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- I PENDAHULUAN

= =

g Bab pendahuluan ini dibuat untuk memaparkan pandangan yang jelas mengenai
%pef_masalahan penelitian, tujuan, dan manfaat dari penelitian. Bab pendahuluan terdiri dari
S5 QL

«a X

Ela%r belakang masalah, identifikasi masalah, batasan masalah, batasan penelitian, rumusan
g Q

gmaosalah, tujuan penelitian, dan manfaat penelitian.

= 2 f

5 c g

o LEC Latar belakang masalah menjelaskan mengenai lingkungan makro dan mikro dari
n 2 [ws]

eigy

gpggmasalahan atau obyek yang diteliti. Melalui latar belakang, dapat ditarik rumusan-
S @2

§ru§nus'an masalah yang dijelaskan dalam identifikasi masalah dan membatasi permasalahan
< 3

Syang ada dalam batasan masalah. Pada bab pendahuluan ini pula dipaparkan mengenai

tujuan: penelltlan dan manfaat penelitian yang akan dicapai dari penelitian ini.

A. Létar Belakang
Konsep relevansi nilai menjelaskan tentang kemampuan laporan keuangan dalam
méncerminkan nilai ekonomi yang mendasari suatu perusahaan. Relevansi nilai
digunakan sebagai instrumen untuk memproyeksi keterkaitan informasi keuangan

deégan nilai perusahaan. Informasi keuangan ini dapat berupa informasi laba, nilai buku

ekJ:Jitas, dan informasi lainnya. Keterkaitan informasi dengan nilai perusahaan dapat

:Jaquins ueyingaAuaw uep ueyuwNUedUaW eduef;_ﬁwuy S|

dilihat melalui reaksi pasar, berupa tingkat harga saham setelah penerbitan laporan

kewangan.

Fungsi  akuntansi  adalah  menyediakan  informasi  keuangan  dan
mengkomunikasikannya kepada pengguna melalui laporan keuangan perusahaan
(Wegandt et al., 2018:1-3). Sebagaimana yang diatur dalam Peraturan Otoritas Jasa
Kéuangan Nomor 29/PJOK.04/2016 setiap perusahaan atau emiten diwajibkan untuk

mﬁyampaikan laporan tahunan yang memuat laporan keuangan tahunan, ikhtisar data
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keuangan, informasi manajemen dan informasi lainnya. Informasi yang dipublikasikan

infrakan digunakan oleh penggunanya untuk membuat keputusan.

“Secara mendalam, PSAK 1 (2009) mendefinisikan laporan keuangan sebagai
representasi terstruktur dari posisi keuangan dan kinerja keuangan suatu entitas.
Conceptual Framework for Financial Reporting yang dikeluarkan oleh International
Accounting Standards Board (2018) menyatakan bahwa tujuan dari pelaporan keuangan
adz%lah menyediakan informasi keuangan mengenai entitas yang berguna bagi investor
daﬁ calon investor, pemberi pinjaman dan kreditur lainnya dalam membuat keputusan
yang berkaitan dengan penyediaan sumber daya kepada entitas. Keputusan ini termasuk
keputusan terkait investasi, pemberian pinjaman atau bentuk kredit lainnya, dan
pefigunaan hak suara untuk memilih atau mempengaruhi keputusan manajemen
mengenai penggunaan sumber daya ekonomi perusahaan. Informasi keuangan yang
berguna harus memenuhi dua karakteristik kualitatif dasar yaitu relevansi (relevance)
dar representasi yang wajar (faithful representation). Dengan kedua karakteristik ini
maka manfaat informasi keuangan akan meningkat jika dibandingkan, divalidasi, tepat
Wiktu dan dapat dipahami oleh penggunanya (International Accounting Standards

Board, 2018).

iPSAK 1 (2009) juga mengungkapkan bahwa karakteristik umum dari laporan
kéuangan adalah penyajian secara wajar atas posisi keuangan, kinerja keuangan dan arus
kaé suatu entitas. Penyajian secara wajar ini mengharuskan entitas untuk menyajikan
informasi termasuk kebijakan akuntansi sehingga dapat memberikan informasi yang
andal, dapat diperbandingkan, mudah dipahami dan relevan. Informasi keuangan yang
rejevan menurut Statement of Financial Accounting Concepts No. 2 (1980) adalah
informasi yang mampu membuat perbedaan dalam keputusan dengan membantu

peﬁggunanya membentuk prediksi terkait hasil peristiwa masa lalu, masa kini, dan masa

2
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depan atau untuk mengkonfirmasi dan mengoreksi harapan yang telah dimiliki

sefeelumnya.

tFrancis & Schipper (1999) memberikan pemahaman bahwa pertama, informasi
ke@éngan mempengaruhi harga saham. Kedua, informasi keuangan memiliki relevansi
nilhi apabila didalamnya terkandung variabel yang digunakan dalam model penilaian.

Kétiga, hubungan statistik digunakan untuk mengukur penggunaan informasi oleh

i

in\)estor dalam penetapan harga yang mempengaruhi perpaduan informasi di pasar
sah%m. Terakhir, relevansi nilai diukur dengan kemampuan laporan keuangan dalam

mémuat berbagai informasi yang mempengaruhi nilai saham.

TTopik relevansi nilai telah menjadi topik penelitian yang diperdebatkan selama
beéerapa tahun belakangan (Harakeh et al., 2019; Hiltunen, 2021; Jahmani et al., 2017;
Siékkinen, 2015). Tujuan dari adanya penelitian mengenai relevansi nilai adalah untuk
ménjelaskan hubungan dan pengaruh dari informasi yang terdapat dalam laporan
keLJangan terhadap nilai perusahaan. Penelitian mengenai relevansi nilai menjadi penting
karena relevansi nilai akan selalu berkembang dan relevan bagi pengguna informasi

laporan keuangan.

}Penelitian yang dilakukan oleh Doran et al. (1988) hanya menggunakan satu
inkformasi keuangan yaitu nilai laba. Hasil penelitian ini menyatakan bahwa informasi
niIa'i laba bermanfaat dalam menjelaskan tingkat pengembalian sekuritas dan
mengandung informasi yang relevan. Penelitian selanjutnya yang dilakukan oleh Harris
&=0hlson (1990) hanya menggunakan satu informasi keuangan saja, berupa nilai buku
ekyitas dalam modelnya (Berry, 1995). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa nilai

buku ekuitas mampu menjelaskan nilai perusahaan.
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Penelitian lebih lanjut mengenai relevansi nilai yang dilakukan oleh Ohlson (1995)
ménjadi landmark bagi banyak penelitian relevansi nilai setelahnya. Penelitian Ohlson
mefnunjukkan model valuasi menggunakan kedua informasi akuntansi secara bersama,
yaitu nilai buku dan laba. Model ini juga menunjukkan bagaimana model dapat
dighnakan untuk menangkap properti yang berbeda dari kelas aset yang berbeda, seperti

aset operasi atau keuangan; model ini juga digunakan untuk menggambarkan pengaruh

akantansi konservatif pada hubungan antara nilai ekuitas, nilai buku akuntansi dan laba

maéa depan (Lundholm, 1995).

%,’]nformasi keuangan pertama yang dipakai dalam model Ohlson (1995) adalah laba.
Inflarmasi keuangan berupa laba dianggap sebagai informasi yang relevan dan penting.
Invéstor, kreditur, dan pengguna informasi lainnya menggunakan laba dan informasi
koélponen laba untuk menilai prospek arus kas atas investasi atau pinjaman ke suatu
pe?rusahaan. Informasi laba ini digunakan untuk membantu mengevaluasi kinerja
ménajemen, memperkirakan kekuatan laba atau jumlah lain yang mewakili kemampuan
pendapatan jangka panjang perusahaan, memprediksi pendapatan masa depan, dan
mgﬂlai resiko yang terjadi bila berinvestasi atau memberikan pinjaman kepada
pe%usahaan (Financial Accounting Standards Board (FASB), 1978).

. »Informasi laba terbukti memiliki relevansi nilai dalam penelitian yang dilakukan oleh
Bao & Chow (1999). Selain itu dalam penelitian Ball & Brown (1968) juga ditemukan
bahwa informasi yang terdapat dalam laba berguna dan memiliki relevansi dengan harga
salam. Hal serupa juga ditemukan dalam penelitian lustian & Arifah (2013) dan

Zuhairoh et al. (2019) yang menemukan bahwa laba mempengaruhi harga saham

perusahaan.
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Meski laba dinilai sebagai informasi keuangan yang relevan, terdapat beberapa kasus
dimana kandungan informasi keuangan ini belum sepenuhnya relevan, salah satu contoh
kasLsnya adalah valuasi ekuitas Asia yang berada pada level terendah tahun ini. Price
Earning Ratio (PER) atau perbandingan antara harga saham dengan laba bersih
peFusahaan untuk indeks MSCI Asia-Pasifik turun menjadi 14,59 pada akhir Oktober

2021 lalu. Indeks ini telah turun 0.6 persen meski perolehan laba selama dua kuartal

110 exdi) yeH

terakhir cukup kuat. Diketahui bahwa saham Hong Kong, China dan Korea Selatan

unpu

[5)

adalah yang termurah saat ini (2021) di antara saham Asia dengan PER masing-masing

1033, 10.5 dan 10.6.

buepun-buepun

=Di Indonesia sendiri, kasus serupa juga terjadi pada PT. Indofood Sukses Makmur
Tb%(. Pada bulan Maret 2020, perusahaan melaporkan laba sebesar Rp8,752,066,000,000.
Laba tercatat mengalami kenaikan sebesar Rp2,849,337,000,000 dari laba perusahaan
tahtin sebelumnya. Namun reaksi pasar menunjukkan reaksi penurunan harga saham
setelah pengumuman laba. Harga saham tercatat sebelum pengumuman laba sebesar
Rp6,075 yang kemudian turun menjadi Rp5,650 setelah adanya pengumuman laba. Hal
ianenandakan bahwa laba bukan satu-satunya informasi yang digunakan investor

dalam mengambil keputusan investasi.

n »Informasi keuangan yang relevan dan penting selain laba adalah nilai buku ekuitas.
Ohlson (1995) menggunakan nilai buku ekuitas dalam model valuasinya. Penelitian
Cdllins et al. (1999) menemukan bahwa nilai buku ekuitas merupakan atribut yang
memiliki relevansi nilai. Selain itu Collins juga menemukan bahwa nilai buku berperan
sebagai proksi yang relevan dengan nilai laba masa depan yang diharapkan. Hasil yang
sama ditemukan pula dalam penelitian El Shamy & Kayed (2005), Utami & Haryono
(2021) yang menyatakan bahwa nilai buku ekuitas memiliki relevansi terhadap harga

saham perusahaan.
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Selain informasi laba dan nilai buku ekuitas, Ohlson (1995) menemukan bahwa nilai
pasar atau harga saham sama dengan nilai buku yang disesuaikan untuk profitabilitas
sae;{ ini yang diukur dengan pendapatan abnormal dan informasi keuangan lainnya yang
dapat mengubah prediksi profitabilitas masa depan. Atas dasar ini, terdapat banyak
peﬁelitian yang menggunakan informasi keuangan lainnya sebagai indikator lain dalam
mengukur relevansi nilai. Ada banyak penelitian mengenai relevansi nilai dari informasi
kegangan lainnya. Contoh informasi keuangan lain yang dapat digunakan dalam
pel&elitian relevansi nilai adalah nilai aset pajak tangguhan. Dalam penelitian Ayers
(1998) ditemukan bahwa aset pajak tangguhan memberikan informasi yang memiliki

reIgVansi nilai dibawah SFAS No. 109.

:Selain nilai aset pajak tangguhan, terdapat informasi lain yang dapat digunakan
seperti Abrahams & Sidhu (1998) dalam penelitiannya yang menemukan bahwa
informasi keuangan lainnya yaitu nilai riset dan pengembangan yang dikapitalisasi
memiliki relevansi nilai terhadap harga saham. Han & Manry (2004) juga menemukan
bahwa biaya riset dan pengembangan memiliki hubungan yang positif dengan harga
saﬂam perusahaan. Selain nilai aset pajak tangguhan dan biaya riset dan pengembangan,
masih banyak informasi keuangan lainnya yang dapat digunakan seperti arus kas operasi

(Bfack, 1998; Musthafa & Jahfer, 2013).

: dnformasi keuangan lainnya yang dapat digunakan adalah aset tak berwujud atau
infangible asset. International Accounting Standards Board (2004), mendefinisikan aset
takl berwujud sebagai aset non-moneter yang tidak memiliki wujud fisik. Aset tak
berwujud memiliki tiga atribut penting yaitu dapat diidentifikasi, memiliki kontrol untuk
mendapatkan manfaat dari aset tersebut dan memiliki manfaat ekonomis di masa

meéndatang seperti pendapatan atau mengurangi biaya di masa mendatang.
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Aset tak berwujud dapat dijadikan indikator dalam mengukur relevansi nilai karena
saatyini aset tak berwujud dinilai sebagai pendorong pertumbuhan dan produktivitas
pelll;sahaan. Hal ini terjadi karena adanya transisi ekonomi dari industri ke basis
peAgetahuan dan teknologi (Madhani, 2012). Penggunaan aset tak berwujud berkembang

T

D;sei}ing dengan perkembangan industri 4.0 yang melakukan otomatisasi dengan teknologi

terbarukan.

vBeberapa contoh dari aset tak berwujud yang dapat mendorong pertumbuhan dan
pro:duktivitas perusahaan adalah data, inovasi, brand, software, loyalitas konsumen dan

relasi dengan konsumen. Hal ini didukung dengan data yang menunjukkan bahwa selama

buepun-buepun 1bunpuniqg eydin

25:tahun terakhir investasi pada aset tak berwujud telah meningkat pada semua sektor
ind}JStI‘i. Berdasarkan data INTAN-Invest, terdapat hubungan antara aset tak berwujud
dengan pertumbuhan gross value added (GVA). Selain itu, dalam penelitian Hazan et
al.7(2021) ditemukan bahwa banyak perusahaan dengan pertumbuhan tinggi fokus
berinvestasi pada aset tak berwujud 2.6 kali lebih banyak daripada perusahaan dengan

pertumbuhan rendabh.

=Di Indonesia sendiri, peningkatan aset tak berwujud dapat dilihat dari pergeseran
yac;ﬂg masif ke dunia era digital. Menteri Keuangan Sri Mulyani Indrawati
mémperkirakan bahwa potensi ekonomi digital Indonesia dapat mencapai US$ 124
mﬁiliar pada tahun 2025 mendatang, hal ini dipacu aktivitas ekonomi digital yang
méningkat di masa pandemi ini. Selain itu, pergeseran masif ke dunia digital didukung
dengan adanya ekosistem startup yang bermunculan. Berdasarkan laporan Startup
Genome oleh Global Entrepreneurship Network (2020), Indonesia menempati posisi
ke;iua sebagai ekosistem terbaik bagi startup dan terhitung sampai September 2021
sebanyak 2.100 perusahaan startup telah berdiri. Perusahaan startup dikenal lebih

m&gembangkan aset tak berwujud berupa keterampilan, ide, inovasi, pengetahuan dan

7
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brand. Hal ini menyebabkan banyaknya investor yang menginvestasikan dananya pada

startup Indonesia yang mengembangkan aset tak berwujudnya, seperti Gojek yang

méﬁdapat investasi dana dari Google (Firmansyah et al., 2020).

-Dalam industri manufaktur, peningkatan aset tak berwujud terus terjadi. Jenis aset

taki‘ berwujud yang dimiliki oleh setiap perusahaan dalam industri manufaktur pun

g eyd1g xeH

beragam, seperti perangkat lunak, merek dagang, lisensi, paten, waralaba, dan aset tak

—_

befwujud berkaitan dengan pelanggan. PT Pyridam Farma Thk., Kalbe Farma Tbk., dan

Kiﬁhia Farma (Persero) Tbk., merupakan perusahaan sub sektor farmasi dengan

buepun 1bunpul

' pe:r,t’umbuhan aset tak berwujud yang meningkat beberapa tahun belakangan dengan jenis

buepun

asét tak berwujud yang dimiliki adalah merek dagang, lisensi teknologi, dan perangkat

luriak.

5T erdapat berbagai penelitian yang mempelajari secara statistik dan khusus mengenai
relévansi nilai yang dimiliki aset tak berwujud dan pengaruhnya terhadap nilai
pe;fusahaan. Penelitian mengenai aset tak berwujud berupa perangkat lunak dilakukan
oleh Aboody & Lev pada 1998. Penelitian ini menyatakan bahwa aset tak berwujud
bertpa perangkat lunak memiliki hubungan signifikan dengan nilai perusahaan dan laba

masa depan.

: Penelitian mengenai aset tak berwujud terus berkembang hingga saat ini. A-Ani &
T;Wfik (2021) menemukan bahwa aset tak berwujud memiliki relevansi nilai terhadap
harga saham. Aulia et al. (2020) menemukan hubungan positif dan signifikan antara aset
takberwujud dan harga saham perusahaan. Hyunmi (2018) juga menemukan bahwa aset
tak’ berwujud memiliki hubungan yang positif dan signifikan dengan harga saham

peﬁsahaan. Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh Oliveira et al. (2010) dan
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Abayadeera (2010) juga menunjukkan hasil yang serupa yaitu adanya hubungan yang

pc@if dan signifikan antara aset tak berwujud dan harga saham perusahaan.
u

E_Hasil yang berbeda ditunjukkan dalam penelitian Laili & Naimah (2018) dimana
ditgmukan bahwa aset tak berwujud memiliki pengaruh negatif terhadap harga saham
peésahaan. Abdul-Shukor et al., (2008) juga menemukan hal yang sama bahwa aset tak
bealujud memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham

pe[f_égsahaan. Hasil yang serupa juga ditemukan oleh Ely & Waymire (1999) bahwa aset

i |

| =
takgperwujud memiliki pengaruh negatif terhadap harga saham perusahaan.

(319 uery 1My exizewioju] uep sius
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B. Identifikasi Masalah
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Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka peneliti mengidentifikasi masalah

pa{t’?la penelitian ini sebagai berikut:

1: Apakah nilai buku ekuitas berpengaruh terhadap harga saham?

Bepun-6uepun ibunpunig ey yeH

2 Apakah laba berpengaruh terhadap harga saham?

3 - Apakah aset tak berwujud berpengaruh terhadap harga saham?

4i Apakah biaya riset dan pengembangan berpengaruh terhadap harga saham?
5? Apakah aset pajak tangguhan berpengaruh terhadap harga saham?

6:'.;7 Apakah arus kas operasi berpengaruh terhadap harga saham?

Bétasan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah di atas, maka batasan masalah pada penelitian ini

adélah sebagai berikut:

1: Apakah nilai buku ekuitas berpengaruh terhadap harga saham?

2 Apakah laba memiliki berpengaruh terhadap harga saham?

3. Apakah aset tak berwujud berpengaruh terhadap harga saham?

D. Batasan Penelitian

I\/Téngingat terdapat beberapa keterbatasan yang dimiliki oleh peneliti, diantaranya

waktu, tenaga, dan biaya maka dinyatakan batasan penelitian sebagai berikut:

L
2.
K

Berdasarkan aspek objek, penelitian ini dilakukan pada sektor industri manufaktur.
Berdasarkan aspek waktu, penelitian ini menggunakan periode tahun 2011-2020.

Berdasarkan unit analisis, penelitian ini menggunakan laporan keuangan yang
dipublikasikan di www.idx.co.id serta data harga saham penutupan yang diperoleh

dari finance.yahoo.com dan duniainvestasi.com
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Rumusan Masalah
@asarkan batasan masalah yang telah ditetapkan, maka rumusan masalah pada

I
pehelitian ini adalah:

©
“fg)akah nilai buku ekuitas, laba, dan aset tak berwujud berpengaruh terhadap harga

saham?”

)18

T@juan Penelitian

=)
Adapun tujuan penelitian yang ingin dicapai adalah sebagai berikut :
c
@
15 Mengetahui apakah nilai buku ekuitas berpengaruh terhadap harga saham.
(o
2% Mengetahui apakah laba memiliki berpengaruh terhadap harga saham.
5
32" Mengetahui apakah aset tak berwujud berpengaruh terhadap harga saham.
3
Q
Manfaat Penelitian
Q
A
Ag_apun manfaat penelitian pada penelitian ini adalah sebagai berikut:
2
m -
1; Bagi perusahaan.
e

Penelitian ini dapat bermanfaat bagi perusahaan untuk meningkatkan Kinerja
perusahaan berupa laba dan nilai buku ekuitas. Selain itu penelitian ini dapat
digunakan sebagai bahan pertimbangan pembentukan strategi perusahaan untuk
mulai beralih dari aset berwujud ke aset tak berwujud.

Bagi investor.

Penelitian ini dapat bermanfaat bagi investor sebagai bahan pertimbangan dan
masukan dalam pengambilan keputusan terkait investasi. Penelitian ini juga dapat
membantu investor untuk memperkirakan return hasil investasinya dengan
informasi akuntansi lainnya yaitu aset tak berwujud.

Bagi penelitian selanjutnya.
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Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi penelitian selanjutnya. Selain itu

@diharapkan juga penelitian ini mampu memberikan wawasan mengenai relevansi
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Hak cipta milik IBI KKG (Institut Bisnis dan Informatika Kwik Kian Gie) _Smnmﬂ-._n wmm:mm Qm-._ _-...HO_._.Smﬁm—Am _A<<_—A —Qm: mmm
Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang
1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
@m@ a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan,
KWIK KIAN GIE penulisan kritik dan tinjauan suatu masalah.
SCHOOL OF é:zmm b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar IBIKKG.

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin IBIKKG.
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