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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pada saat ini alternative bagi para pemilik modal untuk menginvestasikan
modalnya bervariatif. Salah satu alternative yang paling aman terpercaya dan sering
digunakan adalah dengan berinvestasi dipasar modal. Bursa Efek Indonesia berupaya
mengajak masyarakat Indonesia untuk melakukan investasi dipasar modal, selain
memberikan return yang lebih besar dipasar modal juga menjadi sarana investasi
jangka panjang. Rerata return dipasar modal sebesar 20 persen per tahun, dengan
berinvesatasi jangka panjang dan memilih instrument yang tepat maka resikonya
lebih rendah dibandingkan dengan berinvestasi dalam jangka pendek seperti
mingguan, bulanan dan tahunan. Karna investasi yang ideal dilakukan dipasar modal
dengan rentang 5-10 tahun (Kontan.co.id). Pasar modal merupakan suatu sistem
keuangan yang didalamnya adalah bank-bank komersial dan semua lembaga
perantara dibidang keuangan. Serta keseluruhan surat-surat berharga lainnya seperti
deposito obligasi, tanah, gedung dan benda berharga lainnya (Sunariyah 2003).
Sedangkan Menurut Darmadji (2001) mendefinisikan pasar modal capital market
sebagai pasar berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjual
belikan, baik surat utang (obligasi), ekuitas (saham), reksa dana, maupun instrumen

lainnya. Dengan demikian pasar modal bisa disebut sebagai penghubung dana dari



Pihak investor kepada pihak yang memerlukan dana. Diantara instrument bursa

modal diatas yang paling popular atau sering digunakan yaitu saham.

Saham merupakan tanda penyertaan modal pada suatu perseroan terbatas (Anoraga
dan Piji Pakarti:2001). Dengan memiliki saham suatu perusahaan, maka manfaat
yang diperoleh diantaranya yaitu dividen, capital gain. Dividen merupakan
keuntungan perusahaan yang dibagikan kepada pemilik saham. Capital gain
merupakan keuntungan yang diperoleh dari selisih jual dengan harga beli. Berbagai
jenis saham yang dikenal dibursa yang diperdagangkan yaitu saham biasa (common
stock ) dan saham preferens (Preferrend stock). Dengan bukti kepemilikan saham
suatu perusahaan, pemilik modal memiliki hak klaim atas penghasilan dan aset
perusahaan. Dari Kegiatan investasi dapat dibagi menjadi dua yaitu investasi riil dan
investasi finansial, kedua investasi mengacu ke masa depan dalam memperhitungkan
return of invesment. Seperti diketahui masa depan adalah suatu yang tidak pasti dan
ketidakpastian berarti suatu risiko dalam berbagai tingkatan. Semakin bervariasi
bentuk investasi semakin kecil tingkat risiko yang dihadapi oleh investor dan
sebaliknya. Untuk menilai investasi dalam bentuk saham terdapat dua pendekatan
yaitu The Firm Foundation Theory dan The Castle in the Air Theory. The Firm
Foundation Theory bahwa setiap instrumen mempunyai landasan yang kuat yang
disebut nilai instrinsik yang dapat ditentukan suatu analisis yang sangat hati-hati
terhadap kondisi pada saat sekarang dan prospek dimasa yang akan datang. William

(1981) memperkenalkan teori untuk menentukan nilai intrinsik suatu saham yang



didasarkan atas pendapatan perusahaan yang dibayarkan dalam bentuk dividen
income. Teori ini berdasarkan pada pendekatan penerimaan deviden, dimana semakin
besar penerimaan saat ini dan prospek pertumbuhan dari masa yang akan datang,
maka akan semakin besar nilai sahamnya. The Castle in the Air Theory(Yannes
Naibolo 1989) yaitu memusatkan pada nilai psikologis, teorti ini lebih menekankan
pada pendekatan tingkah laku investor dimasa yang akan datang berdasaran
kebiasaan dimasa yang lalu dan bukan pada nilai intrinsik saham itu sendiri. Dalam
kaitanya dengan investasi dipasar modal, salah satu faktor yang memotivasi para
pemilik modal atau investor dalam berinvestasi adalah adanya keuntungan atau imbal

hasil yang akan diperoleh dimasa mendatang yang disebut return.

Return atau imbal hasil merupakan imbalan yang diperoleh dari investasi
(Halim:2014). Selain return, hal lain yang menjadi perhatian para investor dan
sekaligus dijadikan dasar pengambilan keputusan dalam berinvestasi adalah tingkat
resiko risk Saragih (2005) mengatakan bahwa resiko (risk) dan imbal balik (return)
merupakan dasar dari penetapan keputusan investasi. Return dan resiko memiliki
hubungan yang kuat dan positif. Dengan kata lain, semakain tinggi keuntungan maka
semakin tinggi pula resiko yang diperoleh dan sebaliknya semakin rendah tingkat
keuntungan maka semakin rendah pula tingkah resiko yang diperoleh (High Return
High Risk and Low Return Low Risk). Rusdin (2006) menyebutkan bahwa
bentuk kerugian dari investasi saham antara lain, capital loss yaitu kerugian dari

hasil jual beli saham atau selisih antara nilai jual yang lebih rendah dari pada nilai



beli saham, opportunity loss adalah kerugian yang berupa selisih suku bunga deposito
dikurangi total hasil yang diperoleh dari investasi saham, dan kerugian karena
perusahaan dilikuidasi dalam hal ini hak klaim dari pemegang saham akan mendapat
prioritas terakhir  setelah seluruh kewajiban perusahaan dilunasi. Sedangkan
keuntungan dari investasi saham adalah capital gain yaitu keuntungan dari hasil jual
beli saham berupa selisih nilai jual yang lebih tinggi dari pada
nilai beli saham, dan deviden vyaitu bagian dari keuntungan perusahaan yang

akan dibagikan kepada pemegang saham.

Meskipun resiko dan return memiliki hubungan yang kuat dan positif, tetapi pada
dasarnya investor cenderung menghindari resiko. Dalam berinvestasi para investor
mengharapkan return yang tinggi dari investasi dengan tingkat resiko tertentu, dan
mengharapkan return tertentu dari investasi dengan tingkat resiko yang rendah.
Investor perlu melakukan evaluasi dan menganalisis yang didasarkan pada analisis
fundamental maupun analisis teknikal yang mempengaruhi harga saham dan return
saham. Analisis fundamental yaitu analisis yang berhubungan dengan kondisi
keuangan perusahaan. Dengan analisis ini diharapkan calon investor akan mengetahui
bagaiamana operasioanal dari perusahaan yang nantinya menjadi milik investor.
Apakah saham dikatakan sehat atau tidak, apakah saham cukup menguntungkan atau
tidak. Karena nilai suatu saham sangat dipengaruhi oleh kinerja dari perusahaan yang
bersangkutan yang nantinya akan berhungan dengan hasil yang akan diperoleh dari

investasi dan resiko yang harus ditanggung oleh investor. Analisis teknikal yaitu



analisis yang dimulai dengan cara memperhatiakn perubahan saham dari waktu ke
waktu. Analisis ini beranggapan bahwa harga suatu saham akan ditentukan oleh
penawaran (supply) dan permintaan (demand) terhadap saham tersebut. Asumsi dasar
yang berlaku dalam analisis teknikal bahwa harga saham ditentukan oleh interaksi

penawaran dan permintaan.

Dengan demikian pasar modal dapat dikatakan sebagai penghubung dana dari
pihak investor kepada pihak yang kelebihan atau membutuhkan dana. Mengingat
bahwa saham-saham yang masuk dalam indeks value30 merupakan saham-saham
yang mempunyai likuditas transaksi serta kinerja keuangan yang baik untuk dijadikan

pilihan yang relevan bagi para investor dipasar modal.

Rasio keuangan yang biasa digunakan menurut Darmaji (2001) menyebutkan
bahwa tidak terlalu penting bagi para investor untuk menggunakan seluruh rasio

keuangan yang ada, rasio yang lazim dan relative digunakan adalah sebagai berikut:

1. Price To Earning Ratio (PER)

Price To Earning Ratio (PER) merupakan rasio yang digunakan untuk menilai
apakah saham tersebut dikategorikan mahal atau tidak (Darmaji:2001) cara
menghitung harga.dengan membandingkan harga per lembar saham dengan
keuntungan per lembar saham. Darmaji (2001) mengatakan bahwa semakain kecil
nilai rasio maka semakin baik karena saham termasuk murah. Secara teori dapat

dikatakan bahwa PER berpengaruh negative terhadap return saham. Teori ini sejalan



dengan penelitian yang dilakukan oleh Meythi dan Mathilda (2012), yang hasilnya
menunjukan bahwa variabel PER berpengaruh negative terhadap return saham.
Penelitian sejenis yang dilakukan oleh Hadi Santoso (2003) serta Nur Koliq dan
Aprih Santoso (2015) serta Micael Aldo Carlo (2014) menunjukan hasil yang
berbeda dimana variabel PER tidak berpengaruh terhadap return saham. Penelitian
yang dilakukan oleh Lidia Desiana (2017) yang menunjukan bahwa secara parsial

PER berpengaruh terhadap harga saham.

2. Price To Book Value Ratio (PBV)

Price to Book Value Ratio (PBV) merupakan rasio perbandingan antara nilai
pasar dengan nilai buku. Nilai buku saham sangat menentukan harga pasar saham
yang bersangkutan, oleh karena itu sebelum investor memutuskan untuk membeli
atau menjual saham. Investor harus memperhatikan nilai buku saham dan
membandingkan dengan harga yang ditawarkan dipasar modal. Nilai buku saham
mencerminkan nilai perusahaan dan nilai perusahaan tercermin pada nilai kekayaan
bersin ekonomis suatu perusahaan. Nilai buku per lembar saham adalah nilai
kekayaan bersih ekonomis dibagi dengan jumlah lembar per saham yang beredar.
Sementara itu, harga saham adalah harga yang terbentuk dipasar jual beli saham.
Kemudian nilai intrinsik adalah nilai saham yang seharunya terjadi. Umumnya harga
saham berbeda dengan nilai buku saham, semakin sedikit informasi yang diperoleh
untuk menghitung harga saham, maka harga saham tersebut cenderung dipengaruhi

oleh tekanan psikologis pembeli atau penjual. Dari ketiga nilai tersebut, investor



sangat berkepentingan terhadap harga saham dan nilai intrinsik sebagai dasar dalam
pengambilan keputusan membeli atau menjual saham. Rasio yang digunakan untuk
menganalisa nilai wajar saham dengan cara membagi harga saham yang beredar
dipasar dengan Book Value (total Ekuitas-jumlah saham beredar) dari saham tersebut
(Darmaji 2001). bahwa para investor sebaiknya memperhitungkan besar kecilnya
nilai dipasar modal. Charlie (2006) mengatakan bahwa apabila angka PBV lebih kecil
dari 1 (satu) yang berarti saham perusahaan dijual lebih rendah dari nilai bukunya,
sehingga saham perusahaan tersebut masih layak untuk dibeli oleh investor.
Sebaliknya jika angka PBV lebih besar dari 1 (satu) yang berarti saham perusahaan
tersebut dijual lebih tinggi dari nilai perusahaannya, sehingga saham perusahaan

tersebut dinilai terlalu mahal.

Penelitian tentang pengaruh atau hubungan PBV terhadap Return saham yang
dilakukan oleh Meythi dan Mathilda (2012) menunjukan bahwa variabel PBV tidak
berpengaruh terhadap return saham. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Yetty
Murni (2008), serta Lidia Desiana (2017) yang hasilnya menunjukan bahwa variabel
PBV berpengaruh signifikan terhadap return saham. Penelitian selanjutnya yang
dilakukan oleh Tri Laksita Azmi (2014) menunjukan bahwa variabel PBV

berpengaruh positif terhadap harga saham.

Obyek penelitian ini adalah saham-saham Indeks Value 30 yang dipilih dari

Indeks IDX80 dengan valuasi harga rendah berdasarkan Price to Earning Ratio dan



Price to Book Value Ratio yang terdiri dari saham-saham dengan likuiditas transaksi

tinggi serta kondisi keuangan dengan kinerja yang baik.

Mengingat bahwa saham-saham yang masuk dalam Indeks Value 30 sangat baik
untuk dijadikan pilihan relevan untuk mendukung strategi investor institusi dipasar
modal Indonesia, karena valuasi yang relative rendah jadi mempermudah bagi para
investor untuk berinvestasi. Serta adanya perbedaan pendapat pada beberapa
penelitian terdahulu yang menyangkut pengaruh“ANALISIS PENGARUH PRICE
TO EARNING RATIO DAN PRICE TO BOOK VALUE TERHADAP RETURN
SAHAM DI BEI (STUDI KASUS SAHAM-SAHAM PADA INDEKS VALUE30

PERIODE 2017-2019).

1.2 Rumusan Masalah

Kinerja dari suatu perusahaan yang ditunjukan dalam hasil laporan keuangan
perusahaan yang nantinya akan dilakukan sebagai acuan para investor untuk
melakukan keputusan dalam berinvestasi. Dengan melakukan analisis laporan
keuangan melalui perhitungan rasio-rasio keuangan, maka investor dapat melakukan

prediksi terhadap return dimasa mendatang.

Hasil-hasil penelitian sebelumnya menunjukan adanya research gap mengenai
hubungan atau pengaruh Price to Earning Ratio (PER) dan Price to Book Value Ratio

(PBV) terhadap Return Saham.



Berdasarkan fenomena research gap diatas maka penelitian ini menghasilkan

pertanyaan sebagai berikut:

1. Apakah Price to Earning Ratio (PER) berpengaruh terhadap return saham ?

2. Apakah Price to Book Value Ratio (PBV) berpengaruh terhadap return saham?

3. Apakah Price to Earning Ratio (PER), Price to Book Value Ratio (PBV)
berpengaruh terhadap return saham.

1.3 Pembatasan Masalah

Adapun batasan-batasan masalah dalam penelitian ini adalah:

1. Indek value 30 yang terdiri dari 30 saham indeks dari IDX80 yang terpilih
yang memiliki valuasi harga yang rendah serta likuiditas transaksi kinerja
perusahaan yang baik, maka obyek dalam penelitian ini dibatasi pada
perusahaan-perusahaan yang aktif dan memiliki valusi harga rendah
berdasrkan Price to Earning Ratio (PER), Price to Book.Value Ratio (PBV)
terhadap Return saham Indek Value30 periode 2017-2019.

2. Penelitian ini dibatasi pada Price to Earning Ratio (PER), Price to Book Value
Ratio (PBV) terhadap Return saham Indek Value30.

1.4 Tujuan Penelitian
Penelitian ini dilakukan untuk meneliti lebih lanjut yang berhubungan dengan
pengaruh beberapa faktor seperti Price to Earning Ratio (PER), Price to Book

Value Ratio (PBV) terhadap Return saham perusahaan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia. Adapun tujuan dari penelitian ini adalah:



1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Price to Earning Ratio (PER)

terhadap Return saham Indek Value30 periode 2017-2019?

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Price to Book Value Ratio
(PBV) terhadap Return saham Indek Value30 periode 2017-2019?

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Price to Earning Ratio (PER)
Price to Book Value Ratio (PBV) terhadap return saham Indek Value30

periode 2017-2019?

1.5 Manfaat Penelitian
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1.5.2
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Bagi Peneliti

Penelitian ini diharapkan dapat menambah ilmu dan wawasan bagi peneliti
tentang kinerja keuangan dan return saham suatu perusahaan.

Bagi peneliti Selanjutnya

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi refrensi bagi peneliti-peneliti
selanjutnya.

Bagi Perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai salah satu alat
pertimbangan di dalam pengambilan keputusan dibidang keuangan, terutama
untuk memaksimalkan kinerja keuangan dengan baik agar saham perusahaan
tersebut mempunyai return yang tinggi dan banyak diminati oleh para

investor.









