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BAB Il

KAJIAN PUSTAKA

Dalam bab ini, penulis akan membahas mengenai kajian pustaka yang menjadi

asan dari keberlangsungan penelitian ini. Bab ini akan membahas beberapa hal yang
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di dlkan sebagai sub-sub bab seperti landasan teoritis, penelitian terdahulu, kerangka

|kijan, dan hipotesis penelitian. Landasan teori menjelaskan konsep-konsep maupun

(v}

tegri- teorl yang relevan dengan topik penelitian ini untuk mendukung pembahasan dan

neje ue
-
epu@[ﬁun
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a I|sif'sf penelitian. Terdapat juga beberapa hasil-hasil penelitian yang terdahulu terkait

1 ek
BU@UQ-

engan penelitian ini yang diperoleh dari jurnal, e-journal, skripsi, thesis, maupun disertasi.

1_1 Bab ini juga didasarkan atas kerangka pemikiran yang merupakan pola pikir yang

aw eduey Ul sI

menunjukkan hubungan antar variabel-variabel yang diteliti dalam penelitian ini. Pentingnya
erangka pemikiran dalam penelitian ini untuk pemetaan kerangka teoritis. Selanjutnya,

dalam™bab ini memuat anggapan sementara yang perlu dibuktikan dalam penelitian dan

p uexwnguesu

w_ue

hipotesis penelitian mengacu pada kerangka pemikiran penelitian ini.

. LdAdasan Teoritis

1.2:Signalling Theory

:Jaquins ue>11:r(w>qa/{ua

Signalling theory atau teori sinyal merupakan salah satu teori pilar dalam
memahami manajemen keuangan. Teori sinyal menjelaskan bahwa suatu sinyal
dapat memberikan suatu informasi yang menggambarkan keadaan perusahaan bagi

investor. Sinyal adalah suatu tindakan yang di ambil perusahaan untuk memberi

>petunjuk kepada investor atau pengguna laporan keuangan tentang bagaimana

7prospek perusahaannya. Sinyal tersebut dapat berwujud dalam berbagai bentuk baik

yang langsung diamati maupun yang harus di lakukan penelaahan lebih mendalam
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untuk dapat mengetahui sinyal yang disampaikan melalui aksi korporasi berupa

sinyal baik (good signal) dan sinyal buruk (bad signal).

Menurut Jogiyanto Hartono (2017:392), informasi yang dipublikasikan
-sebagai suatu pengumuman akan memberikan signal bagi investor dalam
pengambilan keputusan. Salah satu informasi yang dipublikasikan oleh perusahan
adalah laporan keuangan tahunan yang dapat dijadikan suatu signal bagi pihak
,7eksternal perusahaan terutama bagi para investor dalam mengambil keputusan.
:%Setelah informasi laporan keuangan dipublikasikan oleh perusahaan kepada umum
“dan semua para pelaku pasar sudah menerima laporan tersebut, pelaku pasar akan
=menganalisis dan menginterpresentasikan informasi yang dipublikasikan sebagali
:sinyal yang baik (good signal) atau sinyal yang buruk (bad signal). Jika investor
“mengintrepresentasikan informasi tersebut sebagai sinyal yang baik (good signal),
maka hal tersebut akan berdampak pada harga maupun return saham serta
berdampak juga terhadap volume perdagangan saham. Sebaliknya, Jika investor
mengintepresentasikan informasi tersebut sebagai sinyal yang buruk (bad signal),
7maka akan berdampak pada turunnya harga maupun return saham yang signifikan

serta berdampak buruk bagi volume perdagangan saham.

n Dengan tersedianya teori sinyal tersebut, pihak manajemen suatu perusahaan
: dapat dengan mudah menyampaikan informasi pada investor mengenai keadaan
7maupun prospek suatu perusahaan. Informasi yang diterima dapat membantu
investor dalam menentukan perusahaan mana yang mempunyai nilai perusahaan
yang baik dan yang mana akan mendatangkan keuntungan bagi investor kedepannya.
;Denyampaian sinyal yang baik terhadap investor dapat menaikkan nilai perusahaan

dan keuntungan bagi pihak investor yang menanamkan modalnya.
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2. Pasar Modal

Pengertian pasar modal menurut Jogiyanto (2017:29), adalah tempat bertemu

;}intara pembeli dan penjual dengan risiko untung dan rugi. Pasar modal merupakan
asarana perusahaan untuk meningkatkan kebutuhan jangka panjang dengan menjual
;saham atau mengeluarkan obligasi. Pasar modal dijadikan sebuah sarana bagi
perusahaan maupun pemerintah dan sebagai sarana dalam kegiatan berinvestasi bagi
: bihak-pihak yang terlibat. Sektor pasar modal akan mempertemukan pihak kelebihan
;dana (investor) dengan pihak yang membutuhkan dana (emiten) dalam kegiatan
{:berivestasi.

Di dalam sektor pasar modal, investor mampu berinvestasi melalui berbagai

fmacam instrumen keuangan yang diperdagangkan dalam pasar modal. Instrumen

ffkeuangan atau produk yang diperdagangkan di Pasar modal Indonesia merupakan
ksuatu instrumen keuangan jangka panjang dengan periode waktu lebih dari satu tahun
seperti saham, surat hutang (obligasi), reksa dana, exchanged traded fund, derivatif,
| dan lain-lain. Sektor pasar modal Indonesia diselenggarakan dan di fasilitasi oleh

pihak yang menyediakan sistem dan juga sarana dalam berinvestasi di pasar modal,
?yaitu melalui Bursa Efek Indonesia (BEI) atau yang disebut dengan Indonesian Stock
}Exchange (IDX). Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan suatu tempat atau wadah

wmbagi para pelaku saham untuk memperdagangkan atau memperjualbelikan setiap

instrumen keuangan yang dimiliki dan ingin dibeli.

3.0 nvestasi

Kegiatan investasi adalah kegiatan menanam aset atau dana yang dilakukan

woleh sebuah perusahaan atau perorangan untuk jangka waktu tertentu dengan tujuan

=untuk memperoleh return yang lebih besar di masa yang akan mendatang. Pengertian
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Investasi menurut Tandelilin (2017:2), adalah suatu komitmen sumber daya yang

dilakukan sekarang, untuk mendapatkan sejumlah keuntungan di masa depan.
rMenurut Eduardus Tandelilin dalam modul manajemen investasi (2017), Dalam
atataran praktik, investasi biasanya dikaitkan dengan berbagai aktivitas yang terkait
7dengan penanaman uang pada berbagai macam alternatif aset baik yang tergolong

sebagai aset real (real assets) seperti tanah, emas, property ataupun yang berbentuk

aset finansial (financial assets), misalnya berbagai bentuk surat berharga seperti
:*saham, obligasi ataupun reksadana.

Menurut Kamaruddin Ahmad (2017), pihak yang melakukan kegiatan
Tnvestasi yang biasanya disebut sebagai investor. Pada umumnya, investor dapat
'dibagi menjadi dua golongan yaitu investor individual (individual/retail investors)
:dan investor institusional (institutional investors). Investor individual merupakan
Wpihak yang terdiri individu-individu dalam melakukan aktivitas investasi. Investor
individual mengarah kepada individu dalam menginvestasikan dananya. Sedangkan
investor institusional merupakan pihak yang terdiri dari berbagai perusahaan-
perusahaan asuransi, lembaga penyimpan dana (seperti bank dan lembaga simpan-

jpinjam), lembaga dana pensiun maupun perusahaan investasi. Pada umumnya,
}perusahaan dan lembaga tersebut mengumpulkan uang dari anggotanya dan
inmenggunakan uang tersebut sebagai modal untuk investasi.

Investasi berkaitan dengan bagaimana untuk mengelola kesejahteraan
investor sebagai tujuan utamanya. Kesejahteraan investor dalam konteks investasj
bersifat moneter yang dapat ditunjukkan dengan hasil penjumlahan pendapatan yang
dimiliki saat ini dan nilai saat ini (present value) dari pendapatan yang diperoleh

wmasa mendatang. Tujuan Kkegiatan investasi pada dasarnya adalah untuk
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menempatkan dana dalam jangka tertentu (jangka pendek maupun jangka panjang)

untuk memperoleh hasil pendapatan di masa depan.

4. | &Saham

| Saham adalah suatu bukti kepemilikan suatu perusahaan yang merupakan
klaim atas penghasilan dan kekayaan perseroan. Pengertian saham Menurut
EJogiyanto (2017:29), merupakan bukti pemilikan sebagian perusahaan. Saham
;sebagai surat berharga yang mengambarkan bukti kepemilikian atau suatu
{:penyertaan dalam suatu perusahaan. Jika seorang investor menanamkan dananya
iuntuk membeli saham suatu perusahaan, maka investor tersebut dapat dikatakan
3'Sebagai pemilik perusahaan tersebut karena adanya modal atau dana yang
ffdiinvestasikan terhadap perusahaan yang di tuju.
g Saham perusahaan yang dapat dibeli adalah saham perusahaan yang telah
tercatat atau listing di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan yang tercatat atau yang
“disebut dengan listed company adalah semua pihak atau perusahaan yang
mencatatkan efeknya baik saham maupun obligasi/suku pada bursa efek. Semua
%perusahaan publik yang tercatat dalam BEI diklasifikasikan ke dalam 9 sektor
}industri yaitu sektor pertanian; pertambangan; industri dasar dan Kimia; aneka
wmindustri; industri barang konsumsi; properti, real estate, dan konstruksi bangunan;
?infrastrukur, utilitas dan transportasi; finansial; perdagangan, jasa, dan investasi.
Investor dapat menginvestasikan dananya ke beberapa perusahaan dengan berbagai

macam sektor industri yang terdapat di dalam Bursa Efek Indonesia.

Menurut Fahmi (2015:81), Instrumen saham merupakan salah satu instrumen

%pasar modal yang paling banyak diminati oleh investor karena mampu memberikan

=tingkat pengembalian (return) yang menarik. Saham diperjualbelikan dan dijadikan
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sebagai sebuah wadah investasi bagi para investor pasar modal. Di Indonesia,
‘rbeberapa saham dikategorikan dalam suatu indeks yang beragam dengan beberapa

Zkriteria dan bidangnya masing-masing.
fMenurut Jogiyanto Hartono (2017), saham dibagi menjadi 3 jenis, yaitu:

@) Saham Biasa (common stock) adalah surat berharga yang dijual oleh perusahaan
hanya satu kelas saham saja. Saham biasa memilik hak untuk pemegangnya di

=. antaranya seperti adanya hak kontrol, hak menerima pembagian keuntungan, dan

hak preemptive (hak presentasi).

_ 2) Saham Preferen (preferred stock) adalah saham yang sifat gabungan antara

= obligasi dan saham biasa. Saham preferen mempunyai hak istimewa,

dibandingkan dengan saham biasa, yaitu adanya hak terhadap dividen, hak

jel

‘ dividen kumulatif, dan hak preferen pada waktu likuidasi.
3) Saham Treasuri adalah saham milik perusahaan yang sudah pernah dikeluarkan
dan beredar namun dibeli kembali oleh perusahaan dan disimpan sebagai treasuri

yang nantinya dapat dijual kembali.

S.iiReturn Saham

5 Dalam melakukan kegiatan investasi, memahami return saham menjadi hal

?yang sangat penting. Hal ini dimaksudkan agar investor memiliki visualisasi atau

‘ pandangan akan masa yang akan datang mengenai aktivitas investasi saham yang
dilakukannya. Return adalah tingkat keuntungan yang diperoleh oleh perusahaan,

=individu, dan institusi dari hasil kebijakan investasi yang dilakukannya. Menurut

u;Jogiyanto (2017: 283), return saham dapat berupa return realisasi yang sudah terjadi

; atau return ekspektasi yang belum terjadi tetapi yang diharapkan akan terjadi di masa
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datang. Maka dapat disimpulkan bahwa return saham adalah tingkat pengembalian

fiasil yang diperoleh oleh suatu dana atau modal yang ditanamkan atau dikeluarkan

;:pada suatu investasi di masa sekarang maupun di masa yang akan mendatang.
a@Komponen yang terdapat pada return saham yaitu capital gain, capital loss, dan

yield. Capital gain adalah kenaikan dari harga saham yang dapat menguntungkan
Ainvestor sedangkan kebalikan dari capital gain adalah capital loss yang berarti
Spenurunan harga saham yang membuat investor harus merugi. Serta yield adalah

;komponen dari imbal balik yang merefleksikan aliran pendapatan atau kas dalam

“periode tertentu pada investasi saham.

H\/Ienurut Jogiyanto (2017: 285), return total dapat dinyatakan sebagai:

8 Py —P;_1+D
“Return Saham = —21——*

t—1

6.-Analisis Fundamental

Analisis fundamental adalah suatu metode analisis yang didasarkan pada

= fundamental ekonomi suatu perusahaan. Analisis Fundamental menurut Sutrisno

~+(2017:309), merupakan pendekatan analisis harga saham yang menitikberatkan pada

kinerja perusahaan yang mengeluarkan saham dan analisis ekonomi yang akan
%mempengaruhi masa depan perusahaan. Teknis ini menitik beratkan pada rasio
7finansial dan kejadian-kejadian yang secara langsung maupun tidak langsung
memengaruhi Kinerja keuangan perusahaan. Analisis fundamental perusahaan dapat
dilakukan dalam pasar uang maupun pasar modal. Dalam pasar modal, suatu saham
;ﬂiikatakan undervalued jika nilai intrinsik saham lebih besar dari harga pasar. Hal ini

Zberarti harga saham murah dan layak untuk diperdagangkan. Sedangkan jika saham

dikatakan overvalued jika nilai intrinsic saham lebih kecil dari nilai pasar. Analisis
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ini mencoba memperkirakan harga saham di masa yang akan mendatang dengan

‘riengestimasi faktor-faktor fundamentalnya.

7.;Price to Book Value
‘ Price to Book Value (PBV) adalah suatu rasio pasar yang membandingkan
hilai pasar suatu saham (stock's market value) terhadap nilai buku per lembar saham.
=Rasio ini digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai
;bukunya. Rasio Price to Book Value (PBV) dapat menunjukkan seberapa jauh sebuah
gperusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan terhadap jumlah modal yang

?diinvestasikan. Price to Book Value (PBV) bisa dijadikan sebagai tolak ukur dalam

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

émenilai harga wajar dari suatu saham. Semakin tinggi nilai Price to Book Value

?(PBV) maka pasar akan semakin percaya dengan prospek kinerja perusahaan.

sSecara sistematis maka dapat dirumuskan sebagai:

Stock Price per Share

7Price to Book Value (PBV) =

Book Value per Share

87*Debt to Equity Ratio

@ Debt to Equity Ratio (DER) atau rasio hutang modal merupakan suatu rasio
ki’ antara jumlah hutang/kewajiban (liabilitas) terhadap jumlah modal bersih (ekuitas)
yang dimiliki perusahaan. Rasio ini juga merupakan ukuran kemampuan perusahaan
untuk memenuhi seluruh hutang maupun kewajibannya dengan menggunakan aset
?:yang dimilikinya. Rasio Debt to Equity dapat dijadikan indikator utama untuk

mengetahui kesehatan keuangan perusahaan. Menurut Kasmir (2019:157), debt to

s=equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas.

= 16



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep iUl siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

|

"yejesew niens ueneluly uep ynidy uesijnuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAsey uesinuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

:Jaquins ueyingaAuaw uep ueywniuedsuaw edue) Iul siny eAJeY yninias neje ueibeqgas diynbusw Buedeyiq “|

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

Rasio dapat dicari dengan cara membandingkan seluruh hutang perusahan dengan

‘rseluruh ekuitas perusahaan. Semakin tinggi nilai Debt to Equity Ratio, maka semakin

2tinggi pula jumlah hutang atau jumlah kewajiban perusahaan untuk melunasi hutang

‘:yang harus dibayar baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Sebaliknya,

jika semakin rendah nilai Debt to Equity Ratio, maka mengartikan bahwa perusahaan

‘memiliki kewajiban hutang yang kecil.
SSecara sistematis maka dapat dirumuskan sebagai:

Total hutang (Debt)
Ekuitas (Equity)

jDebt to Equity Ratio =

9.£Return On Assets

Return On Assets (ROA) merupakan suatu rasio yang mampu menunjukkan
seberapa jauh keberhasilan suatu perusahaan dalam menghasilkan profit. Pengertian
Return On Assets (ROA) menurut Kasmir (2019:201) adalah hasil pengembalian
. investasi atau lebih dikenal dengan nama Return On Investment (ROI) atau return on

7t0tal asset merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang

;digunakan dalam perusahaan. Keunggulan rasio ini juga mampu dalam mengukur
ikemampuan perusahaan pada masa lampau dan kemudian dapat diproyeksikan
»jkembali di masa yang mendatang sehingga rasio ini dapat memberikan gambaran
»kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profit kedepannya. Aset yang

dimaksudkan adalah seluruh aktiva maupun harta yang dimiliki oleh perusahaan

dalam bentuk modal sendiri maupun modal asing untuk keberlangsungan

Y perusahaan.
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diartikan bahwa besar kecilnya

DER tidak berpengaruh terhadap

N
Secara sistematis maka dapat dirumuskan sebagai:
. @Return On Assets :Earning After Interest and Tax
m Total assets
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S5 3 3
oz ¢
% 9 No. 3 Penulis dan Judul Variabel Hasil Penelitian
4 g
=3 3 Tahun
CEI
® @1 5 Siti Murrofiatun | Pengaruh X1=ROA |1. ROA berpengaruh positif
2d 7
= o L
§ g ; (2018) Faktor X2 =BVS |signifikan  terhadap  return
=~ 5 a
2 3 Fundamental | X3=DER | saham.
—. o
g-i dan Risiko X4=DPR |2. BVS berpengaruh positif
Ep =
sd 4 Sistematis X5=EPS |signifikan terhadap  return
- o
G [ -
S % - Terhadap X6 = Risiko | saham.
5 4 o
55 5 Return Saham | Sistematik | 3. DER tidak berpengaruh
3 ] 7
- = pada Y=Return |signifikan  terhadap  return
=
= Perusahaan LQ | saham saham. Oleh karena itu, dapat
(=)
1
3
)
(Y

return saham.
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4. DPR berpengaruh negatif

signifikan  terhadap  return
saham.

5. EPS berpengaruh positif
signifikan  terhadap  return
saham.

6. Risiko Sistematik berpengaruh
signifikan  terhadap  return
saham.

7. Peningkatan dan penurunan
return saham akan dipengaruhi
faktor

oleh informasi

fundamental.

- laguins UF’M]HOIS/([JSUJ uep ueMuinjueluaull PdllP] 1l snny pfipy ynimas nele lJP!ﬁPﬂSQ d!mﬁualu BupipyA -
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Galatia Sinaga

—4

| (2016)

Analisis
Pengaruh
Fundamental
dan Risiko
Sistematik
Terhadap
Return Sahan
Perusahaan

Manufaktur

X1=PBV
X2 =DPR
X3 =DER
X4 = Risiko
Sistematis
Y = Return
Saham

Berdasarkan dari hasil pengujian
data panel menunjukkan bahwa
variabel fundamental dan risiko
sistematis berpengaruh secara
simultan terhadap return saham.
Sedangkan secara parsial hanya
risiko sistematis yang
memberikan pengaruh positif
saham dan

terhadap return

variabel ~ fundamental  tidak
berpengaruh secara signifikan

terhadap return saham.
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3 Dini Rophika Pengaruh CR, | X1=CR 1. Secara simultan variabel CR,
an Nisfu Fhitri | DAR, DER, X2 = DAR DAR, DER, PBV
© éﬂ (2018) PBV terhadap | X3 =DER berpengaruh signifikan
o Y :
é % Return Saham | X4 = PBV terhadap  return  Saham
gjé % pada Y = Return dengan nilai  signifikansi
% E % Perusahaan Saham 0,000 < 0,05 dan nilai Fhitung
%% §: Subsektor 7,453 > Ftabel 2,73.
g % ? Perkebunan . Secara parsial hanya variabel
% % % yang terdaftar DER yang berpengaruh
235 di Bursa Efek negatif  dan  signifikan
;:;f % Indonesia terhadap  return  saham
i E periode 2016- dengan nilai signifikan 0,000
;?: % 2017. < 0,05 dan nilai t hitung (-
% g 4,521) >t tabel 1,70113.
é § . Sedangkan variabel CR,
g g DAR, PBV secara parsial
g% tidak berpengaruh signifikan
é él terhadap  return  saham.
igi é g Adjusted R  Square dapat
§ “ @ disimpulkan 45,4% return
g saham  dipengaruhi  oleh
_:‘ variabel CR, DAR, DER,
E PBV.
5
g
A
n_”i
=) 20
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- 4 Rendy Prakoso | Analisis X1=CR 1. Current Ratio (CR) tidak
2016) Faktor-Faktor | X2 = DER berpengaruh terhadap return

© éﬂ yang X3=ROA Saham.

o Y

:-ED é Mempengaruhi | X4 = PER 2. Debt Equity Ratio (DER) tidak

%é % Return Saham | X5 =PBV berpengaruh terhadap return

% é % (Studi Empiris | Y= Return Saham.

%% g: pada Saham 3.Return On Assets (ROA)

g % &g Perusahaan berpengaruh terhadap return

% % n;i Manufaktur Saham.

%% E? yang Go Public 4. Price Earnings Ratio (PER)

g % di Bursa Efek berpengaruh terhadap return

% z Indonesia Saham.

;?: % Tahun  2011- 5. Price to Book Value (PBV)

%g 2014). tidak berpengaruh terhadap

é § return Saham.

g% Hal ini berarti tinggi rendahnya

g % ROA dan PER dapat

‘é éi mempengaruhi  tingkat return

27 é saham.

§ 1 5 Ni Nyoman Sri | Pengaruh X1=ROE | Berdasarkan  hasil  analisis
Jayanti Perwani | ROE, DER, X2 = DER | ditemukan bahwa ROE
Devi dan Luh | PER, dan Nilai | X3 =PER berpengaruh positif dan
Gede Sri Artini | Tukar X4 = Nilai | signifikan  terhadap  return
(2019) Terhadap Tukar saham. DER berpengaruh negatif

Return Saham dan signifikan terhadap return
21
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Y = Return | saham, PER berpengaruh negatif
Saham signifikan  terhadap  return
© éﬂ saham. Nilai tukar berpengaruh
o o
= negatif dan tidak signifikan
gjé % terhadap return saham. Investor
%E% serta pihak-pihak terkait yang
%% g: berkepentingan diharapkan
g % ? memerhatikan perubahan
g %é terhadap ROE, DER, dan PER
o 9 C
%% gf karena  memiliki  pengaruh
;:;j % terhadap return saham, yang
i E nantinya akan
;?: % mempertimbangkan  keputusan
% g strategi investasi untuk
ég meminimalkan risiko  dan
g% memaksimalkan return yang
g% diperoleh.
_;T é 6 | Made Januari | Pengaruh X1=PBV |Hasil analisis;, maka dapat
§ 1 Antara dan Ni Rasio Pasar X2 =PER disimpulkan bahwa PBV
Putu Santi Terhadap X3 =PSR berpengaruh positif signifikan
Suryantini Return Saham | Y = Return | terhadap return saham pada
(2019) pada Saham Saham indeks LQ-45 periode 2014-
LQ-45 di 2017, artinya ketika rasio PBV

meningkat, maka diikuti dnegan
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Bursa Efek kenaikan return saham. PER

@ Indonesia berpengaruh positif dan
© éﬂ ; signifikan terhadap return saham
o o q.
é% -FE" indeks LQ-45 periode 2014-
EE % ; 2017, artinya Ketika PER
S52 8
g 4 g E‘ meningkat, maka return saham
%% §: ? akan meningkat pula. PSR
g%? E; berpengaruh positif signifikan
%%é % terhadap return saham indeks
o 9 C
%é 5 % LQ-45 periode  2014-2017,
g% Eh artinya ketika PSR meningkat,
gz %E maka return saham  akan
;?: % % meningkat pula.
% g 7 ; Nely Agustina | Pengaruh X1=ROA | Hasil menunjukkan  secara
S5 o ()]
g § 4 (2019) Return On X2=ROE |simultan  seluruh  variabel
g % Asset (ROA), | X3=DER | penelitian tidak berpengaruh
g é Return On Y = Return | terhadap return saham,
é §: Equity (ROE), | Saham sedangkan secara parsial
_;7% I Debt to Equity 1. Return on Asset (ROA)

Ratio (DER)
terhadap
Return Saham
Perusahaan di
Jakarta Islamic

Index (J1I)

berpengaruh terhadap return
saham

2. Return on Equity (ROE) tidak
berpengaruh terhadap return

saham.
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7

4

Pada Saham
LQ 45 di

Bursa Efek

saham. Sedangkan secara parsial
Return On Equity (ROE) dan

Debt to Equity Ratio (DER)

Tahun 2013- 3. Debt to Equity Ratio (DER)
@ 2017 tidak berpengaruh terhadap
.
) g return saham.
8 9 Novira Yosefhin | Analisis X1=ROE | Hasil penelitian ini menunjukkan
L E.‘
= 5 Siregar (2018) Pengaruh X2 =DER | bahwa secara simultan, Return
o
aU; Z Faktor X3=PBV | On Equity (ROE), Debt to Equity
= Gh
§ =1 Fundamental X4 =PER Ratio (DER), Price to Book
§ E dan Risiko Y = Return | Value (PBV), Price Earning
2 @
a 2 Sistematis Saham Ratio (PER), dan risiko
S g
5 % Terhadap sistematis berpengaruh
5 Return Saham signifikan  terhadap  return
g
|
a
o
g
g
9
q
)

:laquins Ump‘nqa/(uam uep ueMuinmueduaul P(‘IIIP] 1l snny PAJPMI yninyas neje lJP!ﬁPﬂ‘SQ d!]ﬁﬁllalll Bu ena |

Indonesia

berpengaruh positif dan tidak
signifikan, Price to Book Value
(PBV) dan risiko sistematis
berpengaruh negatif dan tidak
signifikan, serta Price Earning
Ratio (PER) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap return
saham pada perusahaan yang
terdaftar dalam saham LQ 45 di

Bursa Efek Indonesia periode

2015-2017.
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- 9 Zumrotun Nisa | Pengaruh X1=ROE | Berdasarkan hasil analisis data,
2018) Return On X2 =DPR | pengujian hipotesis dan
;:j éﬂ Equity (ROE), | X3=PBV | pembahasan dapat disimpulkan
é é Dividend Y = Return | bahwa hanya Return on Equity
Z%é % Payout Ratio Saham (ROE) dan Price Book Value
% E % (DPR), dan (PBV) yang berpengaruh positif
%% g Price Book dan signifikan terhadap return
g % ? Value (PBV) saham. Sedangkan Dividend
% % n;i terhadap Payout Ratio (DPR) tidak
%% gf Return Saham berpengaruh  terhadap return
g % Syariah pada saham. Kesimpulan penelitian ini
g; Perusahaan menunjukkan bahwa Return on
;?: % yang Terdaftar Equity (ROE), Price Book Value
% g di Jakarta (PBV) dapat digunakan untuk
é § Islamic Index memprediksi  return  saham
g % (JI) periode syariah di Jakarta Islamic Index
g % 2013-2017 an.
é ; 10 Cornelia Pengaruh X1=0QR Dengan menggunakan sampel
ET é Erviana Prima Kinerja X2 =DAR | perusahaan manufaktur yang
g 1 Widyastari Keuangan dan | X3 =ROA | terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(2017) Nilai X4=TATO | (BEI) selama  2010-2015,
Perusahaan X5=PBV | penelitian ini memperoleh hasil
Terhadap X6 =CSR | yang menunjukkan bahwa :
Kinerja Harga | Y = Return
Saham (Return | Saham

25
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Saham)

dengan Kinerja
Corporate
Social
Responsibility
Sebagai
Variabel

Pemoderasi

. TATO

berpengaruh
signifikan positif terhadap
return saham,

ROA berpengaruh signifikan

positif terhadap return saham,

. DAR berpengaruh positif dan

tidak signifikan terhadap

return saham,

. QR beperngaruh positif dan

tidak signifikan terhadap

return saham,

. nilai perusahaan yang

diproksikan dengan PBV
berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap return
saham. Sedangkan pengaruh
kinerja CSR sebagai variabel
pemoderasi hanya mampu

memoderasi hubungan TATO

terhadap return saham.

319 uen] JIM) eirewioju] uep siusi
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e Kerangka Pemikiran
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‘Berdasarkan kajian pustaka dan hasil penelitian terdahulu yang telah dikemukakan

sebglumnya, maka variabel yang terkait dalam penelitian ini dapat dirumuskan melalui

suétu kerangka pemikiran sebagai berikut:

buepun-buepun 1bunpunig gydig ey

. iPengaruh PBYV terhadap Return Saham

Z Rasio PBV dalam suatu saham terhadap nilai bukunya memberikan
%andangan investor terhadap kinerja perusahaan. Rasio ini membandingkan nilai
%pasar suatu saham (stock's market value) terhadap nilai buku per lembar saham.
%Semakin tinggi PBV, maka menunjukkan bahwa perusahaan berhasil dalam
{nenciptakan nilai untuk pemegang saham. Semakin tinggi nilai perusahaan, investor
ékan tertarik dalam berinvestasi. Hal ini tentunya akan berdampak pada kenaikan

%harga saham dan return saham. sehingga, dapat disimpulkan bahwa PBV memiliki

ipengaruh positif terhadap return saham.

Beberapa hasil penelitian terdahulu juga menyatakan bahwa PBV
=berpengaruh positif terhadap tingkat return saham. Seperti hasil penelitian yang

%"dilakukan olen Zumrotun Nisa (2018) yang menyatakan bahwa Price Book Value

%V(PBV) yang berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham, serta
%penelitian yang dilakukan oleh | Made Januari Antara dan Ni Putu Santi Suryantini
: (2019) yang menyatakan bahwa PBV berpengaruh positif signifikan terhadap return

saham. Dari teori dan hasil penelitian terdahulu, maka dapat diambil kesimpulan

sementara yaitu PBV berpengaruh positif terhadap return saham.

2“H1: Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif secara parsial terhadap

return saham.

= 27
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2. Pengaruh DER terhadap Return Saham

Rasio DER digunakan untuk mengukur tingkat kemampuan perusahaan

;:dalam pengunaan hutang terhadap ekuitas yang dimiliki perusahaan. Hutang

‘:perusahaan dapat berupa hutang jangka pendek maupun jangka panjang, sedangkan

ﬁuntuk total ekuitas menunjukkan total modal bersih yang dimiliki perusahaan.

Semakin tinggi DER, maka semakin tinggi komposisi hutang perusahaan yang dapat
: berakibat terhadap rendahnya kemampuan perusahaan untuk membayarkan dividen
ikepada pemegang saham. Sehingga, DER berpengaruh negatif terhadap
{:pertumbuhan laba, dividen, dan Dividend Payout Ratio (DPR).

Beberapa hasil penelitian terdahulu juga menyatakan bahwa DER

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

;'berpengaruh negatif terhadap tingkat return saham. Seperti hasil penelitian yang

idilakukan oleh Dini Rophika dan Nisfu Fhitri (2018) yang menyatakan bahwa
Lvariabel DER berpengaruh negatif dan signifikan secara parsial terhadap return
saham, serta hasil penelitian yang dilakukan oleh Ni Nyoman Sri Jayanti Perwani
| Devi dan Luh Gede Sri Artini (2019) yang menyatakan bahwa DER berpengaruh

negatif dan signifikan terhadap return saham. Dari teori dan hasil penelitian
?terdahulu, maka dapat diambil kesimpulan sementara yaitu DER berpengaruh negatif

terhadap return saham.

;‘HZ: Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif secara parsial terhadap

return saham.

3. =Pengaruh ROA terhadap Return Saham

— Rasio ROA digunakan untuk menunjukkan hasil laba atau return atas jumlah
Zspenggunaan aktiva (aset) perusahaan. Return On Assets dapat dijadikan sebagai tolak

“ukur dalam memberikan gambaran kemampuan perusahaan dalam menghasilkan

= 28
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profit kedepannya atau seberapa efektif manajemen dalam menggunakan aktiva
@ntuk memperoleh pendapatan Semakin tinggi ROA, maka Kinerja perusahaan juga

u
Zsemakin membaik. Hal ini dikarenakan tingkat pengembalian (return) semakin

gmenghasilkan keuntungan berbanding aset perusahaan yang relatif. Sehingga, ROA
%m miliki pengaruh positif terhadap tingkat return saham.

@

E Beberapa hasil penelitian terdahulu juga menyatakan bahwa ROA
?,berpengaruh positif terhadap tingkat return saham. Seperti hasil penelitian yang
;'dllakukan oleh Cornelia Erviana Prima Widyastari (2017) yang menyatakan bahwa
ZROA berpengaruh signifikan positif terhadap return saham, serta penelitian yang
§—:jllakukan oleh Siti Murrofiatun (2018) yang menyatakan bahwa ROA berpengaruh
§positif signifikan terhadap return saham. Dari teori dan hasil penelitian terdahulu,
i_maka dapat diambil kesimpulan sementara yaitu DER berpengaruh negatif terhadap
'»%return saham.

(3? uery

3: Return On Assets (ROA) berpengaruh positif secara parsial terhadap

return saham perusahaan.

Gambar 2.1

Kerangka Pemikiran

PBV (X,)
(+)

DER (X;) \(), Return Saham (Y)
(+)

ROA (X3)
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D. Hipotesis
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@erdasarkan kerangka pemikiran, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini

Q
adalah sebagai berikut:

ad

L

-H1=Rasio Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif secara parsial terhadap return

€ m
o >saham perusahaan sektor property dan real estate periode tahun 2017-2019.
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§H2§?asio Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif secara parsial terhadap return
e
§ gSaham perusahaan sektor property dan real estate periode tahun 2017-2019.
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§H3'§Rasio Return On Assets (ROA) berpengaruh positif secara parsial terhadap return
s
%saham perusahaan sektor property dan real estate periode tahun 2017-2019.
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