ANALISIS PERGARITT E4RNTNG PER SHARE (ETS), PRICE
EARNING RATIO (PER), PRICE 70 BOUE VALUE (FBV)
TURHADAP RETURN SAHAM HEALISAS
FERUSAHAAN BARANG KONSUMS)

YANG TERDAFTAR D1 BURSA
EFEE INDOMEST4

SKRIPSE

thaukan Thvnk Memwenohi Peesyaratan LTjian
MMestrrpenleh Ciefar Senana Bionemi Pads Falonitas Sozal Sming
Lipisrergifne Popdboe e Poney Bods

Oiehe

WULAN ANDRIANI
14133313

PROGEAM STUDL MANAJIMEN
FARULTAR SORIAL BAINS
IMIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUII
MEDANM
281y



’ﬂ’.é.

’?

RN

'r*-rmnm g.,%

“‘-:1.

F;&E.L-L'I,%S STOSFAL SAINS
LINIVERSETAS PEMBANGUNAN PANC A BLUDE

MIEDAN

PENGESAIIAN SRIPSI

MAMA

HEM,

FROGT AN STUTI
Y R Py e

NG SE3aPS]

1.

b

BOOK

WHLAN ANDRIANT
= FATIFI0F )5
. MANAITMIN
L SI{YTRATA 4TI
AMALISIS PHNCGARUR EARNING MLi
(BP0 PRICH B,

IAFE
." T

.?'II__‘. |_. |:'?

ARMING RATIO {PER -'-'fr'

FALGE {PBYY TERTIADAF

SATTAM REATTSEAL] JHHUSAIAAN BARANG

KEM LSS

YANT: TRRIJATTAR D! BLUIRSS

EXER INDUINESLA

BTN PROCHEAN S

1"

]

gl L) i
Fpd s o
if | L

L

INUEAL RIh-* SEETOAR, 5T

FEAARIMTNG T

(Lips, AR

I'n'f. ﬁ,‘fmhﬁ_hﬂ‘s ll‘-ﬂ

R BATITIST, »4 89

BAELYAM, JUILE XY

DERAN

-_--_._-_-,.- .'-\-\'_\."l?‘
Foer R 1; e
A T A - b [
A iy
It = & B L i 1
(= LUANPAGD =Y
1 PR TG RES { {

A ik b Hum)

—

PEMBIMEBING U

'
o
g bk B
Lf el X
1 i

{PIDTET-'A_"HA ’&P.l':u: LB



FAKULTAS SOSIAL SAINS
UNIVERSTTAS PEMBANGUNAN PANCA BOD
MIELAN

SHRIFSL DITERIWAS DAN pps FEHITE TR H
PANTTIA UJLAN SARIAN G LENG BAF FARULTAN SOSEAL HATNS
ITNOVERSITAS DU MBANGTN AN FANCA @701 MEDAN

HAMA o WLILAN ANDRIANT

NEM 14153103y

PROGRAM ST COMANATENMTN

JENTARG a1 (RTRATA SATL

JULLIT. BKRTPST AMNALTSIS PENGARLUIT Eanng FElt 53
(EPS}, PRICE SARNTYG RAINITRRY, PRiCE 1)
SUOK. VALLE PRV TERLIAT AR RETLNN
SAITAM REALINASI PRRI BAHAAN BARANG
RSS! YANG THRDATTAR DI RURSA
TR INDIOMES LA

TARE

LF

MEDAN,  JULT2019
.-:'-.- = ’FI ..i' : 1 -.-\. ?.'h 4 L -
ﬁg\fﬁﬁ, e S N AR WA T
v Ea 2 o Ry
|'r ;"?‘ - - . ¥ L | i }

il Hi. .___IJ.L_ WE = '.. : 'I'.-': i ;

I'.'H: ?‘--. “'.-h._ ol S '."-'r-.."".‘:.l":{ York

{NURAPRIASIRE ST 0058 (D ANWAR SENTISL ME
" ANGGOTA L, ANGGUTA 1]

-
g A
i )
#By e
L ) 1} b
%Al RIS

(PIPTBOANA SART, 5T M)

(s 11 EASTM Sive, R R0, B LY

ANGEA TY

{ BLATRAH SE. M SD

i




SURAT PERNYATAAN

Sava vang bertanda tangan dibawah i

NAMA - Wulsn Andram

NEPM o 1415510313

-akultzs'rogram Studi . Bosial SainsMangjemin

Tudul Skripsi S Analisis Penparub Soraive Per Shore (BRS), Prioc
Borping Koo (PER), Prce Vo et Value (PRY)
terhadap Hesern Saham Realisasi Perysabuan Barang

Kansumsi vang Terdufar di Bursa Efek Indanesia

Drengan ini menyaakan bahwa
To Bkripst am merupaksn hasil kava mlis sava sendiel dan bukem merupakan
hasif karva orang Tain € plaaial).

bMembernn 1zin hak bebos Revaltn Mon-Flsklusif kepada LHUAB unluk
menyimpan, mengalih-mediz Toonatkan menuelsly, mendistibustkan. dan
mempublikasiken karya skopanyva melalai imernel slag media lain bagi

kaepentingan akudemis,

Pornvatan i sava perbual dengan penuh tangzung jawab dae sava besedia
miEnenme konsckucnsi apapun sesuai c]en_gar: Jduman vang berlaku apabila

crkamudian han Jiketabo salvwa permvataan in tidak benar,

vedan,  Juli 2[11'9
3 TT Prain 'E'r

"‘tm ..rr.,. s -.-.a-r-L

ghoo

v'-- ulan -“.mh mm



SLRAT PERNYATAAN

~ava yang boermands tangan dibawah mi ;

ZJama CoWulen Angdriaml

Fempal Tenggal Tnhir © Se Semayang, 22 Oktober 1996

MNPM o 1412310313
Fakultas © Sozial Sains
“rogram Studi - MMandjemsn
Jamat Sricdad Kom 15 Thala

Cengar e nesgaukan peonobonen uniebe rreeopiboatn o saang fenghap pady
-akultas Sosial bavas Universieas Pembangunan Panca Budl,

schubungan dengan hal i tersebut, maka sava odak akan lazi wpan perbaikan
wlar dimasa yange akan dulang,

Demikian sural pernvalman miosive perbugt dengan sebenamya, unfuk dapat

diperpunakan FEPE:H'.L“.I_".-'EI..

Mledan, ol 2019

Yong imemibugl pernyalaun
SIEAMPEL
o = =

iz R AT Y

LR o T
000 48"
~L&LERH ARG E b
= 1

Woalan Andrim



UNIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUDI
FAKULTAS EKONOMI & BISNIS

Fag, 06 -BaSH0FF POBOT & 1050 ffEDAN

PROGI A ST Ferga el PERAES S LT AL TERAKRETITAR |
ARDGRAM FTUDY Alasla gy (TERA<REGITAL)
PROGHAS STUD ARILHTANY TERGKEIDITASN
FRCGRSY, ST PERPA LKA MFRAREEDITES ¥

I

PERMOHONAN MENGAJUKAN JUDLIL SKRIPS!

= yarg bertaadda taoman Al oowan et

T |'\T"|'!'!kﬂ|:| D WULAH AaRTRLAHT
; ompats T el wahi = Datiainavara 17 CRisber 1996
e Fosdk A iiea P14 EEI0E0
R T RN = Manajemer
P THES D Mamajemer keiangan
cnlan KreadT yarg telon dizogal B IR T EE e !

C=gan il moanaiuian [ucdlskes! seeual densen Bdans ilae, densan udul

n, Jusul Elerps Persctujuan
L Augisy Takbar-fastar ¥ang MCmpergs i kL salan: podi pefusabaan manufakbus i _|.-'53 H‘rl. sakmcta I _l_
Annliss Saarar-Tocar varg Fermgwun] islare o el perusataan makanan dar min l|'|1.;|.1 :,1-'-.';_ rerdarar ’ r_:.'_!_._
Abursg b iodepel,. — !
R dalizis P LA edrring por shrve (TRL) reles caming raddo (PER) | price o bowk velee (WD) farhadap zbarr = [
- spran ekl bR e ol e Larary koonemed vang terdaftes 61 borss ofick Indaresta | — |
F'_ '_r".Iﬂ o L W
?I w3 v Liserygin .fl.'ll:!a:.|;1I!:- Tz Sl ikt s o
i

frEdan, 0 Oitaber w0 s £
P-rr1|r!|1e'n.

A "‘-_-
Sy

[

i LA DR aH |

i
; 1
.i I .I
ll.. .l.. ...I.
i I
| I I
!
[ !
i
W Doiaamen: FideLRIw-I8-0 i Revisl: T [ = T R |
Cmne dokdipene oS manasisvs, parcehuar.oo_is Dicetuk pedus Beides, #2 dedarar 2517 D876

Mg



% ; .

(DX aLit
i Siue Lackarge Nabumg
{2 s Saham

=

etz
-

=k
[

e

SURAT KETLHANGAN

Namor - Form-Riser D0225RELPSEA4-201
Tanggul . 23 Aprl 2010

Kepadu Yih, . D Surva Niw, S.H, MHum
Mekan Falealws Sosizl Saios
Lhuversitas Pembangunan Panca Budi

Alamat o Jalan Jendrul Gatot Subrote, Simpang Tanjung
Muedaz Sunpgal

Dhmgen il kami mererangkan biuhwa mahazsisws di bawah ing:

Pama © o Wulan Andriem
I ; 1413310313
Program Studi : Manajomen

Veluh menggunakan data dats vaoe tersedia di Bursa Stek Indonesia (BEI unluk pesiusanan
Skeipsl dengan ol "Analisis Pengaruh Earning Per Share (EPY), Prive Earnirng Ratic
{PER), Price To Book Vatee (PBT} Terhadap Return Sahem Realisasi Perusahasn Barang

Kansumsi Yang Verdultar Di Bersa Ifok Indonesin”

Relanpuriys mokon uaruk mengirisakan 1 (sam) copy skripsi ersebul sehagai buks bugi kammi
dan untuk melenglam Reforensi Penelitian i Pasar Modal Tndonesia.

Hormat karmi,

o
LA
M. l-'.f'i'i})lm"ﬁas.lltiun
Kepala Kantor Perwakilan BE] Surmatera Utara

| Indonesia stor range Building, Towa |, 8 Moo J1 Jend, Sudirman Kavb2-53 Jakarka 12100 Indonesia

| thng
l Frone +ad 21 315 0515, Fax c 202 21 515 0330, Tali Prog ; CED0 100 2000, Erail L cabcentersidsonid



HMi-BHPAA- 2012052

UNIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUDH
FAKULTAS SOSIAL SAINS

J1Jered Guted Subrots K, 45 elp 2600 3453571
wabisita - wiay. pancabudi ac d amad unoEa@pancabudacid
Mzozn - Incanagia

iwEsirsa Universitas Pembargunan Panca Sudi

akulias S5ial SANS

SEI B EMNBINTIrG | T L T L . S
1+ Pasmibirnbirg | (T Y T

Tia MiahEsE Fwa WA ANDR AN

ganPrograim S D WEnzETEn

e Mokal Mabasiswa 14153905372

B FenisRan - GUekTR L L)

UETLgas AkbiShiosi

TANGGAL  PEMBAHASAN m'arem [ FARAF | KETERANGAN |
R 1 il _—
PhA g | F Tedree . "‘?: - {
A iy | : -"’-"“? £ Crubpl © TR ﬁmirﬁ.m}, ' ﬂ i

'fi_'?l:rim.t ‘n.,"'r‘.:’:"'l"ﬂi ﬁ-{‘;r. ,Fr-i:x"ﬁ-'::!:#..ﬂ*‘ :ﬂf‘? ::1 - '

K 9| Frsaky Kbt fwmfffv /.3'

|
’ |
v | oy st < |
F; l'_.:.'-"' //,'" ,
o ! ﬁ#:f’?_ down Lo £ J{L&EJ&;&"F_, A Q-‘},ﬂfqﬂ & |
P i "'}“Tﬂ;’- l '| ‘ |
ey ! :
rxl? !".7 ' Uﬁm Qﬁ;, [//-‘_.I_,g}j I, ':". lﬁ.':a"_..-" ! | .i
#_ f p ks ;&:’# fﬂ'«’#ﬁfm ¥ ﬁéﬂ% fj_ /J_g "’6' E .'I II.
H_ : J B |
_"J-I’f S8 / { -f’:.{" Téﬁ!{.ffa_.f r_i{.-;f".h ; ":»?{‘J'd_.s? 5"-\ ir l/_’__'- @ /
| qHie:a-hl!';:-:l-l: | e ‘_." i |
P
F I,
A ‘*? | ﬁdﬁ#‘#m flﬂ-ﬂ".f‘??ﬂ-l’ffﬂpj N iaTag | “;_;E | |

éﬂ‘f f:f,” /f@’[f' \-'r.f"ff"w é"*"d;r.ﬂ;; l/x_ | { |

Meden, 10 Apil 2013
EiieatabgThigad i alen |

Dk,




il Tugas Akhir's khps

TANGGAL

UNIWFRSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUD]
FAKULTAS SOSIAL SAINS

JJend, Galo Subroio Kmo4.5 Teip (037, C4RSATY
vrabats | whew pancabudiac s email unpab@psnozod a
Medan - tndonesis

o ﬁﬁw%m éfm&}w Cragf -1
(.?E‘fﬁ_grq-ﬁn- ; f:-“u A fu L fir h“ﬂ'ﬂ 'l

’}‘\I_ﬁfﬁ:u&}ﬁafﬁ-’f i I!:'b-l""'h\'fﬂﬂ,r :I | |

-. _|II “i-l
‘ 7 "Fl;?D Ao bog @érwﬂ *‘j oty |/}
'*L"Eﬂi‘l'"n "rﬂ_‘f'i:;,f .-'_':.\"’]/I iﬂijﬁ ,;, Jlf _‘f

” Rém :'

F"Ef‘ff& o

Fa BPAA-2012-

Iriversaas . Uriversitea MPambangunan Penca Bud
~abLfas ﬁ:' AL SAING .
Zosan Pembimbing | 3 L A oAl e, Mg
“oean Pembimnbing 11 : FI?T"LE‘!’M;‘ E"'M'?_I t l:'E'MM

arr & fialhasene CWLILAN AMOR 1A

risEnHreeam Siudi : Rtarajaman

omar Pokaoic Mehaziswa - (4453103138

crzang Pendidisan SrReth | (ud

Al._:-.aiLm-: 'ff,w:fm h E;i.r_mﬁr PER cHare u,"_EFE'J PRCE ERRIG Tpa v-—+-

:{ETER._-'-"ENGAH

Medan, 04 Fabiuar: 2019
CiketahurDizcaiiju alats .

Cakan

- s Br: é-grya !}(i:a} S.H., MHom



Fhe-BMaA-2012-038

LUNIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUD
FARULTAS SO5IAL SAINS
L Jench. Catgt Suirodo Fm 45 Telp (081 8465887
wii ety - weay, pencaudi peid amail unpsbidoenoabud 2000
Mo - incinrasia

inenraiizs s Univergilgs Fambancuran Panca S

—adiitazs L BDSIAL SAIN

Sosan Pombimiaing | ' A"“”"l’hsg"i"“”f'f M .

[izgan Pambim '.uﬂ& | .;.I.EJT EL[""‘M :‘""':""I' 'H“- *H'M

FamE Malatitwe CWLILAS AR DR

SdneEnETaran Shedi ! Manajomer

Ramor Mokor Mensisea V415310313

derizng Pandict e 2 gﬂL"‘T’!" 1'[‘;” wemremrrn —— .

it Tuogas AldiiSkrpst - AUALISC DENGARGH  BREmG P8R thape CHPS), PRNE EMAWSE tamc (her)
bEICE TOBICE UALLE CPEU] (ELADAD RETLES Bufiaad BEALTHG PEEVSAL s

T PR Roclll s TEfapme MRURse TREE Woouisin .

_TANGGAL | PEMBAHASAN MATERI :

. PEME _ N | PARAF | KETERANGAN
19 Aok AT sesclan . = ET -
o |Paptar 15t Aperhakkan Vi ak

| |
!Fmbah-aum At per lpaiey i

2 |
EKEHM ?ﬂ"&ﬂ i Saran :i']"-rﬂ bra ikl!\,_‘___;J |

5 'S o
D 19 iﬁm.-_- .23 Hinqu L ‘ @clL ! i:
¢z | TIL N

i .

|

wadsn 28 dgroen 2309
Dbelahow' D sty clak
e ek,

i
R
G 8
) [ Eur)f pts, 5 H , M Hum
|




— - — . ——— —— ———— —— —

M-BEAL- 12033

LUMIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCS BLOI

FAKULTAS SOBIAL SAINS

JLJENG Gawl Bubisln K, 4 6 Tsl,..- (3fi1) B455571
werngile [wesny DaCsabudi s Bimg LA oensab, i,z i

Madan  |ndurgsa

CheivarziEs Pembangun s Fanes Sud

D BDEIAL E.ﬁlhq[hn
Szmblmbing | : ot ver, M. 9
Swmibriing || T”I:T'T' l'-H""'-’""'“ ﬂ:a-r. f";'E' MWE‘.
S DL gy s 1P~.EHIHM
wEregram Blodi s Manajsmen
ook Mo hegisom : ?’115511]316,-
Senaidikan - STRATR & Lo}

'-1 L

E'_ i '-E}}Q i

Tupus, feat s, | /)
mw;fuf S Cef “f?“'-wﬁq

j}& at':l ﬁuw«-ﬁ: ‘f ':_'S{

Yagks Akhiskiipsl, - Pabice. h e for shere (B . feie ey who gper)
G m 08 By ARG Whmﬂﬁﬁw#wn
mng Jeagumia RN erdigiar &-hm -{g:l;. indein e
'i'_ e PEMBAHASAN MATERI | PARAF HETI:F!AN{i.ﬁM

| I R
||'¢..\h.

g

—_

Frber V@y’ﬂ}j’ (
7

/
L
T

e o H

Mooan, 10 Sectener 20118
wikgtahur Dissiujul gleh -

- —— —— — —— —

41




RS R R | bl et

UNIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUD)
FAKULTAS BOSIAL SAINS

JJene. Gatot Subrato K 4,5 Talp (067 3455571
wahsite | www. parcabdi ae. id email urbabsBipancaius acid
dan - indones g

Lirrversitas Cunivsrsiles Pemaangunen Farca Budi
Fakisiss D SAZAL SAINS
Drsen Pembimieg | e B Qv Ml
Liases Pembomairg | PIRIC Blkg CARD g wmk
Mama Manasiswe CWLULAN BNDRIAN
JurusgaProgianm S Misrajsman
MOmOr Foeok Alatiatises 14 5310375
Jerang Pesdicikan o nyr ) L
-ugul Tugas AkninSkrips | AL Pelion baiiel Do sHatte [0, boue EAnG TnTve (P
FHCE TG Regde nd A PEGA
TEECATWAL B Focans M THIOREAS Diiuee, We VTR
 TANGBAL | PEMBAHASAN MATERI | PARAF | KETERANGAN
1‘3 ’ ko) Teowi 49n BTar baatan T‘“‘W.-‘ |
At kemagka Kansgp i) Pl oparl A £ |
s - Yegokesiy P THRL beo W1 |
- Fmerdsn Smpolnn L« S0z UM
; YAs

| = & | 4 |
]
, il |
H . 1 |

& 1 T Bl i == .
o .-’{J|-'i'.|r'_. Wi -
AT T Medan, 04 Juli 2018
& ! Ilf'I ) CliketzhuiDisets ui oeh
87 v Cewan,
[ AJIL | 7
| ul-"':l II;';-:'.L"_I l'ul’l
\ Ilju 1 L
L | e
Tk Frard. bR il

A




e ——

Ve L e ML Docmaeit < Plagiarse, Detoclor T Lo

Plagiarism Datector v, 1092 - Crininality Report:

Anayzed document: 09054010 10:27:57

"WULAN
ANDRIANI 141531031 3_MANAJEMEN.doc"

cicznsed (o) Universitas Pembangunan Panca Budi_Licensed

= ﬁﬁ'glﬁ’,@ 1y
Relation ehart-
Hete e 22 00 -
——— - a-gqufm:x,:-
} i =7 '\- r.-'- .'.i-:-
G
4.%&‘?:%2 Sy
Ciztribution gragh:
L sl LEHVER TENNE S —_ il i Sl -
Lomparison Preset: Rewrite. Detectad languagea: Inconesian
mp s0uCes of plagiarism:
0T wmdg: 23430 hli‘m..hnnimunashu Dnnepd Crins W TETT, ';:-nuun heCarsiss-per chaczrepaice. hid
T wwds HIETI iRt Trgam by U S A e s e Iqmbﬂ.ﬂimmdudmwmrﬂullpﬂ|r:equr.-nm-15.|
At wrde 4EI2  AHpinmints LI LS THTCE R E SR SR T 1o IR
[Showy elher Sources:)
Proceszed resources delgiis:
ST - DR FET - Failed
[Show ather Sourpes |
Impastant motes:
Wikipedia. Zacgle Snaks: Gnasheriting services: Arit-cheating:
L fffffff!&l" o
w | .- '-":" >
rf;f#ff.rfffffﬂ
Wikl Detectad) [nat detucied] ot detaciad)

{ra! detactag)



LT T

e P

ST0T HeRUE g0 uepagy P ot

i ot 3 b
T e e e |..|..I..:.[,.......]...I.:I.. Fi .:.].......:..4 il
. 7 | T
_.| L R Y e e e o I|..||..ll....|..l.1.1|...l-l.|..1||-I I.|....|Im.
[ean
| LEE
h

et i

R ) S _ xw Emnw_._.“___*____, R Eﬂﬁnzﬂ :
_ £ R

P ic. T Ty

SR . o UBISUBG STt fﬁmm_.,._w

A o =

I I?_l ... muSteids,on Gupuay)) ¢ ﬁ
ic .ﬂ : ..|

|.F...|r-|.. ..|||1-|..|.1|...Il. o R

e |...: Jmiois

SRI008 Buimoo auy fq peuasaidsat g < .. -
HSR pawmene nue ._“_u_D | o} ﬁ_,._m.ﬂ.m}_:_”i 188 L._,mE?..mF_u{ ,“_.u;mcﬂ T ﬂmxﬂ B ,.,_ :

I{Ei

EE%rEE sisiy) Je e

YOG/ 1L/ G- D1 35

SAREENE ASDoTR i Ky B B

e T Y [re—
j 1



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui, menganalisis dan menguji pengaruh
Earning Per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER), Price to Book Value (PBV)
terhadap Return Saham Realisasi Perusahaan Barang Konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Periode data yang diambil penulis adalah tahun 2013-2015.
Teknik pengambilan sampel dengan menggunakan teknik sensus. Sampel dalam
penelitian ini adalah semua populasi yang ada yaitu berjumlah 23 perusahaan.
Metode pengujian data yang digunakan adalah analisis statistik deskriptif, regresi
linier berganda, uji hipotesis dan koefisien determinasi. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa secara parsial variabel earning per share (EPS), Earning
Ratio (PER) tidak berpengaruh terhadap return saham realisasi sedangkan
variabel Price to Book Value (PBV) berpengaruh signifikan terhadap return
saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Kata Kunci : Earning Per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER), Price To

Book Value (PBV), Return Saham Realisasi



ABSTRACT

This study aims to determine, analyze and test the effect of Earning Per Share
(EPS), Price Earning Ratio (PER), Price to Book Value (PBV) on the Return of
Realized Shares of Consumer Goods Companies listed on the Indonesia Stock
Exchange. The period of data taken by the author is 2013-2015. The sampling
technique using census techniques. The sample in this study were all existing
populations, amounting to 23 companies. The test method of the data used is
descriptive statistical analysis, multiple linear regression, hypothesis testing and
coefficient of determination. The results of this study indicate that partially
earnings per share (EPS) variable, Earning Ratio (PER) does not affect stock
return realization while the Price to Book Value (PBV) variable has a significant
effect on stock returns for realization of consumer goods companies listed on the
Indonesia Stock Exchange

Keywords: Earning Per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER), Price To

Book Value (PBV), Realized Stock Return
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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Return merupakan tujuan utama bagi investor dalam menanamkan
sahamnya di pasar modal. Investor memerlukan informasi laporan keuangan
sabagai salah satu pertimbangan apakah akan membeli, menjual atau menahan
surat berharganya tersebut. Untuk memperoleh return yang diharapkan atas
investasinya maka setiap investor harus mempertimbangkan beberapa aspek
penting perusahaan (emiten) dimana investor menanamkan modalnya, membeli
surat berharga tersebut baik keuangan maupun non keuangan yang dapat
mempengaruhi besar kecilnya tingkat perolehan return.

Tingkat keuntungan (return) merupakan rasio antara pendapatan investasi
selama beberapa periode dengan jumlah dana yang diinvestasikan. Memperoleh
tingkat keuntungan yang tinggi dengan resiko kerugian yang minim merupakan
harapan bagi para investor. Dengan hal tersebut maka investor menentukan
tingkat keuntungan investasi yang optimal dengan konsep investasi.

Pada dasarnya, return ini dibedakan menjadi dua, pertama return yang
telah terjadi (actual return) atau return realisasi yang dihitung berdasarkan data
historis, dan yang kedua return yang diharapkan (expected return) akan diperoleh
investor dimasa mendatang. Return pada umunya dihitung berdasarkan
pengurangan capital gain dengan capital loss.

Rata-rata return saham biasanya dihitung dengan mengurangkan harga

saham periode tertentu dengan harga saham periode sebelumnya dibagi dengan



harga saham sebelumnya. Biasanya naik-turunnya harga saham dipengaruhi oleh
kinerja suatu perusahaan. Kinerja suatu perusahaan dapat dinilai dari beberapa
rasio dan informasi keuangan perusahaan yang dapat digunakan untuk
memprediksi harga saham.

Salah satu rasio keuangan yang sering digunakan investor adalah rasio
Earning Per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER) dan Price to Book Value
(PBV). Earning Per Share (EPS) atau laba per lembar saham merupakan jumlah
keuntungan yang diperoleh untuk setiap lembar saham biasa. Oleh karena itu,
umumnya manajemen perusahaan, pemegang saham biasa maupun calon
pemegang saham sangat tertarik pada EPS karena menggambarkan jumlah rupiah
yang dapat diperoleh untuk setiap lembar saham biasa dan menggambarkan
prospek laba di masa yang akan datang. Selain itu, laba per lembar saham (EPS)
dapat dijadikan sebagai indikator tingkat nilai perusahaan untuk mengukur
keberhasilan dalam mencapai keuntungan bagi para pemilik saham dalam
perusahaan.

Tidak kalah pentingnya dengan EPS, PER juga mempunyai peranan
penting dalam menentukan bagi para pemilik saham dalam perusahaan. PER
merupakan perbandingan antara harga pasar per lembar saham dengan laba per
lembar saham. Menurut Rokhmatussa’dyah dan Suratman (2009: 190) semakin
tinggi PER maka pertumbuhan laba yang diharapkan juga akan mengalami
kenaikan. PER bertujuan melihat kondisi pasar suatu perusahaan terhadap
kinerjanya yang dicerminkan dari EPS-nya. Semakin tinggi rasio PER, maka

semakin tinggi pertumbuhan laba yang diharapkan oleh pemodalnya.



Analisis terhadap PER mempunyai arti penting bagi investor sebelum
mengambil suatu keputusan investasi. Setiap pergerakan harga saham akan
mengakibatkan perubahan pada PER dari saham suatu perusahaan. Bagi investor
PER yang rendah akan memberikan kontribusi tersendiri, karena selain dapat
membeli saham dengan harga yang relatif murah, kemungkinan untuk
mendapatkan capital gain juga semakin besar sehingga investor dapat memiliki
banyak saham dari berbagai perusahaan yang go public. Sebaliknya, emiten
menginginkan PER yang tinggi pada waktu go public untuk menunjukkan bahwa
kinerja perusahaan cukup baik dengan harapan agar harga saham akan tinggi pula.

Price to Book Value (PBV) juga berperan dalam menentukan return
saham. Price to Book Value (PBV) adalah pengukuran kekayaan uang dalam
modal perusahaan untuk tiap lembar saham. Nilai itu yang akan dibayarkan untuk
tiap lembar saham. Pengukuran nilai buku per lembar saham kadang-kadang
digunakan sebagai salah satu faktor dalam menetapkan nilai saham. Jadi PBV
merupakan perbandingan antara harga pasar per lembar saham dengan nilai buku
per lembar saham tersebut. Dengan adanya rasio ini investor dapat mengetahui
berapa kelipatan harga pasar terhadap nilai buku per lembar saham yang menjadi
investasinya.

Adapun data perusahaan barang konsumsi mengenai Earning Per Share
(EPS), Price Earning Ratio (PER), Price to Book Value (PBV) dan Return Saham

Realisasi di Bursa Efek Indonesia adalah sebagai berikut:



Tabel 1.1.
Data Earning Per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER), Price to Book
Value (PBV) dan Return Saham Realisasi Perusahaan Barang Konsumsi di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2015

Return
No. Perusahaan Tahun EPS PER PBV Saham
Rp) | X | X (RD)

Nippon Indosari 2013 24,00 42,62 7,17 | -5.880,00

1 Corpindo Thk 2014 35,00 39,93 7,76 365,00

(ROTI) 2015 51,00 24,92 5,73 -120,00

Tiga Pilar 2013 99,00 14,50 1,85 350,00

2 Sejahtera Food 2014 102,00 20,48 2,05 665,00

Tbk (AISA) 2015 106,00 11,46 1,00 -885,00

Wilmar Cahaya 2013 180,00 6,43 0,69 -140,00

3 Indonesia Thk 2014 66,00 22,60 0,87 340,00

(CEKA) 2015 161,00 4,18 0,66 -75,00

Delta Djakarta 2013 | 15.669,00 24,25 10,04 | 125.000,00

4 Tbk (DLTA) 2014 | 15.786,00 24,71 9,33 | 10.000,00

2015 200,00 26,01 532 | -2.600,00

Ultrajaya Milk 2013 128,00 35,03 6,60 3.170,00

5 Industry dan 2014 95,00 39,09 4,91 -780,00
Trading Co. Tbk 2015

(ULTJ) 182,00 | 21,71 4,27 225,00

Gudang Garam 2013 2.305,00 18,22 2,85 | -14.300,00

6 Thk (GGRM) 2014 2.802,00 21,67 3,66 | 18.700,00

2015 2.846,00 19,33 2,96 | -5.700,00

H.M. Sampoerna 2013 1.524,00 40,95 32,85 2.500,00

7 Thk (HMSP) 2014 2.329,00 29,48 27,35 6.250,00

2015 2.177,00 43,18 50,29 | 25.350,00

Indofarma Thk 2013 -26,00 -5,81 0,81 177,00

8 (INAF) 2014 -15,00 -23,13 1,98 202,00

2015 -14,00 -12,21 0,93 -187,00

Indofood Sukses 2013 292,00 22,61 1,50 750,00

9 Makmur Tbk 2014 460,00 14,67 1,45 150,00

(INDF) 2015 256,00 20,24 1,10 | -1.575,00

Kimia Farma 2013 29,00 20,24 2,14 -150,00

10 Thk (KAEF) 2014 35,00 42,43 4,75 875,00

2015 39,00 22,15 2,69 -595,00

Sumber : www.idx.or.id (Data Olahan, 2018)
Berdasarkan tabel 1.1. diatas dapat dilihat bahwa hampir semua
perusahaan barang konsumsi return sahamnya memiliki nilai yang negatif baik itu

di tahun 2013, 2014 ataupun tahun 2015, sedangkan data Earning Per Share


http://www.idx.or.id/

(EPS), Price Earning Ratio (PER), Price to Book Value (PBV) tidak memiliki
nilai yang negatif. Berarti hal ini menyikapi adanya pandangan yang berbeda-beda
dari investor dalam melihat resiko yaitu sikap yang menyukai resiko (risk seeker),
sikap yang netral terhadap resiko (risk neutral) dan sikap yang tidak menyukai
resiko (risk averse), sehingga setiap investor mempunyai preferensi yang berbeda
dalam melihat resiko untuk menilai kinerja suatu portofolio.

Beberapa penelitian terdahulu yang meneliti tentang Earning Per Share
(EPS), Price Earning Ratio (PER), Price to Book Value (PBV) terhadap Return
Saham vyaitu penelitian yang dilakukan oleh Risdiyanto (2016) yang meneliti
tentang pengaruh ROI, EPS dan PER terhadap return saham pada perusahaan
farmasi di BEI periode 2010-2014. Hasil pengujian tingkat signifikan (uji t) atau
parsial menunjukkan hanya variabel Price Earning Ratio yang mempunyai
pengaruh signifikan terhadap return saham. Sedangkan menurut teorinya dalam
Rokhmatussa’dyah dan Suratman, (2009:190), Samsul (2015:45) serta Sudana
(2011:87) semakin tinggi EPS, PER dan PBV maka semakin tinggi juga return
sahamnya.

Penelitian tentang return saham juga dilakukan oleh Anggun, dkk (2013)
yang meneliti analisis pengaruh ROA, EPS, NPM, DER dan PBV terhadap return
saham (studi kasus pada industri real estate and property yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2007-2009). Hasil penelitian menunjukkan bahwa hanya
NPM dan PBV saja yang berpengaruh positif dan signifikan terhadap return
saham.

Penelitian ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh

Najmiyah, Sujana dan Sinarwati (2014) yang meneliti tentang pengaruh price to



book value (PBV), price earning ratio (PER) dan debt to equity ratio (DER)
terhadap return saham pada industri real estate dan property yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2009-2013. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
PBV dan DER tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham
sedangkan PER berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham.

Dari uraian diatas dilihat bahwa banyaknya perbedaan-perbedaan
mengenai hasil penelitian mengenai EPS, PER, PBV terhadap return saham
sehingga penulis tertarik untuk mengangkat penelitian dengan judul “Analisis
Pengaruh Earning Per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER), Price to Book
Value (PBV) terhadap Return Saham Realisasi Perusahaan Barang

Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.

B. Identifikasi dan Batasan Masalah
1. Identifikasi Masalah

Adapun identifikasi masalah tersebut adalah :

a. Hampir semua perusahaan barang konsumsi return sahamnya
memiliki nilai negatif baik itu di tahun 2013, 2014 ataupun tahun 2015
kecuali perusahaan H.M. Sampoerna Tbk (HMSP), sedangkan data
Earning Per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER), Price to Book
Value (PBV) tidak memiliki nilai negatif. Investor tidak tertarik
menanamkan modalnya. Oleh karena itu perlu diadakannya penelitian
lebih lanjut untuk mengetahui bagaimana pengaruh return saham itu.

b. Laba perlembar saham (EPS) perusahaan barang konsumsi tahun

2013, 2014 ataupun tahun 2015 terjadi fluktuasi (peningkatan maupun



2.

penurunan). Pada perusahaan Delta Djakarta Tbk (DLTA). Laba per
lembar saham (EPS) dijadikan sebagai indikator tingkat nilai
perusahaan untuk mengukur keberhasilan dalam mencapai keuntungan
bagi para pemilik saham dalam perusahaan.
Price Earning Ratio (PER) perusahaan barang konsumsi tahun 2013,
2014 ataupun tahun 2015 terjadi fluktuasi (peningkatan maupun
penurunan). Investor/emiten menginginkan PER yang tinggi pada
waktu go public untuk menunjukkan bahwa Kkinerja perusahaan
cukup baik dengan harapan agar harga saham akan tinggi pula.
Nilai buku per lembar saham (PBV) perusahaan barang konsumsi
tahun 2013, 2014 ataupun tahun 2015 terjadi fluktuasi (peningkatan
maupun penurunan). Investor dapat mengetahui berapa kelipatan
harga pasar terhadap nilai buku per lembar saham (PBV) yang
menjadi investasinya.

Batasan Masalah

Dalam mengadakan suatu penelitian terhadap objek yang diteliti,

maka terlebih dahulu ditentukan batasan masalah untuk menghindari

pembahasan yang terlalu luas dan agar penelitian berfokus pada masalah

yang ada. Dari sekian banyak variabel yang mempengaruhi return saham,

maka peneliti membatasi pada tiga variabel bebas dan satu variabel terikat

yaitu : a) variabel bebas adalah earning per share (EPS), price earning

ratio (PER), dan price to book value (PBV) sedangkan variabel terikat

adalah return saham realisasi, b) laporan keuangan tahun 2013-2015, dan



c) perusahaan makanan dan minuman. Ketiga komponen ini diyakini

memiliki pengaruh yang dominan terhadap return saham realisasi.

C. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah sebelumnya, maka peneliti

merumuskan masalah dalam penelitian ini yaitu :

1.

Apakah earning per share (EPS) secara parsial berpengaruh positif
terhadap return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Apakah price earning ratio (PER) secara parsial berpengaruh positif
terhadap return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Apakah price to book value (PBV) secara parsial berpengaruh positif
terhadap return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Apakah earning per share (EPS), price earning ratio (PER), price to
book value (PBV) secara simultan berpengaruh positif terhadap
return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, tujuan dari penelitian ini adalah:



Menganalisis secara parsial pengaruh positif earning per share (EPS)
terhadap return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Menganalisis secara parsial pengaruh positif price earning ratio
(PER) terhadap return saham realisasi perusahaan barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Menganalisis secara parsial pengaruh positif price to book value
(PBV) terhadap return saham realisasi perusahaan barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Menganalisis secara simultan pengaruh positif earning per share
(EPS), price earning ratio (PER), price to book value (PBV) terhadap
return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.

2. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi penulis,

perusahaan, dan peneliti selanjutnya.

a.

Bagi investor, hasil penelitian ini dapat memberikan acuan
pengambilan keputusan investasi terkait dengan pengaruh EPS, PER,
PBYV terhadap return saham.

Bagi akademis, penelitian ini dapat menjadi bahan referensi untuk
penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan rasio keuangan (EPS,
PER dan PBV) terhadap return saham.

Bagi peneliti, penelitian ini akan menambah wawasan dan

pengetahuan dengan menghubungkan antara teori yang ada dengan
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fenomena dan pengalaman empiris, sekaligus mengaplikasikan ilmu
yang diperoleh dalam program studi mamajemen di dalam praktik dan
teori.

Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini bermanfaat sebagai informasi

dan pembanding bagi peneliti selanjutnya.
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TINJAUAN PUSTAKA

A. Landasan Teori
1. Teori Sinyal (Signaling Theory)

Teori sinyal didasarkan pada asumsi bahwa informasi yang diterima oleh
masing-masing pihak tidak sama. Dengan kata lain, teori sinyal berkaitan dengan
asimetri informasi. Teori sinyal menunjukkan adanya asimetri informasi antara
manajemen perusahaan dengan pihak-pihak yang berkepentingan dengan
informasi. Untuk itu, manajer perlu memberikan informasi bagi pihak-pihak yang
berkepentingan  melalui  penerbitan laporan  keuangan. Teori sinyal
mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan memberikan
sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Sinyal ini merupakan informasi
mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan
keinginan pemilik. Sinyal dapat berupa promosi atau informasi lain yang
menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik dari pada perusahaan lain.

Manajer memberikan informasi melalui laporan keuangan bahwa mereka
menerapkan kebijakan akuntansi konservatisme yang menghasilkan laba yang
lebih berkualitas karena prinsip ini mencegah perusahaan melakukan tindakan
membesar-besarkan laba dan membantu pengguna laporan keuangan dengan
menyajikan laba dan aktiva yang tidak overstate. Informasi yang diterima oleh
investor terlebih dahulu diterjemahkan sebagai sinyal yang baik (good news) atau

sinyal yang jelek (bad news).

11
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Apabila laba yang dilaporkan oleh perusahaan meningkat maka informasi
tersebut dapat dikatagorikan sebagai sinyal baik karena mengindikasikan kondisi
perusahaan yang baik. Sebaliknya apabila laba yang dilaporkan menurun maka
perusahaan berada dalam kondisi tidak baik sehingga dianggap sebagai sinyal

yang jelek.

2. Pengertian Saham

Saham dapat menggambarkan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan
seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Menurut
Sudana (2011:87), “saham merupakan salah satu alternatif sumber dana jangka
panjang bagi perusahaan”. Saham adalah tanya penyertaan atau kepemilikan atas
perusahaan atau badan tertentu. Dana jangka panjang perusahaan dapat berupa
ekuitas yang diperolehnya melalui penerbitan saham melalui private placement
maupun Initial Public Offering (IPO).

Penentuan nilai suatu saham tidak semudah menentukan nilai obligasi,
karena pendapatan saham bersifat tidak pasti. Sehingga dengan itu, dalam
penentuan nilai saham digunakan beberapa pendekatan.

Saham adalah tanda penyertaan modal pada suatu perusahaan perseroan
terbatas dengan manfaat yang dapat diperoleh berupa dividen, capital gain, dan
manfaat non finansial berupa konsekuensi atas kepemilikan saham berupa
kekuasaan, kebanggaan, dan khususnya hak suara dalam menentukan jalannya
perusahaan. Sedangkan menurut Samsul (2015:45), saham merupakan tanda bukti
memiliki perusahaan dimana disebut sebagai pemegang saham (shareholder atau

stockholder). Bentuk dari saham itu berupa selembar kertas yang menunjukkan
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identitas kepemilikan perusahaan dengan menerbitkan surat berharga. Besarnya
penyertaan yang ditanamkan dalam perusahaan adalah sebagai tanda posisi
kepemilikan seseorang.

Dari definisi di atas dapat disimpulkan bahwa saham adalah secarik kertas
dan atau paper less berupa surat berharga sebagai tanda penyertaan modal pada
suatu perusahaan dengan memiliki nilai manfaat untuk memperoleh bagian dari

prospek kekayaan perusahaan.

3. Penilaian Saham

Penilaian saham dapat diartikan sebagai suatu proses pekerjaan seorang
penilai dalam memberikan opini tertulis mengenai nilai ekonomi suatu bisnis atau
ekuitas pada saat tertentu. Menurut Jogiyanto (2013: 195) penilaian saham adalah
suatu mekanisme untuk merubah serangkaian variabel ekonomi/variabel
perusahaan yang diramalkan menjadi perkiraan tentang harga saham misalnya
laba perusahaan dan deviden yang dibagikan, maksudnya suatu metode untuk
mencari nilai-nilai saham yang menjadi ukuran dalam investasi surat berharga.

Penilaian terhadap saham menjadi sebuah kebutuhan karena memberikan
gambaran pada nilai saham sebuah perusahaan yang dijadikan rujukan suatu
bisnis untuk pertimbangan perusahaan, sehingga dapat ditentukan apakah saham
dibeli atau dijual yang akan memberikan keuntungan.

Menurut Alwi (2013:67), nilai yang berhubungan dengan saham dapat
dilihat dalam empat konsep yang memberikan makna yang berbeda, yaitu :

a. Nilai Nominal
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Nilai nominal suatu saham adalah nilai kewajiban yang ditetapkan untuk tiap-
tiap lembar saham. Nilai nominal adalah modal per lembar yang harus ditahan
di perusahaan untuk proteksi kepada kreditor yang tidak dapat diambil oleh
pemegang saham. Apabila saham tidak ada nilai nominalnya maka dewan
direksi yang menentukan nilai untuk saham yang tidak mempunyai nilai
nominal, dewan direksi umumnya menetapkan nilai sendiri per lembar. Jika
tidak ada nilai yang ditetapkan, maka yang dianggap sebagai modal adalah
semua penerimaan bersih yang diterima oleh emiten pada waktu mengeluarkan
saham yang bersangkutan.

. Nilai Buku

Nilai buku adalah nilai saham menurut pembukuan perusahaan. aktiva bersih
per lembar saham yang dimiliki oleh pemegang saham merupakan nilai buku.

. Nilai Pasar

Nilai pasar adalah harga saham di bursa efek. Nilai pasar ditentukan oleh
pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang
bersangkutan di pasar bursa.

. Nilai Intrinsik

Nilai intrinsik adalah nilai sebenarnya dari saham. Maksudnya adalah harga
saham di pasar mencerminkan nilai sebenarnya dari perusahaan.

Menurut Tandelilin (2010:374), untuk menentukan harga saham terdapat

dua pendekatan yaitu, analisis fundamental dan analisis teknikal.

1) Analisis Fundamental

Analisis fundamental menekankan bahwa faktor-faktor fundamental

mempengaruhi harga saham karena menitikberatkan pada analisis rasio
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keuangan. Melalui analisis rasio keuangan dapat diperoleh informasi atau
gambaran tentang kondisi keuangan perusahaan dan hasil operasinya yang
telah dicapai oleh perusahaan tersebut. Jadi dapat disimpulkan di dalam
penelitian ini dengan menggunakan analisis fundamental dapat diketahui
bagaimana pengaruh terhadap pergerakan harga saham yang dimiliki oleh
perusahaan.
2) Analisis Teknikal
Analisis teknikal didasarkan pada asumsi bahwa harga saham terbentuk dari
hasil spekulasi dimana ditunjukkan pada trend yang dibentuk dengan harga
saham pada periode yang lalu dan dengan nilai intrinsik yang tidak ada
kaitannya.
Kesimpulan dari dua pendekatan di atas adalah bagaimana pengaruh
terhadap pergerakan harga saham yang dimiliki oleh perusahaan dimasa yang

akan datang dan menentukan kapan membeli dan menjual saham.

B. Harga Saham

Harga saham merupakan nilai sekarang dari arus kas yang akan diterima
oleh pemilik saham dikemudian hari, biasanya harga pasar yang berlaku di pasar
modal ditentukan oleh para pelaku pasar yang sedang melakukan perdagangan di
pasar saham. Menurut Martono dan Harjito (2012:13), harga saham adalah
refleksi dari keputusan-keputusan investasi, pendanaan (termasuk kebijakan
dividen) dan pengelolaan asset. Menurut Sartono (2008:70) menyatakan bahwa
harga saham terbentuk melalui mekanisme permintaan dan penawaran di pasar

modal. Apabila suatu saham mengalami kelebihan permintaan, maka harga
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saham cenderung naik. Sebaliknya, apabila kelebihan penawaran maka harga
saham cenderung turun. Menurut Jogiyanto (2013:167) harga saham adalah harga
suatu saham yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh
pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang
bersangkutan di pasar modal.

Jadi dari definisi di atas dapat disimpulkan bahwa harga saham adalah
uang yang dikeluarkan untuk memperoleh bukti penyertaan atau pemilikan suatu
perusahaan yang tercantum di bursa efek yang akan digunakan untuk memutuskan
keputusan-keputusan termasuk kebijakan dividen dan pengelolaan asset
perusahaan. Dimana harga pasar saham terbentuk melalui mekanisme permintaan
dan penawaran di pasar modal.

Harga saham mengalami perubahan naik atau turun dari satu waktu ke
waktu lain. Perubahan tersebut tergantung pada kekuatan permintaan dan
penawaran, apabila suatu saham mengalami kelebihan permintaan, maka harga
cenderung naik. Sebaliknya jika terjadi kelebihan penawaran, maka harga saham
cenderung turun. Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan modal
seseorang atau pihak (badan usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroan
terbatas. Dengan menyertakan modal tersebut, maka pihak tersebut memiliki
klaim (hak tagih) atas pendapatan perusahaan, klaim atas asset perusahaan, dan
berhak hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).

Harga saham menunjukkan seberapa baik manajemen menjalankan
tugasnya atas nama para pemegang saham. Pemegang saham yang tidak puas
dengan kinerja perusahaan dapat menjual saham yang mereka miliki dan

menginvestasikan uangnya di perusahaan lain. Tindakan-tindakan tersebut jika
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dilakukan oleh para pemegang saham akan mengakibatkan turunnya harga saham

di pasar, karena pada dasarnya tinggi rendahnya harga saham lebih banyak

dipengaruhi oleh pertimbangan pembeli dan penjual tentang kondisi internal dan

eksternal perusahaan. Hal ini berkaitan dengan analisis sekuritas yang umumnya

dilakukan investor sebelum membeli atau menjual saham.

Secara umum, keputusan membeli dan menjual saham ditentukan oleh

perbandingan antara perkiraan nilai intrinsik dengan harga pasarnya (Halim,

2013:31). Dalam hal ini penilaian harga saham, terdapat tiga pedoman yang

digunakan adalah sebagai berikut:

1.

3.

Bila harga pasar saham melampaui nilai intrinsik saham, maka saham tersebut
dinilai overvalued (harganya terlalu tinggi). Sebaiknya bila harga saham
seperti itu maka perlu dihindari atau dilakukan penjualan karena akan
beresiko ke masa yang akan datang dan kemungkinan akan terjadi koreksi
pasar.

Bila harga pasar saham sama dengan nilai intrinsiknya maka harga tersebut
dinilai wajar dan berada dalam kondisi keseimbangan. Bila terjadi hal seperti
tersebut sebaiknya pelaku pasar tidak melakukan transaksi pembelian maupun
penjualan saham yang bersangkutan.

Apabila harga pasar saham lebih kecil dari nilai intrinsiknya maka harga
saham itu dikatakan undervalued (harganya terlalu rendah). Bila terjadi hal
seperti tersebut maka sebaiknya saham tetap dimiliki karena besar

kemungkinan dimasa yang akan datang akan terjadi lonjakan harga saham.
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C. Return Saham
1. Pengertian Return Saham

Return saham adalah tingkat keuntungan yang dinikmati oleh pemodal atas
suatu investasi saham yang dilakukannya. Menurut Samsul (2015:291), return
saham adalah pendapatan yang dinyatakan dalam persentase dari modal awal
investasi. Pendapatan investasi dalam saham ini meliputi keuangan jual beli
saham, dimana jika untung disebut capital gain dan jika rugi disebut capital loss.
Menurut Jogiyanto (2013:109), return saham adalah merupakan hasil yang
diperoleh dari suatu investasi. Sedangkan return saham menurut Brigham (2011:
215) vyaitu selisih antara jumlah yang diterima dan jumlah yang diinvestasikan,
dibagi dengan jumlah yang diinvestasikan.

Berdasarkan beberapa pengertian tersebut maka dapat disimpulkan bahwa
return saham adalah penghasilan yang diperoleh selama periode investasi per
sejumlah dana yang diinvestasikan dalam bentuk saham. Secara langsung maupun
tidak langsung, setiap investasi baik jangka pendek maupun jangka panjang
mempunyai tujuan utama untuk mendapatkan keuntungan (return).

Menurut Jogiyanto (2013:109), return saham dibedakan menjadi dua yaitu
return realisasi (realized return) dan return ekspektasi (expected return). Return
realisasi ini digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan dan sebagai dasar
penentuan return dan resiko di masa mendatang. Return realisasi adalah return
yang sudah terjadi yang dihitung berdasarkan data historis. Sedangkan return
ekspektasi merupakan return yang diharapkan di masa mendatang dan masih

bersifat tidak pasti.
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Dalam melakukan investasi, investor diharapkan pada ketidakpastian
antara return yang diperoleh dengan resiko yang akan dihadapinya. Semakin besar
returnnya maka semakin besar pula resikonya, sehingga dikatakan bahwa return
ekspektasi memiliki hubungan positif dengan resiko. Biasanya resiko selalu
dikaitkan dengan peluang, resiko yang lebih tinggi maka peluang untuk
mendapatkan return yang lebih tinggi pula (high risk high return, low risk low
return). Berbeda dengan pasar yang tidak rasional, return yang tinggi tidak selalu
harus disertai dengan investasi yang beresiko.

Menurut Halim (2013:18), pengembalian atau return atas saham biasa
terdiri atas dua unsur, yaitu sebagai berikut:

a. Capital gain, yaitu keuntungan bagi investor yang diperoleh dari kelebihan
harga jual atas harga beli saham di pasar sekunder.
b. Yield, yaitu aliran kas yang diterima investor secara periodik, misalnya

berupa dividen.

2. Jenis-Jenis Return Saham

Menurut Jogiyanto (2013:34) ada dua jenis return yaitu : return realisasi
(realized return) merupakan return yang telah terjadi. Return ini dihitung dengan
menggunakan data historis. Return realisasi penting karena digunakan sebagai
salah satu pengukur kinerja perusahaan. Return realisasi juga berguna dalam
penentuan return ekspektasi (expected return) dan risiko yang akan datang.

Return ekspektasi (expected return) adalah return yang diharapkan akan
diperoleh oleh para investor di masa yang akan datang. Dari teori definisi di atas

dapat diambil kesimpulan bahwa jenis return terdiri dari:



20

a. Realisasi
Return realisasi merupakan return yang telah terjadi, dan penghitungannya
menggunakan data histori perusahaan yang berguna untuk mengukur kinerja
perusahaan. Return realisasi atau disebut juga return historis berguna juga
untuk menentukan return ekspektasi (expected return) dan risiko di masa yang
akan datang.
Beberapa pengukuran return realisasian yang banyak digunakan adalah return
total (total return), relatif return (return relative), kumulatif return (return
cumulative) dan return yang disesuaikan (adjusted return). Sedang rata-rata
dari return dapat dihitung berdasarkan rata-rata aritmatika (arithmetic mean)
dan rata-rata geometric (geometric mean). Rata-rata geometrik banyak
digunakan untuk menghitung rata-rata return beberapa periode, misalnya untuk
menghitung return mingguan atau return bulanan yang dihitung berdasarkan
rata-rata geometrik dari return-return harian.
Untuk perhitungan return seperti ini, rata-rata geometrik lebih tepat digunakan
dibandingkan jika digunakan metode rata-rata aritmatika biasa.

b. Ekpektasi
Return ini digunakan untuk pengambilan keputusan investasi. Return ini lebih
penting dibandingkan return historis (realisasi) karena return ini yang
diharapkan oleh semua investor di masa yang akan datang.
Return ekspetasian (expected return) dapat dihitung berdasarkan beberapa cara
sebagai berikut ini:
1). Berdasarkan nilai ekspetasian masa depan.

2). Berdasarkan nilai-nilai return historis.
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3). Berdasarkan model return ekspetasian yang ada.

3. Komponen Pengembalian Return Saham

Menurut Halim (2013:34) return saham terdiri dari dua komponen utama,

yaitu:

a. Gain yaitu merupakan keuntungan bagi investor yang diperoleh dari
kelebihan harga jual di atas harga beli yang keduanya terjadi di pasar
sekunder.

b. Yield merupakan pendapatan atau aliran kas yang diterima secara periodik.
Misalnya berupa deviden atau bunga.

Pada dasarnya ada dua keuntungan yang diperoleh investor dengan membeli

atau memiliki saham yaitu :

a. Deviden merupakan pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan
dan berasal dari keuntungan yang dihasilkan perusahaan.

b. Capital gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual. Capital
Gain terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan saham di pasar

sekunder.

4. Faktor-fakor yang Mempengaruhi Return Saham

Kinerja perusahaan tercermin dari laba operasional dan laba bersih per
saham serta beberapa rasio keuangan yang mengambarkan kekuatan manajemen
dalam mengelola perusahaan. Resiko perusahaan tercermin dari daya tahan

perusahaan dalam mengahadapi siklus ekonomi serta faktor makro ekonomi.
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Menurut Samsul (2015:200), faktor-faktor yang mempengaruhi saham

terdiri atas faktor makro dan mikro, antara lain:

a.

Faktor Makro

Faktor makro merupakan yang berada di luar perusahaan tetapi mempunyai

pengaruh terhadap kenaikan atau penurunan harga atau kinerja perusahaan

baik secara langsung maupun tidak langsung. Faktor makro ekonomi yang

secara langsung dapat mempengaruhi kinerja saham maupun Kinerja

perusahaan antara lain:

1). Tingkat Bunga Umum Domestik
Kenaikan tingkat bunga pinjaman memiliki dampak negatif terhadap
setiap emiten, karena akan meningkatkan beban bunga kredit menurunkan
laba bersih akan menigkatkan laba per saham juga menurun dan akhirnya
akan berakibat turunnya harga saham dipasar. Disamping itu, suku bunga
deposit yang naik tentunya akan mendorong para investor menjual saham
dan hasilnya akan dimasukkan dalam deposito. Harga saham di pasar akan
jatuh dikarenakan penjualan saham secara besar-besaran. Oleh sebab itu,
bila suku bunga deposito dan suku bunga pinjaman akan berakibat
turunnya harga saham.
Sebaiknya, penurunan tingkat suku bunga atau bunga deposito akan
menaikan harga saham di pasar akan laba bersih per saham, sehingga
mendorong harga saham meningkat. Penurunan bunga deposito akan
mendorong investor mengalihkan investasinya dari perbankan ke pasar
modal. Investor akan mendorong saham sehingga harga saham terdorong

naik akibat meningkatnya permintaan saham.
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Tingkat Inflasi

Tingkat inflasi dapat berpengaruh positif maupun negatif tergantung pada
derajat inflasi itu sendiri. Inflasi yang berlebihan dapat merugikan
perekonomian secara keseluruhan, vyaitu dapat membuat banyak
perusahaan mengalami kebangkrutan. Jadi dapat disimpulkan bahwa
inflasi yang tinggi akan menjatuhkan harga saham di pasar, semetara
inflasi yang rendah akan berakibat pertumbuhan ekonomi menjadi sangat
lamban, dan pada akhirnya harga saham juga bergerak dengan lamban.
Pekerjaan yang sulit adalah menciptakan tingkat inflasi yang dapat
menggerakkan dunia usaha menjadi semarak, pertumbuhan ekonomi dapat
menutupi  pengangguran, perusahaan memperoleh keuntungan yang
memadai, dan harga saham di pasar bergerak normal.

Peraturan Perpajakan

Kenaikan pajak penghasilan badan akan memberatkan perusahaan dan
mengurangi laba bersih yang berikutnya dapat menurunkan harga saham.
Kenaikan pajak penjualan dapat menurukan omzet penjualan akibat
permintaan barang yang menurun karena konsumen merasa keberatan
dengan kenaikan harga barang, pada akhirnya, laba bersih perusahaan juga
menurun. Kenaikan pajak penghasilan perorangan akan menyebabkan
pendapatan yang dikomsumsi juga berkurang, yang pada tahap berikutnya
dapat mengurangi penjualan perusahaan secara target. Dengan kata lain,
kenaikan pajak dapat menurunkan kinerja perusahaan dan harga saham di
pasar. Sebenarnya, anggapan bahwa kenaikan pajak akan menurunkan

Kinerja perusahaan atau harga saham dipasar tidak seluruhnya benar,
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karena semua itu tergantung pada penggunaan dana penerimaan pajak.
Penggunaan dana penerimaan pajak ke sektor-sektor ekonomi secara luas
akan mempunyai dampak yang berbeda daripada ke sektor khusus yang
sempit.

4). Kebijakan Pemerintah
Kebijakan-kebijakan khusus yang dikeluarkan oleh pemrintah akan
berpengaruh positif atau negatif terhadap perusahaan tertentu terkait
dengan kebijakan tersebut.

5). Kurs Valuta Asing
Saham dapat terkena dampak positif atau negatif apabila ada perubahaan
satu variabel makro ekonomi terhadap setiap jenis saham.

6). Tingkat Bunga Pinjaman Luar Negeri
Pada umumya, emiten yang mempunyai pinjaman dalam valuta asing akan
dibebani bunga yang berpedoman pada SIBOR (Singapore Interbank
Offered Rate) atau LIBOR ( London Interbank Offered Rate) atau prime
rute USA di Amerika Serikat.

7). Kondisi Ekonomi Internasional
Bagi perusahaan yang melakukan perdagangan internasonal atau kegiatan
ekspor-impor, kondisi conterpart (negara tujuan ekspor atau negara asal
impor) sangat berpengaruh terhadap kinerja emiten di masa datang.

b. Faktor Mikro
Baik buruknya perusahaan tercermin dari rasio-rasio keuangan yang secara
rutin diterbitkan etimen. Pada umunya, perusahaan yang sudah go-public

diwajibkan peraturan yang dikeluarkan BAPEPAM untuk menerbitkan laporan
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keuangan triwulan, tengah tahunan dan tahunan baik sudah diaudit maupun
belum diaudit. Bahkan setiap etimen diwajibkan untuk menerbitkan laporan
tahunan yang menjelaskan secara lebih rinci semua aspek perusahaan, mulai
dari produksi, penjualan, pemasaran, sumber bahan baku, kendala yang
dihadapi, organisasi manajemen, prospek perusahaan dan laporan keuangan
yang telah diaudit.

Investor perlu mengetahui kesehatan melalui perbandingan antara modal
sendiri dan modal pinjaman. Jika modal sendiri lebih besar dari pada modal
pinjaman, maka perusahaan itu sehat dan tidak bangkrut. Jika investor harus
selalu mengikuti perkembangan rasio ekuitas terhadap utang ataupun debt to
equity ratio. investor mengetahui efisiensi manajemen dalam menjalankan
modalnya melalui rasio return on equity.

Faktor mikro ekonomi yang berada dalam perusahaan itu sendiri, yaitu
variabel-variabel seperti laba bersih per saham, laba usaha per saham, nilai
buku per saham, rasio ekuitas terhadap utang, rasio laba bersih terhadap

ekuitas, cash flow saham, dan rasio keuangan lainnya.

. Perhitungan Return Saham

. Return realisasi (actual return)

Return realisasi merupakan return yang telah terjadi. Actual return digunakan
dalam menganalisis data adalah hasil yang diperoleh dari investasi dengan cara
menghitung selisih harga saham individual periode berjalan dengan periode
sebelumnya dengan deviden, dapat ditulis dengan rumus : (Jogiyanto, 2013:34)

Pt—-Pt-1
Pt—1
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Keterangan :

Pt = Harga atau nilai akhir periode t

Pt-1 = Harga atau nilai pada periode sebelum t-1
D = Deviden

b. Return ekspektasi (expected return)
Return ekspektasi merupakan return yang diharapkan akan diperoleh oleh
investor di masa yang akan datang. Adapun perhitungan expected return
menurut Jogiyanto (2013:34) yaitu :
E(Rit) = Rmt
Keterangan:
E(Rit) = Tingkat keuntungan saham yang diharapkan pada hari ke t

Rmt = Tingkat keuntungan pasar pada periode t

D. Earning Per Share (EPS)

Menurut Tandelilin (2010:374) menjelaskan Earning Per Share (EPS)
dapat menunjukkan besarnya laba bersih perusahaan yang siap dibagikan
pemegang saham perusahaan. Besarnya Earning Per Share (EPS) suatu
perusahaan bisa diketahui dari informasi laporan keuangan perusahaan. Meskipun
beberapa perusahaan tidak mencantumkan besarnya Earning Per Share (EPS)
perusahaan bersangkutan, tetapi Earning Per Share (EPS) bisa dihitung
berdasarkan informasi laporan neraca dan laporan laba rugi perusahaan.

Earning Per Share (EPS) digunakan untuk mengukur Kinerja perusahaan

yang merupakan salah satu ukuran penting dalam pengukuran saham. Earning Per
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Share (EPS) adalah keuntungan perusahaan yang dapat dibagikan kepada seluruh
pemegang saham.

Dalam prakteknya, tidak semua keuntungan ini dapat dibagikan, ada
sebagian yang ditahan sebagai laba ditahan. Perhitungan Earning Per Share (EPS)
dengan menggunakan perbandingan antara laba bersih setelah pajak pada satu
tahun buku atau satu periode dengan jumlah saham yang diterbitkan. Secara
matematis Earning Per Share (EPS) dapat dirumuskan sebagai berikut : (Fahmi,
2014:336)

EpS = Laba Bersih Setelah Pajak
Jumlah Saham Beredar

Acuan para investor dalam memilih saham adalah dengan melihat
kemampuan sebuah perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dalam per lembar
saham yang juga merupakan indikator fundamental keuangan perusahaan. Oleh
karena penilaian yang akurat dan cermat bisa meminimalkan resiko sekaligus
membantu investor dalam meraih keuntungan.

Jika perusahaan tersebut terdapat saham preferen maka rumusnya sedikit
berbeda, yaitu :

Laba Bersih - Dividen Saham Preferen
Jumlah Saham Biasa Beredar

EPS =

Ekspektasi pendapatan yang akan diperolen merupakan faktor penentu
harga saham. Saham dengan return tertinggi pada umumnya memiliki pendapatan
yang lebih besar daripada yang diperkirakan, sedangkan saham dengan return
terendah memiliki pendapatan di bawah perkiraan. Harga saham cenderung
mengantisipasi dengan cepat pengumuman pendapatan (earning) dengan bergerak

tepat sebelum dilakukannya pengumuman.
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E. Price Earning Ratio (PER)

Price Earning Ratio (PER) adalah perbandingan antara harga suatu saham,
dibandingkan dengan laba bersih atau perkiraan laba bersih yang didapat dari
saham tersebut dalam jangka waktu setahun (Rokhmatussa’dyah dan Suratman,
2009:190). PER merupakan pendekatan yang lebih populer dipakai di kalangan
analis saham dan para praktisi. Dalam pendekatan PER atau disebut juga
pendekatan multiplier, investor akan menghitung berapa kali (multiplier) nilai
earning yang tercermin dalam harga suatu saham.

Rasio antara harga saham dengan pendapatan setiap lembar saham merupakan
Price Earning Ratio (PER) dan rasio ini juga merupakan indikator perkembangan
atau pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang (prospects of the firm). Maka
semakin tinggi rasio PER, semakin tinggi pertumbuhan laba yang diharapkan oleh
pemodal. Rasio PER dapat diformulasikan sebagai berikut : (Fahmi, 2014:337)

Harga Saham Per Lembar
Laba per Lembar Saham

PER =

Rasio ini menunjukkan seberapa tinggi suatu saham dibeli oleh investor
dibandingkan dengan laba per lembar saham. Kalau PER perusahaan tinggi, berarti

saham perusahaan dapat memberikan return yang besar bagi investor.

F. Price to Book Value (PBV)

Pengukuran kinerja harga pasar saham terhadap nilai bukunya merupakan
definisi dari Price to Book Value (PBV). Perbandingan antara harga saham
terhadap nilai buku dihitung sebagai hasil dari ekuitas pemegang saham dengan

jumlah saham yang beredar dapat ditunjukkan dengan Price to Book Value (PBV).
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Secara matematis Price to Book Value dapat dirumuskan sebagai berikut (Prihadi,

2010: 52) :

PRV = Harga Per Lembar Saham
Harga Buku per Lembar Saham

Rasio ini menunjukkan seberapa jauh sebuah perusahaan mampu

menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap jumlah modal yang diinvestasikan,

sehingga semakin tinggi rasio Price to Book Value (PBV) yang menunjukkan

semakin berhasil perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham.

G. Penelitian Terdahulu

Dalam melakukan penelitian ini, peneliti menggunakan beberapa rujukan

yaitu dari penelitian terdahulu yang sudah dipublikasikan. Berikut adalah rujukan-

rujukan yang digunakan dalam penelitian ini :

1.

Najmiyah, Sujana dan Sinarwati (2014) dalam jurnal yang berjudul
“Pengaruh Price To Book Value (PBV), Price Earning Ratio (PER) dan Debt
To Equity Ratio (DER) terhadap Return Saham pada Industri Real Estate dan
Property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2013. Tujuan
penelitian bertujuan untuk mengetahui pengarunh PBV, PER dan DER
terhadap Return Saham pada Industri Real Estate dan Property yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2010. Penelitian ini menggunakan
teknik analisis data menggunakan analisis regresi linear berganda. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa Price to Book Value (PBV) tidak berpengaruh
signifikan terhadap return saham, Price Earning Ratio (PER) berpengaruh
signifikan terhadap return saham dan Debt to Equity Ratio (DER) tidak

berpengaruh signifikan terhadap return saham.
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Putri dan Sampurno (2013) dalam jurnal yang berjudul “Analisis Pengaruh
ROA, EPS, NPM, DER dan PBV terhadap Return Saham (Studi Kasus pada
Industri Real Estate And Property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2007-2009). Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh
ROA, EPS, NPM, DER dan PBYV terhadap return saham (studi kasus pada
industri real estate and property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2007-2009). Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan
analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa hanya
NPM dan PBV saja yang berpengaruh positif dan signifikan terhadap return
saham, sedangkan ROA, EPS dan DER tidak berpengaruh positif dan
signifikan terhadap return saham.

Hunjra, dkk (2014) dalam jurnal yang berjudul “Impact of Dividend Policy,
Earning per Share, Return on Equity, Profit after Tax on Stock Prices”
melakukan penelitian yang bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor
penyebab fluktuasi harga saham dan untuk melihat pengaruh dividend yield,
dividend payout ratio, return on equity, earning per share dan keuntungan
setelah pajak atas harga saham di Bursa Efek Karachi Pakistan. Analisis data
menggunakan regresi berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
dividend yield, dividend payout ratio, return on equity, earning per share dan
keuntungan setelah pajak berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham. Hasil dividen dan dividend payout ratio yang keduanya merupakan
ukuran kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Menike dan Prabath (2014) dalam jurnal yang berjudul “The Impact of

Accounting Variables on Stock Price: Evidence from The Colombo Stock
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Exchange, Sri Lanka” melakukan penelitian yang bertujuan mengidentifikasi
faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham dan untuk mengetahui
pengaruh laba bersih per saham, dividen per saham, nilai buku per saham
terhadap harga saham pada Bursa Efek Kolombo, Sri Lanka. Analisis data
menggunakan regresi berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa laba
bersih per saham, dividen per saham, nilai buku per saham berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham pada Bursa Efek Kolombo, Sri
Lanka.

Shabani, Aghaei dan Shabani (2013) dalam jurnal yang berjudul
“Investigating the Relationship between Earnings and Stock Prices in
Companies Accepted in the Stock Exchange: A Case Study in Iran (2000-
2010)” melakukan penelitian yang bertujuan untuk mengetahui hubungan
antara laba per saham dan laba yang diprediksi untuk setiap saham terhadap
harga saham dan hubungan antara laba per saham saham dan dividen per
saham serta untuk mengetahui penyimpangan prediksi pendapatan saham dari
aktual kesalahan penghasilan atau prediksi Penelitian ini merupakan tipe
deskriptif  survei dimana metode perpustakaan digunakan untuk
mengumpulkan informasi yang berkaitan dengan dasar studi teoritis dan data
yang ada di Bursa Efek Iran. Hasil penelitian menunjukkan bahwa laba bersih
per saham, prediksi laba per saham, dividen saham memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap harga saham.

Honarbakhsh, Birjandi dan Birjandi (2013) dalam jurnal yang berjudul “The
Effects of Dividend Policy on Market Value on Companies Listed In Tehran

Stock Exchange” melakukan penelitian yang bertujuan untuk mengetahui
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kebijakan dividen, nilai pasar perusahaan, model penilaian ekuitas Ohlson
terhadap harga saham pada Bursa Efek Taheran tahun 2006-2011. Analisis
data dengan menggunakan analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa kebijakan dividen, nilai pasar perusahaan, model
penilaian ekuitas Ohlson berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham.

Risdiyanto (2016) dalam jurnal yang berjudul “Pengaruh ROI, EPS dan PER
terhadap Return Saham Pada Perusahaan Farmasi di BEI periode 2010-2014”
melakukan penelitian yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh return on
investment, earning per share, dan price earning ratio terhadap return saham.
Teknik analisis yang digunakan adalah regresi berganda. Hasil penelitian uji t
menunjukkan bahwa return on investment dan earning per share tidak
berpengaruh terhadap return saham, sedangkan price earning ratio
berpengaruh signifikan terhadap return saham.

Gejali (2013) dalam jurnal yang berjudul “Pengaruh Current Ratio, Return on
Equity, dan Earning Per Share terhadap Return Saham”. Penelitian ini
bertujuan untuk membahas pengaruh current ratio, return on equity, dan
earning per share terhadap return saham. Analisis pada data di dalam
penelitian ini menggunakan teknik regresi berganda. Hasil pada penelitian ini
menunjukkan variabel current ratio, return on equity, dan earning per share
secara simultan mempengaruhi return saham. Namun secara parsial hanya
variabel return on equity dan earning per share yang mempunyai pengaruh

signifikan terhadap return saham sedangkan untuk variabel current ratio hasil
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yang diperoleh menunjukkan tidak ada pengaruh signifikan terhadap return

saham.
Tabel 2.1. Penelitian Terdahulu
No Nama Peneliti | Judul Penelitian Varlz_;ll:_)el M_e'gode Hasil Penelitian
Penelitian Analisis Data

1. | Najmiyah, Pengaruh Price To | Price To Book Analisis regresi | Hasil penelitian
Sujana dan Book Value (PBV), | Value (PBV), berganda menunjukkan bahwa
Sinarwati Price Earning Ratio | Price Earning Price to Book Value
(2014) (PER) dan Debt To | Ratio (PER) dan (PBV) tidak

Equity Ratio (DER) | Debt To Equity berpengaruh

terhadap Return Ratio (DER) dan signifikan  terhadap

Saham pada Return Saham return saham, Price

Industri Real Estate Earning Ratio (PER)

dan Property yang berpengaruh

terdaftar di Bursa signifikan  terhadap

Efek Indonesia return saham dan

Periode 2009-2013 Debt to Equity Ratio
(DER) tidak
berpengaruh
signifikan  terhadap
return saham.

2. | Putridan Analisis Pengaruh ROA, EPS, NPM, | Analisis regresi | Hasil penelitian
Sampurno ROA, EPS, NPM, DER dan PBV dan | berganda menunjukkan bahwa
(2013) DER dan PBV Return Saham hanya NPM dan PBV

terhadap Return saja yang berpengaruh
Saham (Studi Kasus positif dan signifikan
pada Industri Real terhadap return
Estate And saham, sedangkan
Property yang ROA, EPS dan DER
terdaftar di Bursa tidak erpengaruh
Efek Indonesia positif dan signifikan
Periode 2007-2009) terhadap return
saham.

3. | Hunjra, dkk Impact of Dividend | Dividend Policy, Analisis regresi | Hasil penelitian

(2014) Policy, Earning per | Earning per berganda menunjukkan bahwa
Share, Return on Share, Return on dividend yield,
Equity, Profit after | Equity, Profit after dividend payout ratio,
Tax on Stock Prices | Tax on Stock return  on  equity,
Prices earning per share dan
keuntungan  setelah
pajak berpengaruh
positif dan signifikan
terhadap harga saham.
Hasil dividen dan
dividend payout ratio
yang keduanya
merupakan ukuran
kebijakan dividen
berpengaruh
signifikan  terhadap
harga saham.
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Menike dan The Impact of Laba bersih per Analisis regresi | Hasil penelitian
Prabath (2014) | Accounting saham, dividen per | berganda menunjukkan bahwa
Variables on Stock | saham, nilai buku laba bersih per saham,
Price: Evidence per saham dan dividen per saham,
from The Colombo | harga saham nilai buku per saham
Stock Exchange, Sri berpengaruh  positif
Lanka dan signifikan
terhadap harga saham
pada Bursa Efek
Kolombo, Sri Lanka.
Shabani, Investigating the Laba bersih per Analisis regresi | Hasil penelitian
Aghaei dan Relationship saham, prediksi berganda menunjukkan bahwa
Shabani between Earnings laba per saham, laba bersih per saham,
(2013) and Stock Prices in | dividen saham prediksi  laba  per
Companies dan harga saham saham, dividen saham
Accepted in the memiliki ~ pengaruh
Stock Exchange: A positif dan signifikan
Case Study in Iran terhadap harga saham.
(2000-2010)
Honarbakhsh, | The Effects of Kebijakan dividen, | Analisis regresi | Hasil penelitian
Birjandi dan Dividend Policy on | nilai pasar berganda menunjukkan bahwa
Birjandi Market Value on perusahaan, model kebijakan dividen,
(2013) Companies Listed penilaian ekuitas nilai pasar
In Tehran Stock dan harga saham perusahaan, model
Exchange penilaian ekuitas
Ohlson  berpengaruh
positif dan signifikan
terhadap harga saham.
Risdiyanto Pengaruh ROI, EPS | Return on Analisis regresi | Hasil penelitian uji t
(2016) dan PER terhadap investment, berganda menunjukkan bahwa

Return Saham Pada
Perusahaan Farmasi
di BEI periode
2010-2014

earning per share,
dan price earning
ratio dan return
saham

return on investment
dan earning per share
tidak berpengaruh
terhadap return
saham, sedangkan
price earning ratio
berpengaruh
signifikan

return saham.

terhadap

Gejali (2013)

Pengaruh Current
Ratio, Return on
Equity, dan Earning
Per Share terhadap
Return Saham

Current ratio,
return on equity,
earning per share
dan return saham

Analisis regresi
berganda

Hasil pada penelitian
ini menunjukkan
variabel current ratio,
return on equity, dan
earning per share
secara simultan
mempengaruhi return
saham. Namun secara
parsial hanya variabel
return on equity dan
earning per share
yang mempunyai
pengaruh  signifikan
terhadap return saham
sedangkan untuk
variabel current ratio
hasil yang diperoleh
menunjukkan  tidak
ada pengaruh
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signifikan

return saham.

terhadap

Sumber: Hasil Pengolahan Data (2018)

H. Kerangka Konseptual

Menurut Tandelilin (2010:374) Earning Per Share (EPS) adalah besarnya
laba bersih perusahaan yang siap dibagikan pemegang saham perusahaan.
Besarnya Earning Per Share (EPS) suatu perusahaan bisa diketahui dari informasi
laporan keuangan perusahaan.

Menike dan Prabath (2014) dan Ivan (2013) secara tegas menyatakan
bahwa laba bersih per lembar saham secara nyata mempengaruhi harga saham dan
return saham.

Sedangkan Price Earning Ratio (PER) adalah perbandingan antara harga
suatu saham, dibandingkan dengan laba bersih atau perkiraan laba bersih yang
didapat dari saham tersebut dalam jangka waktu setahun (Rokhmatussa’dyah dan
Suratman, 2009:190). Semakin tinggi rasio Price Earning Ratio (PER), semakin
tinggi return saham realisasi yang diharapkan oleh pemodal. Dengan demikian
perusahaan dengan Price Earning Ratio (PER) yang tinggi akan tinggi pula return
saham realisasi.

Hal ini di dukung dengan hasil penelitian yang dilakukan secara terpisah
oleh Najmiyah, Sujana dan Sinarwati (2014) serta Risdiyanto (2016). Hasil
penelitian mereka menunjukkan bahwa secara parsial Price Earning Ratio (PER)
memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap return saham.

Begitu juga dengan Price to Book Value (PBV). Menurut Prihadi
(2010:52) Price to Book Value (PBV) adalah perhitungan atau perbandingan

antara market value dengan book value suatu saham. Menike dan Prabath (2014)
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dan Ivan (2013) menyatakan bahwa semakin tinggi rasio Price to Book Value
(PBV) suatu perusahaan menunjukkan semakin tinggi pula penilaian investor
terhadap perusahaan yang bersangkutan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa Price
to Book Value (PBV) memiliki hubungan positif dengan return saham realisasi.

Hal ini di dukung dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Putri dan
Sampurno (2013) yang menunjukkan bahwa Price to Book Value (PBV) memiliki
pengaruh yang positif dan signifikan terhadap return saham.

Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa Earning Per Share (EPS),
Price Earning Ratio (PER) dan Price to Book Value (PBV) memiliki hubungan
positif dengan return saham. Berdasarkan penjelasan di atas, dapat digambarkan

kerangka konseptual penelitian ini sebagai berikut:

Earning Per Share

H3 A

Price to Book Value
(PBV)
(X3)

S (EPS) (X0 "
Price Earning Ratio Ha Return Saham
.. ............ (PER) Rea||sas|
(X2) (Y)

Gambar 2.3. Kerangka Konseptual
Keterangan :

: Hubungan secara parsial

: Hubungan secara simultan
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I. Hipotesis Penelitian

Berdasarkan kerangka konseptual di atas, diperoleh hipotesis sebagai

berikut:

Hi

H>

Hs

Hs

Earning per share (EPS) secara parsial berpengaruh positif terhadap
return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

Price earning ratio (PER) secara parsial berpengaruh positif terhadap
return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

Price to book value (PBV) secara parsial berpengaruh positif terhadap
return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

Earning per share (EPS), price earning ratio (PER), price to book
value (PBV) secara simultan berpengaruh positif terhadap return
saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia.
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METODE PENELITIAN

A. Jenis dan Sifat Penelitian

Jenis penelitian ini adalah penelitian deskriptif kuantitatif yaitu bertujuan
membuat gambaran mengenai fakta-fakta dan sifat-sifat suatu populasi atau
daerah tertentu secara sistematik, faktual, dan teliti. Penelitian deskriptif
kuantitatif merupakan penelitian yang bertujuan untuk menguraikan atau
menggambarkan tentang sifat-sifat (karakteristik) dari suatu keadaan atau objek
penelitian yang sudah disebutkan. Hasilnya kemudian dipaparkan dalam bentuk
penelitian (Sugiyono, 2012:14).

Sifat penelitian ini adalah explanatory research, yaitu merupakan
penelitian yang bermaksud mengeksplorisasi variabel yang diteliti dan hubungan
antar variabel. Penjelasan kedudukan variabel-variabel tersebut dilakukan melalui

pengujian hipotesis (Sugiyono, 2012:17).

B. Lokasi dan Waktu Penelitian
Lokasi penelitian dilakukan pada kantor Bursa Efek Indonesia dengan
menggunakan situs www.idx.co.id. Waktu penelitian 3 bulan yakni dari bulan

September 2018 sampai bulan April 2019.
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Tabel 3.1
Rencana Penelitian

September Oktober

No Kegiatan 2018 2018 April 2019
1[2[3]4[1]2[3[4[1]2][3 4

Riset Awal/Pengajuan Judul
Penyusunan Proposal
Seminar Proposal
Perbaikan/Acc Proposal

Pengolahan Data

Penyusunan Skripsi

~N (O O | ARWIN|PF

Bimbingan Skripsi
Sumber :Rencana Penelitian 2018

C. Populasi dan Sampel
1. Populasi

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek/subjek yang
mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk
dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2012:117). Dalam

penelitian ini populasi berjumlah 23 perusahaan barang konsumsi.

2. Sampel

Sinulingga (2013:21) menyatakan bahwa sampel adalah sebuah subset dari
populasi. Sebuah subset terdiri dari sejumlah elemen dari populasi yang ditarik
sebagai sampel melalui mekanisme tertentu dengan tujuan tertentu. Sampel pada
penelitian ini adalah semua populasi yang ada yang penarikannya adalah diambil
secara sensus yakni 100 % dari jumlah populasi (Sugiyono, 2012:115). Alasan
dilakukannya penarikan sampel secara sensus adalah karena kecilnya jumlah

populasi yang ada.
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Penarikan sampel menggunakan teknik sensus, dalam hal ini semua
anggota populasi menjadi sampel (Sugiyono, 2012:118). Berdasarkan hal tersebut
maka sampel 23 perusahaan barang konsumsi dalam penelitian ini dapat dilihat

dalam tabel berikut ini.

Tabel 3.2
Sampel Perusahaan Barang Konsumsi

No. Nama Perusahaan Kode
1. | Nippon Indosari Corpindo Thk ROTI
2. | Tiga Pilar Sejahtera Food Thk AISA
3. | Wilmar Cahaya Indonesia Thk CEKA
4. | Delta Djakarta Thk DLTA
5. | Ultrajaya Milk Industry dan Trading Co. Thk ULTJ
6. | Gudang Garam Thk GGRM
7. | H.M. Sampoerna Thk HMSP
8. | Indofarma Thk INAF
9. | Indofood Sukses Makmur Thk INDF
10. | Kimia Farma Tbk KAEF
11. | Kalbe Farma Tbk KLBF
12. | Merck Indonesia Thk MERK
13. | Multi Bintang Indonesia Tbk MLBI
14. | Mayora Indah Thk MYOR
15. | Prasidha Aneka Niaga Thk PSDN
16. | Pyridam Farma Thk PYFA
17. | Bentoel Internasional Investama Thk RMBA
18. | Merck Sharp Dohme Pharma Thk SCPI
19. | Sekar Laut Tbk SKLT
20. | Siantar Top Thk STTP
21. | Mandom Indonesia Tbhk TCID
22. | Tempo Scan Pacific Thk TSPC
23. | Unilever Indonesia Thk UNVR

Sumber: www.idx.co.id, 2018

D. Teknik Pengumpulan Data
Teknik yang digunakan untuk mengumpulkan data yaitu dengan cara
dokumentasi yaitu peneliti mencari informasi dengan mempelajari berbagai

sumber dokumentasi seperti buku, jurnal, internet dan perpustakaan lainnya.
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E. Jenis Data

Data yang digunakan pada penelitian ini adalah data sekunder. Menurut
Indriantoro dan Supomo (2011:147), “Data sekunder merupakan sumber data
penelitian yang diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui media perantara
(diperoleh dan dicatat oleh pihak lain)”. Data sekunder umumnya berupa bukti,
catatan, atau laporan historis yang telah tersusun dalam arsip (data dokumenter)
yang dipublikasikan dan yang tidak dipublikasikan.

Penelitian ini menggunakan kombinasi antara data time series dan cross
section atau sering disebut dengan pooling data. Data time series atau disebut juga
data deret waktu merupakan sekumpulan data dari suatu fenomena tertentu yang
didapat dalam beberapa interval waktu tertentu, misalnya dalam waktu mingguan,
bulanan, atau tahunan. Sementara itu, data cross section atau sering disebut data
satu waktu merupakan sekumpulan data suatu fenomena tertentu dalam satu kurun

waktu saja. (Umar, 2013:61).

F. lIdentifikasi dan Operasionalisasi Variabel
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini berjumlah empat variabel:
1. Variabel terikat, variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat karena
adanya variabel bebas. Disebut variabel terikat karena variabel ini

dipengaruhi oleh variabel bebas, yaitu:

Return realisasi (Y) merupakan return yang telah terjadi, dan
penghitungannya menggunakan data historis perusahaan yang berguna untuk
mengukur Kinerja perusahaan. Return realisasi atau disebut juga return

historis berguna juga untuk menentukan return ekspektasi (expected return)
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dan risiko di masa yang akan datang. Secara matematis return realisasi dapat

dirumuskan sebagai berikut (Jogiyanto, 2013:34) :

Fe—F—1
Pi—1

4D

Keterangan:

Pt

= Harga atau nilai akhir periode t

Pt-1 = Harga atau nilai pada periode sebelum t-1

D

= Deviden

Variabel Bebas

Variabel yang mempengaruhi timbulnya variabel terikat dinamakan variabel

bebas karena bebas dalam mempengaruhi variabel lain, yaitu:

a.

Earning Per Share (EPS) (X1)

Earning Per Share (EPS) merupakan perbandingan antara laba bersih
setelah pajak pada satu tahun buku dengan jumlah saham yang diterbitkan.
Secara matematis Earning Per Share (EPS) dapat dirumuskan sebagai
berikut : (Fahmi, 2014:336)

_ Laba Bersih Setelah Pajak
Jumlah Saham Beredar

EPS

Price Earning Ratio (PER) (X2)

Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio antara harga saham dengan
pendapatan setiap lembar saham, dan merupakan indikator perkembangan
atau pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang (prospects of the
firm). Semakin tinggi rasio PER, semakin tinggi pertumbuhan laba yang
diharapkan oleh pemodal. Rasio PER dapat diformulasikan sebagai berikut :

Fahmi (2014:337)
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Harga Saham Per Lembar
Laba per Lembar Saham

PER =

c. Price to Book Value (PBV) (X3)
Price to Book Value (PBV) merupakan rasio pasar (market ratio) yang
digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai
bukunya. Price to Book Value (PBV) ditunjukkan dengan perbandingan
antara harga saham terhadap nilai buku dihitung sebagai hasil dari ekuitas
pemegang saham dengan jumlah saham yang beredar. Secara matematis
Price to Book Value dapat dirumuskan sebagai berikut (Prihadi, 2010:52) :

PRV = Harga Per Lembar Saham
Harga Buku per Lembar Saham

G. Metode Analisis Data

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah statistik
deskriptif yaitu metode penelitian yang berusaha menggambarkan dan
menginterpretasikan objek apa adanya. Tujuannya adalah untuk menggambarkan
secara sistematis fakta, objek atau subjek apa adanya dengan tujuan
menggambarkan secara sistematis fakta dan karakteristik objek yang diteliti secara
tepat. Pada umumnya objek yang dideskripsikan akan digambarkan melalui
bentuk tabel, grafik, diagram/piktodiagram, disertai dengan analisis statistik
sederhana seperti frekuensi, ukuran tendensi sentral (mean, median,mode), ukuran
persebaran (range, variance, standard deviation, interquartile range) dan lain-lain
dari variabel-variabel yang diobservasi dalam objek penelitian (Sinulingga,

2013:110).
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H. Teknik Analisis Data
1. Uji Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif memberikan gambaran data dengan kriteria nilai rata-
rata, standar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis, dan

skewness (kemencengan distribusi).

2. Uji Regresi Linier Berganda

Regresi linier berganda bertujuan untuk memprediksi berapa besar
kekuatan pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Persamaan
regresinya adalah sebagai berikut:

Y =a+ biXy + b2Xz +h3Xs
Y  =Return Saham Realisasi
a = Intercept
b1, ...bo = Koefisien regresi
X1 = Earning Per Share (EPS)
X2 = Price Earning Ratio (PER)
X3 = Price to Book Value (PBV)

Sebelum dilakukan regresi linier berganda maka terlebih dahulu harus
dilakukan uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik merupakan pengujian asumsi-
asumsi statistik yang harus dipenuhi pada analisis regresi linear berganda yang
berbasis ordinary least square (OLS).

a. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,

variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali,
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2013:105). Dalam penelitian ini, uji normalitas data yang digunakan adalah

dengan metode grafik yang ditunjukkan dengan residual terdistribusi secara

normal dan berbentuk simetris tidak menceng ke kanan atau ke Kiri, titik-titik akan
menyebar berhimpit di sekitar garis diagonal.

b. Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Jika variabel
independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak orthogonal

(Ghozali, 2013:91). Untuk itu diperlukan uji multikolinieritas terhadap setiap data

variabel bebas yaitu:

1). Melihat angka collinearity statistics yang ditunjukkan oleh nilai nilai
variance inflation factor (VIF). Jika angka VIF < 10, maka variabel bebas
yang ada memiliki masalah multikolinieritas.

2). Melihat nilai tolerance pada output penilaian multikolinieritas yang tidak
menunjukkan nilai > 0,1 yang akan memberikan kenyataan bahwa tidak
terjadi masalah multikolinieritas.

c. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi merupakan pengujian asumsi dalam regresi di mana
variabel dependen tidak berkorelasi dengan dirinya sendiri, maksud korelasi
dengan dirinya sendiri adalah bahwa nilai variabel dependen tidak berhubungan
dengan nilai variabel itu sendiri, baik nilai periode sebelumnya atau nilai periode

sesudahnya (Ghozali, 2013:92).
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3. Uji Hipotesis

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan uji simultan dan uji

parsial.

a.

Uji Parsial (Uji t)

Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel

independen terhadap variabel dependen. Kriteria pengujian yang digunakan

adalah :

1). Jika t hitung <t tabel maka Ho ditolak dan menerima Ha, artinya tidak
ada pengaruh antara variabel bebas secara parsial terhadap variabel
terikat.

2). Jika t hitung > t tabel maka Ho ditolak dan menerima Ha, artinya ada
pengaruh antara variabel bebas secara parsial terhadap variabel terikat.

Uji Simultan (Uji F)

Pengujian ini adalah untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh dari variabel

independen (bebas) terhadap variabel dependen (terikat) secara simultan.

Kriteria pengujian yang digunakan adalah :

1). Apabila F hitung < F tabel maka Ha diterima dan Ho ditolak artinya tidak
ada pengaruh antara variabel bebas secara simultan terhadap variabel
terikat.

2). Apabila F hitung > F tabel maka Ha diterima dan Ho ditolak artinya ada
pengaruh antara variabel bebas secara simultan terhadap variabel terikat.

Uji F dapat dilakukan hanya dengan melihat nilai signifikansi F yang terdapat

pada output hasil analisis regresi yang menggunakan SPSS versi 24. Jika

angka signifikan F lebih kecil dari a (0,05) maka dapat dikatakan bahwa ada
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pengaruh yang signifikan antara variabel bebas terhadap variabel terikat

secara simultan.

4. Uji Koefisien Determinasi (Uji R?)

Pengujian koefisien determinasi (R?) digunakan untuk mengukur seberapa
jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Koefisien
determinasi berkisar antara nol sampai satu. Nilai R? yang semakin kecil
mendekati nol menunjukkan bahwa kemampuan variabel-variabel independen
dalam menjelaskan variabel dependen sangat terbatas, bila R? semakin besar
mendekati 1 menunjukkan bahwa variabel-variabel independen memberikan
hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel

dependen.



BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian
1. Sejarah Bursa Efek Indonesia

Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia merdeka.
Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak jaman kolonial Belanda dan
tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu didirikan oleh
pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan pemerintah kolonial atau VOC.

Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun 1912, perkembangan dan
pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang diharapkan, bahkan pada
beberapa periode kegiatan pasar modal mengalami kevakuman. Hal tersebut
disebabkan oleh beberapa faktor seperti perang dunia yang mengharuskan Bursa
Efek harus ditutup, diantaranya pada tahun 1914-1918 Bursa Efek ditutup karena
perang dunia ke | dan 1, perpindahan kekuasaan dari pemerintah kolonial kepada
pemerintah Republik Indonesia, dan berbagai kondisi yang menyebabkan operasi
bursa efek tidak dapat berjalan sebagimana mestinya.

Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar modal pada
tahun 1977, Bursa Efek diresmikan kembali oleh presiden Soeharto pada tanggal
10 Agustus 1977. BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM (Badan Pelaksana Pasar
Modal). Pengaktifan kembali pasar modal ini juga ditandai dengan go public PT.
Semen Cibinong sebagai emiten pertama dan beberapa tahun kemudian pasar
modal mengalami pertumbuhan seiring dengan berbagai insentif dan regulasi yang
dikeluarkan pemerintah. Secara singkat, tonggak perkembangan pasar modal di

Indonesia dapat dilihat sebagai berikut.

48
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Tabel 4.1. Sejarah Bursa Efek Indonesia

Tahun Peristiwa

1Dgefgmber Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di Batavia oleh Pemerintah Hindia Belanda

1914 — 1918 | Bursa Efek di Batavia ditutup selama Perang Dunia |

1925 — 1942 Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali bersama dengan Bursa Efek di Semarang dan
Surabaya

1942 — 1952 | Bursa Efek di Jakarta ditutup kembali selama Perang Dunia Il

1956 Program nasionalisasi perusahaan Belanda. Bursa Efek semakin tidak aktif

1956 — 1977 | Perdagangan di Bursa Efek vakum
Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden Soeharto. BEJ dijalankan dibawah

10 Agustus|BAPEPAM (Badan Pelaksana Pasar Modal). Pengaktifan kembali pasar modal ini juga

1977 ditandai dengan go public PT Semen Cibinong sebagai emiten pertamal9 Tahun 2008
tentang Surat Berharga Syariah Negara

1977 — 1987 Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. Jumlah emiten hingga 1987 baru mencapai 24.

- Masyarakat lebih memilih instrumen perbankan dibandingkan instrumen Pasar Modal

Ditandai dengan hadirnya Paket Desember 1987 (PAKDES 87) yang memberikan

1987 kemudahan bagi perusahaan untuk melakukan Penawaran Umum dan investor asing
menanamkan modal di Indonesia

1988 — 1990 Paket deregulasi dibidang Perbankan dan Pasar Modal diluncurkan. Pintu BEJ terbuka

- untuk asing. Aktivitas bursa terlihat meningkat
2 Juni 1988 Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai beroperasi dan dikelola oleh Persatuan Perdagangan
uni Uang dan Efek (PPUE), sedangkan organisasinya terdiri dari broker dan dealer
D Pemerintah mengeluarkan Paket Desember 88 (PAKDES 88) yang memberikan kemudahan
esember h k go public dan beberapa kebijakan lai itif bagi buh

1988 perusahaan untuk go public dan beberapa kebijakan lain yang positif bagi pertumbuhan
pasar modal

16 Juni | Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan dikelola oleh Perseroan Terbatas milik

1989 swasta yaitu PT Bursa Efek Surabaya

13 Juli 1992 Swastanisasi BEJ. BAPEPAM berubah menjadi Badan Pengawas Pasar Modal. Tanggal ini

ult diperingati sebagai HUT BEJ
22 Mei 1995 Sistem Otomasi perdagangan di BEJ dilaksanakan dengan sistem computer JATS (Jakarta
! Automated Trading Systems)

ﬁlov mber Pemerintah mengeluarkan Undang —Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal.

1;95(9 € Undang-Undang ini mulai diberlakukan mulai Januari 1996

1995 Bursa Paralel Indonesia merger dengan Bursa Efek Surabaya
Sistem Perdagangan Tanpa Warkat (scripless trading) mulai diaplikasikan di pasar modal

2000 | :
ndonesia

2002 BEJ mulai mengaplikasikan sistem perdagangan jarak jauh (remote trading)

2007 Penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) ke Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan berubah nama
menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI)

géol\élaret PT. Bursa Efek Indonesia meluncurkan sistem trading baru bernama: JATS-NextG

2011 Jumlah perusahaan yang melakukan IPO di tahun 2011 adalah yang terbanyak sepanjang 10

tahun terakhir, yakni sebanyak 25 emiten. Ini sebagai contoh mulainya BEI berkembang.
Adapun dalam hal kapitalisasi pasar, per 30 Desember 2011 kapitalisasi pasar BEI telah
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Tahun Peristiwa
mencapai Rp3.537 triliun.
6 Januari - .
2014 Perubahan satuan lot yang baru mulai diberlakukan, dari sebelumnya 500 lembar saham per
lot menjadi 100 lembar saja dalam tiap 1 lotnya.
Sistem auto rejection atau penolakan otomatis oleh JATS mengalami perubahan, yakni
3 Januari harga saham antara Rp 50-Rp 200 maka maksimal naik dan turunnya adalah 35 persen saja
2017 dalam sehari.
Adapun harga saham antara Rp Rp 200-Rp 5.000 maka batas naik-turunnya 25 persen
dalam sehari. Dan terakhir untuk yang di atas Rp 5.000 maka bisa naik dan turun 20 persen.
IHSG mencatat sejarah baru poin tertingginya yang berada di level 6.689,29 yang
merupakan poin tertinggi yang dicapai selama bursa saham di Indonesia didirikan. Itulah
19 Februari | sejarah perkembangan bursa efek Indonesia dari tahun ke tahun hingga sekarang. Semoga
2018 bisa menjadi rujukan untuk pembaca Analis.

Untuk informasi terkini selain sejarah bursa efek Indonesia, termasuk laporan keuangan,
profil perusahaan tercatat, silahkan search langsung di blog ini. Selamat berkarir sebagai
trader saham syariah! Hari ini kosultasi mulai dibuka lagi.

Sumber : www.idx.co.id, 2018

2. Visi dan Misi

Adapun yang menjadi Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia adalah :

a. Visi

Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia.

b. Misi

Menciptakan daya saing untuk menarik investor dan emiten, melalui

pemberdayaan Anggota Bursa dan Partisipan, penciptaan nilai tambah,

efisiensi biaya serta penerapan good governance.

B. Hasil Pemilihan Sampel

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan barang

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada kurun waktu 2013-2015

yang memuat secara lengkap informasi yang dibutuhkan dalam penelitian.

Pemilihan industri ini dilakukan karena hampir semua perusahaan barang

konsumsi return sahamnya memiliki nilai yang negatif baik itu di tahun


https://analis.co.id/minimal-beli-saham-berapa-lembar-1-lot.html
https://analis.co.id/ihsg-indeks-harga-saham-gabungan.html
https://analis.co.id/
https://analis.co.id/contoh-laporan-keuangan.html
http://www.idx.co.id/

o1

2013, 2014 ataupun tahun 2015, sedangkan data Earning Per Share (EPS), Price
Earning Ratio (PER), Price to Book Value (PBV) tidak memiliki nilai yang
negatif. Berarti hal ini menyikapi adanya pandangan yang berbeda-beda dari
investor dalam melihat resiko yaitu sikap yang menyukai resiko (risk seeker),
sikap yang netral terhadap resiko (risk neutral) dan sikap yang tidak menyukai
resiko (risk averse), sehingga setiap investor mempunyai preferensi yang berbeda
dalam melihat resiko untuk menilai kinerja suatu portofolio. Berikut ini adalah
jumlah perusahaan yang menjadi sampel penelitian ini.

Tabel 4.2. Sampel Penelitian

No. Nama Perusahaan Kode
1. | Nippon Indosari Corpindo Thk ROTI
2. | Tiga Pilar Sejahtera Food Tbhk AISA
3. | Wilmar Cahaya Indonesia Thk CEKA
4. | Delta Djakarta Thk DLTA
5. | Ultrajaya Milk Industry dan Trading Co. Tbk ULTJ
6. | Gudang Garam Thk GGRM
7. | H.M. Sampoerna Thk HMSP
8. | Indofarma Tbk INAF
9. | Indofood Sukses Makmur Thk INDF
10. | Kimia Farma Tbk KAEF
11. | Kalbe Farma Thk KLBF
12. | Merck Indonesia Thk MERK
13. | Multi Bintang Indonesia Thk MLBI
14. | Mayora Indah Thk MYOR
15. | Prasidha Aneka Niaga Thk PSDN
16. | Pyridam Farma Thk PYFA
17. | Bentoel Internasional Investama Thk RMBA
18. | Merck Sharp Dohme Pharma Thk SCPI
19. | Sekar Laut Tbk SKLT
20. | Siantar Top Thk STTP
21. | Mandom Indonesia Tbk TCID
22. | Tempo Scan Pacific Tbk TSPC
23. | Unilever Indonesia Thk UNVR

Sampel pada penelitian ini adalah semua populasi yang ada yang

penarikannya adalah diambil secara sensus yakni 100 % dari jumlah populasi
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(Sugiyono, 2012:115). Alasan dilakukannya penarikan sampel secara sensus

adalah karena kecilnya jumlah populasi yang ada.

C. Statistik Deksriptif

Variabel-variabel dalam penelitian ini meliputi earning per share (EPS),

price earning ratio (PER), price to book value (PBV) dan return saham realisasi.

Statistik deskriptif tersebut dijadikan dalam tabel 4.3 sebagai berikut.

Tabel 4.3. Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
EPS 69 ,00 6,59 3,4486 1,92165
PER 69 ,00 4,84 2,9096 ,94084
PBV 69 ,00 4,69 1,4104 1,23946
Return Saham Realisasi 69 ,00 6,80 3,5858 2,17499
Valid N (listwise) 69

Sumber: Hasil Olahan Data Statistik (2019)

Berdasarkan hasil perhitungan pada Tabel 4.3, diketahui bahwa ada

sebanyak 69 sampel data selama periode penelitian (2013-2015) yang

menjelaskan bahwa:

1.

Pada variabel EPS sebagai variabel bebas atau variabel independen memiliki
nilai minimum 0,00, nilai maksimum 6,59, nilai rata-rata 3,4486 dan standar
deviasinya 1,92165 dengan jumlah pengamatan 69 unit analisis.

Pada variabel PER sebagai variabel bebas atau variabel independen memiliki
nilai minimum 0,00 nilai maksimum 4,84, nilai rata-rata 2,9096 dan standar
deviasinya ,94084 dengan jumlah pengamatan 69 unit analisis.

Pada variabel PBV sebagai variabel bebas atau variabel independen memiliki
nilai minimum 0,00 nilai maksimum 4,69, nilai rata-rata 1,4104 dan standar

deviasinya 1,23946 dengan jumlah pengamatan 69 unit analisis.
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4. Pada variabel Return Saham Realisasi sebagai variabel terikat atau variabel
dependen memiliki nilai minimum 0,00, nilai maksimum 6,80, nilai rata-rata
3,5858, dan standar deviasinya 2,17499 dengan jumlah pengamatan 69 unit

analisis.

D. Pengujian Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas
a. Hasil Uji Normalitas P-P Plot

Uji normalitas penelitian ini dilakukan dengan analisis grafik yaitu dengan
grafik Histogram dan Normal P-P Plot of Regression Standarizied Residual.
Selain itu uji normalitas dilakukan juga dengan menggunakan uji Kolmogorov
Smirnov. Uji normalitas dilakukan dengan bantuan software SPSS 24 for

Windows dan hasilnya ditunjukkan sebagai berikut:

Mormal P-P Flot of Regression Standardized Residual
Cependert Yarable: rs

17

i 7

-

Expected Cum Frab

o3

Obearvad Cum Prak

Sumber : Hasil Olahan Data Statistik (2019)
Gambar 4.1
Hasil Uji Normalitas P-P Plot
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Berdasarkan gambar 4.1 P-Plot diperoleh hasil bahwa data menyebar dekat
dengan garis diagonal dan/ atau mengikuti arah garis diagonal menunjukkan pola

distribusi normal, maka model regresi memenuhi asumsi normalitas.

b. Hasil Uji Normalitas dengan Histogram

Pengujian normalitas dengan historgram adalah pengujian normalitas
dengan memperhatikan bentuk grafik, jika bentuk grafik tidak melenceng ke Kiri
dan ke kanan, maka menunjukkan bahwa variabel berdistribusi normal.
Sebaliknya, jika bentuk grafik melenceng ke kiri atau ke kanan menunjukkan

bahwa variabel tidak berdistribusi normal.

Histagram
Dependant Warlabla: ra

[0k
e
Hom 52

LI
inll

-
=y

7N
Ey ;Iﬂ— i

Freguency
|
|
.r"'-r‘-'fr'-

i
By

A

1 1
] ] - C .
Regre=zlan Seandardizes Rez|gdual

Sumber : Hasil Olahan Data Statistik (2018)
Gambar 4.2
Hasil Uji Normalitas Histogram

Pada Gambar 4.2 terlihat grafik tidak melenceng ke kiri maupun ke kanan,

Hal ini menunjukkan bahwa variabel berdistribusi normal.
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c¢. Hasil Uji Normalitas dengan Kolmogrov-Smirnov Test

Pengujian normalitas dengan Kolmogorov-Smirnov dilaksanakan dengan
memperhatikan nilai Asymp. Sig. (2-tailed). Asymp. Sig. (2-tailed). Merupakan
nilai p yang dihasilkan dari uji hipotesis nol yang berbunyi tidak ada perbedaan
antara distribusi data yang diuji dengan distribusi data normal. Jika nilai p lebih
besar dari 0.05, maka kesimpulan yang diambil adalah hipotesis nol gagal ditolak,
atau dengan kata lain sebaran data yang kita uji mengikuti distribusi normal.

Tabel 4.4 Hasil Pengujian Normalitas Kolmogorov Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 69
Normal Parametersa.p Mean .0000000
Std. Deviation 2.06143640
Most Extreme Differences Absolute .088
Positive .048
Negative -.088
Kolmogorov-Smirnov Z .730]
Asymp. Sig. (2-tailed) .661

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.
Sumber : Hasil Olahan Data Statistik (2019)

Tabel 4.4 menunjukkan bahwa nilai Asymp.Sig (2-tailed) adalah 661 dan
diatas dari nilai signifikan (0,05). Dengan kata lain variabel residual berdistribusi
normal. Berdasarkan hasil tersebut maka dapat disimpulkan bahwa persamaan

regresi variabel penelitian terdistribusi secara normal.
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2. Uji Multikolenaritas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah pada model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Pada model regresi yang
baik antar variabel independen seharusnya tidak terjadi kolerasi. Pendekatan yang
digunakan ada dua yaitu dengan melihat nilai tolerance dan lawannya dengan uji
tes Variance Inflation Factor (VIF), dengan analisis sebagai berikut:

a. Jika nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 10, maka dapat diartikan bahwa
tidak terdapat multikolinieritas antar variabel independen dalam model
regresi.

b. Sebaliknya, jika nilai tolerance < 0,10 dan VIF > 10, maka terdapat
multikoliniearitas.

Tabel 4.5 Hasil Pengujian Multikolenaritas

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
(Constant)
EPS ,970 1,031
. PER ,866 1,154
PBV ,881 1,135

Sumber : Hasil Olahan Data Statistik (2018)

Berdasarkan tabel 4.5 diperoleh informasi bahwa EPS mempunyai nilai
tolerance 0,970 dan VIF 1,031. PER mempunyai nilai tolerance 0,866 dan VIF
1,154. PBV mempunyai nilai tolerance 0,881 dan VIF 1,135. Seluruh nilai
tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 10. Dari hasil tersebut maka dapat disimpulkan

bahwa tidak terjadi multikolenaritas pada model regresi penelitian.



57

3. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi merupakan pengujian asumsi dalam regresi di mana
variabel dependen tidak berkorelasi dengan dirinya sendiri, maksud korelasi
dengan dirinya sendiri adalah bahwa nilai variabel dependen tidak berhubungan

dengan nilai variabel itu sendiri, baik nilai periode sebelumnya atau nilai periode

sesudahnya.
Tabel 4.6. Hasil Pengujian Autokolerasi
Model Summary®
Model R R Square | Adjusted R | Std. Error of Change Statistics Durbin-
Square the Estimate | R Square | FChange | df | df2 |Sig. FChange| Watson
Change 1
1 ,3192 ,102 ,060 2,10847 ,102 2,453| 3 65 ,071 1,534

a. Predictors: (Constant), PBV, PER, EPS

b. Dependent Variable: Return Saham Realisasi

Sumber : Hasil Olahan Data Statistik (2019)
Dari nilai diatas terlihat bahwa nilai Durbin Watson adalah 1,534,

sehingga nilai D-W berada diantara -2 sampai +2 berarti tidak terjadi autokorelasi.
E. Pengujian Regresi Berganda

Regresi adalah satu metode untuk menetukan hubungan sebab akibat
antara satu variabel dengan variabel-variabel yang lain. Setelah data dilakukan uji
asumsi klasik dan diperoleh data yang berdistribusi normal, liniearitas, tidak
terjadi multikolinearitas, tidak terjadi heterokedastitas dan tidak terjadi
autokorelasi, maka selanjutnya data dapat dianalisis dengan analisis regresi linear
berganda.

Adapun gunanya analisis regresi linier berganda untuk mengetahui sejauh
mana pengaruh variabel-variabel independen terhadap variabel dependen.
Berdasarkan hasil pengolahan data dengan program SPSS versi 24.0, maka

diperoleh hasil regresi yang dapat dilihat pada tabel berikut.




Tabel 4.7. Hasil Analisis Regresi

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients | Standardized T Sig. Collinearity Statistics
Coefficients
B Std. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) 2,133 1,010 2,111 ,039
EPS ,230 ,135 ,204 1,706 ,093 ,970 1,031
' PER ,456 ,292 ,197 1,562 ,123 ,866 1,154
PBV -,476 ,220 -,271 -2,164 ,034 ,881 1,135

a. Dependent Variable: Return Saham Realisasi
Sumber : Hasil Olahan Data Statistik (2019)

Berdasarkan data di atas dapat dirumuskan suatu persamaan regresi untuk

return saham realisasi perusahaan barang konsumsi sebagai berikut :

Y =2,133 + 0,230 X1 + 0,456 X2—-0,476 Xs

Keterangan :

Y = Return saham realisasi

X1 = Earning Per Share (EPS)

X2 = Price Earning Ratio (PER)
X3 = Price to Book Value (PBV)

Berdasarkan persamaan regresi tersebut, dapat dianalisis pengaruh masing-

masing variabel independen terhadap variabel dependen, yaitu sebagai berikut:

1). Konstanta sebesar 2,133 dengan arah hubungannya positif menunjukkan

bahwa apabila variabel independen dianggap konstan maka return saham

realisasi telah mengalami peningkatan sebesar 2,133.

2). Pz sebesar 0,230 dengan arah hubungannya positif menunjukkan bahwa setiap
peningkatan Earning Per Share (EPS) maka akan mengurangi return saham

realisasi sebesar 0,230 dengan asumsi variabel independen lainnya dianggap

konstan.
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3). B2 sebesar 0,456 dengan arah hubungannya positif menunjukkan bahwa setiap
peningkatan Price Earning Ratio (PER) maka akan mengurangi return saham
realisasi sebesar 0.456 dengan asumsi variabel independen lainnya dianggap
konstan.

4). Bz sebesar 0,476 dengan arah hubungannya negatif menunjukkan bahwa
setiap peningkatan Price to Book Value (PBV) maka mengurangi return
saham realisasi sebesar 0,476 dengan asumsi variabel independen lainnya

dianggap konstan.

F. Pengujian Hipotesis
1. Uji Parsial (Uji t)

Uji statistik t dilakukan untuk menguji apakah variabel bebas (X) secara
individual mempunyai hubungan yang signifikan atau tidak terhadap variabel
terikat (Y). Untuk mengetahui twner digunakan untuk ketentuan df= n-k-1 pada
level kesalahan 5% atau 0,05 dengan tingkat keyakinan 95% atau 0,95.
Perhitungan dibantu dengan menggunakan SPSS versi 24. Rumus yang digunakan

adalah sebagai berikut:

oy +/n-2
V(L-(xy)®
Keterangan
t = nilai thitung
n = Jumlah responden
r = koefisien korelasi hasil rhitung

Tahap-tahap pengujian :
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a. Bentuk pengujian
Ho : B = 0, artinya variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel
dependen.
Ho : B # 0, artinya variabel independen berpengaruh terhadap variabel
dependen.
b. Kriteria pengambilan keputusan
Ho diterima jika : —ttabel < thitung, pada o = 5%, df=n-k
Ho ditolak jika : -thitung <-ttapel atau thitung >t tavel
Penulis menggunakan pengolahan data SPSS for windows versi 24.0 untuk
menyederhanakan uji statistik t. Hasil pengolahan data dengan menggunakan
SPSS versi 24.0 untuk uji statistik t dapat dilihat pada tabel 4.7.
1). Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Return Saham Realisasi
Uji t digunakan untuk mengetahui apakah earning per share (EPS)
berpengaruh atau tidak secara individual (parsial), mempunyai hubungan yang
signifikan atau tidak terhadap return saham realisasi. Kriteria Uji t dilakukan pada
tingkat a = 0.05 dengan nilai t untuk n = 69 — 4 = 65 adalah 1,9971. Untuk itu
thitung = 1,706 dan taper =1,9971.
Bentuk Pengujian :
Ho : B = O, artinya variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel
dependen.
Ho:B#0, artinya variabel independen berpengaruh terhadap variabel
dependen.
Kriteria pengambilan keputusan :

Hoditolak jika thitung> 1,9971 pada a = 5%, df=n-k
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Ho diterima jika : thitung <1,9971

Variabel earning per share (EPS) (X1) memiliki t hitung = 1,706 dan trapel
dengan o = 5% diketahui sebesar 1,9971. Dengan demikian tinel lebih besar dari
thitung dan thing l€bih kecil dari twner Serta nilai signifikansi sebesar 0,093 (lebih
besar dari 0,05), karena nilai thitung < nilai twper = 1,706 < 1,9971, ini berarti Ho
diterima atau Ha ditolak yaitu variabel earning per share (EPS) (X1) secara parsial
tidak berpengaruh terhadap variabel terikat () yaitu return saham realisasi.
2). Pengaruh Price Earning Ratio (PER) terhadap Return Saham Realisasi

Uji t digunakan untuk mengetahui apakah price earning ratio (PER)
berpengaruh atau tidak secara individual (parsial), mempunyai hubungan yang
signifikan atau tidak terhadap return saham realisasi. Kriteria Uji t dilakukan pada
tingkat o = 0.05 dengan nilai t untuk n = 69 — 4 = 65 adalah 1,9971. Untuk itu
thitung = 1,562 dan taper =1,9971.
Bentuk Pengujian :
Bentuk Pengujian :
Ho : B = O, artinya variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel
dependen.
Ho:B#0, artinya variabel independen berpengaruh terhadap variabel
dependen.

Kriteria pengambilan keputusan :
Ho ditolak jika thitung> 1,9971 pada o= 5%, df= n-k
Ho diterima jika : thitung <1,9971

Variabel price earning ratio (PER) (X2) memiliki t hitung = 1,562 dan

travel dengan o = 5% diketahui sebesar 1,9971. Dengan demikian twnel lebih besar
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dari thitung dan thitung lebih kecil dari tianer Serta nilai signifikansi sebesar 0,123 (lebih
besar dari 0,05), karena nilai thitung < nilai twper = 1,562 < 1,9971, ini berarti Ho
diterima atau Ha ditolak yaitu variabel price earning ratio (PER) secara parsial
tidak berpengaruh terhadap variabel terikat () yaitu return saham realisasi.
3). Pengaruh Price to Book Value (PBV) terhadap Return Saham Realisasi

Uji t digunakan untuk mengetahui apakah price to book value (PBV)
berpengaruh atau tidak secara individual (parsial), mempunyai hubungan yang
signifikan atau tidak terhadap return saham realisasi. Kriteria Uji t dilakukan pada
tingkat o = 0.05 dengan nilai t untuk n = 69 — 4 = 65 adalah 1,9971. Untuk itu
thitng = -2,164 dan traner = 1,9971.
Bentuk Pengujian :
Ho : B = 0O, artinya variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel

dependen.
Ho:B#0, artinya variabel independen berpengaruh terhadap variabel
dependen.
Kriteria pengambilan keputusan :
Hoditolak jika thitung> 1,9971 pada a = 5%, df=n-k
Ho diterima jika : thitung <1,9971
Variabel price to book value (PBV) (Xs) memiliki t hitung = -2,164 dan

traner dengan o = 5% diketahui sebesar 1,9971. Dengan demikian tipel l€bih besar
dari thitung dan thitung lebih kecil dari tinel Serta nilai signifikansi sebesar 0,034 (lebih
kecil dari 0,05), karena nilai thitung < nilai tper = -2,164 < 1,9971, ini berarti Ho
diterima atau Ha ditolak yaitu variabel price to book value (PBV) secara parsial

berpengaruh terhadap variabel terikat (Y) yaitu return saham realisasi.
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2. Uji Simultan (Uji F)

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh dari
variabel independen (bebas) terhadap variabel dependen (terikat) secara simultan.
Pengujiannya dilihat dari nilai (p value) yang terdapat pada tabel Anova nilai F
dari output. Program aplikasi SPSS, dimana jika (p value) < 0,05 maka secara
simultan keseluruhan variabel independen memiliki pengaruh secara bersama-
sama pada tingkat signifikan 5%.

1). Adapun pengujiannya sebagai berikut:
Ho : B = 0, artinya variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel
dependen.
Ho : B # 0, artinya variabel independen berpengaruh terhadap variabel
dependen.

B ¥
T 1B n 1)

Sugiyono (2012:257)

Keterangan :

Fh = Tingkat Signifikan

R2 = Kaoefisien korelasi berganda yang telah ditemukan
k = Jumlah variabel independen

n = Jumlah anggota sampel

2). Pengambilan Keputusan
Ho ditolak apabila Fnitung™> Franel atau -Fritung < -Ftavel
Ho diterima apabila Fhitung< Fravel atau -Fhitung > -Frabel
Berdasarkan hasil pengolahan data dengan program SPSS versi 24, maka

diperoleh hasil uji F sebagai berikut :



64

Tabel 4.8. Anova?

ANOVA?
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
Regression 32,712 3 10,904 2,453 ,071P
1 Residual 288,967 65 4,446
Total 321,679 68

a. Dependent Variable: Return Saham Realisasi
b. Predictors: (Constant), PBV, PER, EPS

Nilai F hitung akan dibandingkan dengan nilai F tabel dengan tingkat
kesalahan o = 5% dan derajat kebebasan (df) = (k-1), (n-k), k adalah jumlah
variabel dependen dan independen {df = (k-1), (n-k) = (4-1), (69-4) = (3 ; 65)}.
Nilai Fritung Untuk n = 69 adalah sebagai berikut : Fhitung= 2,453 dan Fabei= 2,7437
Bentuk Pengujian:
Ho: 2,453 = 0, artinya tidak terdapat pengaruh antara earning per share (EPS)
(X1), price earning ratio (PER) (X2) dan price to book value (PBV) (Xa3)
terhadap return saham realisasi ().

Kriteria pengambilan keputusan :
Ho ditolak apabila Fhiwng > 2,453
Ho diterima apabila Fhitung < 2,453

Dari tabel diatas, di dapat Fnitung Sebesar 2,453 dengan tingkat signifikansi
sebesar 0,071, sedangkan Frner diketahui sebesar 2,7437. Berdasarkan hasil
tersebut dapat diketahui bahwa Franel lebih besar dari Fnitung dan Fniwng lebih kecil
dari Fabel, Sehingga Ho ditolak. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel earning per
share (EPS), price earning ratio (PER) dan price to book value (PBV) secara
bersama-sama tidak berpengaruh terhadap return saham realisasi pada perusahaan

barang konsumsi.
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G. Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi ini berfungsi untuk mengetahui persentase besarnya
pengaruh variabel independen dan variabel dependen yaitu dengan
mengkuadratkan koefisien yang ditemukan. Koefisien ini disebut koefisien
penentu, karena varian yang terjadi pada variabel dependen dapat dijelaskan
melalui varian yang terjadi pada variabel independen. Untuk mengetahui sejauh
mana kontribusi atau persentase pengaruh earning per share (EPS), price earning
ratio (PER) dan price to book value (PBV) terhadap return saham realisasi pada
perusahaan barang konsumsi maka dapat dilakukan pengujian koefisien
determinasi sebagai berikut:

Tabel 4.9. Model Summary®

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
1 ,3192 ,102 ,060 2,10847

a. Predictors: (Constant), PBV, EPS, PER
b. Dependent Variable: Return Saham Realisasi
Sumber : Hasil Olahan Data Statistik (2018)

Pada tabel diatas, dapat diketahui hasil analisis regresi secara kontribusi
menunjukkan Nilai Adjusted R Square (R?) atau koefisien-koefisien adalah 0,060.
Angka ini mengidentifikasikan bahwa return saham realisasi (variabel dependen)
mampu dijelaskan oleh earning per share (EPS), price earning ratio (PER) dan
price to book value (PBV) (variabel independen) sebesar 1%. Sedangkan
selebihnya 99% dijelaskan oleh sebab-sebab lain yang tidak diteliti dalam

penelitian ini.
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H. Pembahasan

1.

Berdasarkan pengujian terhadap hipotesis diperoleh hasil sebagai berikut:
Earning per share (EPS) secara parsial tidak berpengaruh positif terhadap
return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Variabel earning per share (EPS) (X1) memiliki t hitung =
1,706 dan tiaber dengan a = 5% diketahui sebesar 1,9971. Dengan demikian tiapel
lebih besar dari thiung dan thiung lebih kecil dari tiwner serta nilai signifikan
sebesar 0,093 (lebih besar dari 0,05). Dimana diperoleh hasil bahwa nilai t
hitung pada variabel earning per share (EPS) lebih kecil dibandingkan
dengan t tabel dan nilai signifikan pada variabel earning per share (EPS)
lebih kecil dari 0.05. Penelitian ini sejalan dengan penelitian Risdiyanto
(2016) yang mengatakan bahwa tidak ada pengaruh antara earning per share
(EPS) terhadap return saham.

Earning Per Share (EPS) tidak berpengaruh terhadap return saham realisasi
dikarenakan para investor dalam melakukan investasi tidak memperhitungkan
return saham realisasi, hanya dilandasi motif untuk mendapatkan pendapatan
yang sebesar-besarnya. Earning Per Share (EPS) yang tinggi adalah
mencerminkan hasil atau pendapatan yang akan diterima oleh pemegang
saham untuk setiap lembar saham yang dimilikinya. Investor memerlukan
pertimbangan yang digunakan sebelum investor memutuskan investasi.
Pengujian ini sesuai dengan teori yang dikemukakan oleh Putri dan Sampurno
(2013) yang menyebutkan bahwa rasio earnig per share (EPS) digunakan

untuk menetapkan harga saham, jika earning per share (EPS) naik maka
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harga saham akan naik tetapi kenaikan harga saham ini belum tentu
meningkatkan return saham realisasi.

Berdasarkan hasil dari penelitian tersebut, dapat dilihat bahwa harga
perusahaan barang konsumsi tidak mempengaruhi secara langsung oleh
variabel EPS namun perspektif investor dalam membuat keputusan membeli
saham pada perusahaan barang konsumsi lebih dipengaruhi oleh variabel lain
yang lebih kuat. Semakin tinggi nilai EPS belum tentu dapat mempengaruhi
dan berdampak pada peningkatan harga saham, namun sebaliknya apabila
nilai EPS menurun juga tidak mempengaruhi dan berdampak pada penurunan
return saham realisasi.

Price earning ratio (PER) secara parsial tidak berpengaruh positif terhadap
return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Variabel price earning ratio (PER) (X2) memiliki t hitung =
1,562 dan tranel dengan a = 5% diketahui sebesar 1,9971. Dengan demikian
tianer lebih besar dari thitung dan thiung lebih kecil dari twper Serta nilai signifikan
sebesar 0,123 (lebih besar dari 0,05). Dimana diperoleh hasil bahwa nilai t
hitung pada variabel price earning ratio (PER) lebih kecil dibandingkan
dengan t tabel dan nilai signifikan pada variabel price earning ratio (PER)
lebih besar dari 0.05.

Berdasarkan hasil penelitian didapat bahwa semakin tinggi price earning
ratio (PER) belum tentu meningkatkan return saham realisasi. Price Earning
Ratio (PER) merupakan rasio pasar yang digunakan investor untuk
memprediksi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba earning

power di masa yang akan datang. Perusahaan dengan return saham realisasi
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tinggi belum tentu meningkatkan price earning ratio (PER), hal ini
menunjukan bahwa pasar tidak bisa diharapkan untuk meningkatkan
pertumbuhan laba di masa mendatang. Sebaliknya perusahaan dengan tingkat
pertumbuhan rendah cenderung belum tentu mempunyai price earning ratio
(PER) rendah pula. Jadi dengan price earning ratio (PER) yang semakin
tinggi akan menunjukkan tingkat kinerja perusahaan yang baik tetapi belum
tentu akan menarik perhatian investor untuk membeli saham diperusahaan
tersebut. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Risdiyanto (2016) yang menyatakan bahwa price earning ratio (PER) tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap return saham.

Price to book value (PBV) secara parsial berpengaruh positif terhadap return
saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Variabel price to book value (PBV) (X3) memiliki t hitung = -
2,164 dan tiapel dengan o = 5% diketahui sebesar 1,9971. Dengan demikian tapel
lebih besar dari thitung dan thiwng lebin kecil dari twner Serta nilai signifikan
sebesar 0,034 (lebih kecil dari 0,05). Dimana diperoleh hasil bahwa nilai t
hitung pada variabel price to book value (PBV) lebih kecil dibandingkan
dengan t tabel dan nilai signifikan pada variabel price to book value (PBV)
lebih besar dari 0.05.

Price to Book Value (PBV) merupakan rasio pasar (market ratio) yang
digunakan untuk mengukur Kkinerja harga pasar saham terhadap nilai
bukunya. Semakin tinggi rasio price to book value (PBV) yang menunjukkan
semakin berhasil perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham. Hasil

penelitian ini sesuai dengan signaling teori dimana dengan informasi yang
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diperoleh dari sinyal yang diberikan oleh perusahaan, investor akan
mengetahui seberapa besar nilai perusahaan. Semakin baik nilai perusahaan,
maka investor akan semakin tertarik untuk menginvestasikan dananya.
Dengan begitu harga saham akan naik dan return saham juga ikut naik.
Adanya hubungan yang signifikan antara variabel price to book value (PBV)
terhadap return saham realisasi menunjukkan bahwa variabel ini dapat
mempengaruhi keputusan investor dalam membuat keputusan investasi. Hal
ini mungkin disebabkan karena variabel ini dapat memberikan informasi bagi
investor ataupun calon investor mengenai seberapa besar pasar menghargai
suatu saham. Hasil penelitian ini diperkuat oleh penelitian Putri dan
Sampurno (2013), yang menyatakan bahwa price to book value (PBV)
berpengaruh secara signifikan terhadap return saham.

Earning per share (EPS), price earning ratio (PER), price to book value
(PBV) secara simultan tidak berpengaruh positif terhadap return saham
realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Fnitung Sebesar 2,453 dengan tingkat signifikan sebesar 0,071, sedangkan Fiapel
diketahui sebesar 2,7437. Dimana diperoleh hasil bahwa nilai F hitung pada
variabel earning per share (EPS), price earning ratio (PER) dan price to
book value (PBV) lebih kecil dibandingkan dengan F tabel dan nilai
signifikansi pada variabel earning per share (EPS), price earning ratio (PER)
dan price to book value (PBV) lebih besar dari 0.05. Risdiyanto (2016)
secara tegas menyatakan bahwa laba bersih per lembar saham secara nyata
tidak mempengaruhi harga saham dan return saham. Sedangkan Price

Earning Ratio (PER) adalah perbandingan antara harga suatu saham,
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dibandingkan dengan laba bersih atau perkiraan laba bersih yang didapat dari
saham tersebut dalam jangka waktu setahun (Rokhmatussa’dyah dan
Suratman, 2009:190). Semakin tinggi rasio Price Earning Ratio (PER),
belum tentu akan menyebabkan semakin tinggi return saham realisasi yang
diharapkan oleh pemodal. Dengan demikian perusahaan dengan Price
Earning Ratio (PER) yang tinggi belum tentu meningkatkan return saham
realisasi.

Hal ini didukung dengan hasi penelitian yang dilakukan secara terpisah oleh
Putri dan Sampurno (2013) dan Risdiyanto (2016). Hasil penelitian mereka
menunjukkan bahwa secara parsial Price Earning Ratio (PER) tidak memiliki
pengaruh yang positif dan signifikan terhadap return saham. Begitu juga
dengan Price to Book Value (PBV). Sehingga dapat disimpulkan bahwa Price
to Book Value (PBV) tidak memiliki hubungan positif dengan return saham

realisasi.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis dan pengolahan data penelitian dari 23

perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di BEI dalam kurun waktu 2013-2015

maka diperoleh hasil penelitian sebagai berikut.

a. Earning per share (EPS) secara parsial tidak berpengaruh positif terhadap
return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

b. Price earning ratio (PER) secara parsial tidak berpengaruh positif terhadap
return saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

c. Price to book value (PBV) secara parsial berpengaruh positif terhadap return
saham realisasi perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

d. Hasilsimultan menunjukan bahwa fhitung Sebesar 2,453 > franel 2,7437 sehingga
Ha di tolak dan Ho diterima dengan signifikan 0,071 > 0,05 maka dapat di
artikan bahwa secara simultan variabel EPS, PER dan PBV bersama sama
tidak memiliki pengaruh positif terhadap return saham realisasi perusahaan

barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

B. Saran
Berdasarkan kesimpulan yang telah di peroleh dalam penelitian ini maka

saran dari penulis :
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Bagi perusahaan, rasio earning per share (EPS), price earning ratio (PER)
dan price to book value (PBV) belum dapat digunakan sebagai pengukuran
tingkat return saham realisasi.

Manajemen perusahaan perlu mempertimbangkan dengan baik Kkinerja
perusahaannya, karena dengan meningkatnya Kinerja perusahaan maka
diprediksi return saham realisasi perusahaan akan mengalami peningkatan.
Bagi para investor ataupun calon investor hendaknya tidak menyampingkan
rasio earning per share (EPS), price earning ratio (PER) dan price to book
value (PBV) walaupun dalam penelitian ini tidak memiliki pengaruh yang
signifikan namun earning per share (EPS), price earning ratio (PER) dan
price to book value (PBV) juga merupakan salah satu rasio yang penting
yang bisa digunakan untuk menilai return saham realisasi seperti dalam
penelitian yang lain. Sebaiknya juga lebih memperhatikan kriteria keuangan
perusahaan yang tercermin dalam laporan keuangan dan rasio-rasio keuangan
serta juga perlu lebih memperhatikan kondisi pergerakan harga saham dan
faktor lingkungan yang mungkin berpengaruh cukup besar terhadap return
saham realisasinya.

Bagi calon investor disarankan untuk menggunakan analisis lain apabila ingin
berinvestasi berupa saham dalam waktu jangka panjang. Analisis tersebut
dapat digunakan untuk mengevaluasi dan menganalisis harga saham suatu
perusahaan sebelum melakukan investasi di Bursa Saham guna memperoleh

return yang diharapkan berupa capital gain dan dividen.
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