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ABSTRAK

Return Saham merupakan keuntungan yang diperoleh perusahaan, individu,
dan institusi dari hasil kebijakan investasi yang dilakukannya.Setiap investasi baik
jangka pendek maupun jangka panjang mempunyai tujuan utama untuk mendapatkan
keuntungan yang disebut return baik langsung maupun tidak langsung. Tujuan
penelitian ini adalah untuk menguji dan memperoleh bukti empiris pengaruh EPS,
PBV, ROA, dan ROE. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan Perbankan
sebanyak 43 perusahaan.Dan yang dijadikan sampel dalam penelitian ini sebanyak 37
perusahaan.Alat analisis yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa bahwa Earning Per Share (EPS) berpengaruh
positif dan signifikan terhadap return saham, Price to Book Value (PBV)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham, Return on Assets (ROA)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham, dan Return On Equity
(ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhdap return saham.

Kata kunci :Earning Per Share, Price to Book Value, Return On Assets, Return On
Equity, Return Saham.

Abstract

Stock returns are the benefits that companies, individuals, and institutions get
from the results of their investment policies. Every investment, both short and long
term, has the main objective of getting a profit called return, either directly or
indirectly. The purpose of this study was to test and obtain empirical evidence of the
effect of EPS, PBV, ROA, and ROE. The population in this study were 43 banking
companies. And the samples in this study were 37 companies. The analysis tool used
was multiple linear regression analysis. The results of this study indicate that
Earning Per Share (EPS) has a positive and significant effect on stock returns, Price
to Book Value (PBV) has a positive and significant effect on stock returns, Return on
Assets (ROA) has a positive and significant effect on stock returns, and Return On
Equity (ROE) has a positive and significant effect on stock returns.

Keywords: Earning Per Share, Price to Book Value, Return On Assets, Return On
Equity, Stock Return.
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PENDAHULUAN

Dewasa ini investasi di pasar modal menjadi salah satu cara berinvestasi yang
banyak diminati oleh para investor di Indonesia. Pasar modal (capital market)
merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa
diperjual belikan, baik dalam bentuk hutang ataupun modal sendiri, baik yang
diterbitkan oleh pemerintah, public authorities, maupun perusahaan swasta (Husnan,
2009).Instrumen investasi adalah efek atau sekuritas.Secara umum, sekuritas adalah
surat-surat berharga yang dapat menjadi sarana penimbun (pelekatan) kekayaan,
memiliki prospek, dan dapat diperjual belikan.Salah satu untuk melaksanakan
investasi adalah pasar modal. Dalam pasar modal, para pemodal (investor) bisa
melakukan diversifikasi investasi, membentuk portofolio sesuai dengan resiko yang
sedia mereka tanggung dan tingkat keuntungan yang mereka harapkan. Kegiatan
investasi yang dilakukan investor pada umumnya di bagi menjadi dua, yaitu investasi
pada obyek yang mempunyai risiko dan bebas risiko. Investasi pada obyek yang
mempunyai risiko, yakni investasi pada obyek yang tingkat return aktualnya dimasa
depan masih mengandung unsur ketidakpastian. Sedangkan investasi pada obyek
yang bebas risiko merupakan investasi pada obyek yang mempunyai tingkat return di
masa depan sudah bisa dipastikan pada saat ini. Investasi pada obyek investasi
berisiko salah satunya adalah investasi dalam bentuk pembelian saham. Suatu indeks
diperlukan sebagai sebuah indikator untuk mengamati pergerakan harga dari
sekuritas-sekuritas sampai sekarang, BEl mempunyai beberapa indeks, yaitu Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG), Indeks liquid 45 (ILQ-45), Jakarta Islamic Index
(JI), Indeks papan utama dan indeks papan pengembangan, dan indeks kompas 100,
Jogiyanto,2010:101.

Pada akhir bulan Januari 2008 pasar modal dikejutkan dengan pengungkapan
kerugian Citybank sekiras 30% akibat dari kasus Subpremi Mortgage di Amerika
Serikat. Akibat pengungkapan kerugian ini pasar modal indonesia sempat terkoreksi
turun dengan IHSG menjadi 2.294,524 pada tanggal 23 Januari 2008. Pasar modal
indonesia sempat merasa optimis dengan naiknya IHSG menjadi 2.773,434 pada
akhir bulan Februari 2008, yaitu pada tanggal 26 Februari 2008. Kasus dari Subpremi
Mortgage ternyata memang berbuntut panjang.Penilaian investor terhadap suatu
saham perusahaan diantaranya adalah dengan memperhatikan kinerja perusahaan
yang menerbitkan saham. Oleh karena itu return saham sangat penting bagi
perusahaan karena digunakan sebagai salah satu pengukur Kkinerja dari suatu
perusahaan, sehingga perusahaan berusaha menjaga dan memperbaiki Kinerjanya
yang dapat mempengaruhi return saham agar portofolio saham yang diinvestasikan
meningkat Jogiyanto (dalam Saniman, 2007). Untuk memprediksi return saham
banyak faktor yang dapat digunakan sebagai parameter, dari berbagai macam faktor
tersebut antara lain adalah informasi keuangan perusahaan dan informasi pasar atau
saham.
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Tabel 1
Rata-rata Return Saham, EPS, PBV, ROA, dan ROE pada

NO URAIAN TAHUN

2015 2016 2017
1 Return Saham 48,33 45 44 57
2 EPS (Rp) 125,54 111,89 115,93
3 PBV (X) 1,29 1,44 1,70
4 ROA (%) 1,22 11,29 0,19
5 ROE (%) 9,54 574 1,35

PerusahaaanPerbankan di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017

Dari tabel 1 dapat dilihat bahwa dari tahun ketahun rata-rata Return Saham
perusahaan cenderung mengalami penurunan dari tahun 2015 yang awalnya 48,33
menjadi 45 pada tahun 2016 dan terus menurun hingga 44,57 pada tahun 2017. Hal
ini dapat terjadi karena meningkatnya inflasi di Indonesia yang mengakibatkan
menurunnya tingkat konsumsi masyarakat sehingga keinginan masyarakat untuk
melakukan investasi pada suatu perusahaan, termasuk perusahaan perbankan menjadi
berkurang.Berkurangnya kegiatan investasi yang dilakukan di Indonesia
menyebabkan pertumbuhan ekonomi mengalami perlambatan.Oleh karena terjadinya
fluktuasi pada returnsaham dari beberapa perusahaan perbankan dan secara
keseluruhan rata-rata returnsaham perusahaan perbankan mengalami penurunan dari
tahun 2015 sampai 2017, maka peneliti menggunakan returnsaham sebagai variabel
dalam penelitian ini dan tahun 2015 sampai 2017 sebagai periode penelitian.

Pada tabel 1 juga dapat dilihat bahwa nilai rata-rata EPS pada tahun 2015
yaitu 125,54 dan terjadi penurunan pada tahun 2016 menjadi 111,89 lalu kembali
naik pada tahun 2017 menjadi 115,93. Pada PBV terjadi fluktuasi dari tahun 2015-
2017 yang awalnya 1,29 pada tahun 2015 lalu menjadi 1,44 pada tahun 2016 dan 1,70
pada tahun 2017. Nilai ROA pada tahun 2015 adalah 1,22 pada tahun 2016 terjadi
peningkatan yang cukup signifikan menjadi 11,29 dan pada tahun 2017 mengalami
penurunan menjadi 0,19. ROE pada tahun 2015-2017 terus mengalami penurunan
dari yang awalnya 9,54 pada tahun 2015 lalu menjadi 5,74 pada tahun 2016 dan 1,35
pada tahun 2017.

Naik atau turunnya return saham terjadi karena ada faktor-faktor yang
mempengaruhi return saham. Salah satu variabel yang mempengaruhi return saham
yaitu Rasio Pasar. Rasio pasar (Market Ratio) atau rasio saham adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur nilai saham. Rasio pasar yang berkaitan dengan tingkat
pengembalian investasi antara lain Earning Per Share dan Price Book Value.
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Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah diatas dapat dirumuskan pokok masalah dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut.
1) Apakah EPS berpengaruh terhadap Return Saham Perusahaan Perbankan yang
terdaftar di BEI ?
2) Apakah PBV berpengaruh terhadap Return Saham Perusahaan Perbankan
yang terdaftar di BEI ?
3) Apakah ROA berpengaruh terhadap Return Saham Perusahaan Perbankan
yang terdaftar di BEI ?
4) Apakah ROE berpengaruh terhadap Return Saham Perusahaan Perbankan
yang terdaftar di BEI ?

Tujuan Penelitian

1) Untuk mengetahui apakah EPS berpengaruh terhadap Return Saham
Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI.

2) Untuk mengetahui apakah PBV berpengaruh terhadap Return Saham
Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI.

3) Untuk mengetahui apakah ROA Dberpengaruh terhadap Return Saham
Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI.

4) Untuk mengetahui apakah ROE berpengaruh terhadap Return Saham
Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI.

KAJIAN LITERATUR
Pengertian Return Saham

Saham adalah menunjukkan hak kepemiilikan pada keuntungan dan aset dari
suatu perusahaan. Secara sederhana, saham dapat didefinisikan sebagai surat berharga
yang menjadi bukti penyertaan atau kepemilikan individu maupun industri dalam
suatu perusahaan. Menurut Jogiyanto (2010:205): Return merupakan hasil yang
diperoleh dari investasi. Return dapat berupa return realisasian yang sudah terjadi
atau return ekspektasian yang belum terjadi tetapi yang diharapkan akan terjadi
dimasa mendatang. Return realisasian (realized return) merupakan return yang telah
terjadi. Return realisasian dihitung mengunakan data historis. Return realisasian
penting karena digunakan sebagai salah satu pengukur Kinerja dari perusahaan.
Return realisasian atau return historis ini juga berguna sebagai dasar penentuan return
ekspektasian (expected return) dan risiko dimasa mendatang. Return ekspektasian
(expected return) adalah return yang diharapkan akan diperoleh oleh investor dimasa
mendatang.

Return saham adalah tingkat keuntungan yang dinikmati oleh pemodal atas
suatu investasi saham yang dilakukan (Widodo, 2007). Dalam melakukan investasi,
investor yang rasional akan mempertimbangkan 2 (dua) hal, yaitu expected return
(tingkat kembalian yang diharapkan) dan risk (resiko) yang terkandung dalam
alternatif investasi yang dilakukan. Return saham dapat diukur dengan harga saham
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sekarang dikurang harga saham periode sebelumnya lalu dibagi harga saham periode
sebelumnya.

Pengertian Rasio Pasar

Rasio ini merupakan indikator untuk mengukur mahal murahnya suatu saham,
digunakan untuk membantu investor dalam mencari saham yang memiliki potensi
keuntungan dividen yang besar sebelum melakukan penanaman modal berupa saham.
Namun rasio pasar tidak mempunyai ukuran yang menunjukan tingkat efesiensi rasio
serta tidak dapat mencerminkan kinerja keuangan perusahaan secara keseluruhan jika
dilihat berdasarkan harga saham maupun jika dipergunakan oleh pihak manajemen
perusahaan.

Rasio pasar merupakan sekumpulan rasio yang menghubungkan harga saham
dengan laba, nilai buku per saham, dan dividen. Rasio ini memberikan petunjuk
mengenai apa yang dipikirkan invenstor atas Kinerja perusahaan di masa lalu serta
prospek di masa mendatang (Moeljadi, 2006:75). Rasio Pasar dalam penelitian ini
diukur dengan EPS (Earning Per Share) dan PBV (Price To Book Value).

Pengertian EPS

Earning Per Share (EPS) atau pendapatan per lembar saham adalah bentuk
pemberian keuntungan yang diberikan kepada para pemegang dari setiap lembar
saham yang dimilikinya. keuntungan Earning Per Share (EPS) merupakan
perbandingan antara laba bersih setelah pajak pada satu tahun buku dengan jumlah
saham yang diterbitkan. EPS merupakan rasio yang menunjukkan berapa besar
keuntungan (return) yang diperoleh investor atau pemegang saham per saham.
Semakin tinggi nilai EPS tentu saja menggembirakan pemegang saham karena
semakin besar laba yang disediakan untuk pemegang saham. EPS = EAT/jumlah
saham.

Pengertian PBV

Price to Book Value (PBV) merupakan rasio pasar yang digunakan untuk
mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai bukunya.Nilai Price to Book
Value (PBV) yang semakin besar menunjukkan harga pasar dari saham tersebut
semakin tinggi pula. Jika harga pasar dari suatu saham semakin tinggi, maka capital
gain (actual return) juga akan semakin tinggi. Perusahaan yang kinerjanya baik
biasanya nilai rasio PBV-nya diatas satu, hal ini menunjukkan bahwa nilai pasar
saham lebih tinggi dari nilai bukunya. Nilai buku (book value) per lembar saham
menunjukkan aktiva bersih (net assets) yang dimiliki oleh pemegang saham dengan
memiliki satu lembar saham, karena aktiva bersih adalah sama dengan total equitas
pemegang saham. Sehingga nilai buku perlembar saham adalah total equitas dibagi
dengan jumlah saham yang beredar. PBV = total equity/jumlah saham beredar.
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Pengertian Rasio Profitabilitas

Rasio Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan atau laba dalam suatu periode tertentu. Rasio ini juga
memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan yang
ditunjukkan dari laba yang dihasilkan dari penjualan atau dari pendapatan
investasi.Dalam penelitian ini rasio profotabilitas diukur dengan ROA (Return On
Asset) dan ROE (Return On Equity).

Pengertian ROA (Return On Asset)

Return On Assets (ROA) menunjukkan kemampuan perusahaan dengan
menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak.
Rasio ini penting bagi pihak manajemen untuk mengevaluasi efektivitas dan efisiensi
manajemen perusahaan dalam mengelola seluruh aktiva perusahaan. Semakin besar
ROA, berarti semakin efisien penggunaan aktiva perusahaan atau jumlah aktiva yang
sama bisa dihasilkan laba yang lebih besar, dan sebaliknya. (ROA = earning after
taxes / total assets).

Pengertian Return On Equity (ROE)

Return On Equity (ROE) menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
laba setelah pajak dengan menggunakan modal sendiri yang dimiliki perusahaan.
Rasio ini penting bagi pihak pemegang saham untuk mengetahui efektivitas dan
efisiensi pengelolaan modal sendiri yang dilakukan oleh pihak manajemen
perusahaan.Semakin tinggi rasio ini berarti semakin efisien perusahaan menggunakan
modal sendiri. (ROE = Earning after taxes / total equity)

METODE PENELITIAN
Tempat dan Objek Penelitian

Penelitian ini dilakukan DI Bursa Efek Indonesia (BEI), Informasi mengenai
laporan keuangan tersebut diperoleh dengan mengakses situs resmi Bursa Efek
Indonesia (BEI) yaitu www.idx.co.id.

Jenis data

Jenis data dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Data kuantitatif adalah
data yang berbentuk angka, atau data kualitatif yang diangkakan (skoring)
(Sugiyono, 2015:230). Data kuantitaif dalam penelitian ini adalah laporan keuangan
perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI pada tahuhn 2015 — 2017.

HASIL PENELITIAN

Berdasarkan hasil uji Asumsi Klasik maka diketahui pada persamaan regresi
tidak terjadi gejala multikolinearitas, tidak terjadi gejala heteroskedastisitas dan
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distribusi data adalah normal, sehingga model regresi linier berganda bisa digunakan
karena mendapatkan hasil prediksi yang baik atau bisa memberikan manfaat dengan
benar. Pengaruh Rasio Pasar dan Rasio Profitabilitas terhadap Return Saham dapat
diketahui secara nyata dengan menggunakan analisis regresi linier berganda.
Berdasarkan nilai-nilai berganda akan menjadi:

Y =-1,743 + 0,066 EPS + 35,735PBV+0,024ROA +0,240 ROE

a = -1,743 , hal ini berarti jika EPS, PBV, ROA, ROE sebesar nol 0, maka return
saham sebesar -1,743.

b; = 0,066, hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu persen variabel earning
per share (EPS) mengakibatkan peningkatan return saham sebesar 0,066 persen
dengan syarat variabel yang lain konstan

b, = 35,735, hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu persen variabel PBV
akan mengakibatkan peningkatan return saham sebesar 35,735 persen dengan
syarat variabel yang lain konstan.

bz = 0,024, hal ini menunjukan bahwa setiap kenaikan satu persen variabel return on
assett (ROA) akan mengakibatkan peningkatan kebijakan deviden sebesar 0,24
persen dengan syarat variabel yang lain konstan.

bs= 0,240, hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu persen variabel return on
equity akan mengakibatkan peningkatan sebesar 0,240 persen dengan syarat
variabel yang lain konstan.

Nilai koefisien determinasi (adjusted R Square) sebesar 0,544= 54,4 persen. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel bebas yang terdiri dari earning per share, price book
value, return on assets, return on equity terhadap variabel terikat yaitu return saham
yang dapat diterangkan oleh model persamaan ini sebesar 54,4 persen sedangkan
sisanya sebesar 100-54,4 = 45,6 persen dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak
termasuk dalam model regresi.

Nilai F hitung sebesar 11,172 dengan signifikansi sebesar 0,000. Nilai signifikansi

lebih kecil 0,05 menunjukkan bahwa variabel bebas yaitu earnig per share, price

book value, return on assets, dan return on equity secara bersama-sama
berpengaruh terhadap variabel terikat yaitu return saham.

Uji t ini digunakan untuk menguji pengaruh rasio pasar dan rasio profitabilitas
terhadap return saham secara parsial adalah signifikan atau hanya diperoleh secara
kebetulan. Uji signifikansi dengan menggunakan t-test diperoleh nilai signifikasi uji t
untuk variabel EPS, memiliki koefisien sebesar 0,066 dengan sig 0,015. Ini berarti
variabel EPS berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Hal tersebut
juga menunjukan bahwa hipotesis yang menyatakan “Earning Per Share (EPS)
berpengaruh secara positif terhadap return saham perusahaan” dapat diterima. Uji
signifikansi dengan menggunakan t-test diperoleh nilai signifikasi uji t untuk variabel
PBV memiliki koefisien sebesar 35,735 dengan nilai sig 0,000. Ini berarti variabel
PBV berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Hal tersebut juga
menunjukan bahwa hipotesis yang menyatakan “Price Book Value (PBV)
berpengaruh secara positif terhadap return saham perusahaan” dapat diterima. Uji
signifikansi dengan menggunakan t-test diperoleh nilai signifikasi uji t untuk variabel
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ROA, memiliki koefisien sebesar 0,024 dengan sig 0,026. Ini berarti variabel ROA
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Hal tersebut juga
menunjukan bahwa hipotesis yang menyatakan “Return On Asset (ROA)
berpengaruh secara positif terhadap return saham perusahaan” dapat diterima. Uji
signifikansi dengan menggunakan t-test diperoleh nilai signifikasi uji t untuk variabel
ROE memiliki koefisien sebesar 0,240 dengan sig 0,028. Ini berarti variabel ROE
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Hal tersebut juga
menunjukan bahwa hipotesis yang menyatakan “Return On Equity (ROE)
berpengaruh secara positif terhadap return saham perusahaan” dapat diterima.

SIMPULAN

Berdasarkan rumusan masalah dan analisis data yang telah dilakukan serta
pembahasan yang dikemukakan pada bab sebelumnya, maka dapat ditarik kesimpulan
dari penelitian ini adalah sebagai berikut

1) Earning per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham
pada Perusahaan Perbankan di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017

2) Price book value berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham
pada Perusahaan Perbankan di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017

3) Return on assets berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham
pada Perusahaan Perbankan di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017

4) Return on equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham
pada Perusahaan Perbankan di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017
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