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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris apakah penilaian surat
berharga dengan menggunakan nilai sekarang {current value) lebih bermanfaat
dalam pengambilan keputusan dibandingkan dengan penilaian dengan menggunakan
nilai historis {historical value) pada Bank-bank yang yang terdaftar di BEJ (Bursa
Efek Jakarta) dari tahun 2000, 2001, 2002, 2003, dan 2004. Data Penelitian diperoleh
berupa laporan keuangan yang di publikasikan oleh BEJ dan directory Bank
Indonesia selama lima tahun yaitu tahun 2000-2004. Penelitian ini terdiri dari
variabel dependen yaitu Nilai pasar saham (MVE), sedangkan variabel
independennya yaitu Nilai buku ekuitas sebelum investasi (BVEB), nilai buku
investasi (BINV), nilai pasar investasi (FINV), dan laba per lembar saham (EPS).
Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu menggunakan uji
statistik deskriptif, uji hipotesis dengan membandingkan hasil dari persamaan 1 (nilai
historis) dan persamaan 2 (nilai sekarang), dan uji asumsi klasik. Hasil dari
penelitian ini yaitu terbukti bahwa nilai sekarang surat berharga lebih baik dalam
menggambarkan harga pasar saham dibandingkan dengan nilai historis surat
berharga.

xvm



BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Para pemakai laporan keuangan seperti investor dan para pelaku finansial

lainnya sangat membutuhkan adanya penyajian laporan keuangan yang relevan

dan reliabel sehingga dapat membantu dalam pengambilan keputusan ekonomi.

Laporan keuangan dikatakan relevan jika informasi akuntansi tersebut dapat

mempengaruhi keputusan investor. Laporan keuangan dikatakan reliabel jika

informasi akuntansi sesuai dengan fakta yang ada dan data tersebut dapat diuji

kebenarannya. Menurut Standar Akuntansi Keuangan (S.A.K. per 7) Laporan

keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan keuangan. Laporan keuangan

yang lengkap biasanya meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan

posisi keuangan (Chairina, 2005:26).

Menurut IA1 tujuan laporan keuangan adalah untuk menyediakan

informasi yang berkaitan dengan posisi keuangan, hasil usaha perusahaan, serta

perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi pemakai

dalam pengambilan keputusan ekonomi.

Berdasarkan FASB, dasar penilaian yang digunakan untuk pengukuran

efek menggunakan tiga dasar penilaian diantaranya Historical Cost (nilai historis)

yaitu aset diakui senilai jumlah kas yang dibayarkan untuk memperoleh aset

tersebut pada saat perolehannya, Current Market Value yaitu aset dinilai sebesar

jumlah kas yang diterima oleh suatu entitas jikaentitas tersebut menjualnya, yang

terakhir yaitu Lower ofCost or Market yaitu aset dinilai dengan membandingkan



mana yang lebih rendah antara nilai pasar pada suatu aset dengan biaya

perolehannya.

Sesuai prinsip akuntansi yang digunakan secara umum dalam penyajian

laporan keuangan perusahaan di Indonesia, khususnya dalam melakukan

penilaian terhadap investasi surat berharga, sebagian besar perusahaan

menggunakan metode pengukuran berdasarkan nilai historis {historical value)

yang dikenal pula sebagai teori akuntansi konvensional. Nilai historis

menggambarkan pelaporan keuangan berdasarkan "harga perolehan" dimana

seluruh aktiva, hutang, dan modal perusahaan akan dilaporkan berdasarkan nilai

saat terjadinya perkiraan-perkiraan tersebut.

Salah satu kelemahan yang mendasar dari metode pengukuran nilai

historis {historical value) atau akuntansi konvensional yaitu asumsi bahwa nilai

uang adalah stabil, hal ini sangat bertentangan mengingat suatu negara mungkin

saja mengalami inflasi. Menurut Supriyati (1998) Inflasi adalah kecenderungan

harga barang-barang dan jasa termasuk faktor produksi yang diukur dengan

satuan mata uang yang semakin naik dan terus menerus.

Inflasi merupakan suatu gejala ekonomi yang tumbuh dalam

perekonomian dunia yang dapat melemahkan perekonomian dalam segala bidang,

keberadaan Inflasi memang tidak dapat dipisahkan dari perekonomian suatu

negara. Dalam bidang akuntansi, terjadinya inflasi dapat menimbulkan masalah

dalam penyajian informasi keuangan yang dilaporkan dengan asumsi bahwa nilai

moneter yang stabil menjadi tidak relevan, sebab pada kenyataanya inflasi dapat

saja terjadi pada setiap negara tidak terkecuali Indonesia.



Indonesia merupakan salah satu negara yang tingkat inflasinya cukup

fluktuatif. Perekonomian Indonesia pemah mengalami gejolak inflasi yang sangat

tinggi yaitu pada tahun 1957 dan 1961-1968. Tingkat inflasi tertinggi terjadi pada

tahun 1966 yaitu sebesar 840,5%. Pada tahun 1998 Indonesia juga mengalami

inflasi yang cukup tinggi yaitu sebesar 77,54%, namun tiga tahun terakhir tingkat

inflasi di Indonesia relatif stabil yaitu berkisar antara 10% per tahun (sumber:

BPS).

Para pengguna laporan keuangan yang sebagian besar adalah anal is

finansial dan investor, dewasa ini mulai merasakan adanya penurunan relevansi

laporan keuangan sebagai suatu dasar untuk pengambilan keputusan khususnya

yang berkaitan dengan investasi. Adanya penurunan relevansi ini disebabkan

laporan keuangan tidak dapat memberikan informasi yang cukup mengenai

keadaan perusahaan saat ini, selain itu laporan keuangan juga tidak dapat

memberikan gambaran tentang keadaan perusahaan dimasa yang akan datang.

Hal ini terjadi karena dalam penyusunan laporan keuangan menggunakan prinsip

nilai historis dalam mencatat aktiva dan kewajiban serta mengabaikan adanya

inflasi.

Di negara-negara dengan tingkat inflasi tinggi seperti di Indonesia,

akuntansi nilai historis tidak dapat menyajikan laporan keuangan yang relevan,

sebab inflasi akan menyebabkan angka-angka dalam laporan biaya historis tidak

menyajikan nilai yang sebenarnya, sehingga dibutuhkan suatu metode

pengungkapan berdasarkan nilai sekarang {current value) dengan memasukan

pengaruh inflasi, penggunaan nilai sekarang sebagai dasar pencatatan laporan



keuangan akan meningkatkan relevansi laporan untuk membantu para investor

dalam pengambilan keputusan karena lebih mencerminkan kekayaan di masa kini

dan di masa yang akan datang, selain itu juga untuk menjamin adanya disclosure

terhadap rekening-rekening laporan keuangan, sehingga diperlukan adanya

alternatif dasar pengukuran elemen laporan keuangan serta diperlukan

pemahaman lebih lanjut mengenai relevansi penyajian laporan keuangan dengan

menggunakan metode nilai sekarang di Indonesia.

Menurut Hendriksen (2000) Nilai sekarang mencerminkan harga yang

akan dibayar untuk suatu aktiva atau penggunaannya pada tanggal neraca atau

tanggal penjualannya seandainya aktiva tersebut belum dimiliki.

Penelitian di Indonesia yang dilakukan oleh IAI (2001) membahas tentang

relevansi laporan keuangan historis pada kondisi inflasi menunjukan bahwa

terdapat perbedaan signifikan antara nilai historis dan nilai sekarang untuk

mengukur total asset dan laba operasi. Selain itu penelitian juga dilakukan oleh

Elizabet (1999) yang menyatakan bahwa terdapat perbedaan yang signifikan

antara pengukuran dengan akuntansi nilai sekarang dibandingkan dengan

akuntansi nilai historis dalam mengukur profitabilitas suatu perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Chairina (2005) mengenai analisis

perbandingan nilai historis dan nilai sekarang terhadap investasi surat berharga

pada perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta, sampel sebanyak

64 laporan keuangan dari 10 perusahaan, hasil penelitian ini menyatakan bahwa

dasar pengukuran dengan nilai sekarang investasi yang diukur dengan harga



pasamya lebih relevan dibandingkan dengan nilai historis investasi dalam

menjelaskan harga pasar saham.

Penelitian yang dilakukan oleh Bernard (dalam Chairina, 2005)

menemukan bahwa nilai sekarang investasi surat berharga memiliki kemampuan

yang lebih dalam merefleksikan harga saham dibandingkan dengan nilai historis.

Menurut Patroni (dalam Chairina, 2005) mengungkapkan juga bahwa nilai

sekarang surat berharga lebih relevan dalam menggambarkan nilai pasar saham.

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Lobo et el (1989) sulit untuk ditarik

kesimpulan terhadap hasil penelitian yang dilakukan.

Penelitian ini mencoba untuk melakukan pengujian kembali terhadap

penelitian yang dilakukan oleh Chairina (2005) yang menganalisis perbandingan

antara nilai historis dan nilai sekarang investasi surat berharga pada perusahaan

asuransi di Bursa Efek Jakarta. Perbedaanya yaitu terletak pada jenis perusahaan,

jika penelitian terdahulu melakukan pengujian terhadap perusahaan asuransi,

namun pada penelitian ini melakukan pengujian pada perusahaan perbankan

mengingat perbankan termasuk ke dalam sektor keuangan. Pemilihan sampel

pada perusahaan perbankan ini didasarkan pada pemikiran bahwa dalam

pelaporan keuangan di Indonesia, item yang wajib disajikan dalam nilai historis

maupun nilai sekarang adalah item investasi surat berharga (PSAK No. 28, 36,

dan 50), khususnya untuk penyajian laporan keuangan perusahaan dalam sektor

keuangan, seperti perusahaan asuransi dan perbankan. Perbedaan yang lain yaitu

terletak pada periode pengamatannya, dalam penelitian yang dilakukan oleh

Chairina (2005) periode pengamatan adalah 1996-2002, sedangkan pada



penelitian ini menggunakan periode pengamatan 2000-2004, dengan periode

pengamatan yang cukup panjang dan menggunakan laporan keuangan terbaru ini

dimaksudkan agar dapat mengungkapkan kondisi perusahaan yang lebih baik

dibandingkan dengan penelitian-penelitian sebelumnya .

Berdasarkan latar belakang permasalahan diatas maka untuk mengetahui

perbandingan antara relevansi nilai historis dan nilai sekarang pada penilaian

investasi surat berharga, dalam menyusun laporan ini penulis mengambil judul

"Analisis Perbandingan Nilai Historis {Historical Value) dan Nilai Sekarang

{Current Value) : Relevansi Penilaian Investasi Surat Berharga dalam Penyajian

Laporan Tahunan (Studi Empiris Perusahaan Perbankan ).

1.2. Rumusan Masalah Penelitian

Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah diuraikan diatas,

maka permasalahan dalam penelitian ini adalah "apakah nilai sekarang surat

berharga lebih relevan dibandingkan dengan nilai historis surat berharga pada

perusahaan perbankan?".

1.3. Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris apakah penilaian

surat berharga dengan menggunakan nilai sekarang {current value) lebih

bermanfaatdalam pengambilan keputusan dibandingkan dengan penilaian dengan

menggunakan nilai historis {historical value).



1.4. Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah:

1. Bagi Investor, penelitian ini dapat memberikan informasi dan membantu

para investor dan analis finansial dalam pengambilan keputusan yang

tepat sehubungan dengan investasi yang ditanamkan dalam suatu

perusahaan.

2. Bagi semua pengguna laporan keuangan, penelitian ini dapat memberikan

informasi tentang metode pengukuran yang lebih relevan dalam penyajian

laporan keuangan khususnya pada investasi surat berharga, apakah

menggunakan metode pengukuran nilai historis atau nilai sekarang.

3. Bagi para akademisi dan analis finansial, penelitian ini dapat digunakan

sebagai bahan acuan untuk penelitian-penelitian berikutnya.

1.5. Sistematika Pembahasan

BAB I : PENDAHULUAN

Bab ini terdiri dari latar belakang masalah, rumusan masalah

penelitian, dan tujuan dan manfaat penelitian.

BAB II : KAJIAN PUSTAKA

Bab ini menjelaskan teori-teori yang melandasi penelitian ini,

seperti : Pengertian laporan keuangan, tujuan laporan keuangan,

metode pengukuran akuntansi, jenis-jenis laporan keuangan,

pengertian dan jenis-jenis investasi, pengertian dan macam-



macam inflasi, akuntansi nilai historis, akuntansi nilai sekarang,

dan penelitian-penelitian terdahulu.

BAB III : METODE PENELITIAN

Bab ini berisi tentang populasi dan sampel, sumber data,

identifikasi dan definisi operasional setiap variabel, metode

analisis data, dan pengujian hipotesis.

BAB IV : ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bab ini akan membahas tentang deskripsi hasil penelitian

berdasarkan data-data yang telah dikumpulkan, pengujian

hipotesis beserta analisisnya serta pembahasan tentang hasil

analisis.

BAB V : PENUTUP

Bab ini merupakan bagian akhir dari penelitian yang dilakukan

oleh penulis, sehingga akan diperoleh kesimpulan akhir dari

penelitian, keterbatasan dan saran-saran yang diberikan untuk

penelitian selanjutnya serta implikasi penelitian.



BAB II

KAJIAN PUSTAKA

2.1. Pengertian Laporan Keuangan Bank

Menurut Zaki Baridwan (1992) pengertian atau definisi laporan keuangan

adalah sebagai berikut:

"Laporan keuangan merupakan ringkasan dari suatu proses pencatatan,
suatu ringkasan dari transaksi-rransaksi keuangan yang terjadi selama tahun buku
yang bersangkutan, laporan keuangan ini dibuat oleh manajemen dengan tujuan
untuk mempertanggungjawabkan tugas-tugas yang dibebankan kepadanya oleh
para pemilik perusahaan. Laporan keuangan yang digunakan untuk memenuhi
tujuan-tujuan lain yaitu sebagai laporan kepada pihak-pihak diluar perusahaan".

Menurut Standar Akuntansi Keuangan (S.A.K. per 7) Laporan keuangan

merupakan bagian proses pelaporan keuangan. Laporan keuangan yang lengkap

biasanya meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan posisi keuangan,

dan laporan arus kas.

Laporan keuangan perbankan sama saja dengan laporan keuangan

perusahaan lainnya. Neraca bank memperlihatkan gambaran posisi keuangan

suatu bank pada suatu periode tertentu. Ikhtisar laba rugi memperlihatkan hasil

kegiatan operasional suatu bank selama periode tertentu. Ikhtisar perubahan

posisi keuangan memperlihatkan dari mana saja sumber pendanaan bank dan

kemana saja dana tersebut disalurkan. Selain dari ketiga komponen di atas, juga

harus disertakan catatan dan laporan lain serta penjelasan yang marupakan bagian

penting dari laporan keuangan. Berbeda dengan perusahaan lainnya, perusahaan

bank diwajibkan pula untuk menyertakan laporan komitmen dan kontinjensi,
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yaitu laporan yang memberikan gambaran mengenai posisi komitmen dan

kontinjensi, baik yang bersifat tagihan maupun kewajiban pada tanggal laporan.

Berdasarkan PSAK No.31 tentang akuntansi perbankan, laporan keuangan

bank terdiri dari:

1. Neraca

Dalam penyajian neraca, aktiva dan kewajiban dalam neraca bank tidak

dikelompokan menurut lancar dan tidak lancar, namun sedapat mungkin tetap

disusun menurut tingkat likuiditas dan jatuh temponya.

2. Laporan Komitmen dan Kontinjensi

Laporan komitmen dan kontinjensi wajib disusun secara sistematis, sehingga

dapat memberikan gambaran mengenai posisi komitmendan kontinjensi, baik

yang bersifat tagihan maupun kewajiban pada tanggal laporan.

Komitmen adalah suatu ikatan atau kontrak berupa janji yang tidak dapat

dibatalkan secara sepihak dan harus dilaksanakan apabila persyaratan yang

disepakati bersama dipenuhi, seperti komitmen kredit, komitmen penjualan

atau pembelian aktiva bank dengan syarat "repurchase agreement", serta

komitmen penyediaan fasilitas perbankan lainnya.

Kontinjensi adalah tagihan atau kewajiban bank kemungkinan timbulnya

tergantung pada terjadi atau tidak terjadinya satu atau lebih peristiwa dimasa

yang akan datang.

3. Laporan Laba Rugi

Laporan laba rugi wajib disusun sedemikian rupa agar dapat memberikan

gambaran mengenai hasil usaha suatu bank dalam suatu periode tertentu.
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4. Laporan Arus Kas

Laporan arus kas harus disusun berdasarkan konsep atas selama periode

laporan. Laporan ini harus menunjukan semua aspek penting dari kegiatan

bank, tanpa memandang apakah transaksi tersebut berpengaruh langsung pada

kas.

5. Catatan atas Laporan Keuangan

Di samping hal-hal yang wajib diungkapkan di atas, bank wajib

mengungkapkan dalam jenis laporan catatan tersendiri mengenai posisi

devisa neto menurut jenis mata uang serta aktivitas-aktivitas lain seperti

kegiatan penitipan harta, dan penyaluran kredit kelolaan.

2.2. Tujuan Laporan Keuangan

Menurut Chairina (2005) laporan keuangan disusun dengan tujuan untuk

menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja, dan

perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah

pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi (S.A.K. per 12).

Menurut PSAK, tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi

yang menyangkut posisi keuangan, kinerja, serta perubahan posisi keuangan

suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam

pengambilan keputusan ekonomi.
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Sedangkan tujuan dari pelaporan keuangan yang terdapat dalam SFAC

No.l adalah sebagai berikut (Chariri dan Ghozali, 2003:89):

1. Pelaporan keuangan memberikan informasi yang bermanfaat bagi investor

dan kreditor, dan pemakai lainnya dalam mengambil keputusan investasi,

kredit dan yang serupa secara rasional. Informasi tersebut harus bersifat

komprehensif bagi mereka yang memiliki pemahaman yang rasional tentang

kegiatan bisnis dan ekonomi dan memiliki kemauan untuk mempelajari

informasi dengan cara yang rasional. (Paragrap 34)

2. Pelaporan keuangan memberikan informasi untuk membantu para investor,

kreditor dan pemakai lainnya dalam menilai jumlah, pengakuan, dan

ketidakpastian tentang penerimaan kas bersih yang berkaitan dengan

perusahaan. (Paragrap 37)

3. Pelaporan keuangan memberikan informasi tentang sumber-sumber ekonomi

suatu perusahaan, klaim terhadap sumber-sumber tersebut (kewajiaban suatu

perusahaan untuk menyerahkan sumber-sumber pada entitas lain atau pemilik

modal), dan pengaruh transaksi, peristiwa, dan kondisi yang mengubah

sumber-sumber ekonomi dan klaim terhadap sumber tersebut. (Paragrap 40)

4. Pelaporan keuangan menyediakan informasi tentang hasil usaha (performa

keuangan) suatu perusahaan selama satu periode. (Paragrap42)

5. Pelaporan keuangan menyediakan informasi tentang bagaimana memperoleh

dan membelanjakan kas, tentang pinjaman dan pembayaran kembali

pinjaman, tentang transaksi modal, termasuk dividen kas dan distribusi

lainnya terhadap sumber ekonomi perusahaan kepada pemilik, serta faktor-
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faktor lainnya yang mempengaruhi likuiditas dan solvensi

perusahaan.(Paragrap 49)

6. Pelaporan keuangan menyediakan informasi tentang bagaimana manajemen

perusahaan mempertanggungjawabkan pengelolaan kepada pemilik

(pemegang saham) atas pemakaian sumber ekonomi yang dipercayakan

kepadanya. (Paragrap 50)

7. Pelaporan keuangan menyediakan informasi yang bermanfaat bagi manajer

dan direktur sesuai kepentingan pemilik. (Paragrap 52)

2.3. Metode Pengukuran Akuntansi

Pengukuran adalah proses penentuan jumlah rupiah untuk mengakui dan

memasukan setiap elemen laporan keuangan ke dalam neraca atau laporan rugi

laba (Chariri dan Ghozali, 2003:106).

Dalam kaitannya dengan pengukuran, SFAC No. 5, FASB mengakui

adanya 5 dasar pengukuran yang dapat digunakan untuk menentukan nilai aktiva

dan hutang, yaitu (Chariri dan Ghozali, 2003:97):

1. Cost historis {historical cost), yaitu jumlah kas atau setaranya yang

dikeluarkan untuk memperoleh aktivasampai siap untuk digunakan.

2. Cost pengganti terkini {current replacement cost), yaitu jumlah kas atau

setaranya yang harus dibayar jika aktiva yang sejenis diperoleh pada saat

sekarang.

3. Nilai pasar terkini {current market value), yaitu jumlah kas atau setaranya

yang diperoleh dengan menjual aktiva kegiatan penjualan normal.
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4. Nilai bersih yang dapat direalisasi {net realisable value), yaitu jumlah kas

atau setaranya (tanpa pendiskontoan) yang diperoleh jika aktiva diharapkan

akan dijual setelah dikurangi dengan biaya langsung (biaya produksi dan

penjualan)

5. Nilai sekarang aliran kas mendatang {present value offuture cashflow), yaitu

nilai sekarang aliran kas masa mendatang yang akan diperoleh seandainya

aktiva dijual pada masa yang akan datang.

Menurut PSAK, sejumlah dasar pengukuran yang berbeda digunakan

dalam derajat dan kombinasi yang berbeda dalam laporan keuangan. Berbagai

dasar pengukuran tersebut adalah sebagai berikut:

1. Biaya Historis (Historical Cost)

Pada biaya historis, aktiva dicatat sebesar pengeluaran kas (atau setara kas)

yang dibayarkan atau sebesar nilai wajar dari imbalan yang diberikan untuk

memperoleh aktiva tersebut pada saat perolehan. Kewajiban dicatat sebesar

jumlah yang diterima sebagai penukar dari kewajiban atau dalam keadaan

tertentu, dalam jumlah kas (atau setara kas) yang diharapkan akan dibayarkan

untuk memenuhi kewajiban dalam pelaksanaan usaha yang normal.

2. Biaya Kini {Current Cost)

Pada biaya terkini, aktiva dinilai dalam jumlah kas (atau setara kas) yang

seharusnya dibayar bila aktiva yang sama atau setara aktiva diperoleh

sekarang. Kewajiban dinyatakan dalam jumlah kas (atau setara kas) yang

tidak didiskontokan yang mungkin akan diperlukan untuk menyelesaikan

kewajiban sekarang.
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3. Nilai Realisasi/Penyelesaian {Realizable Value)

Pada nilai realisasi, aktiva dinyatakan dalam jumlah kas (atau setara kas)

yang dapat diperoleh sekarang dengan menjual aktiva dalam pelepasan

normal. Kewajiban dinyatakan sebesar nilai penyelesaian; yaitu jumlah kas

(atau setara kas) yang tidak didiskontokan yang diharapkan akan dibayarkan

untuk memenuhi kewajiban dalam pelaksanaan usaha normal.

4. Nilai Sekarang {Present Value)

Pada nilai sekarang, aktiva dinyatakan sebesar arus kas masuk bersih di masa

depan yang didiskontokan ke nilai sekarang dari pos yang diharapkan dapat

memberikan hasil dalam pelaksanaan usaha secara normal. Kewajiban

dinyatakan sebesar arus kas keluar bersih di masa depan yang didiskontokan

ke nilai sekarang yang diharapkan akan diperlukan untuk menyelesaikan

kewajiban dalam pelaksanaan usaha normal.

2.4. Pengertian dan Macam-macam Inflasi

Inflasi, secara umum merupakan salah satu bentuk perubahan harga yang

ditandai dengan adanya kenaikan harga secara terus menerus. Kenaikan harga

dari satu atau dua macam barang saja tidak dapat dikatakan sebagai inflasi

kecuali kenaikan tersebut membawa dampak terhadap kenaikan harga sebagian

besar barang-barang lain.
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Ensiklopedia Indonesia, mendefinisikan Inflasi sebagai berikut:

"Perkembangan dalam perekonomian di mana harga dan gaji meningkat,
peningkatan tenaga kerja melebihi penawaran, dan jumlah uang yang beredar
sangat meningkat. Inflasi selalu ditandai dengan peningkatan harga-harga secara
cepat, peningkatan daya beli penerima gaji serta sangat merugikan para pemberi
gaji" (Ensiklopedia Indonesia, 1989:1445).

Menurut Supriyati (1998) Inflasi adalah kecenderungan harga barang-

barang dan jasa termasuk faktor produksi yang diukur dengan satuan mata uang

yang semakin naik dan terus menerus. Berdasarkan parah tidaknya inflasi

dibedakan menjadi 4 macam, yaitu : Inflasi ringan (<10%): Inflasi sedang (10%

s.d 30%): Inflasi berat (30% s.d 100%) dan Hyperinflasi (>100%).

Dalam masa inflasi seperti yang dialami oleh dunia pada saat ini, dengan

kenaikan tingkat harga umum, berarti bahwa nilai uang sebagai refleksi tingkat

harga umum menunjukan ketidakstabilannya. Kesulitan timbul karena uang

sebagai alat pengukur nilainya berubah-ubah sehingga nilai-nilai yang dicatat

dalam laporan keuangan juga memperhatikan adanya perubahan nilai uang itu

sendiri.

Inflasi merupakan salah satu faktor yang dapat melemahkan

perekonomian secara umum pada suatu negara. Inflasi dapat menimbulkan

berbagai masalah dalam bidang perekonomian, diantaranya yaitu dalam bidang

akuntansi, inflasi menimbulkan permasalahan dalam penyajian informasi

keuangan yang di laporkan dalam laporan keuangan yang didasarkan pada asumsi

bahwa nilai unit moneter yang stabil (dalam historical cost accounting) menjadi

tidak relevan sebab pada kenyataanya perekonomian pada suatu negara tidak bisa

lepas dari gejolak inflasi.
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Pada masa inflasi, akuntansi nilai historis menjadi tidak relevan lagi untuk

digunakan dalam menyampaikan informasi akuntansi yang sangat berguna bagi

investor dalam mengambil keputusan yang berkaitan dengan investasinya, sebab

inflasi akan menyebabkan angka-angka dalam laporan nilai historis tidak

menampakan nilai yang sebenarnya sehingga laporan nilai historis menjadi tidak

bermanfaat untuk meningkatkan efisiensi dan alokasi sumber-sumber

masyarakat.

2.5. Akuntansi Nilai Historis {Historical Value)

Sesuai dengan prinsip akuntansi yang berlaku secara umum, pada awal

perkembangan akuntansi, penyajian informasi keuangan perusahaan yang

dinyatakan dalam laporan keuangan sebagian besar disusun dengan

menggunakan dasar penyusunan nilai historis yang sering dikenal dengan teori

akuntansi konvensional. Nilai historis dianggap sebagai metode pengukuran

yang paling obyektif. handal, dan mudah untuk diverifikasi.

Akuntansi nilai historis (Supriyati, 1998:43) ingin mempertahankan dua

karakteristik informasi yaitu obyektivitas dan keterujian, padahal para pemakai

laporan keuangan sangat berkepentingan dengan relevansi. Relevan merupakan

kemampuan dari suatu informasi akuntansi untuk mempengaruhi keputusan

manajer atau pemakai laporan keuangan lainnya, suatu informasi dapat dikatakan

relevan jika informasi tersebut memiliki manfaat sesuai dengan tindakan yang

akan dilakukan oleh pemakai laporan keuangan dan laporan keuangan juga
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hendaknya dapat digunakan untuk mengevaluasi peristiwa masa lalu, masa

sekarang, dan masa yang akan datang.

Menurut Chairina (2003) Nilai historis artinya semua transaksi yang

berkaitan dengan aktiva, hutang, modal, pendapatan dan biaya dicatat menurut

harga pertukaran pada tanggal terjadinya transaksi. Contoh: jika sebuah aktiva

diperoleh 7 tahun yang lalu dan sampai sekarang masih digunakan maka nilai

aktiva yang dilaporkan dalam Neraca pada akhir tahun ini tetap sebesar nilai

belinya pada 7 tahun yang lalu dan dikurangi penyesuaian penyusutannya.

Kelebihan-kelebihan dari penggunakan metode pengukuran dengan

menggunakan akuntansi nilai historis, yaitu:

1. Nilai historis relevan dalam proses pengambilan keputusan ekonomi. hal ini

tercermin bahwa manajemen dalam mengambil keputusan tentang masa yang

akan datang seharusnya dilakukan dengan melihat data pada masa lalu atau

data historis.

2. Nilai historis didasarkan pada sesuatu yang nyata, bukan hanya perkiraan-

perkiraan semata.

3. Dalam perjalanan waktu nilai historis terbukti telah bermanfaat baik untuk

tujuan akuntansi maupun tujuan pengambilan keputusan.

4. Penggunaan nilai historis mendukung terciptanya integritas penyedia

informasi karena penggunaan nilai historis dapat menghindari terjadinya

manipulasi internal.
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Kelemahan-kelemahan penyajian laporan keuangan dengan menggunakan

metode penilaian historis, dalam kondisi inflasi menurut Walk dan Tearney

(dalam Lilis, 2003) adalah:

1. Penyajian elemen laporan keuangan dengan menggunakan nilai historis

menghasilkan angka-angka yang tidak relevan, hal ini disebabkan elemen

laporan keuangan disajikan sebesar nilai pada saat terjadinyan transaksi.

sementara nilai uang dapat saja berubah untuk setiap tahunnya. Sebagai

contoh uang seratus rupiah pada tahun 1970 memiliki daya beli yang berbeda

dengan seratus rupiah pada tahun 2005.

2. Angka dalam laporan keuangan merupakan hasil pengukuran pada titik waktu

yang berbeda-beda.

Beberapa kelemahan dari penyajian nilai historis menurut beberapa ahli

yang dikemukakan oleh Elizabeth (1999:2):

1. Angka-angka historis yang muncul dalam laporan keuangan, pada saat ini

tidak relevan secara ekonomis karena harga-harga telah berubah.

2. Angka-angka yang disajikan dalam laporan keuangan mencantumkan jumlah

uang pada periode waktu yang berbeda-beda sehingga menggambarkan daya

beli yang berbeda pula, maka bila perkiraan-perkiraan tersebut dijumlahkan

dalam laporan keuangan akan menghasilkan operasi matematis yang

meragukan karena menyajikan daya beli moneter yang berbeda.

3. Informasi yang dihasilkan dari nilai historis dianggap tidak berorientasi ke

depan, padaha! pihak luar mengharapkan informasi yang dapat
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menggambarkan kondisi di masa mendatang termasuk adanya kenaikan harga

dalam perekonomian.

4. Pendapatan yang dihasilkan berdasarkan perhitungan nilai historis dianggap

overstated karena perhitungan biaya dan bebannya terlalu rendah, sehingga

tidak sesuai dengan prinsip matching. Prinsip matching menyatakan bahwa

biaya harus diakui dalam periode yang sama seperti pendapatan yang

bersangkutan, yakni pendapatan yang diakui dalam suatu periode tertentu

sesuai dengan prinsip pendapatan, kemudian biaya yang berkaitan dengannya

diakui (Belkaoui, 1987).

5. Asumsi yang digunakan dalam nilai historis yaitu prinsip kesinambungan

dianggap kurang tepat karena berdasarkan hasil penelitian para ahli akuntansi

di Amerika sekitar 60% lebih perusahaan tidak dapat melanjutkan usahanya

karena bangkrut.

Salah satu kelemahan yang paling mendasar dari akuntansi nilai historis

adalah masih menganggap bahwa nilai uang adalah stabil dengan kata lain

adanya inflasi dan deflasi terjadi saling meniadakan atau beranggapan bahwa

perubahan nilai satuan moneter yang ada tidaklah materiil. Hal ini berarti telah

mengabaikan adanya inflasi yang benar-benar ada dalam suatu negara.

Laporan keuangan yang disajikan berdasarkan nilai historis,

menggunakan empat asumsi dasar yaitu:

1. Prinsip kesatuan ekonomis

Dalam prinsip kesatuan ekonomis, akuntansi memandang bahwa badan usaha

sebagai unit usaha yang berdiri sendiri, bertindak atas namanya sendiri dan
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terpisah dari pemilik yang menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut.

Atas dasar asumsi ini, akuntansi hanya dapat dipraktikan apabila ada

pemisahan yang jelas antara pemilik entitas dengan perusahaan (diwakili

manajer).

2. Prinsip kesinambungan

Dalam prinsip kesinambungan, akuntansi beranggapan bahwa kegiatan

perusahaan dianggap akan berlangsung terus menerus sampai jangka waktu

yang tidak terbatas.

3. Prinsip periode waktu

Dalam prinsip periode waktu, akuntansi beranggapan bahwa kegiatan

perusahaan dianggap berjalan terus menerus dari periode ke periode, sehingga

hasil sebenamya dari perusahaan akan diketahui ketika perusahaan tersebut

dihentikan.

4. Prinsip unit moneter

Dalam prinsip unit moneter. bahwa semua transaksi yang terjadi akan

dinyatakan dalam bentuk unit moneter pada saat terjadinya transaksi.

2.6. Akuntansi Nilai Sekarang {Current Value)

Menurut Hendriksen (2000) Nilai sekarang mencerminkan harga yang

akan dibayar untuk suatu aktiva atau penggunaanya pada tanggal neraca atau

tanggal penjualannya seandainya aktiva tersebut belum dimiliki. Tujuan dari

akuntansi nilai sekarang adalah mempertahankan kapital yang diukur atas dasar

kapasitas operasi atau kemampuan untuk menyediakan barang dan jasa dengan
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kuantitas yang sama dengan kapasitas atau kemampuan sebelumnya (Supriyati,

1998:44).

Menurut Belkoui (2001), dalam konsep mempertahankan kapital fisik,

kapital dapat dikatakan tetap atau dipertahankan kalau perusahaan mampu

mengganti seluruh aktivanya dengan aktiva sejenis atau perusahaan mampu

mempertahankan kapasitas untuk memproduksi barang dan jasa yang sama, tetapi

biaya berlaku atau setaranya dapat dianggap mewakili untuk kapital fisik.

Secara umum setiap manajemen perusahaan mempunyai masalah yang

berkaitan dengan komposisi keuangan perusahaan, untuk mengatasi masalah

tersebut manajemen akan membuat ekspektasi mengenai kondisi keuangan

perusahaan dimasa yang akan datang, untuk membuat ekspektasi tersebut

manajemen tidak hanya memerlukan informasi yang bersifat historis saja, tetapi

manajemen juga memerlukan informasi masa kini dan lebih baik lagi informasi

masa datang. Perbedaan informasi historis dan informasi sekarang, dan informasi

yang akan datang yaitu dalam hal nilai moneter sekarang telah dipengaruhi oleh

tingkat inflasi sehingga daya beli uang sekarang dan masa mendatang berbeda

dengan daya beli uang sebelumnya. Informasi yang mempertimbangkan daya beli

tersebut tidak terdapat dalam konsep nilai historis, sehingga untuk mengatasinya

diajukan dasar pengukuran nilai sekarang yang didalamnya memperhitungkan

perubahan daya beli uang karena inflasi. Inilah alasan yang melatarbelakangi

munculnya teori akuntansi "Nilai Sekarang {current cost)".

Para pendukung akuntansi nilai sekarang, mengemukakan pendapatnya,

sebagai berikut (Elizabeth: 1999:4):



1. Nilai sekarang menunjukan jumlah uang yang harus dibayar perusahaan

saat ini untuk memperoleh aktiva atau jasanya. Nilai sekarang merupakan

ukuran terbaik dari input yang dibandingkan dengan pendapatan periode

berjalan.

2. Nilai sekarang merupakan ukuran yang paling wajar untuk menilai

kemampuan potensial aktiva perusahaan.

3. Nilai sekarang memperhatikan konsep pemeliharaan modal fisik, yaitu

perubahan modal karena adanya kenaikan nilai fisik dari aktiva, yang bukan

dikarenakan adanya transaksi.

4. Nilai sekarang memungkinkan pelaporan laba operasi yang dapat

digunakan untuk memprediksi arus kas dimasa mendatang.

Beberapa kelebihan dari akuntansi nilai sekarang antara lain:

1. Nilai sekarang dapat menyediakan ukuran efisiensi yang lebih baik.

2. Nilai sekarang merupakan ukuran yang paling wajar untuk menaksir

kemampuan potensial asset perusahaan.

3. Nilai sekarang dapat menyatakan adanya "maintance of physical capital",

yaitu perubahan modal karena kenaikan nilai asset fisik, tidak dari transaksi.

4. Nilai sekarang menyediakan informasi yang lebih baik bagi penaksiran aliran

kas, sepanjang harga jual sangat berkaitan dengan biaya.
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Beberapa kelemahan dari akuntansi nilai sekarang adalah:

1. Penggunaan nilai sekarang bersifat subjektif.

2. Apabila suatu perusahaan menggunakan aktiva tertentu dan sama sekali tidak

bermaksud menjualnya maka perubahan nilai aktiva karena adanya perubahan

nilai pasar menjadi tidak relevan.

3. Pemeliharaan modal fisik bukan merupakan fungsi akuntansi tetapi

merupakan tanggungjawab manajemen.

4. Belum mempertimbangkan perubahan daya beli uang, dengan demikian

akuntansi nilai sekarang belum memecahkan masalah perubahan harga karena

inflasi atau deflasi.

5. Nilai sekarang belum tentu menggambarkan harga pasar suatu aktiva yang

wajar.

2.7. Investasi dalam Surat Berharga

Menurut Standar Akuntansi Keuangan (SAK). PSAK No. 13. investasi

adalah suatu aktiva yang digunakan perusahaan untuk pertumbuhan kekayaan

melalui distribusi hasil investasi (seperti bunga, royalti, deviden dan uang sewa).

Investasi dalam arti luas terdiri dari dua bagian utama, yaitu (1) investasi dalam

bentuk aktiva riil dan (2) investasi dalam bentuk surat-surat berharga atau

sekuritas.

Investasi dalam bentuk aktiva riil yaitu aktiva nyata yang dapat dilihat

fisiknya atau wujudnya, misalnya: tanah, gedung, logam mulia dan Iain-lain.

Investasi dalam bentuk surat-surat berharga disebut juga aktiva keuangan yaitu
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merupakan klaim terhadap pihak tertentu yang dinyatakan dalam bentuk

sertifikat, misalnya dapat berupa saham dan obligasi. Saham yaitu surat bukti

kepemilikan bagian modal atau tanda penyertaan modal pada perseroan terbatas

yang memberikan hak dalam bentuk deviden dan Iain-lain sesuai dengan

besarnya modal yang disetorkan kepada perusahaan tersebut, sedangkan obligasi

yaitu surat pengakuan hutang atas pinjaman uang oleh emiten untuk jangka waktu

sekurang-kurangnya tiga tahun dengan imbalan bunga yang sebelumnya telah

ditetapkan tentang jumlah dan pembayarannya.

Menurut Toto J Alamsyah (1999) dalam artikelnya mengungkapkan

bahwa secara teoritis sekuritas merupakan secarik kertas yang menunjukan hak

pemodal (pihak yang memiliki kertas tersebut) untuk memperoleh uang dari

prospek dan kekayaan organisasi yang menerbitkan sekuritas tersebut, dan

berbasis kondisi yang memungkinkan pemodal tersebut menjalankan haknya.

2.8. Nilai Sekarang, Investasi dalam Surat Berharga. dan Market Value

Menurut Toto J Alamsyah (1999) dalam artikelnya menyatakan bahwa

basis penilaian yang digunakan dalam pengakuan investasi dalam efek tidak

terlepas dari basis penilaian yang digunakan dalam pengukuran asset pada

umumnya..

Financial Accounting Standards Board (FASB) mengungkapkan ada 6

dasar penilaian asset yang digunakan yaitu historical cost, current cost, current

marketvalue, net realizable value, present value ofcashflow dan lower ofcost or

market. Namun, karena antara input market dan exit market tidak memiliki
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perbedaan yang signifikan pada transaksi efek, maka dasar penilaian yang

digunakan untuk pengukuran efek hanya mengggunakan tiga dasar penilaian,

yaitu:

1. Historical Cost

Menurut dasar historical cost, asset diakui senilai jumlah kas yang dibayarkan

untuk memperoleh asset tersebut pada saat perolehannya.

2. Current Market Value

Menurut dasar penilaian ini, asset dinilai sebesar jumlah kas atau

ekuivalennya yang diterima oleh suatu entitas jika entitas tersebut menjual

assetnya.

3. Lower ofCost or Market

Menurut dasar penilaian ini, asset dinilai dengan membandingkan mana yang

lebih rendah antara nilai pasar pada suatu saat dengan biaya perolehannya.

Pada awal perkembangannya, penilaian efek yang didasarkakan pada

historical cost dan lower of cost or market lebih dominan karena terutama

pertimbangan aspek prudence dalam pengukuran asset. Saat ini di beberapa

negara, seperti Kanada dan Australia masih menerapkan dasar historicalcost atau

lower of cost or market. Namun, pada perkembangannya aspek penyajian yang

jujur {representationally faithfulness) mengalahkan aspek pertimbangan sehat

{prudence) dalam pengukuran nilai efek sehingga beberapa negara mulai

berpaling dan menggunakan dasar market value/fair value. Desakan untuk

menerapkan dasar market value dimulai dari Amerika Serikat atas dorongan dari

pihak Securities Exchange Commision (SEC) yang menganggap bahwa
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penerapan dasar historical cost dan lower ofcost or marketmendorong terjadinya

praktek gains trading. Praktek gains trading ini dilakukan dengan melakukan

seleksi efek mana saja yang mengalami apresiasi dalam nilai pasarnya dan

mengakui efek-efek tersebut pada nilai wajarnya sehingga perusahaan dapat

memperbaiki earningperformance-nya.

2.9. Hasil Penelitian Terdahulu

Ikatan Akuntan Indonesia (IAI, 2001) melakukan penelitian tentang

relevansi laporan biaya historis pada kondisi inflasi dengan indicator total assets,

net sales, operating profit, net income, ROI, dan EPS dengan menggunakan

sampel pada 23 perusahaan go public di Bursa Efek Surabaya dengan tahun

penelitian 1996 dan 1997. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Ikatan Akuntan

Indonesia (IAI) menyatakan bahwa secara umum 23 perusahaan publik yang

termasuk dalam sampel penelitian tidak terpengeruh dengan kondisi inflasi

terutama untuk tahun 1996 dan 1997.

Elizabeth (1999) melakukan studi kasus atas laporan keuangan

konsolidasi dan anak perusahaan PT. Indofood Sukses Makmur, yang membahas

tentang perbedaan historical cost accounting dan current cost accounting dalam

mengukur prqfitabilitas perusahaan pada masa inflasi. Hasil dari penelitian ini

menyatakan bahwa terdapat perbedaan yang signifikan antara pengukuran dengan

akuntansi nilai sekarang dibandingkan dengan akuntansi nilai historis dalam

mengukur profitabilitas suatu perusahaan.
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Penelitian yang dilakukan oleh Chairina (2005) mengenai analisis

perbandingan nilai historis dan nilai sekarang terhadap investasi surat berharga

pada perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta, sampel sebanyak

64 laporan keuangan dari 10 perusahaan, hasil penelitian ini menyatakan bahwa

dasar pengukuran dengan nilai sekarang investasi yang diukur dengan harga

pasarnya lebih relevan dibandingkan dengan nilai historis investasi dalam

menjelaskan harga pasar saham.

2.10. Formulasi Hipotesis

Penyusunan laporan keuangan yang didasarkan pada akuntansi nilai

historis yang menggambarkan pelaporan keuangan berdasarkan "harga

perolehan" dimana seluruh aktiva, hutang, dan modal perusahaan akan dilaporkan

berdasarkan nilai saat terjadinya perkiraan-perkiraan tersebut. Namun, akuntansi

nilai historis mempunyai kelemahan yang mendasar yaitu asumsi bahwa nilai

uang adalah stabil, hal ini berarti telah mengabaikan adanya inflasi padahal

inflasi mungkin saja terjadi pada suatu negara. Terjadinya inflasi dapat

menimbulkan masalah dalam penyajian informasi keuangan yang disajikan,

laporan keuangan yang didasarkan pada nilai historis menjadi tidak relevan

artinya laporan keuangan tidak dapat mempengaruhi keputusan ekonomi pemakai

laporan keuangan dalam membantu para pemakai untuk mengevaluasi peristiwa

masa lalu, masa kini atau masa depan, sebab inflasi akan menyebabkan angka-

angka dalam laporan biaya historis tidak menampakan nilai yang sebenarnya.
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Pada kondisi inflasi, penyajian laporan keuangan yang didasarkan pada

nilai sekarang dipandang sebagai pendekatan alternatif yang disarankan. Menurut

Hendriksen (2000) Nilai sekarang mencerminkan harga yang akan dibayar untuk

suatu aktiva atau penggunaanya pada tanggal neraca atau tanggal penjualannya

seandainya aktiva tersebut belum dimiliki. Tujuan akuntansi nilai sekarang

adalah mempertahankan capital yang diukur atas dasar kapasitas operasi atau

kemampuan untuk menyediakan barang dan jasa dengan kuantitas yang sama

dengan kapasitas atau kemampuan sebelumnya (Chairina; 2005:28).

Hipotesis perumusan diatas dapat dirumuskan sebagai berikut:

Hi : Nilai sekarang surat berharga lebih baik dalam menggambarkan harga pasar

saham dibandingkan dengan nilai historis surat berharga.



BAB III

METODE PENELITIAN

3.1. Populasi dan Sampel Penelitian

Pada penelitian ini populasi penelitian adalah perusahaan perbankan yang

terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan menerbitkan laporan keuangan untuk

periode 2000, 2001, 2002, 2003, dan 2004. Pemilihan populasi pada perusahaan

perbankan ini didasarkan pada pemikiran bahwa dalam pelaporan keuangan di

Indonesia, item yang wajib disajikan dalam nilai historis maupun nilai sekarang

adalah item investasi surat berharga (PSAK No. 28, 36, dan 50), khususnya untuk

penyajian laporan keuangan perusahaan dalam sektor keuangan yang didalamnya

termasuk perusahaan perbankan.

Perusahaan perbankan yang dijadikan sebagai sampel dalam penelitian ini

adalah bank-bank yang memenuhi kriteria sebagai berikut:

1. Perusahaan Perbankan

2. Terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ) sejak tahun 2000-2004

3. Menyediakan data berikutsecara lengkapdalam laporan keuangannya:

a. Nilai buku ekuitas (BVEQ1)

b. Nilai buku investasi (BVIN V1)

c. Nilai pasar investasi (FVIN1)

d. Laba (LABA)

e. Jumlah saham yang beredar (LBSHM)
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Dalam penelitian ini akan menganalisis perbandingan antara penggunaan

nilai historis dan nilai sekarang dalam penilaian investasi surat berharga pada

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ).

3.2. Sumber Data dan Teknik Pengumpulan Data

Data laporan keuangan yang digunakan dalam penelitian ini merupakan

data sekunder yang diperoleh dari Bursa Efek Jakarta (BEJ) yaitu data berupa

laporan keuangan perusahaan perbankan pada tahun 2000, 2001, 2002, 2003, dan

2004, selain itu juga data diperoleh dari Directory Bank Indonesia. Sedangkan,

data pendukungnya diperoleh dari Indonesian Capital Market Directory (ICMD).

Data sekunder yaitu data yang telah dikumpulkan oleh suatu iembaga pengumpul

data dan dipublikasikan kepada masyarakat pengguna data.

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu

menggunakan metode judgement sampling, dimana peneliti memilih sampel

berdasarkan penilaian terhadap beberapa karakteristik anggota sampel yang

disesuaikan dengan maksud penelitian.

3.3. Definisi dan Pengukuran Variabel Penelitian

Variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah variabel

dependen dan variabel independen. Variabel dependen dalam penelitian ini

adalah:



Nilai pasar saham (MVE) yaitu nilai saham yang terjadi dipasar bursa yang

berlangsung {closing price). Nilai pasar saham diukur dengan membagi antara

nilai saham dengan jumlah saham yang beredar.

Rumus = Nilai Saham

Jumlah Saham yang Beredar

Variabel independen dalam penelitian ini meliputi:

a. Nilai buku ekuitas sebelum investasi (BVEB)

Yaitu nilai ekuitas sebelum investasi atau sebanding dengan total asset

dikurangi dengan investasi.

Rumus = Total Asset - Investasi - Total Hutang

Jumlah Saham yang Beredar

b. Nilai buku investasi (BINV)

Yaitu nilai yang menunjukan aktiva bersih yang dimiliki oleh pemegang

saham.

Rumus = Nilai Buku Investasi

Jumlah Saham yang Beredar

c. Nilai pasar Investasi (FINV)

Yaitujumlah yang dapat diperoleh dari penjualan investasi dalam pasar aktif.

Rumus = Nilai Pasar Investasi

Jumlah Saham yang Beredar



d. Laba per lembar saham (EPS)

Yaitu perbandingan antara laba bersih setelah pajak yang diperoleh emiten

pada tahun buku dengan jumlah saham yang beredar.

Rumus = Laba Bersih

Jumlah Saham yang Beredar

3.4. Hipotesis Operasional

Hoi : Nilai sekarang surat berharga tidak lebih baik dalam menggambarkan

harga pasar saham dibandingkan dengan nilai historis surat berharga

Hal : Nilai sekarang surat berharga lebih baik dalam menggambarkan harga

pasar saham dibandingkan dengan nilai historis surat berharga.

3.5. Metode Analisis Data

3.5.1. Uji Statistik Deskriptif

1. Rata-rata (Mean)

Rata-rata suatu rangkaian data adalah jumlah seluruh nilai data dibagi dengan

seluruh kejadian. Maka dapat dirumuskan sebagai berikut:

X = I X,
i= I

X = rata-rata sampel dari harga pasar saham, nilai buku ekuitas sebelum
investasi, nilai buku investasi, nilai pasar investasi, dan laba per
lembar saham

Y. = berarti jumlah
X = nilai data dari harga pasar saham, nilai buku ekuitas sebelum

investasi, nilai buku investasi, nilai pasar investasi, dan laba per
lembar saham



X = nilai data dari harga pasar saham, nilai buku ekuitas sebelum
investasi, nilai buku investasi, nilai pasar investasi, dan laba per
lembar saham

n = total data untuk pengamatan sampel.

2. Deviasi Standar

Deviasi Standar suatu rangkaian data adalah akar pangkat 2 dari kuadrat nilai

rata-rata selisih nilai data terhadap mean.

Secara statistik Standar Deviasi dirumuskan sebagai berikut:

Deviasi Standar (a) = V n
I (x-x,)2

i=l

in

a = Deviasi Standar

2jl = Sigma atau jumlah
X = Data sampel dari harga pasar saham, nilai buku ekuitas sebelum

investasi, nilai buku investasi, nilai pasar investasi, dan laba per
lembar saham

% = rata-rata harga pasar saham, nilai buku ekuitas sebelum investasi,
nilai buku investasi, nilai pasar investasi, dan labaper lembar saham

n = Jumlah total data yang menjadi sampel.

3. Maksim urn atau Minimum Data

Maksimum yaitu menunjukan nilai maksimum yang ada pada sebuah

set data, uji ini digunakan untuk mengetahui nilai tertinggi dari suatu

kumpulan data.

Minimum menunjukan nilai minimum yang ada pada sebuah set data,

uji ini digunakan untuk mengetahui nilai terendah dari suatu kumpulan data.
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3.5.2. Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah data yang akan kita

gunakan berdistribusi normal atau tidak. Model regresi yang baik mempunyai

distribusi data normal atau mendekati normal.

Santoso (2001) mengemukakan bahwa untuk melakukan pengujian

normalitas dapat dilihat dari penyebaran data pada sumbu diagonal dari grafik.

Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal,

maka model regresi tersebut memenuhi asumsi normalitas. Sebaliknya jika data

menyebar menjauhi garis diagonal dan atau tidak mengikuti arah garis diagonal,

maka model regresi tersebut tidak memenuhi asumsi normalitas. Pengujian

normalitas data dapat digunakan dengan beberapa cara yaitu sebagai berikut:

a. Grafik histogram adalah suatu alat gratis yang simpel yang digunakan untuk

mempelajari tentang bentuk fungsi probabilitas distribusi (PDF) dari suatu

variabel acak pada sumbu horizontal.

b. Normal Probability Plot adalah suatu alat gratis simpel lain yang dapat

digunakan untuk mempelajari PDF dari variabel acak adalah normal

probability Plot (NPP) pada sumbu horizontal nilai dari variabel of intersest

(OSL Residual) di plot-kan dan pada sumbu vertikal ditunjukan nilai yang

diharapkan dari variabel-variabel tersebut. Jika distribusinya adalah normal,

maka NPP akan berbentuk garis lurus.



3.5.3. Uji Hipotesis

Uji hipotesis yang dilakukan dalam penelitian ini yaitu dengan

menggunakan model penilaian perusahaan yang diperkenalkan Felfham dan

Ohlson. Model ini juga digunakan oleh Chairina (2005). Langkah-langkah untuk

menganahsis relevansi nilai historis dan nilai sekarang dari investasi surat

berharga adalah sebagai berikut (Chairina, 2005:30):

1. Melihat kemampuan nilai historis investasi dalam menjelaskan harga saham.

Untuk melihat hal ini, akan digunakan persamaan:

MVEit = aOi + alt BVEBit + a2t BINVit + a3tEPSit + Uit 3.1

Keterangan:

i.t = perusahaan, tahun
MVE = Harga pasar saham ekuitas parusahaan yang menjadi sampel
BVEB = Nilai buku ekuitas investasi atas saham sebelum investasi dibagi

dengan jumlah saham yang beredar
BINV = Nilai buku investasi atas saham dibagi dengan jumlah saham yang

beredar

EPS = Laba per lembar saham
u = Faktor pengganggu
a0, a\, a2, a3 = Koefisien regresi

2. Melihat kemampuan nilai sekarang investasi dalam menjelaskan harga saham.

Sama seperti diatas, untuk melihat hal ini akan digunakan model:

MVEit = aOt + alt BVEBit + a2t FINVit + *3tEPSit + Uit 3.2

Keterangan:

FINV = Nilai pasar investasi atas saham dibagi dengan jumlah saham
yang beredar

a0, a1, a2, a3 = Koefisien regresi
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3. Membandingkan kemampuan prediksi variabel independen pada persamaan

(1) dan persamaan (2) dengan melihat nilai Adjusted R square dan nilai f

statistik dari kedua persamaan regresi tersebut. Jika benar model (2) memang

lebih baik dari model (1), ini berarti nilai sekarang lebih relevan bagi

investor, maka diharapkan nilai statistik F model (2) akan lebih tinggi

dibandingkan dengan nilai statistik F model (1). Demikian pula dengan nilai

Adjusted R square model (2) diharapkan lebih tinggi dari nilai Adjusted R

square model (1).

Dari persamaan diatas maka H0 ditolak jika nilai Adjusted R square

model kedua (nilai sekarang) lebih besar dibandingkan dengan nilai Adjusted R

square model pertama (nilai historis). Dalam melakukan analisis regresi berganda

dibantu dengan menggunkan media komputer yaitu dengan menggunakan

program Excel dan SPSS {Statistic Packagefor Social Sciences).

3.5.4. Uji Asumsi Klasik

Pengujian asumsi klasik digunakan untuk menghasilkan model regresi

yang baik. Tahap-tahap dalam pengujian asumsi klasik adalah sebagai berikut:

1. Melakukan Uji Multikolinieritas

Multikolinieritas digunakan untuk menunjukan adanya hubungan

linier diantara variabel-variabel bebas dalam regresi. Pengujian ini

bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan adanya

korelasi antar variabel independen, antara lain dengan melihat:
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a. Besaran VIF {Variance Inflation Factor) dan nilai toleransi. Pada

pengujian ini, regresi yang bebas mulkolinieritas adalah mempunyai

nilai VIF untuk setiap variabel independen berada dibawah 10.

b. Besaran korelasi antar independen variabel. Pada pengujian ini, regresi

yang bebas multikolinieritas adalah koefisien korelasi antar independen

variabel tidak lebih diatas 0,80 dan 0,90.

Suatu regresi yang baik yaitu model regresi yang

nonmultikolinieritas, artinya antara variabel independen yang satu dengan

yang lain dalam model regresi tidak saling berhubungan secara sempurna.

Jika suatu model regresi mengandung multikolinieritas maka kesalahan

standar estimasi akan cenderung meningkat dengan bertambahnya variabel

independen. Apabila terjadi multikolinieritas dalam suatu model regresi,

maka dapat dilakukan langkah-langkah sebagai berikut:

a. Mengeluarkan salah satu variabel yang mempunyai korelasi kuat

tersebut.

b. Membuat variabel baru yang merupakan gabungan dari variabel yang

berkorelasi kuat tersebut dan menggunakan variabel baru sebagai

penggantinya.

2. Melakukan Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi yaitu untuk menguji apakah dalam model sebuah

regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode "t"

dengan kesalahan pengganggu pada periode "t-l" dari serangkaian

pengamatan yang tersusun dalam rangkaian waktu (Santoso, 2002:216).
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Salah satu untuk mengujinya adalah uji statistik Durbin Watson dan

ketentuanya adalah sebagai berikut:

Tabel3.1

Nilai Durbin Watson

Durbin Watson Kesimpulan

Kurang dari 1,10 Ada korelasi

1,10-1,54 Tanpa kesimpulan

1,55-2,45 Tidak ada autokorelasi

2,46-2,90 Tanpa kesimpulan

Lebih dari 2,91 Ada korelasi

Model regresi yang baik yaitu yang nonautokorelasi yaitu tidak

terdapat pengaruh dari variabel dalam model melalui tenggang waktu.

Apabila terjadi autokorelasi, dapat diatasi dengan salah satu cara dibawah

ini:

a. Melakukan transformasi data

b. Menambah data observasi

3. Melakukan Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas yaitu untuk mengetahui apakah dalam sebuah

model regresi terjadi ketidaksamaan varians dari kesalahan atau residual

melalui satu pengamatan ke pengamatan yang lain (Santoso, 2002:208).

Model regresi yang baik yaitu model regresi yang tidak terjadi
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heteroskedastisitas. Untuk menguji gejala heteroskedastisitas, penulis

menggunakan uji metode grafik, yaitu dengan melihat ada tidaknya pola

tertentu yang tergambar pada Scatterplot, dasar pengambilan keputusan

dengan menggunakan metode grafik ini adalah (Santoso, 2002;210) dalam

Andriani (2004):

• Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk suatu pola

tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit)

maka telah terjadi heteroskedastisitas.

• Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di

bawah angka nol pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.



BAB IV

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bab ini akan menyajikan hasil dari analisa data berdasarkan variabel-

variabel yang dipakai dalam model regresi berganda. Penelitian ini menggunakan

satu variabel dependen dan empat variabel independen. Variabel dependennya

yaitu Nilai Pasar Saham (MVE), sedangkan variabel independennya yaitu Nilai

Buku Ekuitas Sebelum Investasi (BVEB), Nilai Buku Investasi (BINV), Nilai

Pasar Investasi (FINV), dan Laba per Lembar Saham (EPS).

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini yaitu perusahaan perbankan

di Indonesia yang telah terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ) pada tahun 2000,

2001, 2002, 2003, dan 2004. Berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan pada bab

sebelumnya, maka jumlah sampel dari penelitian yang diperoleh selama lima

tahun tersebut yaitu sebanyak 14 Bank. Untuk menganahsis perbandingan

penilaian surat berharga dengan menggunakan nilai historis dan nilai sekarang

pada Bank yang go public di Indonesia selama kurun waktu 2000-2004

menggunakan regresi berganda dengan bantuan program SPSS. 11,5.

4.1. Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif berguna untuk mengetahui karakter sampel yang

digunakan di dalam suatu penelitian. Untuk mengetahui gambaran mengenai

karakteristik sampel yang digunakan secara rinci dapat dilihat pada tabel 4.1 di

bawah ini, dari statistik deskriptif ini dapat diketahui jumjah sampel yang diteliti.
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nilai rata-rata (mean) sampel, standar deviasi, nilai maximum, dan nilai minimum

dari masing-masing variabel penelitian, baik variabel dependen maupun variabel

independen. Berikut ini adalah tabel statistik deskriptif:

Tabel 4.1

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

MVE
69 25 4375 615.87 840.375

BVEB 69 -23.698986386826 109536.359070826100 4048.10522279338200 17424.532773286930000

BINV 69 .038035623078 319208.488653694900 13361.18162097169000 51512.216160318800000

EPS 69 -259 612 73.29 141.317

FINV

Valid N

(listwise)

69

69

.110245992643 28701.658862166470 1540.00860516797000 4463.604214567009000

Sumber: Hasil pengolahan data SPSS 11.5

Tabel 4.1 di atas menunjukan hasil dari pengolahan data berdasarkan

statistik deskriptif untuk variabel dependen dan variabel independen sejak tahun

2000 sampai dengan 2004 yaitu sebanyak 14 Bank. Berdasarkan tabel diatas

dapat dilihat bahwa variabel dependen yaitu Nilai Pasar Saham (MVE)

mempunyai nilai minimum sebesar 25, sedangkan nilai maksimumnya adalah

sebesar 4.375. Artinya selama periode pengamatan (2000-2004) harga saham

terendah Bank yang diperdagangkan di BEJ adalah sebesar Rp. 25, sedangkan

harga tertingginya adalah Rp. 4.375. Secara keseluruhan dari Nilai Pasar Saham

(MVE) yang diteliti, nilai mean sebesar 615,87. Artinya rata-rata harga saham

Bank yang diperdagangkan di BEJ selama periode 2000-2004 adalah Rp. 615,87

dengan standar deviasi sebesar 840,38.
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Dalam tabel diatas juga dapat dilihat perincian statistik deskriptif dari

variabel-variabel independen yang terdiri dari Nilai Buku Ekuitas Sebelum

Investasi (BVEB), Nilai Buku Investasi (BINV), Nilai Pasar Investasi (FINV),

dan Laba per Lembar Saham (EPS).

Pada tahun pengamatan 2000-2004, rata-rata Nilai Buku Ekuitas Sebelum

Investasi (BVEB) seluruh Bank sebesar Rp. 4048,11 sedangkan standar

deviasinya sebesar Rp. 17424,53. Nilai maksimum dari Buku Ekuitas Sebelum

Investasi (BVEB) yaitu sebesar Rp. 109536,36 dan nilai minimumnya sebesar

Rp. -23,70.

Pada tahun pengamatan 2000-2004, rata-rata Nilai Buku Investasi (BINV)

seluruh Bank sebesar Rp. 13361,18 sedangkan standar deviasinya sebesar Rp.

51512,22. Nilai maksimum dari Nilai Buku Investasi (BINV) yaitu sebesar Rp.

319208,49 dan nilai minimumnya sebesar Rp. 0,04.

Pada tahun pengamatan 2000-2004, rata-rata Nilai Pasar Investasi (FINV)

seluruh Bank sebesar Rp. 1540,01 sedangkan standar deviasinya sebesar Rp.

4463,60. Nilai maksimum dari Nilai Pasar Investasi (FINV) yaitu sebesar Rp.

28701,66 dan nilai minimumnya sebesar Rp. 0,11.

Pada tahun pengamatan 2000-2004, rata-rata Laba per Lembar Saham

(EPS) seluruh Bank sebesar Rp. 73,29 sedangkan standar deviasinya sebesar Rp.

141,32. Nilai maksimum dari Laba per Lembar Saham (EPS) yaitu sebesar Rp.

612 dan nilai minimumnya sebesar Rp. -259 .
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4.2. Analisis Data dan Pembahasan

Analisis data yang dilakukan pada penelitian ini yaitu dengan

membandingkan persamaan 1 (nilai historis) dan persamaan 2 (nilai sekarang),

jika terbukti nilai dari Adjusted R square dan nilai f statistik pada persamaan 2

(nilai sekarang) lebih besar dari nilai Adjusted R square dan nilai f statistik pada

persamaan 1 (nilai historis) maka berari Hoditolak

4.2.1. Analisis Hasil Pengolahan Data Persamaan 1 ( Nilai Historis)

Dari hasil olah data menggunakan SPSS. 11,5 diperoleh hasil sebagai

berikut:

Tabel 4.2

Koefisien Determinasi

Persamaan 1 (Nilai Historis)

Model R R Square
Adjusted R

Square
Std. Error of the

Estimate | Durbin-Watson

1 .860(a) .740 .728 | 438.685 1.519

a Predictors: (Constant), EPS, BVEB, BINV
b Dependent Variable: MVE

Tabel 4.3

Uji Beda Statistik Parametrik one-way ANOVA

Hasil Persamaan 1 (Nilai Historis)

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression

Residual

Total

35514760.247

12508887.580

48023647.826

3:

65 i

68 I

11838253.416

192444.424

61.515 .000(a)

a Predict

b Depen
ors: (Constant),
dent Variable: M^

EPS, BVEB, BINV
/E
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Nilai Adjusted R square pada persamaan 1 (nilai historis) adalah 0,728

atau 72,8%. Artinya kemampuan variabel independen yaitu nilai buku ekuitas

sebelum investasi (BVEB), nilai buku investasi (BINV), dan laba per lembar

saham (EPS) hanya mampu menggambarkan variabel dependen yaitu nilai pasar

saham (MVE) sebesar 72,8% sedangkan sisanya dipengaruhi oleh faktor lain

diluar ketiga variabel independen tersebut yaitu sebesar 27,2%.

Jika dilihat dari F statistik menunjukan nilai 61,515 dengan signifikan

0,000. Artinya nilai buku ekuitas sebelum investasi (BVEB), nilai buku investasi

(BINV), dan laba per lembar saham (EPS) mampu menjelaskan nilai pasar saham

(MVE) secara keseluruhan (simultan).

4.2.2. Analisis Hasil Pengolahan Data Persamaan 2 ( Nilai Sekarang)

Dari hasil olah data menggunakan SPSS. 11,5 diperoleh hasil sebagai

berikut:

Tabel 4.4

Koefisien Determinasi

Persamaan 2 (Nilai Sekarang)

Model R R Square
Adjusted R | Std. Error of the

Square i Estimate Durbin-Watson

1 .932(a) .869 .862 j 250.085 2.134
a Predictors: (Constant), FINV, EPS, BVEB
b Dependent Variable: MVE



Tabel 4.5

Uji Beda Statistik Parametrik one-way ANOVA

Hasil Persamaan 2 (Nilai Sekarang)
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Model Sum of Squares df

]

Mean Square F Sig.

1 Regressio
n

Residual

Total

24492421.419

3690000.010

28182421.429

3 !

59 :

62

8164140.473

52542.373

130.538 .000(a)

a Predictors: (Constant), FINV, EPS, BVEB
b Dependent Variable: MVE

Nilai Adjusted R square pada persamaan 2 (nilai sekarang) adalah 0,862

atau 86,2%. Artinya kemampuan variabel independen yaitu nilai buku ekuitas

sebelum investasi (BVEB), nilai pasar investasi (FINV), dan laba per lembar

saham (EPS) hanya mampu menggambarkan variabel dependen yaitu nilai pasar

saham (MVE) sebesar 86,2% sedangkan sisanya dipengaruhi oleh faktor lain

diluar ketiga variabel independen tersebut yaitu sebesar 13,8%.

Jika dilihat dari F statistik menunjukan nilai 130,538 dengan signifikan

0,000. Artinya nilai buku ekuitas sebelum investasi (BVEB), nilai pasar investasi

(FINV), dan laba per lembar saham (EPS) mampu menjelaskan nilai pasar saham

(MVE) secara keseluruhan (simultan).

4.2.3. Membandingkan Hasil dari Persamaan 1 (Nilai Historis) dan

Persamaan 2 (Nilai Sekarang)

Dari kedua persamaan diatas dapat dibandingkan antara Adjusted R

square dengan F statistik masing-masing persamaan. Persamaan 1 (nilai historis)
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nilai Adjusted R square sebesar 72,8% sedangkan persamaan 2 (nilai sekarang)

nilai Adjusted R square sebesar 86,2%. Perbedaan nilai Adjusted R square kedua

persamaan tersebut tidak terlalu jauh berbeda hanya sebesar 13,4%. Karena nilai

AdjustedR square persamaan 2 (nilai sekarang) lebih besar dari nilai AdjustedR

square persamaan 1 (nilai historis) ini berarti bahwa persamaan 2 (nilai sekarang)

jauh lebih baik dari persamaan 1 (nilai historis).

Demikian pula jika dilihat dari nilai F statistik persamaan 2 (nilai

sekarang) yaitu 130,538 lebih besar dari nilai F statistik persamaan 1 (nilai

historis) yaitu sebesar 61,515. Ini menunjukan bahwa nilai pasar investasi lebih

baik dalam menjelaskan harga pasar saham dibandingkan dengan nilai buku

investasi pada persamaan 1 (nilai historis). Meskipun demikian secara

keseluruhan (simultan) kedua persamaan tersebut memiliki nilai yang signifikan

(0,000), sehingga nilai buku investasi maupun nilai pasar investasi jika bersama-

sama variabel yang lainnya yaitu nilai buku ekuitas sebelum investasi maupun

laba per lembar saham mampu menjelaskan nilai pasar saham.

Dengan demikian dapat ditarik suatu gambaran bahwa dasar pengukuran

dengan nilai sekarang surat berharga lebih baik dalam menggambarkan harga

pasar saham dibandingkan dengan nilai historis surat berharga. Sehingga dapat

disimpulkan bahwa hipotesis H0 ditolak. Hasil penelitian ini juga sesuai dengan

hasil penelitian yang dilakukan oleh Chairina (2005) yang menvimpulkan bahwa

nilai sekarang investasi yang diukur dengan harga pasarnya lebih relevan

dibandingkan dengan nilai historis.
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43. Uji Normalitas

Untuk melihat adanya normalitas data, dapat dilakukan dengan melihat

penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dari grafik Normal P-Plot. Jika data

menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka

model regresi berganda telah memenuhi asumsi normalitas. Hasil pengujian

penelitian terhadap normalitas data dapat dilihat dalam grafik 4.1 untuk

persamaan 1 (nilai historis) dan grafik 4.2 untuk persamaan 2 (nilai sekarang)

adalah sebagai berikut:

Grafik 4.1

Grafik Normal P-Plot Persamaan 1 (Nilai Historis)
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Grafik 4.2

Grafik Normal P-Plot Persamaan 2 (Nilai Sekarang)

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: MVE
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Hasil uji normalitas dengan menggunakan grafik Normal P-Plot pada

grafik 4.1 dan grafik 4.2 di atas menunjukan bahwa kedua model regresi

penelitian dengan dua dasar pengukuran yaitu nilai historis (lihat grafik 4.1) dan

nilai sekarang (lihat grafik 4.2) ini memenuhi asumsi normalitas, hal ini dapat

dilihat pada gambar kedua grafik Normal P-Plot bahwa titik-titik menyebar

disekitar garis diagonal dan penyebarannya mengikuti arah garis diagonal.

4.4. Uji Asumsi Klasik

4.4.1. Uji Multikolinieritas

Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi untuk

variabel independen dalam mode! regresi yang digunakan. Suatu model regresi

yang baik yaitu model regresi yang nonmultikolinieritas, artinya antara variabel
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independen yang satu dengan yang lain dalam model regresi tidak saling

berhubungan secara sempurna.

Dalam penelitian ini, pendekatan yang digunakan yaitu dengan melihat

nilai VIF {Varian Inflation Factor). Pada pengujian ini, regresi yang bebas

multikolinieritas adalah mempunyai nilai VIF untuk setiap variabel independen

berada di bawah 10.

Tabel 4.6

Nilai VIF Persamaan 1 (Nilai Historis)

Model

Unstandardized ( Standardized
Coefficients Coefficients ; t Sig. Collinearity Statistics

B Std. Error Beta Tolerance I VIF

1 (Constant)

BVEB

BINV

EPS

271.714

.052

-.014

4.313

59.608 4.558

.014 1.075 ' 3.626

.005 -.834 -2.746

.439 .725 9.820

.000

.001

.008

.000

.046 21.924

.043 ; 23.022

.735 1.361

a Dependent Variable: MVE

Tabel 4.7

Nilai VIF Persamaan 2 (Nilai Sekarang)

Model

Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients t Sig. Collinearity Statistics

B Std. Error Beta

I

I Tolerance VIF
1 (Constant) 18.352 45.057 .407 .685 !

BVEB 1.182 .115 .846 10.251 .000 .326 ! 3.066
FINV -.207 .090 -.133 -2.291 .026 .655 | 1.526
EPS 1.156 465 .192 2.488 .016 .373 | 2.682

a Dependent Variable: MVE

Berdasarkan kedua tabel diatas yaitu tabel 4.5 dan tabel 4.6 dapat dilihat

bahwa untuk persamaan 1 (nilai historis) terdapat dua variabel independen yaitu

BVEB dan BINV yang mempunyai nilai diatas 10 yaitu masing-masing

mempunyai nilai 21,924 dan 23,022 sehingga dapat disimpulkan bahwa regresi
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berganda pada persamaan 1 (nilai historis) tersebut tidak bebas dari

multikolinieritas. Sedangkan untuk persamaan 2 (nilai sekarang) semua variabel

independen mempunyai nilai di bawah 10, sehingga dapat disimpulkan bahwa

regresi berganda pada persamaan 2 (nilai sekarang) bebas dari multikolinieritas.

Hal ini dapat diabaikan karena secara teoritis memang ada.

4.4.2. Uji Autokorelasi

Untuk melihat adanya autokorelasi dapat dilakukan dengan menggunakan

uji statistik Durbin-Watson (D-W) dengan ketentuan yang terdapat pada tabel 3.1

di atas. Model regresi yang baik yaitu yang nonautokorelasi yaitu yang

mempunyai nilai antara 1,55-2,45. Hasil pengujian untuk melihat autokorelasi

pada penelitian ini adalah sebagai berikut:

Tabel 4.8

Nilai Durbin-Watson Persamaan 1 (Nilai Historis)

Model R

R

Square Adjusted R Square
Std. Error of j
the Estimate i Durbin-Watson

1 .860(a) .740 .728 438.685 i 1.519

Tabel 4.9

Nilai Durbin-Watson Persamaan 2 (Nilai Sekarang)

Model R !
R

Square Adjusted R Square
Std. Error of

the Estimate : Durbin-Watson

1 .932(a) ! .869 .862 250.085 2.134

Dari hasil pengolahan data di atas, maka dapat dilihat bahwa pada

persamaan 1 (nilai historis) yaitu sebesar 1,519 yang berarti tanpa kesimpulan,
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sedangkan untuk persamaan 2 (nilai sekarang) yaitu sebesar 2,134 yang berarti

tidak ada autokorelasi (nonautokorelasi).

4.4.3. Uji Heteroskedastisitas

Untuk mendeteksi adanya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan

melihat ada tidaknya pola tertentu pada grafik Scatterplot, jika ada pola tertentu

berarti terdapat heteroskedastisitas. Hasil pengujian untuk melihat

heteroskedastisitas pada penelitian ini adalah sebagai berikut:

Grafik 4.3

Grafik Scatterplot Persamaan 1 (Nilai Historis)
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Grafik 4.4

Grafik Scatterplot Persamaan 2 (Nilai Sekarang)

Scatterplot

o Dependent Variable: MVE
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Berdasarkan kedua grafik di atas yaitu grafik 4.3 (nilai historis) dan 4.4

(nilai sekarang), dapat dilihat bahwa pada grafik 4.3 (nilai historis) tidak ada pola

tertentu walaupun ada sebagian kecil data yang menumpuk, maka data tersebut

dinyatakan bebas dari heterokedastisitas. Begitu juga pada grafik 4.4 (nilai

sekarang) tidak terdapat pola tertentu dan sebagian besar data menyebar di bawah

nol, bahkan hanya sebagian kecil saja data yang menumpuk, maka data tersebut

dinyatakan bebas dari heterokedastisitas.
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PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data mengenai perbandingan nilai historis dan

nilai sekarang pada penilaian surat berharga dalam penyajian laporan tahunan

Bank yang go public di Indonesia selama tahun 2000-2004, maka penulis dapat

mengambil kesimpulan sebagai berikut:

Hasil pengujian terhadap Adjusted R square dan nilai F statistik masing-

masing persamaan. Nilai Adjusted R square pada persamaan 1 (nilai historis)

sebesar 72,8% dan nilai Adjusted R square persamaan 2 (nilai sekarang) sebesar

86,2%. Sedangkan nilai F statistik persamaan 1 (nilai hiatoris) sebesar 61,515 dan

nilai F statistik persamaan 2 (nilai sekarang) yaitu sebesar 130,538. Hal ini

menunjukan bahwa nilai Adjusted R square dan nilai F statistik persamaan 2

(nilai sekarang) mempunyai nilai yang lebih besar dibandingkan dengan

persamaan 1 (nilai historis), ini berarti nilai sekarang lebih baik dalam

menggambarkan harga pasar saham dibandingkan dengan nilai historis.

5.2. Saran Penelitian

Berdasarkan hasil pembahasan di atas, penulis hendak memberikan

beberapa saran untuk penelitian yang akan dating agar penelitian selanjutnya

lebih sempurna. Saran-saran yang penulis berikan antara lain:

54
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1. Penelitian dengan tujuan untuk membuktikan dasar pengukuran nilai

sekarang lebih relevan dibandingkan dengan nilai historis hendaknya

dilakukan dalam kurun waktu yang cukup panjang yaitu sekitar 10 tahun atau

lebih yang mencakup masa dimana Indonesia mengalami inflasi yang cukup

tinggi dan dengan jumlah sampel laporan keuangan perusahaan yang lebih

banyak.

2. Penelitian selanjutnya hendaknya tidak hanya terbatas pada relevansi nilai

sekarang untuk item surat berharga tetapi juga pada item-item lainnya dalam

laporan keuangan khususnya item non moneter yang biasanya dinyatakan

dalam pengukuran nilai historis.

5.3. Implikasi Penelitian

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan implikasi baik

secara teori maupun praktik:

1. Hasil penelitian ini mendukung tujuan dari laporan keuangan yaitu

menyediakan informasi keuangan yang bermanfaat dalam pengambilan

keputusan ekonomi. Hal ini terbukti bahwa nilai sekarang lebih bermanfaat

dalam pengambilan keputusan ekonomi khususnya dalam pengambilan

keputusan investasi surat berharga.

2. Implikasi teoritis diharapkan dapat memotivasi penelitian-penelitian

mendatang dibidang akuntansi terutama menyangkut relevansi nilai sekarang.

3. Sedangkan implikasi praktik adalah bahwa penelitian ini diharapkan dapat

menjadi bahan masukan bagi pihak yang berwenang yaitu IAI untuk
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menelaah lebih jauh tentang pentingnya nilai sekarang dalam mengukur item

dari laporan keuangan.

4. Berdasarkan hasil dari penelitian diatas, maka salah satu tujuan pelaporan

keuangan akan tercapai yaitu memberikan informasi yang bermanfaat bagi

investor dalam pengambilan keputusan investasi secara rasional. Hal ini

berkaitan dengan hasil penelitian diatas yang membuktikan bahwa

pengukuran nilai sekarang surat berharga lebih baik dalam menggambarkan

harga pasar saham dibandingkan nilai historis surat berharga. Sehingga

penelitian ini dapat digunakan oleh investor dalam pengambilan keputusan

yang berkaitan dengan investasinya, khususnya pada perusahaan yang

bergerak dalam bidang perbankan. Selain itu juga hasil penelitian ini dapat

menjadi salah satu bukti tentang pentingnya pengukuran dengan nilai

sekarang {current value) khususnya dalam menilai surat berharga dalam

penyajian laporan keuangan.
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LAMPIRAN 1

Daftar Nama Bank yang Menjadi Sampel

No. KODE PERUSAHAAN

1. AN KB Bank Arta Niaga Kencana Tbk
2. BBCA Bank Central Asia Tbk

3. BBIA Bank Buana Indonesia Tbk

4. BBNI Bank Negara Indonsia Tbk
5. BCIC Bank CIC International Tbk

6. BDMN Bank Danamon Indonesia Tbk

7. BNGA Bank Niaga Tbk
8. BN1I Bank International Indonesia Tbk

9. BVIC Bank Victoria International Tbk

10. LPBN Bank Lippo Tbk
11. MAYA Bank Mayapada Tbk
12. MEGA Bank Mega Tbk
13. NISP Bank NISP Tbk

14. PNBN Bank Pan Indonesia Tbk
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