYANSYAH DARMAWAN (2009-2014) Pengaruh

{larga Saham Dan Jumlah Saham Yang Ditawarkan Pada Saal Ipo Terhadap
Nilai Pcrusahaan (Pada Perusahaan Yang Terdatiar Di DES) Tahun 2008 -
2012 | Tujuan dari penclitian ALFIYANSYAH DARMAWAN (2009-2014)
adalah uatuk mcnganalisis variabel-variabel yang snempengarubhi  nilai
perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Daftar Ffck Syariah
tahun 2008-2012. Faktor-faktor tcrsebut adalah Harga Saham dan Jumlah
Saham yang ditawarkan pada saat IPO, Penelitian ini dilakukan dengan
metode purposive sampling terhadap 39 perusahaan  yang  melakukan

penawaran umum  perdana {TPO) di Daftar Efck Syariah periode tahun
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2008-2012.  Analisis terhadap data yang diperolch berupa  analisis
kuantitatif. Metede! dalamo penalitiansini mienggenalkar analisis Clinicr
berganda. Hasil analisis regresi sccara parsial menunjukan bahwa
harga saham dan jumlah saham berpengaruh secara signifikan
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan secara simultan diperoleh hasil
variabel harga saham dan jumlah saham yang ditawarkan pada saat
IPO terbukti sccara simultan atau bersama-sama berpengaruh tehadap
nilai perusahaan, Perbedaan penclitian ini dengan penclitian
ALFIYANSYAH DARMAWAN (2009-2014) adalah pada
penelitian ini menghitung nilai perusahaan menggunakan rasio
tobin’s Q scdangkan ALFIYANSYAH DARMAWAN (2013)
mecngalikan harga saham dan jumlah saham untuk mengetahui nilat
perusahaan

Pada Thesis ALFREDO MAHENDRA DJ (2011) Pengaruh Kinerja
Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan (Kebijakan Dividen Sebagai Variabel
Moderating) Pada Perusahaan manufaktur Di Bursa Efek Indonesia |
bertujuan untuk mengetahui  pengaruh  Kincrja kcuangan lerhadap nilai
perusahaan dengan  kebijakan dividen scbagai variabel pemoderasi |
Pengujian hipotesis penelitian ALFREDO MAHENDRA DI (2011)
menggunakan teknik analisis berganda dan modcrated regression
anafysis , Hasil penclitian ALFREDO MAHENDRA DJ (2011

mcnunjukkan bahwa : 1) likuidilas berpengaruh positif tidak
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signifikan terhadap nilai perusahaan, 2) kcbijakan dividen tidak
mampw secara’ signifikan ‘rcmoderasi pengarull’ tikuiditas” terhadap
nilai perusahaan,3) leverage berpengaruh negatif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan, 4) kebijakan dividen tidak marmpu sccara
signifikan  memodcrasi  pengaruh  leverage  (crhadap  nilai
perusahaan,5) Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai pcrusahaan, 6) kebijakan dividen tidak mampu secara signifikan
memoderasi  pengaruh  profitabilitas terhadap nilai perusahaan,
Persamaan penclitian ini dengan penclitian ALFREDO MAIIENDRA
DI (2011) adalah pada variabel terikat menggunakan nilai pervsahaan
sedang perbedaannya adalah pada variabel bebas penclitian ini variabel
bcbas nya adalah harga saham dan jumlah saham sedangkan ALFREDO
MAHENDRA 121 (2011) variabel bebasnya adalah CR, ROA, LPS.

Pada Skripsi NIA HARDIYANTI (2012) Analisis Pengaruh Insider
Owncrship, Leverage, Profitabilitas, Firm Size dan Dividen Payout
Ratio Terhadap Nilai Pcrusahaan , Pada Skripsi NIA HARDIYANTI
(2012) bertujuan menguji pengaruh iasider ownership, leverage,
profitabilitas, firm size dan dividen payout ratio terhadap nilai
perusahaan. Mctode penclitian yang digunakan adalah analisis regresi
berganda , persamaan penclitian ini dengan penelitian NIA
HARDIYANTTI (2012) adalah pada variabel terikal mcnggunakan

nilai perusahaan scdang perbedaannya adalah pada variabel bebas
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penelitian  ini menggunakan harga saham dan jumiah saham
sedanglean  penclitian® NIA HARTIYANTI “ (2012) mengunakan
Ownership, Leverage. Profitabilitas, Firm Size Dan Dividen Payout

Ratio sebagai variabel bebasnya.

C. Kerangka konseptual

Kcrangka pemikiran diperlukan sebagai kerangka berfikir dan penentuan
hipotesis dalam penclitian ini. Dalam kerangka konseptual, peneliti memiliki
hubungan tentang gambaran konsep vang satu dengan lainnya. Dalam model
analisis ini hubungan variable diturunkan dari rumusan masalah dan tujuan
penelitian, digambarkan dalam bentuk bagan di bawah ini.

Model Kerangka Konseptual

Harga saham

Nilai perusahaan

.
-

Jumlah saham

D. Hipotesis

Dari penjelasan kerangka tcori diperkirakan bahwa harga saham dan jumlah
saham mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang
IPO dalam DES (Daftar Efek Syariah) tahun 2009-2014. Schingga hipotcsis yang

didapat yaitu:



Ho

H
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. Harga saham dan jumlah saham secara simultan berpengaruh signifikan
Lethadap ilaiperusahaan’ vang 1PO ¢ intial public virding ) di Daftar Efck
Syariah tahun 2009-2014.

- Jumlah saham dan harga saham sccara parsial berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan yang IPO ( intial public offering ) di Dafiar Efek
Syariah tahun 2009-2014,

- Harga saham dan jumlah saham seccara simultan tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan yang 1PO ( intial public offering ) di
Dafiar Efck Syariah tahun 2009-2014,

. Jumlah saham dan harga saham sccara parsial tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan vang IPO ¢ infial public offering ) &i Daftar Efek

Syariah tahun 2009-2014.



BAB III

METODE PENELITIAN

A. Jenis Penelitian
Jenis penelitian ini merupakan penelitian  diskriptitf kuantitatif yaitu
penelitian  tentang data yang dikumpulkan dan dinyatakan dalam bentuk
angka-angka. Dilinjau dari tujuannya, jemis penelitian ini termasuk

cksplanatori dengan mengpunakan pendekatan kuantitatif,!

B. Tempat Penclitian
Tempat penelitian ini dilakukan pada Bursa Efek Indoncsia yang
berada di Surabaya dengan alamat JI, Jend. Basuki Rahmat 46 Kedungdoro
Tegalsari Surabaya, 60261 Jawa Timur. Alasan pemilihan tempal penclitian
ini karena tcrsedianya kelengkapan data yang dibutuhkan dalam penelitian
schingga sangal mempermudah dan sangat membantu kelancaran dalam

melakukan penelitian,

! Singarimbun Effendi, Metode Penelitian Swrvey (Jakarta: LP3ES, 2006), 5.

42
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C. Populasi dan Sampe! Penclitian

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang IPO (Initial
Public Offcring) pada tahun 2009-2014 yang tormasuk dalam Dafiar Ffek
Syariah (DES) yang terdafiar di Bursa Efck Indonesia. Pemilihan sampel
data dalam penelitian ini menggunakan semua populasi perusahaan yang IPO
pada tahun 2009-2014 yang lermasuk dalam Dafiar Efek Syariah (DES) yang

terdaftar di Bursa Efck Indonesia scbanyak 54 perusahaan.

Pada penelitian kali ini populasi yang digunakan adalah seluruh emiten
perusahaan yang [PO dalam Dafiar Efek Syariah (DES) pada tahun 2009-
2014 yang terdaftar di Bursa Efck Indonesia yaitu sebanyak 54 emiten,

Nama-nama emiten terlampir,

D. Variabel Penelitian
1. Variabel Terikat (Y)
Variabel terikat adalah variabel yang dipengaruhi olch variabel bebas,
Dalam penelitian ini variabel terikatnya (Y) adalah nilai perusahaan,
2. Variabel Bebas (X)
Variabel yang menjadi sebab timbulnya atau berubahava variabel
terikat. Variabe! bebas dalam penelitian kali ini adalah:
a. Harga saham ( X1)

b. Jumlah saham (X2)
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Definisi Cperasional
Berdasarkan identifikasi terhadap variabel-variabel tersebul, maka

definisi operasional dari variabel-variabel tersebul adalah:

1. Harga Saham

Dalam penclitian ini harga saham yang dimaksud adalah harga saham
pada saat PO atau saat perusahaan untuk pertama kalinya menjual saham di
pasar primer. Dalam mclakukan investasi pada pasar modai, khususnya saham,
harga saham menjadi perhatian penting bagi para investor untuk membeli sabam

perusahaan yang IPO.

Jumlah Saham

Palam penelitian ini jumlah saham yang dimaksud adalah banyaknya
saham yang akan dijual oleh pcrusahaan pada saat 1PO di pasar primer.

Bursa Efck Indonesia (BET) mengatur jumlah saham perseroan yang
beredar di publik (fee foat), baik untuk perusahaan yang akan melakukan
initial public offering (IPO) maupun perusahaan yang sudah melantai, Bursa
mengatur jumlah minimal saham dilepas yang bergantung pada nilai ekuitas

perseroan. Scmakin besar nilai ekuitasnya, semakin kecil persentase jumlah
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saham yang dilepas. Sclain itu, BEI juga mengatur jumlah saham beredar

¢initensyang sudshtereatat digpapan bursal

3. Nilai Perusahaan
Dalam penelitain ini nilai perusahaan dapat didefinisikan scbagai
nilai wajar perusahaan yang tercermin dari penghitungan rasio tobin’s Q,
Alasan memilih rasio Tobin’q untuk mengukur nilai perusahaan adalah
karena penghitungan rasio Tobin’s Q lebih rasional mengingat unsur-unsur

kewajiban juga dimasukkan sebagai dasar penghitungan.

F. Data dan Sumber Data
1. Jenis Data
Daflar harga pasar saham dan jumlah saham pada perusahaan yang IPO
(Initial Public Offrering ) dalam Daftar Efck Syariah ( DES ) yang terdafiar

di Bursa Efck Indonesia (BEI) tahun 2009-2014,

2. Sumber Data
Data yang digunakan dalam penclitian ini adalah data sekunder yang
diperoleh dari Bursa Efek Indonesia, berbagai litcratur dan sumber.
Berdasarkan periode dan objck penelitian, jenis data kuantitatif yang

diperolch merupakan bagian dari data time series (antar tahun) dan cross
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section (antar perusahaan) schingga data yang terkumpul dan dianalisa
merupakand gabungan® (pooling "data).” Tate Vang  digihakd adaidh harga
saham dan jumlah saham saat perusahaan fnitia/ Public Offering ( IPO )

dalam Daflar Efek Syariah ( DES ) tahun 2009-2014

G. Teknik Pengumpulan Data

Pengumpulan data dilakukan dengan cara penelusuran data
sckunder, yaitu dilakukan dengan kepusiakaan dan manual. Data yang
dipergunakan dalam penelitian ini dipcroleh dari DX Sratistic
Indonesian Capital Market Directory dan  www.idx.co.id mctode

pengumpulan data yang digunakan dalam penclitian ini adalah ;

1. Metode Kepustakaan

Studi kepustakaan merupakan suatu mctode pengumpulan data
yang dilakukan untuk mengetahui berbagai pengctahuan atau teori
yang berhubungan dengan masalah  penclitian mclalui  telaah
pustaka, eksplorasi dan mengkaji berbagai literatur pustaka. Dalam
hal ini pencliti memperoleh data dari buku-buku pustaka, internet,
majalah, jurnal, dan berbagai literatur lainnya yang menjadi refercnsi
scrta yang sesuai dengan penclitian,

2. Metode Dokumentasi
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Metode dokumentasi adalah mencari, mengumpulkan, mencatat,
dan i imengkajisdatd ‘et genaiohal I HAD avu Variabiel yang ‘berupa
catatan, dokumen, transkip, buku, surat kabar, majalah, dan
schagainya. Hal ini dimaksudkan untuk mcngumpulkan keseluruhan
data yang dibutuhkan untuk menjawab persoalaan penelitian dan
memperkaya literatur  untuk menunjang data  kuantitatif yang
diperoleh. Metode dokumentasi dalam penelitian ini dilakukan
dengan cara mengumpulkan data sekunder yang dipublikasikan oleh
pemerintah yaitv dari Bursa Efek [ndonesia berupa harga saham dan
jumlah saham dan laporan keuangan perusahaan yang terdapat dalam
IDX  Statistic , Indoncsian  Capital Market  Directory dan

WWW.idx.co.id

H. Teknik Analisa Data
Teknik analisa yang digunakan penelitian ini adalah teknik analisa
kuantitatif yailu suatu analisa yang dilakukan melalui pengukuran yang berupa
angka-angka dengan menggunakan metode statistik. Setelab data dikumpulkan,
maka langkah selanjulnya meclakukan kegiatan analisa untuk mengetahui
pengaruh harga saham dan jumlah saham yang mempengaruhi nilai perusahaan.

Tahap-iahapnya sebagai berikut:
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1. Tahap pertama

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id
a. Uji Normalitas

Uji normalitas adalah pengujian tentang kenormalan distribusi data
Asumsi yang dimiliki oleh data adalah bahwa data tersebut harus
terdistribusi secara normal. Maksud data terdistribusi secara normal
adalah bahwa data akan mengikuti bentuk distribusi normal . uji
normalitas bisa menggunakan yaitu dengan ‘’normal P-P Plot’’. pada
normal P-P Plot prinsipnya normalitas dapat dideteksi dengan melihat
penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal grafik atau dengan melihat
histogram residualnya, jika data menyebar disckitar garis diagonal dan
mengikuti arah garis diagonal atau grafik histogramnya menunjukan pola
distribusi normal, jika data menyebar jauh dari gari diagonal dan tidak

digilib wrengikiuti grafik histograin tidak nveridmjukanipela disthibisi ormal!

Cara lain yang bisa dipergunakan untuk uji normalitas yaitu dengan
cara dengan melihat uji Kolmogorov-Smirnov, dimana jika angka
signifikansi yang ditunjukkan dalam tabel lebih kecil dari alpha 5% maka
dikatakan data tidak memenuhi asumsi normalitas, sedangkan sebaliknya,
jika angka signifikan di dalam tabel lebih besar dari alpha 5% maka data

sudah memenuhi asumsi normalitas.PP Plots. >

s Suliyanto, Analisis Data Dalam Aplikasi Pemasaran, Cetakan pertama (Bogor: Ghali, 2002), 63.

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id
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b. Uji Multikolinearitas

Yjbc imultikolonieritas e ber njuan id arttkoinmenguiiiclapakah: dajam
model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas atau tidak.
Model yang baik scharusnya tidak terjadi korclasi yang tinggi diantara
variabel bebas. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolonieritas
didalam model regresi dapat diketahui dari nilai toleransi dan nilai
variance inflation factor (VIF). Tolcrance mengukur variabilitas variabel
bebas yang terpilih yang tidak dapat dijclaskan olch variabel bebas
lainnya. Jadi nilai tolerance rendah sama dengan nilai VIF tinggi (karena
VIF-1/tolcrance) dan menunjukkan adanya kolonieritas  yang tlinggi.
Nilai cut off yang umum dipakai adalah nilai tolcrance 0,10 atau sama
dengan nilai VIF di atas 1. }

Sclain menggunkan nilai VIF, dapat pula dengan mclihat besarnya
nilai kocfisicn korclasi antar variabel bebasnya. Jika nilai koefisien
korclasi antar masing-masing variabel bebasnya tidak lebih dari (.7,

maka model terscbul tidak mengandung unsur multikolincar,

c. Uji Heterokedastisitas
Uji heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model

regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke

‘Bhuona Agung Nugroho, Strategi Jitu Memilih Metode Statistic Penelisian Dengan SPSS. Edisi
pertama {Yogyakarta: ANDI, 2005}, 58
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pengamatan yang lain. Jika varian dari residual satu pengamatan ke
pingamatan yangsdaind tokdp Jisebutd homoskedastisitgs) P Vidanc @ jika
berbeda  discbut heterokedastisitas. Model regrasi yang baik adalah yang
homoskedastisitas atau tidak terjadi heterokedastisitas

Cara memprediksi asumsi ini yaitu dengan cara melihat pola gambar
scatterplot,  model  regiresi  berganda  lincar  tidak  terdapat
heterokedastisitas apabila: *

1. Titik-titik data menycbar di atas dan di bawah atau disckitar angka 0,

[ ]

Titik-titik tidak mengumpul di atas atau di bawah saja.
3. Titik-titik data tidak bolch membentuk pola bergelombang melebar
kemudian menyempit dan melebar kembali.

4. Pcnycbaran titik-titik schaiknya tidak berpola.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korclasi
antar kesalahan penggangu pada periode t dengan kesalahan pada periode
t-1 (scbelumnya). Ada beberapa cara untuk mendetceksi ada atau tidaknya
autokorclasi, yaitu dengan menggunakan metode grafik, metode durbin

waison, metode vanfiowrnann dan melode runtest, scbagian salah satu uji

4 1hid .63,
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statistik nonparametrik.” Uji Autokorelasi dengan Durbin Watson (DW
digilib. fest)alljic Durbins-Watsoryi Hanya: digunakinuunt uk adiokorélasi tingkat
satu dan mensyaratkan adanya intercept (konstanta) dalam model regresi
dan tidak ada variabel lag diantara variabel independen.Pengambilan
keputusan ada tidaknya autokorelasi:®
1. Bila nilai DW terletak antara batas atas atau upper bound (du) dan (4
- du), maka koefisien autokorelasi sama dengan nol, berarti tidak ada
autokorelasi.
2. Bila nilai DW lebih rendah daripada batas bawah atau lower bound
(dl), maka koefisien autokorelasi lebih besar daripada nol, berarti ada
autokorelasi positif.
3. Bila nilai DW lebih besar daripada (4 - dl), maka koefisien
digilb.uins oo oa e reoin, kecl} daripada nal, berartl ada aptokorelasi noggtif.
4. Bila nilai DW terletak di antara batas atas (du) dan batas bawah (dl)

ada DW terletak antara (4 - du) dan (4 - dl), maka hasilnya tidak dapat

disimpulkan.
Pengambilan keputusan ada tidaknya autokolerasi adalah :

. Tidak ada autokorelasi positif ~~ Tolak  0ddL

3 Ibid , 64

® Imam ghozali , aplikasi analisis multivariate dengan program spss. (Badan Penerbit Universitas
Diponegoro ), 96.

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id
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- Tidak ada autokorelasi positif  Takadakep. = dL<d<dU

Tidak ada autokorelasi negatif ! Tolsk = 4-dL d 4
digilibuin sa@ﬁmm .uinsal. aTﬁG@IhﬂBmsdaﬁiﬂ cﬁylﬁunaﬂac id
| T idak ada autokorelasi positifnegatif ~ Teima  dU d 4-dU
2. Tahap kedua

Metode analisa data yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi
berganda (multivariate). Perhitungan statistik dalam penelitian ini
menggunakan SPSS 19. Model regresi yang dingunakan adalah:
Y=a+p1X1+p2X2 +¢
Dimana :

Y  : nilai perusahaan
a  : konstanta
X1 : harga saham
digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id
X2 :jumlah saham

B1B2: koefisien variabel bebas

£ : standart eror

3. Tahap ketiga
Dalam penelitian ini pengujian hipotesis menggunakan uji F dan uji t. uji
F bertujuan untuk mengetahui apakah semua variabel bebas berpengaruh

terhadap variabel terikat, sedangkan uji t bertujuan untuk mengetahui apakah

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id
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variabcl bebas secara individu berpengaruh terhadap variabel terikat.
Mengujian hipetesisidalam penelitian dni adalslischagat berikub:
Kriteria pengambilan keput usan:
a. Jika nilai signifikan 0,05 atau 5% maka H, ditcrima, artinya variabel
bebas mempunyai pengaruh terhadap variabel terikal.
b. lika nilai signifikan 0,05 atau 5% maka Ho dilolak, artinya variabel bebas

tidak mempunyai pengaruh terhadap variabel 1erikal.



BAB IV

HASIL PENELITIAN

PAPARAN HASIL PENELITIAN

1. Gambaran umum objek penelitian

Dalam penelitian ini yang digunakan pencliti scbhagai objck penelitian

adalah perusahaan yang PO (initial public otfering) pada tahun 2009-2014

yang terdaftar di Daftar Efck Syariah (DES). DES adalah kumpulan efck

yang lidak bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah di pasar modal,

2, Perhitungan nilai perusahaan

Hasil.perhitungan nilai perusahaan ant uk 54 peruszhaan seegra keselunuhan

adalah scbagai berikut :

Tabel 4.1 : perhitungan nilai perusahaan

NO | CODE NAME OF COMPANY VALUE FIRM
TOBINS 'Q
1 PNIS PT BANK PANIN SYARIAN TBK 0.3370614%6
2 CANI PT CAPITOL NUSANTARA INDONESIA THK 00.972474245
3 WTON | PT WHAYA KARYA BETON TBK 2.638180321
4 MDIA PT INTERMLDIA CAPITAL TBK 5.299899085
5 LRNA PT EKA SARI LORINA TBK 1.681349737
6 DAJK PT DWI ANEKA JAYA KEMASINDO TRK 1237710575

54
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7 TPMA | PT TRANS POWER MARINE TBK 1072839788
8 DYAN | PT DYANDRA MEDIA INTERNATIONAL TBK [.362263386
9 ANIT | PT AUSTINDO NUSANTARA JAYA TBK 0.185690189
10 | ACST | PT ACSET INDONUSA TBK 1531100051
11 | NRCA |PT NUSA RAYA CIPTA TBK 1 813685806
12 [ SMBR | PT SEMEN BATU RAJA TBK 2121975178
13 | ECl PT ELECTRONIC CITY INDONESIA TBK 2 838647584
14  |MLPT | PT MULTIPOLAR TECHNOLOGY TBK 1.366 160765
15 [SILO | PT SILOAM INTERNATIONAL HOSPITAL TBK 4370203768
16 | APII PT ARITAMA PRIMA INDONESIA TBK 1.176253967
17 | KRAH | PT GRAND KARTICH TBK 1.189258245
18 [ SIDO | PT INDUSTRIJAMU DAN FARMASI SIDO MUNCUL | 3.0581 16074
TBK

19 |[NELY [PT PELAYARAN NELLY DWI PUTRI TBK 1.180083279
20 [IBST | PT INTI BANGUN SEJATITERA TBK 0.914980453
21 [ GAMA [ PT GADING DEVELOPMENT TBK 1018823547
22 | ALTO | TRIBANYAN TIRTA TBK 1417431193
23 | TOBA | PT TOBA BARA SEJAHTERA TBK 2.08308321
24 | KOBX | PT KOBEXINDO TRACTORS TBK 1.368228153
25 | TRIS [ PT TRISULA INTERNATIONAL TBK 115684314
26 | RANC | PT SUPRA BOGA LESTARI TBK 1.741887571
27 | GWSA | PT GRELNWOOD SEJAITERA TBK 0.530041545
28 | FRAA | PT ERAJIAYA SWASEMBADA TBK 0.298374563
29 | CASS | PT CARDIG AERO SERVICES TBK 0.717635%30
30 | GEMS | PT GOLDEN ENERGY MINLS TBK 0.8000 18125
31 | ARD PT ATLAS RESOURCIS TBK 0.81970084
32 {STAR [PT STAR PETROCHEM TBK 0.604305923
33 | PTIS PT INDO STRAITS TBK 0.464856464
34 [ SDMU | PT SIDOMULYO SELARAS 0.545860993
35 | MTLA | PT METROPOLITAN LAND TBK. 0.481076238
36 | BULL [ PT BUANA LISTYA TAMA TBK. 0.908466208
37 | SRAJ | PT SLIAHTERARAYA ANUGERAITJAYA TBK

(0.35257138
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38 | MBSS | PT MITRABAITIRA SEGARA SEJATI TBK. 0.40036404]
39 | MBTO | PT MARTINA BERTO TBK 0.745524061
40 | MFMI | PT MULTIFILING MITRA INDONESIA TBK. 0612582375
41 [ KRAS [ PT KRAKATAU STEFL (PERSERO) TBK 0.616487463
42 [1ICBP [ PT INDOFOOD CBP SUKSES MAKMUR TBK 0770188712
43 | HRUM [ PT HARUM NERGY TBK | 090778098
44 | GREN | PT EVERGREEN INVESCO TBK 055929077

45 | SKYB | PT SKYBLL TBK 0.806768280
46 | GOLD | PT GOLDEN RETAILINDO TBK 0.6084 13685
47 [ROTI | PT NIPPON INDOSARI CORPINDO TBK 0.539232312
48 | BIPI PT BENAKAT PETROLEUM ENERGY TBK 0.62448750%
49 | GDST | PT GUNAWAN DIANJAYA STEEL TBK 0.676239805
50 | NIKL | PT PELAT TIMAH NUSANTARA TBK 0.566879188
S | BCIP | PT BUMI CITRA PERMAI TBK 0.52097294

52 [DSSA [ PT DIAN SWASTIKA SENTOSA TBK (1,392 754687
53 | GTBO | PT GARDA TUJUH BUANA TBK 0.90598472 |
54 | AMRT | PT SUMBER ALFARIA TRIJAYA TRK 0.73392396%

Sumber: IDX .data diclah

B. Analisa Data

Dalam penclitian ini, analisa data menggunakan model regresi lincar

berganda. uotuk mendapatkan nilai vang baik maka harus dilakukan uji

normalitas dan lerbebas dari asumsi

aulokore¢lasi, dan heteroskedastisitas.

klasik, baik itu multikolinearitas,
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Uji Normalitas

Uji normalitas dimaksudkan untuk mengctahui apakah data yang
diteliti berdistribusi normal atau tidak normal. Data berdistribusi tidak
normal dikarcnakan terdapat nilai ekstrim dalam data yang diambil. Model
regresi yang baik adalah berdistribusi normal.

(Gambar 4.1 : uji normalitas P-P Plot

Normal P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN

0.87

04

T 1
o4 0% o0& tG
Observed Cum Prob

Dari gambar diatas dapat terlihat jelas bahwa data menycbar disckitar
garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal atau grafik histogramnya
menunjukan pola distribusi normal ., maka regresi memcenuhi asumsi

nurmalitas.
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Tabel 4.2 : uji normalitas kolmogorov-Smirnov

{me-Sareple Kolmogemy-Smimoy; T est

{Instandardized
Residual
N 54
Normal Parameters®® Mean 000000
Sid. Deviation T9G22237
Muost Extreme Differences Absulute L3
Hasilive R
Negative =099
RKolmogorsv-Smimov 7. 831
Asymp. Sig. (2-tailedy 495

a. Test distnihution is Normal.

b. Caleulated from data.

Dilihat dari uji statistik di atas yaitu dengan uji kolmogorov-smirnoy.
sccara jelas bahwa data berdistribusi normal, karena nilai Asymp, Sig. (2-
tailed) diatas menunjukan angka lcbih besar dari 5% atau 0,05 schingga uji

normalitas terpenuhi.
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2. Uji multikolinearitas

Wi cmultikolincaritas chertujuan - untak imengetahuiicapakah: variabel
bebas terjadi korelasi (mendckati sempurna) dengan variabel terikat. Data
yang baik yaiiu data yang tidak mengandung multikolincaritas. (icjala
multikolinearitas dapat dilihat dari nilai Varian Inflation Faktor (VIF), Jika
nilai VIF tidak lebih dari 10 dan nilai tolerance kurany dari 0,10, maka model
tidak terdapat multikolinearitas.

Tabel 4.3 ; uji multikolincaritas

Coefficients®
Standardized
Coctlicients Collincarity Statistics
Model t3cta T Sig. Tolerance VIF
1 (Llonstant ) 3643 001
HARGA SATIAM 497 4,222 002 o6 1.032
JUMT AL SAHAM 3660 3013 003 969 1.032

ari hasil uji spss terscbut terlihat nilai tolerance menunjukkan tidak
ada variabel independen yang memiliki nilai tolerance kurang dari 0,10 yang
berarti tidak ada korclasi antar variabel independen, hasil perhitungan VIF
juga menunjukkan hal yang sama tidak ada variabel independen VIF lebih
dari 10, jadi dapat disimpulkan bahwa tidak ada multikolonicritas antar

variabel independen dalam regresi.



60

3. Uji heterokesdatisitas
digilib.uinsoAsumsiiinivadalahi caswmsiu dalamiregresi dimanal varianudariaresidual
tidak sama untuk satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Data yang baik

yaitu data yang tidak terjadi gecjala heterokedastisitas atau terjadi

homokedastisitas.

Gambar 4.2 : uji heterokedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: NILAl PERUSAHAAN
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Dilihat dari gambar diatas menggunakan spss 19 dapat dilihat bahwa
titik-titik data menyebar diatas dan dibawah atau di sckitar angka 0, dan juga
penyebaran titik-titik data tidak membentuk pola tertentu, schingga dapat

dikatakan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas.

digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id digilib.uinsa.ac.id

[LE
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4. Autokorelasi

Uil autekerelasi -bertuiuan wnt uk mengotahui- ada) tidaknys residual
pada periode t dengan kesalahan pada periode 1-1 (scbhelumnya).

Tabel 4.4 : uji autokolerasi

Model Summary®

Muodel

Change Statistics

R Square Change | 1 Change dfi df2 Sig. I Chanpe Iurbin-Watson

G 11.801

[T

sl A0 1817

a. Predictors: {Constant), JUMLAI SAHAM, HARGA SAHAM

h. Dependent Variabel: NIL AL PERUSAHAAN

Dariy hasib olah- datgicmenggupakani spssinl9- angkaidurbin. watson
menunjukan 1,817, nilai ini akan dibandingkan dengan nilai tabel dengan
menggunakan nilai signifikasi 5%. jumlah sampel 54 (n} dan jumiah
variabel independen 2 (k=2) nilai batas atas (du) 1.634.

Oleh karcna nilai DW 1 817 lcbih besar dari batas atas (du) 1.634 dan
kurang dari 4-1.634 (4-du).maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat

autokolerasi.
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Hasil canalisa -denganiomenggunakaanispss <19 models regrest dincar

berganda yang lelah memenuhi uji normalitas dan uji asumsi klasik antara

varigbcl bebas (harga saham dan jumlah saham) terhadap variabel tcrikat

{nilai pcrusahaan), dapat dilihat pada tabel di bawah ini:

Tabel 4.5 ; regresi lincar berganda

Coefficients”

Unstandardized Coelficients

Muodel B Std. Frror
1 {C onstant) 547 led
ARG A SATTAM 2Ri¢ 856
HMILAH SAILAM 1076 ROLS
Coclficients®
Standardized
Coctficients Collinearity Statistics
Modet I3e1a T Sip. Tolerance Vil
| {Constant) 1643 £101
HARGA SAHAM 497 4222 002 964 1.032
JUMILAH SAEHAM 366 113 D03 R 1032
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Berdasarkan hasil regresi menggunakan spss 19 yang ditunjukkan pada

Label diatas.dapatidiperolch porsamaan iregrosiisebugai berikout:

Y=10,597 + 2.839 X1 + 1,076 X2

Kocfesien regresi yang bertanda positif menunjukkan hubungan yang scarah

antara variabel bebas dan variabel terikat scdangkan yang bertanda negatif

mcnunjukkan hubungan yang berlawanan anmura variabel bebas dan variabel

terikat. Dari persamaan diatas dapat di jelaskan scbagai berikut

a.

konlanta (a)

nilai konstania scbesar 0,597, artinya bahwa nilai pcrusahaan tidak
dipcngaruhi oleh variabel bebas maka tidak akan mengalami perubahan
(konstan)

2.839 Harga Saham (X1)

Nilai koecfisicnsi harga saham scbesar 2.839 menunjukan bahwa jika harga
saham naik satu satuan alau satu Rupiah . maka nilai pcrusahaan akan naik
scbesar 2.839  dengan asumsi variabel bebas yang lain tetap.

1.076 jumlah saham (X2)

Nilai koefisicnsi jumlah saham scbesar 1.076  menunjukan  bahwa jika
jumlah saham naik satu saluan atau satu lembar saham maka nilai perusahaan

akan naik scbesar 1.279  dengan asumsi variabel bebas yang lain tetap,
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6. Uji Hipotesis

A

Ui simultan (uji F)

Pengujian hipotesis pertama dilakukan dengan menguji signifikansi
variabcl bebas terhadap variabel terikat sccara simultan atau sccara
bersama-sama dengan cara uji F. Kriteria pengambilan hipotesis jika
nilai signifikan 0.05 atau 5% maka H, diterima, artinya variabel bebas
mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat. Jika nilai signifikan 0,05
atau 5% maka Hy ditolak, artinya variabel bebas tidak mempunyai
pengaruh terhadap variabel terikat. Untuk Iebih memperjelas pengujian
hipotesis, dapat dilihat hasil regresi pada tabel dibawah ini:

Tabel 4.6 : uji simultan

ANOVA®

Maoddel

Sum of Squares df Mean Square I Sig.

Regression 15.667 2 ER-RE] 11.801 000t

Residual 31354 51 664

Taral 49.521 5%

a. I'redictors: (Conslant), JUMLAH SAHAM, HARGA SAHAM

b. Dependent Vaniabel: NILAI FERUSATAAN

Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai signifikansinya adalah
0.000 dibawah 5% atau (.05 mcnunjukan bahwa variabel bebas sceara

bersama-sama (simultan) yang diwakilkan olch harga saham dan jumlah
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saham berpengaruh  signifikan  terhadap  variabel  terikat  (nilai
nerusahaan): Sehinggadapat disimpulkan bahwas HOditerima:

Tabel 4.7 : determinasi (R?)

Model Summary”
Addjusled R Std. Frror of the
Mudel R R Square Square Lstimate
{ Seat Ala L2V K474

a. Predictors: (Constant), JUME AR SATIAM, HARGA SAVAM

b. Expendent Vanabel: NILAL PERUSAHAAN

Nilai koefisien determinasi atau R square schesar 0,316 atau 31,6
%. Hal ini menunjukkan bahwa sumbangan variabel bebas ( harga saham
dan jumlah saham ) tcrhadap naik (urunnya variabel tcrikat (nilai
pcrusahaan) adalah scbhesar 31,6 %, Dan sisanya 684 % merupakan
sumbangan dari variabel lain yang tidak dimasukkan dalam modcl
TCETCSi.

Scdangkan Korclasi (R} nilainya 1,562 berarti hubungan antara
variabel bebas dengan Variabel terikat dapat dikatakan hubungan yang

kuat alau eral karcna nilainya mendekati 1.
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b. Uii Parsial (Uji t)

Listithertujuan antuk imengetahuyirapakahc variabelubebas i harga
saham dan jumlah saham) secara individu berpengaruh siginifikan
terhadap variabel terikat (nilai perusahaan). Kritcria pengambilan
keputusan uji t vaitu jika nilai signifikan 0,05 atau 5% maka H,
diterima, artinya variabel bebas mempunyai pengaruh terhadap variabel
terikat, Fika nilai signifikan 0,05 atau 5% maka Hp ditolak, artinya
variabel bebas tidak mempunyai pengarch terhadap variabel terikat.

Tabcl 4.8 : uji parsial

CoefMicients®

Stamdardized
Coellicients Collincarity Statistics
Meardel Hcla T Sig. Tolerance VIF
] (Constanty 5.643% A0
HARGA SAHAM A9 4.222 002 R¥ 1032
JUMLAR SAHAM 366 33 o3 69 FOAZ

Dari tabel diatas terlibat jelas bahwa nilai signifikansi barga saham
dan jumlah saham kurang dari 5% yaitu schesar 0,002 (0.2%) untuk
harga saham dan 0,003 (0,.3%) untuk jumlah saham , hal ini menunjukan
bahwa harga saham dan jumlah saham berpengaruh signifikan terhadap

nilai pcrusahaan. Artinya semakin naik harga saham dan jumlah saham
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maka scmakin baik pula nilai perusahaan. Begitu pula scbaliknya.
sérrakin’ readah harga saham. dan jumlshlisaliam ssemakin rendab ipula
nilai pcrusahaan.

Dari tabel diatas, juga dapat dilihat bahwa nilai beta tertinggi yaitu
harga saham scbesar 0,497 dibandingkan variabel bebas yang lainnya, hal
ini menunjukan bahwa, harga saham merupakan variabel bebas yang

paling dominan mempengaruhi nilai perusahaan yang Initial Public

Offering (IPO) 2009-2014 pada Daftar Efek Syariah (DES).




A. Pengaruh Simultan Faktor Fundamental Terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan analisis yang telah diuraikan di atas, maka untuk
memperolch gambaran hasif penclitian yang lebih jelas akan ditelaah lchih
lanjut sctiap data hasil perhitungan dibawah ini.

Dari analisa regresi uji F didapat nilai signifikansi 0,000, schingga dapat
disimpulkan bahwa variabel harga saham dan jumlah saham sccara bersama-
sama (simultan) mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai
pcrusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa secara bersama-sama variabel harga

saham dan  jumlzh saham mampu digunakan scbagai alat estimasi nilai

porusahaan. Secara simultan, Semakin tinggi nilai harga saham dan jumlah

saham scmakin tinggi pula nilai perusahaan.

Hasil estimasi dengan model regresi lincar berganda menunjukkan
bahwa variabcl-variabel fundamental yaitu harga saham dan jumlah saham
sccara bersama-sama mempunyai hubungan yang kuat dengan nilai
perusahaan , ini bisa dilihat dari nilai korelasi (R) antara variabel bebas
dengan variabel terikat yang mendekati nilai 1 yaitu sebesar 0,562 atau

scbhesar 56,2%.




Melihat . koefisien determinasi atau R? = 0,316 menunjukkan bahwa
variabel bebas (faktor fundamental) yaitu harga saham dan jumlah saham
mempunyai kemampuan menjclaskan pola pergerakan harga saham sebesar
31,6%, sedangkan sisanya scbesar 68,4% dijelaskan oleh variabel bebas

lainnya.

Nilai R? memberikan gambaran bahwa pola pergerakan nilai perusahaan

dapat ditentukan atau dipengaruhi oich fakior fundamenial perusahaan.

B. Pengaruh Parsial Faktor Fundamental Terhadap nilai perusahaan
Sedangkan pengaruh variabel bebas secara parsial (individu) terhadap

nilai perusahaan akan dijclaskan scbagai berikut:

a. Harga saham

Dari chasil, uji 1. dipereleh  tingkat  signifikansi 0,002 atau 0.2 %,

berarti secara parsial variabel harga saham berpengaruh signifikan positif
{cthadap nilai perusshaan. Hal ini mengindikasikan bahwa semakin
tinggi harga saham, scmakin linggi pula nilai perusahaan perusahaan,
begitu juga sebaliknya, apabila harga saham semakin turun, maka nilaj
perusahaan juga ikut turun. Hasil penelitian ini didukung dengan
penelitian yang telah dilakukan oleh Alfiyansyah Darmawan (2013)
yang menyatakan bahwa harga saham berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan. semakin tinggi harga saham suatu perusahaan akan

meningkatkan daya tarik investor terhadap perusahaan terscbut dan




menijadikan perusahaan tersebut menjadi perusahaan yang diminati olch

banyak investor karena tingkal pengembaliannya akan semakin besar.

Jumlah saham
Dari hasil vji t diperoleh tingkat signifikansi 0,003 atau 0,3 % yang

berarti secara parsial, variabel jumlah saham berpengaruh signifikan

positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini dukung dengan

penelitian yang dilakukan oleh Alfiyansyah Darmawan (2013) yang
menyaiakan jumlah sabam berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
pcrusahan. Suatu saham dapat diukur dengan jumlah saham nya.
Scmakin  tinggi jumlah sahamnya mengindikasikan bahwa saham

terschut diminati oleh para investor,




A. Kesimpulan

Hasil Penclitian ini mecnunjukkan bahwa harga saham dan

jumlah saham yang ditawarkan pada saat 1PO ([aitial Public Offcring)

secara simultan dan parsial berpengaruh lerhadap nilai perusahaan.
Adapun hasil penelitian dan pengolahan data sclama periode penelitian

adalah sebagai berikut:

1. Harga saham pada saat TPO (Initial Public Offering) berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang icrdaftar di
Dafiar Efck Syariah periode 2013, Hasil penclitian ini mendukung H,;
yang menyatakan bahwa harga saham berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan. Penclitian ini mendukung hasil penelitian Alfiyansyah
Darmawan vang menyatakan bahwa harga saham berpengaruh
signifikan tcrhadap nilai perusahaan. Schingga harga saham tinggi

menunjukkan bahwa nilai perusahaan tinggi, demikian juga scbaliknya.

. Jumlah ssham yang dilawarkan pada penawaran perdana

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan




yang erdafter di Daftar Efck Syariah periode 2013. Dengan demikian
meningkatnya jumlah saham yang ditawarkan akan memberikan
sinval positif bagi nilai perusahaan yang juga ikut meningkat. Hasil
penelitian ini mendukung H, yang menyatakan bahwa jumlah saham
yang ditawarkan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaaan.
Penclitian ini juga mendukung hasil  penelitian Alfiyansyah
Darmawan yang menyalakan bahwa jumlah saham yang ditawarkan

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

B. Saran

1. Bagi para investor yang ingin menginvesiasikan modalnya ke

scjumlah  perusahaan, hendaknya memilih perusahaan  yang
memberikan harga yang tinggi dan jumlah penawaran yang tinggi
juga. Hal tesscbut membuktikan bshwa nilai suaty perusahaan sesuai
dengan harga yang ditawarkan kepada calon pemegang saham
Lerscbut,

Perusahaan harus memberikan laporan keuangan yang valid tanpa

adanya rekayasa atau manipulasi data untuk penciptaan nilai dan

pencitraan perusahaan.
Penelitian tentang harga saham pada saat TPO harus terus dilakukan

karena masih terdapal keterbatasan pengetahuan mengenai nilai suatu




perusahaan bagi ¢alan investor,

Sampel dalam penclitian ini sangal minim jumlahnya karena ada
beberapa kriteria  dalam  pemilihan sampel.  Untuk ity
diharapkan penclitian sclanjutnya menggunakan sampe! yang lebih
banyak untuk menghasilkan penelitian yang lebih akurat dari varietas
data yang diperoleh.

Bagi umat muslim sangat dianjurkan untuk berinvestasi dipasar modal,
karcna mekanisme penjualan pada pasar modal sudah sesuai dengan

syariah, scbagaimana yang dijclaskan dalam pembahasan dan

ditegaskan dalam falwa olch Dewan Syariah Nasional MUI yang

menyatakan halal. Anjuran ini beriujuan agar pemcgang saham
mayoritas dipegang oleh masyarakat muslim scbab di Indonesia
sebagian besar masyarakatnya beragama islam serta bisa mengarahkan

perusahaan untuk mengambil kebijakan yang tidak mclanggar syariah.
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