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Motto: Hidup ibarat menabur benih...apa yang ditanam itulah yang kan
dituai, lakukan segala sesuatu dengan niat yang baik dan kerendahan
hati, niscaya akan membuahkan kebaikan, dan sebaik-baiknya
kebaikan adalah yang paling bermanfaat bagi semua.

Kalau engkau tak mampu menjadi beringin
yang tegak di puncak bukit

Jadilah belukar, tetapi belukar yang baik,
yang tumbuh di tepi danau

Kalau kamu tak sanggup menjadi belukar,
Jadilah saja rumput, tetapi rumput yang
memperkuat tanggul pinggiran jalan

Kalau engkau tak mampu menjadi jalan raya
Jadilah saja jalan kecil,
Tetapi jalan setapak yang
Membawa orang ke mata air

Tidaklah semua menjadi kapten
tentu harus ads awak kapalnya....
Bukan besar kecilnya tugas yang menjadikan tinggi rendahnya nilai
dirimu
Jadilah saja dirimu.... i
Sebaik-baiknya dari dirimu sendiri

Kupersembahkan untuk,

Mama papa tersayang

Seseorang yang kelak menjadi pendamping hidupku
Saudara-saudaraku

Sahabat dan

Almamaterku
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KATA PENGANTAR

Puji dan syukur penulis panjatkan kepada Allah SWT karena atas berkat
dan izin-Nya penulisan dan penyelesaian skripsi ini dapat terlaksana.

Skripsi berjudul “Pengaruh Publikasi Penganugerahan IMAC Terkait
Reputasi Perusahaan Terhadap Return Saham: Sua‘tu Analisis Efisiensi Pasar
Modal”. Secara umum, skripsi ini membahas tentang kondisi pasar modal
Indonesia dan instrumen terkait dengan pasar modal, termasuk analisis investasi
dan informasi di pasar modal. Di satu sisi, reputasi perusahaan sebagai salah satu
intangible asset bagi perusahaan sudah mulai diproyeksikan dalam sebuah
penganugerahan yaitu penganugerahan IMAC yang menyangkut penilaian positif
masyarakat terkait reputasi perusahaan. Namun, di sisi lain, informasi reputasi
perusahaan belum dijadikan bagian dari analisis investasi oleh para investor.
Investor belum mempertimbangkan faktor reputasi dalam pengambilan keputusan
investasinya.

Penulisan skripsi ini dibagi dalam enam bab, terdiri dari Bab I
Pendahuluan, Bab II Tinjauan Pustaka, Bab IIl Metode Penelitian, Bab IV
Deskripsi Data, Bab V Analisa dan Pembahasan, Bab VI Kesimpulan dan
keterbatasan. Data utama yang digunakan adalah data sekunder berupa data harga
saham harian perusahaan yang menjadi sampel penelitian, yang diperoleh melalui
Pusat Informasi Pasar Modal.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan
terhadap refurn saham sebelum dan setelah publikasi penganugerahan IMAC

terkait reputasi perusahaan. Hal ini disebabkan investor masih berorientasi pada



return jangka pendek, informasi mengenai reputasi perusahaan yang merupakan
aset strategis bagi perusahaan yang bisa mendatangkan keuntungan financial
dalam jangka panjang belum ditanggapi sebagaimana mestinya. Hal ini
mengindikasikan kondisi weak form pasar modal Indonesia.

Penulis berharap skripsi ini dapat memberikan kontribusi bagi manajemen
perusahaan untuk mengelola reputasinya dan bagi investor, serta bahan masukan

akademis bagi penelitian akuntansi manajemen.

Inderalaya, November 2007

Penulis,

Desi Suratmi
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Pengaruh Publikasi Penganugerahan IMAC Terkait Reputasi Perusahaan
Terhadap Return Saham: Suatu Analisis Efisiensi Pasar Modal

ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh publikasi
penganugerahan IMAC terkait reputasi perusahaan terhadap rerurn saham
perusahaaan yang memperoleh penganugerahan tersebut. Dalam penganugerahan
IMAC tersebut ada sepuluh parameter yang digunakan untuk mengukur reputasi
perusahaan, kesepuluh parameter penilaian ini sekaligus menjadi faktor
pembentuk reputasi perusahaan, yaitu dapat dipercaya, inovasi, tumbuh dan
berkembang dengan baik, tata kelola yang baik, peduli lingkungan, tanggung
jawab sosial, perhatian tinggi terhadap konsumen, produk dan layanan berkualitas
tinggi, memiliki karyawan yang berkualitas, dan memberikan kebanggaan jika
bekerja di sana.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh yang
signifikan terhadap refurn saham sebelum maupun setelah publikasi
penganugerahan IMAC terkait reputasi perusahaan. Hal ini disebabkan investor
masih berorientasi pada rerurn jangka pendek, informasi mengenai reputasi
perusahaan yang merupakan aset strategis bagi perusahaan yang bisa
mendatangkan keuntungan financial dalam jangka panjang belum ditanggapi
sebagaimana mestinya. Hal ini mengindikasikan kondisi weak form pasar modal
Indonesia.

Untuk itu penulis menyarankan agar perusahaan mulai menyadari
pentingnya pengelolaaan reputasi dengan memperhatikan faktor-faktor pembentuk
reputasi tersebut dan mengintegrasikannya dalam operasional bisnis sehari-hari.
Bagi investor penulis menyarankan agar faktor reputasi perusahaan dijadikan
sebagai alat analisis dalam mengambil keputusan investasi. Perubahan paradigma
ini diharapkan dapat mendukung terciptanya kondisi pasar modal yang efisien
yaitu tersedianya informasi yang relevan, mudah, cepat, akurat, dan sesuai dengan
aturan main yang berlaku dipasar modal.

Kata kunci: reputasi perusahaan, investor, stakeholders, pasar modal.
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Influence of IMAC Publication Conferment Related of Coorporate Reputation To
Return Share: An Analysis Efficiency of Capital Market.

Abstract

This research aim to get empirical evidence about the influence of IMAC
publication conferment related of coorporate reputation to share return for
coorporate obtaining the conferment. In conferment of IMAC, there are ten
parameters that used to measure coorporate reputation, the tenth of these
assessment parameters at the same time become factors in forming coorporate
reputation, there are; it can be trusted, innovation, grow and expand better,
arrange good governance, care environment, social responsibility, high attention
to consumer, quality products and services, owning quality employees, and give
pride for employees that working there.

Result of this research indicate that there is not significant influence to
share return before and after IMAC publication conferment related of coorporate
reputation. This is caused by investor still orient at return short-range, information
concerned coorporate reputation representing strategic asset to coorporate which
can give financial advantage in long term, it has not responded properly yet. This
is indication that condition of Indonesian capital market in weak form.

Writer suggests that coorporate must be started managing reputation by
attention the forming factors of reputation and integrating in daily business
operational. For investor, writer suggests that cooporate reputation is made as an
analyse in taking decision of invesment. Changing of this paradigm is expected to
support in creating condition of efficient capital market that available; relevant
information, easy, quickly, accurate, and according to the rule of game in capital
market.

Keyword: coorporate reputation, investor, stakeholders, capital market.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Pada dasarnya pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk
berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan dalam
bentuk surat berharga (sekuritas). Bagi investor, melakukan investasi di pasar
modal setidaknya memperhatikan dua hal yaitu keuntungan yang diperoleh dan
risiko yang mungkin terjadi. Tujuan utama investor melakukan investasi adalah
untuk memperoleh return (tingkat pengembalian) yang setinggi-tingginya. Akan
tetapi, kenyataan membuktikan bahwa refurn dari investasi adalah tidak pasti.
Untuk itu, dalam berinvestasi di pasar modal investor memerlukan pertimbangan
yang matang, paling tidak mengenai kinerja dari perusahaan tersebut. Kalaupun
kemudian saham yang dibeli mengalami kenaikan atau penurunan harga, investor
tidak akan terkejut karena sudah lebih dulu memahami berbagai kemungkinan
yang akan dialami oleh emiten atau perusahaan yang bersangkutan.

Salah satu indikator yang menjadi pertimbangan setiap keputusan investasi
di pasar modal, yang merupakan salah satu faktor penting adalah menyangkut
apakah sebuah pasar memang secara realistis mencerminkan faktor-faktor
fundamental maupun teknikal dari pasar secara keseluruhan. Informasi yang
diberikan secara merata dengan validitas informasi yang mengandung kebenaran,
berpengaruh terhadap kalkulasi indikator-indikator bursa. Namun bila informasi
emiten yang bersifat publik merupakan informasi yang tidak mengandung

kebenaran atau informasi yang tergolong menyesatkan, maka pasar yang



berlangsung adalah pasar semu. Jadi sudah kewajiban emiten atau perusahaan
publik dalam melaksanakan prinsip keterbukaan. Karena pada dasarnya dalam
prospektus pun dilarang memuat hal-hal yang menyesatkan, seperti yang
diungkapkan dalam UU pasar modal: “setiap prospektus dilarang memuat
keterangan yang tidak benar tentang fakta material atau tidak memuat keterangan
yang benar tentang fakta material yang diperlukan agar prospektus tidak
memberikan gambaran yang menyesatkan”.

Distorsi informasi publik yang sering terjadi di bursa efek, juga bisa
bersumber dari sikap ambivelensi pemerintah disertai dengan arus informasi yang
tumpang tindih antara satu otoritas dengan yang lain. Beberapa komentar atau
pernyataan dari menteri atau pejabat tertentu juga ikut menjadi tolok ukur para
investor dalam menilai apakah komentar tersebut berpengaruh terhadap
perdagangan saham.

Banyak variabel yang dapat mempengaruhi harga saham suatu
perusahaaan publik, baik yang datang dari lingkungan eksternal ataupun yang
datang dari lingkungan internal perusahaan itu sendiri. Sebagaimana dikemukakan
oleh Usman (1990):

“Harga saham sebagai indikator nilai perusahaaan akan dipengaruhi oleh
beberapa variabel fundamental dan teknikal, dimana variabel-variabel
tersebut secara bersama-sama akan membentuk kekuatan pasar yang

berpengaruh terhadap transaksi saham.”

Variabel fundamental dibagi menjadi dua yaitu variabel fundamental yang

bersifat internal yang memberikan informasi tentang kinerja perusahaan dan



variabel-variabel yang bersifat eksternal yang meliputi kondisi perekonomian
secara umum. Variabel teknikal meliputi variabel-variabel yang menyajikan
informasi yang akan memberikan gambaran kepada investor kapan pembelian
saham dilakukan dan kapan saham tersebut dijual atau ditukar dengan saham yang
lain agar memperoleh keuntungan yang maksimal. Selain kedua faktor di atas juga
ada faktor sentimen pasar yang kerap membuat harga suatu saham naik turun.
Misalnya ada kerusuhan, maka pelaku pasar langsung memiliki kekhawatiran
terhadap kondisi perusahaan yang sahamnya diperjualbelikan. Intinya ada
sentimen negatif dari pelaku pasar.

Pada kenyataannya kinerja pasar modal Indonesia dinilai belum efisien
oleh beberapa pengamat pasar modal Indonesia. Ketidakefisienan pasar modal ini,
karena hanya melalui analisis teknikal yaitu dengan memperhatikan
kecenderungan pergerakan harga saham melalui data historis, tanpa
mempertimbangkan faktor pembentuk reputasi perusahaan, investor bisa
memperoleh keuntungan yang luar biasa (abnormal return). Padahal hasil
penelitian menunjukkan bahwa reputasi perusahaan memiliki pengaruh positif
terhadap kinerja pasar perusahaan publik.

Reputasi merupakan suatu keniscayaan bagi perusahaan yang ingin terus
berkembang. Keuntungan daya saing yang berkelanjutan dapat dicapai untuk
dipertahankan dengan mengembangkan sumber daya yang intangible antara lain
reputasi perusahaan.

Ada semacam paradoks yang berkembang dalam pengelolaan reputasi
khususnya bagi perusahaan publik, bahwa semakin dibutuhkan, reputasi

cenderung semakin sulit dikelola. Kehilangan reputasi yang baik jauh lebih mudah



dibanding usaha untuk membangunnya. Sebagian orang menyatakannya dalam
metafora, dibutuhkan sepuluh tahun untuk membangun reputasi yang baik, tapi
cukup satu menit saja untuk meruntuhkannya. Mempertahankan reputasi
seseorang tidaklah mudah, apalagi mempertahankan reputasi yang baik dari
perusahaan.

Secara makro kunci dari pengelolaan reputasi perusahaan adalah behave
well, tapi praktiknya tidaklah sesederhana itu. Mengingat reputasi perusahaan
merupakan resultan dari pemenuhan ekspektasi rasional dan ekspektasi emosional
masing-masing stakeholder terhadap perusahaan dalam setiap moment
interaksinya. Ekspektasi rasional seperti kita ketahui bersama lebih didasarkan
atas kinerja atau kualitas dari produk yang dikonsumsi sedangkan ekspektasi
emosional lebih didasarkan atas prilaku dan persepsi stakeholder. Stakeholder
disini mencakup karyawan, pelanggan, pemasok, pemegang saham, LSM, ataupun
pemerintah. Padahal, masing-masing stakeholder memiliki derajat kepentingan
yang berbeda-beda. Luasnya cakupan khalayak ini mengakibatkan upaya
membangun reputasi membutuhkan waktu yang lebih lama dibandingkan dengan
membangun citra perusahaan.

Tidak heran jika reputasi perusahaan merupakan aset strategis, karena
reputasi dapat meningkatkan value dari perusahaan yang bersangkutan. Reputasi
yang kuat tidak hanya membantu perusahaan dalam menjual sahamnya di bursa
dalam upaya untuk memperoleh dana dan menjual produknya dengan harga yang
menguntungkan, tetapi juga dapat menarik karyawan berpotensi tinggi untuk
bekerja di perusahaan tersebut. Perusahaan dengan reputasi yang kuat cenderung

menjadi perusahaan idaman bagi investor dan tambatan bagi professional yang



qualified.

Baru pada tahun 2003 lembaga riset pemasaran Frontier dan majalah
Bussiness Week mencoba melakukan penilaian positif masyarakat terkait erat
dengan reputasi perusahaan dalam penganugerahan Indonesia’s Most Admired
Companies (IMAC) 2003 di Jakarta. Indonesia's Most Admired Company
(IMAC) adalah bentuk kegiatan pemberian penghargaan kepada perusahaan
terbaik di Indonesia yang telah berhasil membentuk reputasi positif di mata
masyarakat. Sebanyak 14 perusahaan go public terkemuka meraih penghargaan
berdasarkan hasil survei 16 kategori penilaian. Survei dilakukan pada 250 manajer
perusahaan dan 300 investor/ pemilik saham di Jakarta dan Surabaya, serta 1200
responden umum di Jakarta, Surabaya, Bandung, Semarang, Medan, dan Makasar.

Untuk tahun 2007, lembaga riset pemasaran Frontier dan majalah
Bussiness Week kembali memberikan penganugerahan IMAC pada tanggal 18
Juli 2007, bertempat di hotel Ritz Carlton, Kuningan Jakarta. Pengukuran reputasi
perusahaan ini melibatkan lebih dari 100 perusahaan di Indonesia dan mencakup
penilaian hal-hal sebagai berikut: perhatian tinggi terhadap konsumen, produk/jasa
berkualitas tinggi, perusahaan yang dapat dipercaya, perusahaan yang inovatif,
perusahaan yang tumbuh dan berkembang dengan baik, perusahaan yang dikelola
dengan baik, perusahaan yang peduli pada lingkungan, perusahaan yang memiliki
tanggung jawab sosial, merupakan tempat kerja idaman dan perusahaan yang
memiliki karyawan yang berkualitas. Ke-10 hal tersebut yang membentuk 4
dimensi pembangun reputasi perusahaan untuk pengukuran survey IMAC, yaitu
kualitas, kinerja, tanggung jawab, dan daya tarik. Survey dilakukan pada bulan

Maret hingga Mei 2007, di Jakarta dan Surabaya dengan total responden sebanyak



1.420 dengan kisaran usia antara 30-60 tahun, melibatkan investor, manajemen
eksekutif, wartawan ekonomi dan industri serta masyarakat luas.

Penilaian atas opini publik ini disadari sebagai suatu pendekatan untuk
membangun citra dan reputasi perusahaan, sehingga akan mendukung tercapainya
sasaran perusahaan pada posisi yang dikehendaki. Publikasi IMAC menjadi
sesuatu yang penting karena merupakan hasil yang paling nyata dari suatu
program terkait opini publik atas reputasi perusahaan. Penulis mendefinisikan
publisitas sebagai tindakan atau alat yang didesain untuk menarik perhatian
publik. Selain itu, secara spesifik, publisitas adalah informasi dengan nilai berita
sebagai alat untuk memperoleh dukungan atau menarik simpati publik. Intinya,
adalah penyampaian pesan untuk publik. Perusahaan membutuhkan publisitas
untuk dapat memproyeksikan reputasi dan citra yang pas kepada publik.

Wajar jika belakangan ini makin banyak perusahaan yang bergiat dalam
mengelola reputasinya. Akan tetapi, ada beberapa catatan penulis mengenai
fenomena yang terjadi bahwa informasi mengenai faktor pembentuk reputasi
perusahaan tidak terrefleksi di pasar, informasi mengenai reputasi perusahaan juga
belum sepenuhnya direfleksikan dalam harga saham yang terbentuk di pasar
modal. Kepedulian masyarakat investor terhadap reputasi perusahaan masih
sangat rendah, mayoritas investor masih berorientasi jangka pendek, sehingga
informasi yang diberikan perusahaan kepada masyarakat investor belum
ditanggapi sebagaimana mestinya.

Bertolak dari penilaian para pengamat pasar modal dan fenomena yang
terjadi maka penulis mengangkat adanya alat analisis lain yang perlu diperhatikan

dalam melakukan penilaian kelayakan investasi pada perusahaan publik di pasar



modal yaitu reputasi perusahaan, dan mencoba meneliti pengaruh publikasi
penganugerahan IMAC terhadap refurn saham perusahaan yang memperoleh

penganugerahan tersebut.

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas maka penulis merumuskan masalah
sebagai berikut ” adakah pengaruh publikasi penganugerahan IMAC terkait
reputasi perusahaan terhadap return saham perusahaan penerima penganugerahan

IMAC tahun 2007 di Bursa Efek Jakarta”.

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris mengenai
pengaruh publikasi penganugerahan IMAC terkait reputasi perusahaan terhadap
return saham di Bursa Efek Jakarta. Bukti ini diharapkan juga dapat digunakan

untuk menganalisis efisiensi pasar modal.

1.4. Manfaat Penelitian
Manfaat yang dapat diambil dari penelitian ini dapat dilihat dari sisi prak-
tis, operasional, dan akademis. Manfaat penelitian ini sebagai berikut:
1. Manfaat Praktis
Bagi perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk
meningkatkan reputasi perusahaan. Selain itu, juga memberikan informasi
baik untuk para investor, atau calon investor tentang pentingnya mengetahui

reputasi perusahaan dalam setiap pengambilan keputusan investasi.



2. Manfaat Operasional

Penelitian ini merupakan kesempatan bagi penulis untuk menambah
pengetahuan dan pemahaman penulis mengenai pasar modal dalam hal
penelitian empiris.

3. Manfaat Akademis
Bagi para akademisi dan analis sekuritas, informasi hasil penelitian ini dapat

digunakan sebagai acuan untuk penelitian-penelitian berikutnya.

1.5. i(erangka Pemikiran

Even study atau studi peristiwa adalah suatu pengamatan mengenai
pergerakan harga saham di pasar modal untuk mengetahui apakah ada abnormal
return yang diperoleh pemegang saham akibat dari suatu peristiwa tertentu. Dari
pengertian tersebut tampak bahwa sebenarnya even study dapat digunakan untuk
melihat reaksi pasar modal (dengan pendekatan harga saham) terhadap suatu
peristiwa tertentu. Sejalan dengan itu even study juga dapat digunakan untuk
menguji efisiensi pasar.

Pengujian kandungan informasi dan pengujian efisiensi pasar merupakan
dua pengujian yang berbeda. Pengujian kandungan informasi dimaksudkan untuk
melihat reaksi pasar dari suatu pengumuman. Dalam pasar modal yang efisien,
harga-harga saham mencerminkan semua informasi yang relevan dan pasar akan
bereaksi apabila terdapat informasi baru. Salah satu informasi tersebut adalah
publikasi IMAC terkait reputasi perusahaan. Jika pengumuman mengandung
informasi, atau dengan kata lain dianggap relevan oleh pemodal dalam

menentukan keputusan investasi, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada



e

waktu pengumuman tersebut diterima oleh pasar. Reaksi pasar ditunjukkams
dengan adanya perubahan harga saham dari sekuritas tersebut dan diukur denga
menggunakan refurn sebagai nilai perubahan harga atau dengan menggunaka
abnormal return. Jika menggunakan abnormal return, maka dapat dikataka=
bahwa suatu pengumuman yang mempunyai kandungan informasi akam
memberikan abnormal return kepada pasar dan sebaliknya.

Menurut Gaver dan Gaver (1933) opsi masa depan tidak semata-mat=
hanya ditunjukkan dengan proyek-proyek yang didukung oleh kegiatan riset dars
pehgembangan saja, tetapi juga dengan kemampuan perusahaan yang lebih dalam-
mengeksploitasi kesempatan mengambil keuntungan dibanding perusahaan yang
setara dalam suatu kelompok industrinya. Seperti kecantikan, reputasi menjadi
magnet yang menarik perhatian semua pihak terhadap pemiliknya. Dengan bekal
ini pemiliknya dapat menuai banyak peluang yang ada, baik yang tertarik datang
dengan sendirinya maupun yang sengaja ditarik. Reputasi merupakan intangible
assel yang dapa.t menjadi competitive advantage karena sifatnya yang jarang
dimiliki, mendukung value creation, tidak tergantikan dan sulit ditiru. Reputasi
yang baik mendatangkan ganjaran yang tidak saja bersifat financial tetapi juga
menggaransi pihak-pihak yang terkait terhadap risiko yang melekat padanya.

Selama ini reputasi perusahaan luput dari sorotan, investor masih
berorientasi pada perolehan refurn jangka pendek, umumnya melalui analisis
teknikal saja. Penulis juga melihat ada kecenderungan bahwa selama ini
perusahaan emiten di pasar modal melihat reputasi perusahaan lebih berdasarkan
persepsi internal dan diposisikan sebagai indikator dari performa perusahaan di

masa lampau. Hal ini menjadi kurang bermakna karena kurangnya perhatian pada



aspek-aspek operasi bisnis yang berorientasi pada perkembangan bisnis ke depan.
Dengan demikian utilitas reputasi sebagai sumber daya strategis menjadi kurang
maksimal.

Adanya pengam_xgerahan IMAC terkait reputasi perusahaan mengubah
paradigma tradisional tersebut, dan memberikan pemahaman bahwa reputasi tidak
bisa dibangun hanya berdasarkan perspektif internal perusahaan melainkan
dengan adanya opini positif dari publik. Informasi mengenai reputasi perusahaan
yaﬁg terkandung dalam penganugerahan IMAC tahunan yang diberikan oleh
Lembaga Riset Frontier dan Majalah Bussiness Week kepada perusahaan go
public yang dinilai memiliki reputasi baik di mata masyarakat relevan dan
beﬁnanfaat bagi para penggunanya, tidak terkecuali para investor dalam
pengambilan keputusan investasinya.

Untuk mengetahui manfaat-manfaat analisis reputasi perusahaan bagi
pihak-pihak yang lebih menyukai indikator kuantitatif berupa tingkat
pengembalian atas reputasi (return on reputation), maka penulis mencoba melihat
reaksi pasar pada saat pengumuman penganugerahan untuk menilai apakah
informasi reputasi perusahaan yang dapat dilihat dari penganugerahan IMAC
terkait reputasi perusahaan memiliki kandungan informasi bagi investor. Dengan
kata lain, ada kemungkinan refwrn saham dipengaruhi oleh publikasi
penganugerahan IMAC terkait reputasi perusahaan.

Secara konseptual permasalahan yang penulis soroti dalam penelitian ini
relevan dengan pengembangan pasar modal yang optimal, yaitu masalah
kepercayaan investor terhadap pasar modal Indonesia, khususnya masalah reputasi

perusahaan yang berkaitan dan berpengaruh terhadap kinerja pasar modal
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Indonesia. Kalau reputasi merupakan suatu keniscayaan, peranan perusahaan yang
berfungsi sebagai penerbit instrumen investasi di pasar modal jelas sangat
dominan dan menentukan keberhasilan atau kegagalan proses pengembangan
pasar modal yang optimal.

Alur Pemikiran

[——b Analisis —
laporan
pi faktor keuangan
fundamental
Analisis — Pasar
P reputasi mo¢_ial
perusahaan s efisien )
Analisis Proses *Konversi
investasi Motivasi X P Risiko »{ Pemgambilan $ Saham
Saham keputusan *Fluktuasi
% investor Harga
faktor saham
1 teknikal

Gambar 1.5.2 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Efisiensi Pasar Modal

Sumber : Hasil Analisis

Proses investasi menunjukkan bagaimana seharusnya seorang investor
membuat keputusan investasi pada efek-efek yang diperjualbelikan di pasar
modal, dan kapan dilakukan. Beberapa tahapan diperlukan ketika investor
melakukan proses ini. Yang pertama kali harus dilakukan investor adalah
menentukan tujuan investasi. Dari data yang didapat salah satu fakta yang
memberikan kontribusi atas ketidakefisienan pasar modal Indonesia adalah tujuan
investasi sebagian besar investor Indonesia masih berorientasi pada jangka pendek
(short term), spekulatif dan hanya memanfaatkan pasar modal untuk mencari
keuntungan belaka.

UU RI No 8 Tahun1995 tentang Pasar Modal mengamanatkan, ada 3 hal

pertimbangan lahirnya undang-undang itu. Pertama, pasar modal sebagai sumber
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pembiayaan bagi dunia usaha yang mempunyai peran strategis dalam
pembangunan. Kedua, wahana investasi yang menguntungkan bagi masyarakat,
dan ketiga tidak terjadi praktik yang merugikan di antara para pelaku pasar.
Ketiga dasar pertimbangan itu seharusnya selalu mendasari motivasi dan
komitmen dari para pelaku pasar modal.

Sejalan dengan amanat UU itu, yaitu tidak terjadi praktik yang merugikan
di antara pelaku pasar, maka sebagai langkah pertama pemberdayaan, yaitu
meluruskan niat atau motivasi bahwa pasar modal selain sebagai wahana mencari
keuntungan juga diiringi niat atau motivasi lain. Alangkah mulianya bila niat
mencari keuntungan diiringi dengan niat investasinya akan memberikan
kontribusi strategis pada pembangunan dan menghindarkan diri dari praktik yang
merugikan pihak lain. Lurusnya niat itu tidak hanya dilakukan oleh investor, tapi
juga oleh pihak perusahaan.

Untuk mewujudkan tujuan investasi tersebut maka dalam melakukan
tahapan berikutnya dalam proses investasi, investor dapat melakukan analisis
teknikal dan analisis fundamental yang meliputi laporan keuangan perusahaan dan
satu tambahan lagi yaitu analisis reputasi perusahaan publik yang memasarkan
efeknya di bursa.

Melalui ketiga analisis tersebut maka risiko saham akan dapat
diminimalisasi, kemudian investor dapat melakukan proses pengambilan
keputusan investasinya. Jika dalam setiap pengambilan keputusan investasinya
investor melakukan analisis atas semua informasi yang relevan dengan perusahaan
publik yang menjual sahamnya di pasar modal, hal ini akan memberikan

kontribusi pada efisiensi pasar modal tersebut (saham akan berkonversi dan
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berfluktuasi dengan sendirinya atau bereaksi cepat atas informasi atau berita

relevan yang tak terduga).

1.6. Sistematika Pembahasan

BAB1 Pendahuluan
Bagian ini berisi latar belakang yang mendorong penulis untuk
melakukan penelitian, perumusan masalah, tujuan dan manfaat
penelitian, kerangka pemikiran, dan sistematika pembahasan.

BAB II Tinjauan Pustaka
Bab ini menguraikan teori-teori dasar konsep atau pendekatan terbaru
yang berkaitan dengan penelitian yang dilakukan.

BAB 11l Metode Penelitian
Bab ini menguraikan metode penelitian yang meliputi: rancangan
penelitian; lokasi dan waktu penelitian; populasi, sampel, besar sampel
dan teknik pengambilan sampel; data dan metode pengumpulan data;
metode analisis data.

BAB IV Deskripsi Data
Bab ini memuat data penelitian yang relevan dengan tujuan dan deskripsi
umum objek penelitian.

BAB V Analisis dan Pembahasan

Bagian ini mencakup hal penalaran hasil penelitian sehingga dapat
menjawab rumusan masalah yang diajukan, juga pemahaman terhadap

keterbatasan penelitian yang dilakukan.
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BAB V Kesimpulan dan Keterbatasan
Bagian ini berisi kesimpulan yang merupakan sintesis dari pembahasan,
terdiri dari jawaban terhadap perumusan masalah dan tujuan penelitian,
dan hal baru yang ditemukan (pemaknaan teoritik dati hal baru yang
ditemukan). Bagian ini juga berisi saran yang ditujukan kepada pihak
yang akan memanfaatkan hasil penelitian dan kepada peneliti

selanjutnya.
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