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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

I.1. Latar Belakang Penelitian   

Setiap perusahaan tentunya membutuhkan dana untuk dapat mengelola 

dan mengembangkan usahanya. Salah satu cara untuk memperoleh dana tersebut 

adalah dengan menghimpun dana masyarakat, yakni dengan cara menerbitkan 

surat berharga seperti saham. Agar kegiatan penghimpunan dana tersebut lancar, 

maka dibutuhkanlah suatu wadah perantara atau intermediasi yang dikenal sebagai 

pasar modal.   

Dalam melakukan investasi di pasar modal, khususnya di pasar saham, 

investor harus memiliki pemahaman dan analisis yang sangat baik karena pasar 

saham memiliki tingkat ketidakpastian yang tinggi. Situasi ketidakpastian ini 

mendorong investor yang rasional untuk selalu mempertimbangkan risiko dan 

expected return setiap sekuritas. Risiko dan expected return tersebut dapat dinilai 

berdasarkan informasi kualitatif maupun kuantitatif (Kurniawan, 2000). 

Pada saat seorang investor melakukan analisis terhadap perusahaan target 

investasinya, ia dapat menggunakan berbagai sumber informasi baik yang bersifat 

historis maupun aktual. Pada umumnya, investor menggunakan data-data historis 

dalam membuat suatu estimasi. Salah satu bentuk data historis adalah laporan 

keuangan perusahaan. Investor sangat bergantung pada laporan keuangan yang 

menyediakan data keuangan utama mengenai perusahaan (Jones, 2004). Investor 

menggunakan informasi-informasi yang terdapat pada komponen laporan 
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keuangan, yaitu Neraca, Laporan Laba Rugi, Laporan Arus Kas, Laporan 

Perubahan Ekuitas dan Catatan atas Laporan Keuangan.  

Laporan keuangan disusun dan disajikan untuk memenuhi kebutuhan 

sejumlah besar pengguna, oleh karena itu mereka sangat bergantung pada laporan 

keuangan sebagai sumber utama informasi keuangan. Informasi yang disajikan 

dalam laporan keuangan bersifat umum, sehingga tidak dapat memenuhi 

kebutuhan informasi dari setiap pengguna. Namun, karena para investor 

merupakan penanam modal berisiko maka ketentuan laporan keuangan yang 

memenuhi kebutuhan mereka juga akan memenuhi sebagian besar kebutuhan 

pengguna lainnya. Investor dan manajer investasi berkepentingan dengan risiko 

dan hasil dari pengembangan investasinya. Pihak-pihak tersebut membutuhkan 

informasi yang relevan dalam pengambilan keputusan, akan tetapi akses yang 

dimiliki oleh mereka sangatlah terbatas. Oleh karena itu, investor dan manajer 

investasi mempunyai ekspektasi yang sangat tinggi bahwa laporan keuangan 

perusahaan dapat menyediakan informasi yang mereka butuhkan.  

 PSAK No 1 menyebutkan bahwa tujuan umum dari laporan keuangan 

adalah memberikan informasi tentang posisi keuangan, kinerja dan arus kas yang 

berguna bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan keuangan dalam rangka 

membuat keputusan ekonomi serta menunjukkan pertanggungjawaban manajemen 

atas sumber daya yang telah dipercayakan kepada mereka. Oleh karena itu, 

laporan keuangan sebagai sumber informasi utama dari suatu perusahaan 

memegang peranan penting bagi investor untuk melakukan analisis risiko dan 

expected return  dari sumber daya yang diinvestasikannya. 
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Pelaporan keuangan merupakan media komunikasi perusahaan dengan 

pihak eksternal dan diperlukan oleh berbagai pihak untuk mengambil keputusan. 

Fokus utama dalam pelaporan keuangan adalah penyajian informasi mengenai 

kinerja perusahaan yaitu dengan cara mengukur laba dan komponennya. Investor, 

kreditor, dan pengguna lainnya yang tertarik untuk menilai prospek net cash 

inflow  perusahaan, umumnya tertarik pada informasi ini (Anggono, 2002). 

Laporan laba rugi mencakup banyak angka laba, yang terdiri dari laba 

kotor, laba operasi dan laba bersih. Laba kotor dilaporkan lebih awal dari laba 

operasi, sedangkan laba operasi dilaporkan sebelum laba bersih. Artinya 

perhitungan angka laba kotor akan menyertakan lebih sedikit komponen 

pendapatan dan biaya dibandingkan dengan laba operasi; dan perhitungan laba 

operasi juga menyertakan lebih sedikit komponen pendapatan dan biaya 

dibandingkan dengan perhitungan laba bersih (Daniati dan Suhairi, 2006). 

Walaupun demikian, semua angka laba tersebut memiliki tujuan yang sama yaitu 

sebagai ukuran efisiensi manajer dalam mengelola perusahaan.  

Pilihan metode akuntansi banyak ditemukan dalam penyusunan laporan 

laba rugi. Semakin detail perhitungan suatu angka laba maka akan semakin 

banyak pilihan metode akuntansi yang akan menyebabkan kualitas laba yang 

diukur dengan koefisien respon laba menjadi lebih rendah (Scott, 2000).  

Febrianto (2005) meneliti tentang perbandingan kualitas kandungan 

informasi antara laba kotor, laba operasi dan laba bersih dengan mengambil 

sampel perusahaan non-keuangan dan non-asuransi periode 1993-2002. Ketiga 

angka laba tersebut diuji secara terpisah dengan mengunakan persamaan regresi 
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sederhana. Hasil penelitiannya membuktikan bahwa angka laba kotor memiliki 

kualitas laba yang lebih informatif, lebih operatif dan lebih mampu 

menggambarkan hubungan antara laba dengan harga saham, dibandingkan dengan 

laba operasi maupun laba bersih. Selain itu Daniati dan Suhairi (2006) juga 

berhasil membuktikan bahwa laba kotor memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap expected return saham. Namun, keterbatasan dalam dua penelitian di 

atas adalah pengujian laba kotor hanya dilakukan pada industri manufaktur saja, 

sehingga kemungkinan hasil yang berbeda dapat ditemui pada industri lain yang 

memiliki karakteristik berbeda dibandingkan industri manufaktur. 

Selain laba dan komponennya, indikator kinerja perusahaan dapat dilihat 

dari arus kas. Sebuah perusahaan yang mampu menghasilkan angka arus kas yang 

surplus dapat dilihat sebagai salah satu indikator kesuksesan perusahaan. Arus kas 

merupakan bagian yang penting dalam perusahaan yang ingin beroperasi secara 

terus-menerus, karena tanpa adanya arus kas, kelangsungan hidup perusahaan 

akan tersendat-sendat. Dengan demikian, salah satu informasi yang bermanfaat 

bagi pengambilan keputusan adalah bersumber dari laporan arus kas perusahaan 

(Diyanti, 2000).  

Penelitian yang menguji arus kas dilakukan oleh Triyono dan Jogiyanto 

(2000) dan hasilnya membuktikan bahwa total arus kas tidak mempunyai 

hubungan yang signifikan dengan harga saham. Namun demikian, pemisahan total 

arus kas ke dalam tiga komponen arus kas yaitu arus kas dari kegiatan operasi, 

investasi dan pendanaan membuktikan adanya hubungan yang signifikan dengan 

harga saham. Pembedaan komponen arus kas seperti yang disyaratkan dalam 
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PSAK No. 2 ternyata memiliki pengaruh yang berbeda-beda terhadap return 

saham.  

Seperti yang telah dijelaskan sebelumnya bahwa informasi laba dan arus 

kas dapat dijadikan sebagai indikator kinerja perusahaan. Namun, indikator 

kinerja perusahaan akan menjadi informasi yang kurang lengkap tanpa disertai 

oleh informasi dalam pengungkapan pos-pos laporan keuangan. Oleh karena itu, 

pengungkapan menjadi hal yang sangat penting sebelum investor membuat suatu 

keputusan investasi. Semakin baik kualitas informasi yang diungkapkan maka 

akan semakin baik pula kualitas investasi yang dihasilkan (Mohammed dan 

Yadev, 2004). Jika pengungkapan yang dilakukan tidak sempurna, investor akan 

menghadapi risiko dalam memprediksi return masa depan atas investasi yang 

mereka lakukan (Barry & Brown, 1986). 

Saat ini, kebutuhan terhadap pengungkapan juga semakin tinggi karena 

berguna untuk menyediakan penjelasan yang lebih lengkap mengenai posisi 

keuangan dan hasil operasi perusahaan. Semua materi harus diungkapkan 

termasuk infomasi kuantitatif dan kualitatif yang akan sangat membantu para 

pengguna laporan keuangan (Siegel dan Shim, 1994). Tingkat pengungkapan yang 

tinggi mengurangi estimasi risiko yang timbul dari estimasi tingkat pengembalian 

aktiva investor atau distribusi hasil operasi perusahaan (Handa dan Linn, 1993). 

Tingkat pengungkapan yang tinggi mengurangi tingkat asimetri informasi. 

Laporan keuangan yang transparan menyebabkan estimasi investor atas risiko 

yang ada pada perusahaan rendah, sehingga tingkat expected return oleh investor 

juga rendah Clarkson (1996) dan Coles (1995). 
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Dari uraian yang telah dijelaskan di atas dapat disimpulkan bahwa laporan 

keuangan memiliki peranan yang sangat penting dalam memberikan informasi 

kepada para pengguna untuk membuat keputusan sesuai dengan kepentingan 

mereka masing-masing. Dengan semakin pentingnya laporan keuangan 

perusahaan bagi para pengguna, maka laporan tersebut dituntut untuk dapat 

mencerminkan kondisi dan prospek masa depan perusahaan. Informasi yang 

disajikan harus transparan dan dipastikan kewajarannya oleh auditor, sehingga 

para pengguna laporan keuangan tidak merasa dirugikan. Bagi investor, informasi 

dalam laporan keuangan digunakan untuk menentukan berapa besar tingkat risiko 

dan expected return sebelum ia membuat keputusan investasi. Semakin 

pentingnya informasi dalam laporan keuangan, membuat banyak peneliti tertarik 

untuk menguji kandungan informasi dalam laporan keuangan.  

 Penelitian ini akan kembali menguji kandungan informasi pada laporan 

keuangan. Pada umumnya, penelitian-penelitian terdahulu menghubungkan 

kandungan informasi dari laba kotor dan komponen arus kas terhadap abnormal 

return. Penelitian-penelitian tersebut mengasumsikan expected return sama 

dengan actual return periode lalu dan memfokuskan penelitian pada ada tidaknya 

kandungan �new information� pada laporan keuangan yang disajikan perusahaan 

dengan melihat signifikansi koefisien hubungan komponen laporan keuangan 

dengan selisih antara actual return periode berjalan dengan expected return. 

Berbeda dengan penelitian-penelitian tersebut, penelitian ini akan 

mengkaji kandungan informasi dari komponen laporan keuangan dengan 

menganalisis signifikasi koefisien hubungan komponen laporan keuangan tersebut 
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dan expected return. Penelitian ini memandang informasi pada komponen laporan 

keuangan sebagai faktor yang dapat mempengaruhi expected return investor. 

Expected return merupakan suatu bagian return yang penting karena pada saat 

pertama kali akan membuat keputusan investasi, investor akan selalu membuat 

suatu estimasi berapa return yang diharapkan atas investasi yang akan dilakukan 

(Jogiyanto, 2003). Penelitian yang dilakukan mengenai pengaruh kandungan 

informasi dari laba kotor dan komponen arus kas terhadap expected return saham 

ini masih sangat terbatas jumahnya. 

Dalam melakukan penelitian ini, peneliti menggunakan referensi utama 

dari penelitian yang telah dilakukan oleh Daniati dan Suhairi (2006) yang menguji 

kandungan informasi dari komponen arus kas, laba kotor dan size perusahaan 

terhadap expected return saham. Namun berbeda dengan penelitian Daniati dan 

Suhairi (2006) yang menggunakan sampel perusahaan industri manufaktur (sub 

industri tekstil dan otomotif) untuk periode 1999-2004, penelitian ini akan 

menggunakan sampel perusahaan pada industri perbankan untuk periode 2002 � 

2006. Penelitian ini juga tidak hanya meneliti pengaruh kandungan informasi pada 

komponen laporan laba rugi dan laporan arus kas, namun juga mengkaji 

kandungan informasi pada catatan atas laporan keuangan perusahaan, terhadap 

expected return. 
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I.2. Permasalahan dan Ruang Lingkup Penelitian 

Permasalahan dalam penelitian ini adalah apakah pendapatan bunga 

bersih, komponen arus kas dan pengungkapan pos-pos laporan keuangan memiliki 

hubungan dengan expected return saham perusahaan di industri perbankan? 

Penelitian dilakukan atas perusahaan di industri perbankan, yang sahamnya 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), untuk periode tahun 2002 � 2006. 

 

I.3. Tujuan Penelitian 

Tujuan utama penelitian ini adalah menguji hubungan kandungan 

informasi pada komponen laporan keuangan industri perbankan dan expected 

return saham perusahaan. Tujuan penelitian secara khusus adalah sebagai berikut: 

1. Menguji hubungan kandungan informasi pada pendapatan bunga bersih 

pada laporan laba rugi perusahaan perbankan dan expected return.  

2. Menguji hubungan kandungan informasi pada arus kas kegiatan operasi 

pada laporan arus kas perusahaan perbankan dan expected return. 

3. Menguji hubungan kandungan informasi pada arus kas kegiatan investasi 

pada laporan arus kas perusahaan perbankan dan  expected return. 

4. Menguji hubungan kandungan informasi pada arus kas kegiatan 

pembiayaan pada laporan arus kas perusahaan perbankan dan expected 

return. 

5. Menguji hubungan kandungan informasi pada pengungkapan pos-pos 

laporan keuangan perusahaan perbankan dan expected return. 
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I.4.  Manfaat Penelitian 

Secara akademik, hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan 

acuan dan memberikan kontribusi terhadap penelitian akuntansi yang berkaitan 

dengan elemen-elemen dalam laporan keuangan yang mempengaruhi expected 

return. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan bukti 

tentang kandungan informasi laporan keuangan dan keterkaitannya dengan 

expected return, sehingga dapat menjadi masukan sebelum melakukan keputusan 

investasi khususnya pada perusahaan dalam industri perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Bagi perusahaan perbankan, hasil penelitian ini juga 

diharapkan dapat memberi gambaran perilaku investor dalam memanfaatkan 

informasi akuntansi yang disajikan perusahaan. Sedangkan bagi regulator, hasil 

penelitian ini juga diharapkan dapat memberi gambaran bagaimana pentingnya 

standardisasi Pedoman Penyajian dan Pengungkapan Laporan Keuangan Emiten 

atau Perusahaan Publik Industri Perbankan (P3LKEPP) dalam mempengaruhi 

perilaku investor.   

 

I.5.  Sistematika Penulisan Laporan Penelitian 

Penelitian ini akan disajikan dalam beberapa bab dengan sistematika 

penulisan sebagai berikut: 

 BAB I PENDAHULUAN. Bab ini menjelaskan tentang latar belakang 

penelitian, permasalahan dan ruang lingkup penelitian, tujuan penelitian, 

manfaat penelitian, serta sistematika penulisan laporan penelitian. 
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 BAB II LANDASAN TEORI, STUDI LITERATUR TERDAHULU DAN 

PENGEMBANGAN HIPOTESIS. Bab ini menguraikan tinjauan 

kepustakaan yang berisi berbagai teori dan penelitian terdahulu, serta 

uraian tentang bagaimana hipotesis dikembangkan dan variabel-variabel 

apa yang digunakan. 

 BAB III METODOLOGI PENELITIAN. Bab ini membahas secara lebih 

rinci mengenai metode pengambilan sampel, model penelitian, 

operasionalisasi variabel dan pengumpulan data dalam penelitian ini. 

 BAB IV ANALISA HASIL PENELITIAN. Bab ini menyajikan 

pembahasan hasil penelitian. Bab ini juga disertai dengan berbagai hasil 

tabulasi dan grafik hasil peneltian.  

 BAB V KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN. Bab ini 

mengikhtisarkan hasil penelitian dan implikasi terhadap model penelitian, 

menjelaskan keterbatasan-keterbatasan selama melakukan penelitian serta 

saran yang dipandang perlu dan sesuai untuk melakukan penelitian 

selanjutnya. 
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