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ABSTRACT

The purpose of this study was to determine the effect of Price to Book Value and
return on assets on stock returns in property and real estate companies listed on
the Indonesia Stock Exchange in 2019-2021, partially and simultaneously. The
research design used is an associative approach. The population in this study
were 27 property and real estate companies listed on the Indonesia Stock
Exchange for the 2019-2021 period with a sampling technique based on criteria
using purposive sampling, namely property and real estate companies listed on
the Indonesia stock exchange in the 2019-2021 period. Companies that carry out
delisting from the Indonesian Stock Exchange in the 2019-2021 period. Based on
these criteria, the research sample is 16 Property and Real Estate Sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange starting in 2019-2021. In this
research, the type of data used is quantitative data. The data source used in this
research was obtained from the Indonesia Stock Exchange (BEI) website. The
data collection method used in this research is documentation techniques. The
documentation technique in this research was carried out by collecting secondary
data in the form of research through the Indonesia Stock Exchange (IDX) through
www.idx.co.id. The data analysis method uses multiple linear regression analysis
with SPSS. 25 Based on the results of the t test that has been done, it can be
concluded that Price to Book Value has a negative and significant effect on Stock
Returns in property and real estate sector companies. it can be concluded that
Return On Assets has a positive and significant effect on Stock Returns in
property and real estate sector companies. Based on the results of the F test, it is
concluded that Price to Book Value and Return on Assets have a simultaneous
positive and significant effect on Stock Return.

Keywords: Price to book Value, Return on assets, Stock Return
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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui Pengaruh Price to Book Value dan
Return on Asset Terhadap Return Saham pada Perusahaan Property dan Real
Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2021, secara parsial
dan simultan. Desain penelitian yang digunakan adalah pendekatan asosiatif.
Populasi dalam penelitian ini sebanyak 27 perusahaan Property dan Real Estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021 dengan teknik
pengambilan sampel berdasarkan kriteria dengan menggunakan purposive
sampling, yaitu Perusahaan Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia pada periode 2019-2021, Perusahaan yang melakukan
penghapusan pencatatan (delisting) dari Bursa Efek Indonesia pada periode 2019-
2021. Berdasarkan kriteria tersebut, maka sampel penelitian berjumlah 16
perusahaan Sektor Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia mulai tahun 2019-2021. Dalam penelitian ini jenis data yang digunakan
yaitu data kuantitatif. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh
dari website Bursa Efek Indonesia (BEI). Metode pengumpulan data yang di
gunakan dalam penelitian ini adalah teknik dokumentasi. Teknik dokumentasi
dalam penelitian ini dilakukan dengan mengumpulkan data sekunder berupa
penelitian melalui Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui www.idx.co.id. Metode
analisis data menggunakan analisis regresi linear berganda dengan SPSS.25
Berdasarkan hasil uji t yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa Price fo
Book Value tidak berpengaruh dan signifikan terhadap Return Saham pada
perusahaan sektor property dan real estate. dapat disimpulkan bahwa Return On
Assets berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap Refurn Saham pada
perusahaan sektor property dan real estate. Berdasarkan hasil pengujian Uji F
disimpulkan bahwa Price to Book Value dan Return On Assets berpengaruh
secara bersama (simultan) searah positif dan signifikan terhadap Return Saham.

Kata kunci: Price to Book Value, Return on Assets, Return Saham
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BAB I
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang
Sektor Property dan real estate melakukan kegiatannya dalam bidang

usaha penjualan, pembelian, penyewaan dan mengoperasikan lahan beserta
bangunan tempat tinggal ataupun bangunan yang fungsinya selain daripada tempat
hunian seperti perkantoran, mall, dan lain sebagainya. Pertumbuhan jumlah
penduduk di Indonesia yang semakin meningkat dan diikuti dengan meningkatnya
kebutuhan masyarakat akan tempat tinggal, pusat perbelanjaan, dan juga kantor.

Pasar modal merupakan sektor ekonomi yang penting dalam sebuah negara.
Pasar modal merupakan salah satu penggerak perekonomian suatu negara serta
representasi untuk menilai kondisi perusahaan-perusahaan disuatu negara. Karena
hampir semua industri disuatu negara terwakili oleh pasar modal. Bagi investor
dengan adanya pasar modal memungkinkan investor mempunyai berbagai pilihan
investasi yang sesuai dengan preferensi mereka. Informasi merupakan hal yang
penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi pada hakekatnya
menyajikan keterangan, catatan atau gambaran baik untuk keadaan masa lalu, saat
ini maupun keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup suatu
perusahaan dan bagaimana pasaran efeknya. Informasi yang lengkap, akurat dan
tepat waktu sangat diperlukan oleh investor di pasar modal sebagai alat analisis
untuk mengambil keputusan investasi.

Menurut Horne (2012, 144), return saham atau yang biasa disebut dengan

return merupakan pembayaran yang diterima karena hak
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kepemilikannya, ditambah dengan perubahan dalam harga pasar yang dibagi
dengan harga awal. Menurut Brightam dan Houston (2012, 215), return atau
tingkat pengembalian adalah selisih antara jumlah yang diterima dengan jumlah
yang diinvestasikan.

Menurut Jogiyanto (2015, 205), Return Saham adalah nilai yang diperoleh
sebagai hasil dari aktivitas investasi. Return yang diharapkan berupa deviden
untuk investasi saham dan pendapatan bunga untuk investasi di surat utang.
Return merupakan tujuan utama investor untuk mendapatkan hasil dari investasi
yang dilakukan oleh investor. Dengan adanya Refurn Saham yang cukup tinggi
akan lebih menarik para investor untuk membeli saham tersebut. Oleh karena itu
untuk dapat mengetahui seberapa besar tingkat pengembalian yang akan diperoleh
investor maka investor perlu memprediksikan agar dapat mengetahui seberapa
besar pengembalian yang akan diperolehnya. Suatu saham dihargai dengan benar
jika return yang diharapkan sebanding dengan return yang disyaratkan. Jika
Expected Return suatu saham lebih besar dari Required Return Saham tersebut,
maka saham tersebut mengalami undervalued, dan apabila Expected Return lebih
kecil dari required return-nya, maka saham tersebut overvalued.

Return dapat digunakan sebagai alat ukur untuk mengukur keberhasilan
perusahaan. Refurn merupakan hasil yang diperoleh dari investasi yang berupa
return realisasi (realized return) dan return ekspektasi (expected return). Return
realisasi merupakan return yang telah terjadi yang dihitung berdasarkan data
historis dan digunakan sebagai salah satu alat pengukur kinerja perusahaan.

Return Ekspektasi yang merupakan refurn yang diharapkan oleh investor di masa
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mendatang. Return Realisasi sangat diperlukan karena digunakan sebagai salah

satu pengukur kinerja perusahaan. Return Histori ini juga berguna sebagai dasar

penentuan Return Ekspektasi dan risiko di masa mendatang Jogiyanto (2013).

Investor dalam berinvestasi mempertimbangkan banyak hal, salah satu hal

yang tingkat keuntungan atau Refurn Saham dari investasi yang mereka lakukan.

Return Saham yang tinggi akan memberikan sinyal positif bagi investor untuk

berinvestasi sehingga menarik para investor untuk membeli saham tersebut.

Return Saham akan meningkat seiring dengan naiknya harga saham dan Return

Saham juga akan turun ketika harga saham turun Tandelilin (2015, 186). Ada dua

potensi refurn dari investasi saham yaitu deviden dan capital gain. Namun

dikarenakan tidak semua perusahaan mempublikasikan deviden yang dibagikan

sehingga capital gain dapat dijadikan sebagai salah satu cara dalam menilai

Return saham. Capital gain merupakan selisih (positif) antara harga beli dengan

harga jual atau harga investasi sekarang lebih tinggi dari investasi masa lalu.

Tabel 1.1

Pertumbuhan Return Saham beberapa Perusahaan Property dan Real

Estate yang terdaftar di Brsa Efek Indonesia

RETURN HARGA
Return
Nama Perusahaan Tahun Harga Harga Saham
Saham t-1 Saham t
2019 130 145 10,34
Natura City Development 2020 145 175 17,14
2021 175 199 12,06
2019 199 122 -63,11
Royalindo Investa Wijaya 2020 1250 1265 1,19
2021 1265 1285 1,56
2019 1285 1015 -26,60
DMS Propertindo Tbk 2020 1015 1010 -0,50
2021 1150 1070 -7,48
PT Nusantara Almazia 2019 1070 1060 -0,94
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ok 2020 1060 1015 443
2021 1015 975 -4,10
PT R Asi 2019 258 280 7,86
epower Asia

Indonesia Tbk 2020 280 288 2,78
2021 288 220 -30,91
2019 220 154 42,86

PT Jaya Sukses Makmur 2020
Sentosa TBk 280 290 3,45
2021 290 292 0,68

Adapun permasalah tentang return saham pada tabel diatas dapat diketahui
bahwa nilai refurn saham terendah yaitu pada Perusahaan PT. Royalindo Investa
Wijaya pada tahun 2019 yaitu sebesar -63,11 dan nilai suatu refurn saham
tertinggi pada Perusahaan PT. Natura City Development pada tahun 2020 yaitu
sebesar 17,14. Indeks IDX Sector Property & Real Estate sepanjang 2021 tercatat
mengalami koreksi 15,17%, per Rabu (25/8). Berdasarkan tabel 1.1 diatas, terlihat
penurunan return saham untuk ke 6 emiten tersebut, dimana hal ini disebabkan
oleh permintaan investor terhadap saham Perusahaan yang menurun dan
mengakibatkan harga saham tersebut menurun. Karena harga saham meningkat
dampak selanjutnya juga akan mempengaruhi tingkat refurn yang diharapkan,
yang tentunya juga akan naik. Semakin tinggi EPS akan meningkatkan harga
saham dan return yang diharapkan dan sebaliknya (Paulina, 2022). Analis menilai
momentum penurunan saat ini bisa menjadi peluang bagi investor untuk melirik
saham sektor properti di harga rendah (https://market.bisnis.com/) . Berdasarkan
data Bursa Efek Indonesia per penutupan perdagangan Jumat (28/5/2021), indeks
IDX Sector Property & Real Estate terpantau mengalami koreksi 14,91 persen
secara year-to-date sekaligus menjadi sektor dengan kinerja paling buruk di antara

lainnya, sepanjang tahun berjalan kinerja sektor IDXPROP tertekan utamanya
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oleh penurunan saham PT Pollux Properti Indonesia (POLL) yang anjlok 60,80%
secara year to date (IDX.com)

Dengan meningkatnya nilai ROA suatu perusahaan profitabilitas dari
perusahaan juga meningkat sehingga berdampak pada semakin besar return saham
yang akan diperoleh investor. Penelitian terdahulu menemukan hasil yang tidak
konsisten terhadap variabel ROA. Dimana penelitian Handayati dan Zulyanti
(2018) menyatakan bahwa ROA berpengaruh terhadap return saham, hasil ini
berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Asyrafi, Norita, dan Dillak (2017)
Semakin tinggi rasio ROA mengindikasikan bahwa perusahaan mampu
menggunakan modal dengan lebih efisien dan efektif dalam menghasilkan laba.
Sehingga dengan besarnya laba tentu diharapkan refurn yang didapatkan akan
semakin besar (Gunawan, 2014). Penelitian Sujoko dan Soebiantoro (2017)
menjelaskan bahwa profitabilitas yang tinggi menunjukkan prospek perusahaan
yang baik sehingga investor merespon positif sinyal tersebut dan kemudian sinyal
positif tersebut akan membuat harga pasar saham meningkat. Harga pasar saham
yang meningkat akan membuat refurn saham meningkat sehingga tingkat return
yang meningkat juga akan menarik minat investor untuk berinvestasi di
perusahaan tersebut.yang menyatakan bahwa variabel ROA tidak berpengaruh
terhadap return saham.

Price to Book Value (PBV) merupakan faktor lainnya yang harus
diperhatikan oleh para investor sebelum memulai investasi agar nantinya mampu
mendapatkan tingkat pengembalian atau return saham sesuai dengan yang

diinginkan oleh investor. Price to Book Value (PBV) merupakan salah satu rasio
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yang menggambarkan hasil perbandingan antara market price (harga pasar)
dengan nilai buku perlembar saham. Menurut Putri dan Sumparno (2012) dalam
Nisa & Khairunnisa (2019), mengatakan bahwa jika harga saham semakin
meningkat, maka capital gain (actual return) dari saham tersebut juga meningkat.
Sehingga, apabila semakin tinggi rasio Price to Book Value (PBV) suatu
perusahaan, maka hal tersebut menunjukkan semakin tinggi pula penilaian para
investor terhadap perusahaan yang bersangkutan.

Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2012,141), Price to Book Value (PBV)
menggambarkan “seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu
perusahaan”. Semakin tinggi nilai PBV, menandakan bahwa perusahaan dinilai
oleh para investor mampu menciptakan nilai perusahaan yang relatif terhadap
jumlah modal yang telah diinvestasikan di perusahaan, sehingga pasar percaya
akan prospek perusahaan tersebut di masa yang akan datang Hal ini sejalan
dengan hasil penelitian terdahulu yang relevan dengan penelitian ini, yaitu
penelitian dari Kariza (2016), Karlina dan Widanaputra (2016), Ningsih (2016)
yang semua menyatakan bahwa PBV berpengaruh positif signifikan terhadap
retun saham. Sedangkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Kusmayadi,
Rahman, dan Abdullah (2018) menyatakan bahwa PBV berpengaruh negatif
signifikan terhadap return saham.

Dalam teori ekonomi, naik turunnya harga saham merupakan sesuatu yang
lumrah karena hal itu digerakkan oleh kekuatan penawaran dan permintaan. Jika
permintaan tinggi maka harga akan naik, sebaliknya jika penawaran tinggi harga

akan turun (Paulina, 2022). Secara umum ada beberapa faktor yang memengaruhi
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naik turun harga saham suatu perusahaan. Faktor-faktor tersebut diklasifikasikan
menjadi faktor internal dan faktor eksternal. Faktor internal adalah faktor yang
timbul dari dalam perusahaan. Sementara faktor eksternal adalah faktor yang

bersumber dari luar perusahaan (Devi, 2019).

Sektor properti tentu kurang diperhatikan oleh masyarakat dan membuat
pendapatan perusahaan menurun karena masyarakat banyak yang khawatir akan
keberlangsungan hidupnya sehingga banyak yang terkena panic attack atau rasa
panik yang berlebihan dan memilih menyimpan uangnya untuk keperluan yang
penting seperti kebutuhan akan pangan sehingga daya beli masyarakat akan
properti mengalami penurunan. Dengan adanya penurunan daya beli masyarakat
akan properti tentu berdampak pada menurunnya penjualan dan penurunan laba
sehingga mempengaruhi harga saham perusahaan pada sektor properti. Penurunan
harga saham yang terjadi dapat berdampak pada refurn yang akan diterima
investor, sehingga investor perlu hati - hati dalam melakukan investasi
(www.investing.com).

Return saham merupakan hasil yang diperoleh dari suatu investasi dari dana
yang sudah diinvestasikan yang dapat dinikmati oleh investor. Investor benar-
benar harus menyadari bahwa disamping akan memperoleh keuntungan tidak
menutup kemungkinan mereka akan mengalami kerugian. Keuntungan atau
kerugian yang dialami investor sangat dipengaruhi oleh kemampuan seorang
investor dalam menganalisis keadaan harga saham. Return dapat berupa return
realisasi yaitu return yang telah terjadi, dithitung berdasarkan data hsitoris yang
digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan (Wijesundera et al. , 2016) return
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historis ini berguna sebagai dasar penentuan refurn ekspektasi dan risiko di masa
datang. return eskpektasi merupakan return yang belum terjadi tetapi yang
diharapkan di masa yang mendatang yang bersifat tidak pasti. Oleh karena itu
investor dihadapkan pada ketidakpastian antara return yang diharapkan dengan
resiko yang diterima. Konsep Return adalah semakin tinggi tingkat return yang
diharapkan maka semakin tinggi pula risiko yang akan diterima dan semakin
rendah tingkat return yang diharapkan maka semakin rendah juga risiko yang
diterima (Wijesundera et al. , 2016).

Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya, maka latar belakang masalah diatas
peneliti mengambil judul penelitian yang berjudul “Pengaruh Price Book Value
dan Return on asset terhadap Return Saham pada perusahaan Property dan
Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021”

1.2 Rumusan Masalah

1. Pada data latar belakang masalah dapat diketahui bahwa nilai refurn saham
terendah yaitu pada Perusahaan PT. Royalindo Investa Wijaya pada tahun
2019 yaitu sebesar -63,11 dan nilai suatu refurn saham tertinggi pada
Perusahaan PT. Natura City Development pada tahun 2020 yaitu sebesar
17,14. Indeks IDX Sector Property & Real Estate sepanjang 2021 tercatat
mengalami koreksi 15,17%, per Rabu (25/8). Berdasarkan tabel 1.1 diatas,
terlihat penurunan return saham untuk ke 6 emiten tersebut, dimana hal ini
disebabkan oleh permintaan investor terhadap saham Perusahaan yang

menurun dan mengakibatkan harga saham tersebut menurun. Karena harga
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saham meningkat dampak selanjutnya juga akan mempengaruhi tingkat return
yang diharapkan, yang tentunya juga akan naik.
1.3 Pertanyaan Penelitian
Berdasarkan latar belakang masalah, maka Rumusan masalah dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Apakah Price Book Value berpengaruh terhadap Return Saham di perusahaan
property dan real estate pada Bursa Efek Indonesia periode 2019-20217?
2. Apakah Return On Asset berpengaruh terhadap Refurn Saham di perusahaan
Property dan Real Estate pada Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021?
3. Apakah Price Book Value dan Return On Asset berpengaruh terhadap Return
Saham di perusahaan Property dan Real Estate pada Bursa Efek Indonesia

periode 2019-2021?

1.4 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah, maka dapat diketahui bahwa tujuan penelitian

sebagai berikut

1. Untuk mengetahui pengaruh Price Book Value terhadap Return Saham di
perusahaan Property dan Real Estate padaBursa Efek Indonesia periode 2019-
2021

2. Untuk mengetahui pengaruh Return On Asset terhadap Return Saham di
perusahaan Property dan Real Estate pada Bursa Efek Indonesia periode 2019-

2021
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3. Untuk mengetahui pengaruh Price Book Value dan Return On Asset terhadap
Return Saham di perusahaan Property dan Real Estate pada Bursa Efek

Indonesia periode 2019-2021.

1.5 Manfaat Penelitian

Adapun manfaat yang dapat diperoleh dari hasil penelitian ini adalah :

1. Secara kebijakan, hasil penelitian ini dapat bermanfaat dalam memberikan
tambahan pengetahuan dan memperluas wawasan dalam bidang ilmu ekonomi
akuntansi khususnya mengenai pengaruh Price Book Value dan Return On
Asset terhadap Return Saham pada perusahaan Property dan Real Estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2021. Dengan diketahuinya
pengaruh Price to Book Value dan Return On Asset terhadap Return Saham
diharapkan investor mengetahui resiko menanamkan resiko disuatu perusahaan

2. Secara praktis, hasil penelitian ini dapat dijadikan bahan masukan dan bahan
pertimbangan manajemen keuangan yang dapat digunakan dalam mengelola
pengaruh Price Book Value dan Return On Asset terhadap return saham pada
perusahaan Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2019-2021 untuk masa yang akan datang.

3. Secara teoritis, hasil penelitian ini dapat dipergunakan sebagai bahan referensi
dalam melakukan penelitian yang berkaitan dengan topik tentang pengaruh
Price Book Value dan Return on asset terhadap Return Saham pada perusahaan
Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-

2021
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BAB II
TINJAUAN PUSTAKA
2.1 Landasan Teori
2.1.1 Teori Sinyal (Signaling Theory)

Conelly et al., (2011) menyatakan bahwa untuk memodelkan sinyal
kesetimbangan secara formal, da melakukannya dalam konteks pasar kerja. Suatu
perusahaan terdorong untuk memberikan informasi laporan keuangan kepada
pihak eksternal dikarenakan adanya teori sinyal. Teori sinyal didasarkan pada
asumsi bahwa informasi yang dipublikasikan oleh perusahaan diterima oleh para
pengguna laporan keuangan atau masing-masing pihak yang tidak sama. Hal ini
disebabkan karena adanya asimetri informasi tersebut. Informasi dapat
mempengaruhi pengambilan keputusan investasi para investor. Kualitas informasi
dalam laporan keuangan dapat dinilai dari berbagai sudut pandang, yaitu
keakuratan, relevan, kelengkapan informasi dan ketepatan waktu.

Menurut Ratnasari et al. (2017) Signaling Theory menyatakan bagaimana
perusahaan harus memberikan sinyal kepada pengguna decode. Sinyal ini berupa
informasi tentang apa yang telah dilakukan manajemen untuk memenuhi
keinginan pemegang saham. Mungkin ada sinyal dalam bentuk iklan atau
informasi lain yang menunjukkan bahwa perusahaan lebih baik dari yang lain.
Menurut Brigham & Houston (2014, 184), signaling theory adalah perspektif
pemegang saham tentang peluang perusahaan untuk meningkatkan nilainya di
masa depan, dengan informasi dari manajemen perusahaan tersedia untuk

pemegang saham.
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Langkah ini diambil perusahaan dalam rangka mengirimkan sinyal kepada
pemegang saham atau investor bahwa manajemen perusahaan memperhatikan
prospek masa depan perusahaan, sehingga perusahaan yang berkualitas baik dapat
dibedakan dengan perusahaan yang berkualitas buruk. Laporan perusahaan yang
tersedia untuk umum dapat digunakan sebagai panduan bagi pemegang saham dan
investor dalam membuat keputusan investasi. Manajemen perusahaan dapat
memberikan laporan perusahaan untuk penggunaan internal. Kepentingan investor
dapat dipertahankan dengan memberikan mereka informasi terkini tentang
perusahaan.

Teori Sinyal mengusulkan bahwa perusahaan harus memberikan sinyal
penyelesaian kepada penggunanya. Sinyal ini berupa informasi tentang apa yang
telah dilakukan manajemen untuk memenuhi keinginan pemegang saham.
Mungkin ada sinyal dalam bentuk iklan atau informasi lain yang menunjukkan
bahwa perusahaan lebih baik dari yang lain
2.2 Return Saham

2.2.1 Pengertian Return Saham

Return merupakan hasil yang diperoleh dari kegiatan investasi. Para
investor melakukan investasi dengan cara membeli saham perusahaan tersebut,
dengan harapan memperoleh hasil investasi yang sesuai dengan apa yang telah
diinvestasikan. Tanpa adanya keuntungan yang diperoleh dari kegiatan investasi
yang dilakukannya, investor tentu tidak mau berinvestasi. Setiap investasi yang

dilakukan baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang diharapkan
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mendapat keuntungan yang disebut refurn, baik secara langsung maupun tidak

langsung (Darmadji dan Fakhrudin, 2012,6)

Konsep return saham Menurut Ang (2012, 97) adalah tingkat keuntungan
yang dinikmati oleh investor dari investasi yang dilakukannya. Jadi setiap investor
yang ingin berinvestasi mempunyai tujuan yang sama yaitu untuk mendapatkan
keuntungan (return). Menurut Jogiyanto (2015, 283) Return saham dapat berupa
Return realisasi yang sudah terjadi atau Return ekspetasi yang belum terjadi tetapi
diharapkan terjadi dimasa yang akan datang. Menurut Resmi (2013, 288) return

[3

realisasi merupakan “ pengembalian (Refurn) yang telah terjadi dan dihitung
berdasarkan data historis”. Return realisasi dapat digunakan sebagai indikator
untuk mengukur kinerja perusahaan, dan juga dapat digunakan sebagai alat ukur
terhadap return ekspetasi. Return ekspetasi merupakan return yang diharapkan
terjadi dimasa depan atau masa yang akan datang dan bersifat tidak pasti (Kasmir,
2016). Return yang diperoleh dari kepemilikan saham dalam bentuk deviden dan

capital gain / loss. Capital gain / loss adalah selisih antara untung (rugi) dari

harga investasi saat ini dengan harga periode tahun sebelumnya (Sujarweni, 2017)

2.2.2 Jenis-Jenis Return Saham

Menurut Hartono (2017, 109) return saham dapat dibedakan menjadi dua, yaitu

a. Return Realisasi (realized return) merupakan return yang telah terjadi.
Return realisasi dihitung dengan menggunakan data historis. Return

realisasi penting karena digunakan sebagai salah satu pengukur kinerja
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dari perusahaan. Return realisasi berguna sebagai dasar penentu return

ekspektasi (expected return) dan risiko di masa datang.

b. Return Ekspektasi (expected return) adalah return yang diharapkan yang
akan diperoleh oleh investor di masa mendatang. Jika refurn realisasi
memiliki sifatnya sudah terjadi, sedangkan return ekspektasi sifatnya

belum terjadi.
2.2.3 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Return Saham

Menurut Iskandar (2016, 87), ada beberapa faktor yang mempengaruhi return

saham atau tingkat pengembalian, antara lain:

1) Faktor Internal

a. Pengumuman tentang pemasaran, produksi, penjualan seperti pengiklanan,
rincian kontrak, perubahan harga, penarikan produk baru, laporan
produksi, laporan keamanan produk dan laporan penjualan.

b. Pengumuman pendanaan (financing announcements), seperti pengumuman
yang berhubungan dengan ekuitas atau hutang.

c. Pengumuman badan direksi manajemen (management-board ofdirector
announcements) seperti perubtment announcements), seperti melakukan
ekspansi pabrik, pengembangan riset dan penutupan usaha lainnya.

d. Pengumuman ketenagakerjaan (labour announcements), seperti negoisasi
baru, kontrak baru, pemogokan dan lainnya.

e. Pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti peramalan laba

sebelum akhir tahun fiskal dan setelah akhir tahun fiskal, Earnings Per
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Share (EPS) dan Dividend Per Share (DPS), Price Earnings Ratio (PER),
Net Profit Margin (NPM), Return on asset (ROA), Return On Equity
(ROE), Price to Book Value (PBV), maupun Economic Value Added
(EVA), dan Market Value Added (MPV) yang nilainya tidak tercantum
dalam laporan keuangan dan lain-lain.

2) Faktor Eksternal

a. Pengumuman dari pemerintah seperti perubahan suku bunga tabungan
deposito, kurs valuta asing, inflasi serta berbagai regulasidan deregulasi
ekonomi yang dikeluarkan oleh pemerintah.

b. Pengumuman hukum (legal announcements), seperti tuntutan karyawan
terhadap perusahaan atau terhadap manajernya dan tuntutan perusahaan
terhadap manajernya.

c. Pengumuman industri sekuritas (securities announcements),seperti laporan
pertemuan tahunan, insider trading, valume atau harga saham
perdagangan, pembatasan atau penundaan trading.

d. Gejolak politik luar negeri dan fluktuasi nilai tukar juga merupakan faktor
yang berpengaruh signifikan pada terjadinya pergerakan harga saham di
bursa efek suatu negara.

e. Berbagai isu baik dalam negeri dan luar negeri.

2.2.4 Indikator Return Saham

Indikator perhitungan Return saham seperti yang dikemukakan oleh

Tandelilin (2017) menyatakan bahwa Return saham yaitu :
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Pi—Pir_s
R;, = —LII=2x100%
Bt
Keterangan :

Rit= return saham periode ke t
Pit=" harga saham pada periode ke t

Pit-1= harga saham pada periode t-1

2.3 Price to Book Value
2.3.1 Pengertian Price to Book Value

Price to Book Value Ratio (PBV) merupakan rasio yang menunjukkan hasil
perbandingan antara harga pasar per lembar saham dengan nilai buku per lembar
saham. Rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat harga saham apakah
overvalued atau undervalued. Semakin rendah nilai PBV suatu saham maka
saham tersebut dikategorikan undervalued, dimana sangat baik untuk investasi
jangka panjang. Namun rendahnya nilai PBV juga dapat mengindikasikan
menurunnya kualitas dan kinerja fundamental emiten.

Oleh sebab itu, nilai PBV juga harus dibandingkan dengan PBV saham
emiten lain dalam industri yang sama. Apabila terlalu jauh perbedaannya maka
sebaiknya perlu dianalisis lebih lanjut (Hery, 2016,145) PBV merupakan rasio
pasar yang digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai
bukunya yang didukung oleh Jones (2000) dalam Musdalifah, Sri, dan Maryam
(2015, 256), bahwa PBV atau rasio harga per nilai buku merupakan hubungan
antara harga pasar saham dengan nilai buku per lembar saham. Menurut

Musdalifah, Sri, dan Maryam (2015, 256) bahwa nilai PBV yang semakin besar
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menunjukkan harga pasar dari saham tersebut semakin tinggi pula. Jika harga
pasar dari suatu saham semakin tinggi, maka return saham yang disyaratkan juga
semakin tinggi. Perusahaan yang kinerjanya baik biasanya nilai rasio PBVnya
diatas satu, hal ini menunjukkan bahwa nilai pasar saham lebih tinggi dari nilai
bukunya.

Price to Book Value di atas angka 1,0 mengindikasikan bahwa investor
bersedia untuk membayar saham yang lebih tinggi daripada nilai bukunya. Oleh
karena itu, Price to Book Value cenderung tinggi apabila nilai buku perusahaan
berada di angka rendah. Hal ini terjadi karena nilai aset seperti yang dilaporkan
oleh akuntan di dalam laporan neraca perusahaan tidak mencerminkan inflasi
ataupun goodwill. Aset yang dibeli bertahun-tahun lalu dengan harga sebelum
inflasi dilaporkan berdasarkan biaya aslinya meskipun pada kenyataannya bahwa

inflasi mungkin telah menyebabkan nilai aktual aset meningkat secara substansial.

Nilai perusahaan meningkat di atas biaya historisnya pada perusahaan
yang sukses sedangkan bagi perusahaan yang kurang beruntung mereka
cenderung memiliki Price to Book Value yang rendah (Brigham & Houston, 2013,
113). Menurut Tandelilin (2017, 324) Price to Book Value merupakan gambaran
hubungan antara harga pasar saham dan nilai buku per lembar saham yang dapat
digunakan untuk menentukan nilai suatu saham di mana nilai pasar suatu saham

haruslah mencerminkan nilai bukunya.

2.3.2 Indikator Price to Book Value

Menurut Gitman (2012,74) Price to Book Value dirumuskan sebagai

berikut:
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Price to Book Value Ratio = Harga Sah am Per Lembar Sah am

Nilai Buku Per Lembar Sah am

Price to Book Value ini menunjukkan seberapa jauh sebuah perusahaan
mampu menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap jumlah modal
diinvestasikan, sehingga semakin tinggi rasio Price to Book Value yang
menunjukkan semakin berhasil perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang
saham.

2.4 Return on Assets
2.4.1 Pengertian Return on Assets

Rasio ini merupakan rasio keuntungan yang menghubungkan laba dengan
investasi. Menurut Syamsuddin (2016, 63) bahwa “Return on Assets adalah
merupakan pengukuran kemampuan perusahaan secara keseluruhan di dalam
menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia di
dalam perusahaan”. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik keadaan suatu
perusahaan. Berdasarkan pendapat tersebut dapat diketahui bahwa Return on
Assets (ROA) menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola investasi
perusahaan dalam upaya memperoleh laba.

Selain itu Kasmir (2018, 201) menyebutkan bahwa “Hasil pengembalian
investasi atau lebih dikenal dengan nama Return on Assets (ROA) merupakan
rasio yang menunjukkan hasil (refurn) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam
perusahaan”. Menurut Sawir (2010, 78) bahwa “Return on Assets (ROA)
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan

pengelolaan seluruh harta yang dimiliki”. Return on Assets (ROA) merupakan
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salah satu rasio profitabilitas. Rasio ini paling sering disoroti, karena mampu
menunjukkan keberhasilan perusahaan menghasilkan keuntungan. ROA mampu
mengukur kemampuan perusahaan manghasilkan keuntungan pada masa lampau
untuk kemudian diproyeksikan di masa yang akan datang.

Aset atau aktiva yang dimaksud adalah keseluruhan harta perusahaan,
yang diperoleh dari modal sendiri maupun dari modal asing yang telah diubah
perusahaan menjadi aktiva-aktiva perusahaan yang digunakan untuk kelangsungan
hidup perusahaan. Dari uraian di atas dapat disimpulkan bahwa ROA mengukur
perbandingan antara laba bersih setelah dikurangi beban bunga dan pajak
(Earning After Taxes / EAT) yang dihasilkan dari kegiatan pokok perusahaan
dengan total aktiva (assets) yang dimiliki perusahaan untuk melakukan aktivitas
perusahaan secara keseluruhan dan dinyatakan dalam persentase (Syamsuddin,

2016)

2.3.2 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Return on Assets

Untuk dapat meningkatkan rasio Return on Assets, suatu perusahaan dapat
melakukannya dengan mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhinya. Adapun
faktor-faktor yang mempengaruhi rasio Return on Assets dimana Kasmir (2018,
183) menjelaskan bahwa margin laba neto tidak memperhatikan penggunaan aset
sementara rasio perputaran total aset tidak memperhitungkan profitabilitas dalam
penjualan.

Rasio imbal hasil atas investasi atau daya untuk menghasilkan laba,
mengatasi kedua kelemahan tersebut. Peningkatan dalam daya untuk

menghasilkan laba perusahaan akan terjadi jika terdapat peningkatan dalam
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perputaran aset, peningkatan dalam margin laba neto atau keduanya. Dua
perusahaan dengan margin laba neto dan perputaran total aset yang berbeda dapat
saja memiliki daya untuk menghasilkan laba sama. Berdasarkan pendapat tersebut
dapat diketahui bahwa faktor-faktor yang mempengaruhi rasio Return on Assets
diantaranya yaitu :
1. Peningkatan dalam perputaran aset.
2. Peningkatan dalam margin laba neto.
Dengan demikian apabila perusahaan ingin meningkatkan rasio Return on
Assets maka perusahaan dapat melakukannya dengan jalan meningkatkan
perputaran aset dan margin laba neto.
2.3.3 Indikator Return on Assets
Rasio pengembalian atas total aktiva dihitung dengan membagi laba bersih
sesudah pajak dengan total aktiva. Menurut Kasmir (2018, 202) rumus untuk

mencari Return on Assets dapat digunakan sebagai berikut :

Return on Asets = Laba bersih
Total aset

Sumber: Kasmir (2018, 158)

Berdasarkan pendapat tersebut dapat disimpulkan bahwa semakin besar
nilai ROA, menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik pula, karena
tingkat pengembalian investasi semakin besar. Untuk menghitung ROA, ada yang
ingin menambahkan bunga setelah pajak dalam pembilang dari rasio tersebut.
Teori ini didasarkan pada pendapat bahwa karena aktiva didanai oleh pemegang

saham dan kreditor, maka rasio harus dapat memberikan ukuran produktivitas
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aktiva dalam memberikan pengembalian kepada kedua penanam modal itu

(Kasmir, 2018)

2.5 Penelitian Terdahulu

Beberapa penelitian terdahulu yang berkaitan dengan Pengaruh Price to

Book Value dan Return On Assets terhadap Return saham, diantaranya dikutip dari

beberapa sumber jurnal penelitian yang digunakan sebagai referensi dan acuan

penelitian sebagai berikut:

Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu
No Nama Judul Metode Analisis Hasil
Peneliti Penelitian Data Penelitian

1. | Parwati dan | Pengaruh Metode Regresi | Kinerja keuangan
Sudiartha (2016) | Profitabilitas, Linear Berganda berpengaruh signifikan
Leverage, Likuiditas terhadap return saham.
dan Penilaian Pasar Variabel profitabilitas,
Terhadap Return likuiditas dan penilaian
Saham Perusahaan pasar berpengaruh
Manufaktur. positif dan signifikan
terhadap return saham
dan variabel leverage
berpengaruh negatif
signifikan terhadap

return saham.
2. | Dewi (2016) Pengaruh Rasio | Metode Regresi | likuiditas, profitabilitas,
Likuiditas, Linear Berganda rasio  aktivitas  dan
Profitabilitas, penilaian pasar
Solvabilitas, Aktivitas berpengaruh positif dan
dan Penilaian Pasar signifikan terhadap
Terhadap Return return saham. Variabel
Saham. solvabilitas berpengaruh
negatif signifikan

terhadap refurn saham.
3. | Sudarsono dan | Faktor-Faktor = Yang | Metode Regresi | Inflasi berpengaruh
Sudiyatno Mempengaruhi Return | Linear Berganda negatif dan signifikan
(2016) Saham Pada terhadap return saham.
Perusahaan  Property Sedangkan variabel
dan Real Estate Yang tingkat suku bunga,
Terdaftar Pada Bursa nilai tukar dan ukuran
Efek Indonesia Tahun perusahaan berpengaruh
2009- 2014 positif signifikan
terhadap return saham,
sementara itu ROA
berpengaruh negatif dan
tidak signfikan terhadap
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return saham dan DER
berpengaruh positif
namun tidak signifikan
terhadap return saham.

4. Evi &  Mutia | Pengaruh PBV | Metode Regresi | Hasil dalam penelitian
2018) terhadap return saham | Linear Berganda ini menunjukkan bahwa
pada perusahaan pbv berpengaruh
manufaktur yang signifikan terhadap
terdaftar di Bursa Efek return saham.
Indonesia Periode
2010- 2017
5. Hidayani (2019) Pengaruh Kinerja | Metode Regresi | Hasil penelitian
Keuangan, Inflasi, | Linear Berganda menunjukkan ~ bahwa
Dan Return Saham: secara  parsial  atau
Studi Pada Perusahaan individual, variabe!
Sektor Pertambangan PER mempenganllh%
Di Bursa Efek return  saham. Nilai
Indonesia PER yang meningkat
akan meningkatkan
return  saham, dan
menunjukkan
pertumbuhan
perusahaan yang baik di
masa yang akan datang.
EPS mempengaruhi
return saham, dimana
nilai EPS yang tinggi
menunjukkan nilai
return  yang  tinggi.
Variabel ROA, ROE,
DER, EVA, arus Kkas,
dan inflasi tidak
berpengaruh  terhadap
return saham.
6. Wayan and Anom | The Effect Of | Metode Regresi | ROI, EPS, and MVA
2020) Financial Performance | Linear Berganda has insignificant
On Stock Return At influence towards stock
Manufacturing return. Operational cash
Company of flow has a negative and
Indonesia Stock significant influence
Exchange towards stock' 'return.
EVA has a positive and
significant influence
towards stock.
7. Sausan dkk. | Pengaruh return on | Metode Regresi | Hasil dari penelitian ini
Linear Berganda menunjukkan ~ bahwa
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2020)

asset (ROA), debt to

return on asset (ROA)

Book Value terhadap

Return Saham
perusahaan LQ45
Terdaftar Di Bursa
Efek Indonesia

Periode 2016- 2018

equity ratio (DER), dan earning per share
earning per  share (EPS) tidak
(EPS), total asset turn b_erp_engaruh secara
over (TATO), dan signifikan terhadap
nilai tukar pada harga return saham. Debt to
equity ratio (DER), total
saham perusahaan

asset turn over (TATO),
property - dan  real dan nilai tukar
estate 41 Bursa Efek berpengaruh secara
Indonesia periode signifikan terhadap

2012-2017. return saham.
8. | Kuswanto & | Pengaruh Return On | Metode Regresi | Hasil penelitian
Jaya (2021) Asset, Debt to Equity | Linear Berganda menunjukkan  bahwa
Ratio dan Price to ROA berpengaruh

negative dan signifikan
terhadap return saham
dengan nilai signifikan
0,000 dan memiliki
nilai t hitung -4,176
(lebih besar dari t
table1,98447). PBV
berpengaruh positif dan
signifikan terhadap
return saham. Seluruh
variabel ~ independen
secara simultan terbukti
berpengaruh signifikan
terhadap return saham.

9. | Intan dkk. (2022)

Pengaruh return on
asset (ROA), current
ratio (CR), debt to
equity ratio (DER),
total asset turn over
(TATO), dan Price to

Book Value (PBV)
terhadap return saham
pada perusahaan
manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode
2017-2020.

Metode Regresi
Linear Berganda

Hasil dari penelitian ini
menunjukkan  bahwa
return on asset (ROA),
current ratio (CR), debt
to equity ratio (DER),
total asset turn over
(TATO), dan Price to
Book  Value (PBV)
tidak berpengaruh
secara tidak signifikan
terhadap refurn saham.

Data: Sumber diolah oleh peneliti (2023)

2.6 Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual merupakan arah penelitian yang dilakukan oleh

penulis yang menyatakan adanya hubungan variabel penelitian. Menurut

Sugiyono (2018, 37), menjelaskan bahwa definisi dari kerangka konseptual adalah

suatu hasil dari pemikiran rasional yang sangat penting untuk mengukur hasil
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yang akan dicapai dan juga momentum dalam merumuskan hipotesa suatu
penelitian. Adapun kerangka konseptual menggambarkan pengaruh antara
variabel bebas terhadap variabel terikat yaitu sebagai variabel bebas adalah
pengaruh Price to Book Value (X)), dan Suku bunga (X;) terhadap Return Saham

(Y) sebagai variabel terikat.

Price too book Value
(X1) I~

_ Return Saham

(Y)
Return on Asset
(X2) L
Gambar 2.1
Kerangka Konseptual

2.7 Hipotesis Penelitian

1. Pengaruh Price to Book Value terhadap Return saham

Teori Sinyal mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah
perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Sinyal ini
berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk
merealisasikan keinginan pemilik. Signaling theory merupakan suatu tindakan
yang diambil manajemen suatu perusahaan memberikan petunjuk kepada investor

tentang bagaimana manajemen menilai prospek perusahaan. Signaling theory
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menjelaskan alasan perusahaan memiliki menekankan kepada pentingnya
informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di
luar perusahaan.

PBV merupakan rasio antara harga pasar saham terhadap nilai bukunya.
Pada umumnya perusahaan yang beroperasi dengan baik akan mempunyai rasio
PBV lebih besar dari satu (>1). Hal ini disebabkan karena PBV yang semakin
besar menunjukkan harga dari saham tersebut semakin meningkat. Semakin tinggi
rasio PBV suatu perusahaan menunjukkan semakin tinggi pula penilaian investor
terhadap perusahaan yang bersangkutan. Jika harga pasar saham semakin
meningkat maka capital gain (actual return) dari saham tersebut juga meningkat.
Hal ini disebabkan karena actual return merupakan selisih antara harga saham
periode saat ini dengan harga saham sebelumnya.

Price to Book Value menunjukkan bahwa investor menjadikan Price to
Book Value sebagai salah satu faktor yang dilihat untuk melakukan investasi di
pasar modal. Merupakan rasio pasar ( market rasio ) yang digunakan untuk
mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai bukunya. Semakin tinggi rasio
Price to Book Value menunjukkan bahwa semakin berhasilnya perusahaan
menciptakan nilai bagi pemegang saham.

Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2012:141), Price to Book Value (PBV)

menggambarkan “seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu
perusahaan”. Semakin tinggi nilai PBV, menandakan bahwa perusahaan dinilai

oleh para investor mampu menciptakan nilai perusahaan yang relatif terhadap
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jumlah modal yang telah diinvestasikan di perusahaan, sehingga pasar percaya
akan prospek perusahaan tersebut di masa yang akan datang

Hal ini sejalan dengan hasil penelitian terdahulu yang relevan dengan
penelitian ini, yaitu penelitian dari Evi & Mutia (2018) dan Kuswanto & Jaya
(2021) Hasil dalam penelitian sejalan dengan hasil penelitian ini, yang
sebagaimana penelitian ini menunjukkan bahwa Price to Book Value berpengaruh
signifikan terhadap return saham. Dan penelitian Intan dkk. (2022) tidak sejalan
dengan penelitian ini, dengan hasil bahwa Price to Book Value tidak berpengaruh

terhadap return saham.

H; : Price to Book Value berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap
Return Saham

2. Pengaruh Return on asset terhadap Return Saham

Menurut Kasmir (2019) Return on Assets (ROA) merupakan ukuran
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan (Return) dengan memanfaatkan aset
yang dimilikinya. ROA yang semakin meningkat menunjukkan bahwa kinerja
perusahaan yang semakin baik dan para pemegang saham akan memperoleh
keuntungan berupa dividen yang diterima ikut meningkat. Return on Assets
(ROA) merupakan rasio yang memaparkan kompetensi perusahaan dalam
memperoleh keuntungan atas total asset yang dimiliki. ROA dapat terdapat pada
perbedaan antara keuntungan bersih dengan jumlah aktiva Rasio ini
menghubungkan laba bersih yang diperoleh dari operasi perusahaan dengan
jumlah investasi atau aktiva yang digunakan untuk menghasilkan keuntungan
operasi tersebut. Semakin tinggi tingkat rentabilitas keuangan perusahaan maka

semakin kuat kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba sehingga semakin
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tinggi juga tingkat kepercayaan investor yang berpengaruh terhadap tingginya
permintaan saham perusahaan tersebut di pasar modal yang secara langsung

berpengaruh terhadap tingginya return saham (Purnamasari, 2017).

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian dan Parwati dan Sudiartha
(2016) Kinerja keuangan (ROA) berpengaruh signifikan terhadap return saham.
Dewi (2016) profitabilitas (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
return saham, dan penelitian Sudarsono dan Sudiyatno (2016), Hidayani (2019),
Sausan dkk. (2020) dan Kuswanto & Jaya (2021) Intan dkk. (2022) Hasil dari
penelitian ini menunjukkan bahwa return on asset (ROA) tidak berpengaruh
negative dan signifikan
H;: Return On Asset berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return

Saham
3. Pengaruh Price to Book Value dan Return on asset terhadap Return saham

Grand theory dalam penelitian ini adalah teori investasi dan teori sinyal.
Tandelilin (2017:10) mengungkapkan bahwa investor cenderung menuntut tingkat
return yang tinggi atas dana yang telah diinvestasikannya di mana hal tersebut
merupakan suatu tindakan yang wajar. Meskipun demikian, risiko yang mungkin
terjadi adalah suatu hal penting yang juga perlu dipertimbangkan. Zulfikar (2016,
248) mengungkapkan bahwa sebagian besar teori investasi menyatakan semakin
tinggi kemungkinan tingkat pengembalian investasi maka semakin tinggi pula
kemungkinan tingkat risiko kerugian yang dialami (high risk high return).

Brigham & Houston (2013, 470) menjelaskan signalling theory atau teori

sinyal sebagai teori yang menggambarkan tindakan yang diambil oleh manajemen
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perusahaan yang memberikan petunjuk kepada investor tentang bagaimana
manajemen memandang prospek perusahaan. Perusahaan dengan prospek
menguntungkan akan mencoba menghindari penerbitan saham dan mengusahakan
modal baru dengan cara lain seperti menggunakan utang. Sedangkan perusahaan
dengan prospek kurang menguntungkan akan cenderung menjual sahamnya
kepada investor.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Kuswanto & Jaya (2021)
Hasil penelitian menunjukkan bahwa PBV dan ROA berpengaruh positif dan
signifikan terhadap refurn saham. Tetapi tidak sejalan dengan penelitian Intan
dkk. (2022) Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa return on asset (ROA)
dan Price to Book Value (PBV) tidak berpengaruh secara tidak signifikan terhadap
return saham.
H; : Price to Book Value dan return on asset berpengaruh secara positif dan

signifikan terhadap Return Saham
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BAB III
METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Desain Penelitian
Desain penelitian yang digunakan pada penelitian ini yaitu pendekatan
Asosiatif. Asosiatif adalah bentuk pernyataan yang menjelaskan korelasi 2

variabel atau lebih baik secara eksplisit maupun tersirat (Martono, 2022,72).

3.2 Objek dan Waktu Penelitian

3.2.1 Objek Penelitian

Penelitian ini menggunakan data empiris yang didapatkan dari Bursa Efek
Indonesia (BEI). Pada penelitian ini dilakukan pada pada perusahaan Property dan
Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesa tahun 2019-2021.

3.2.2 Waktu Penelitian.

Waktu penelitian ini direncanakan dimulai dari penyusunan usulan
penelitian sampai terlaksana laporan penelitian ini, yaitu bulan September 2022
sampai dengan selesai. Secara lebih terperinci untuk rencana waktu penelitian

dapat dilihat pada tabel dibawabh ini:
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Tabel 3.1
Waktu Penelitian
No Jenis 2022 2023

Feb | Mar | April | Mei | Juni

Kegiatan

1. | Pengajuan
Judul

2. | Bimbingan

3. | Pengerjaan
Proposal

4. | Seminar
Proposal

5. | Riset
Penelitian

6. | Bimbingan
Penelitian

7. | Seminar
Hasil

Sumber: data diolah oleh Peneliti (2023)

3.3 Defenisi Operasional Variabel
Variabel bebas menurut Sugiyono (2018,57) yaitu variabel yang
mempengaruhi atau menyebabkan perubahan atau munculnya variabel dependen

dan Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini

Tabel 3.3
Defenisi Operasional Variabel
No | Variabel Pengertian Indikator Skala
Pengukuran
1. | Variabel Price to Book rice to Book Value Ratio Rasio
. . i io=

Xl: Value Ratio . (PBV) Harga Saham Per Lembar Saham/

Price to | merupakan rasio yang Nilai Buku Per Lembar Saham

book menunjukkan hasil

value perbandingan  antara

harga pasar per lembar
saham dengan nilai
buku  per lembar
saham.  Rasio  ini

digunakan untuk | Nwi Intan dkk. (2022)
mengukur tingkat
harga saham apakah
overvalued atau

undervalued. Semakin
rendah nilai PBV suatu
saham maka saham
tersebut dikategorikan
undervalued, dimana
sangat baik  untuk
investasi jangka
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panjang. Namun
rendahnya nilai PBV
juga dapat
mengindikasikan
menurunnya  kualitas
dan kinerja
fundamental emiten.

2. | Return ROA adalah rasio yang laba bersih Rasio
on digunakan untuk | ROA= ——————

total aset

Assets menunjukkan

(X2) kemampuan Kasmir (2019, 140)
perusahaan dalam
menghasilkan
keuntungan dari
jumlah  aset yang
tersedia. Return on
Assets (ROA)
menunjukkan
kemampuan
perusahaan
menggunakan seluruh
aset yang dimiliki
untuk  menghasilkan
laba setelah pajak.
Rasio ini
menggambarkan
tingkat efisiensi
manajemen secara
keseluruhan dan
kemampuan
manajemen dalam
memperoleh laba.

3 Return Return saham Rasio
Saham | merupakan hasil .
(Y) keuntungan  yang Ry = % x100%

didapatkan investor :
dari ~ kegiatan | b e ilin (2017)
investasi saham yang
telah dilakukannya.
Menurut Tandelilin
(2017) Return saham
dapat berupa Return
realisasi yang sudah
terjadi atau Return
ekspetasi yang
belum terjadi tetapi
diharapkan  terjadi
dimasa yang akan
datang.
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3.4 Populasi dan Sampel

3.4.1 Populasi

32

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek/ subjek yang

mempunyai kuantitas dan karakteristik tertentu yang ditetakan oleh peneliti untuk

peneliti, dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2018, 136).

Populasi pada penelitian ini adalah laporan keuangan Property dan Real Estate

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesa tahun 2019-2021 berjumlah 26 perusahaan.

Tabel 3.3
Nama Populasi Perusahaan Property dan Real Estate

No Kode Emiten PERUSAHAAN

L. APLN Agung Podomoro Land Tbk
2. CITY Natura City Development

3. ASRI Alam Sutera Realty Tbk

4. BAPA Bekasi Asri Pemula Tbk.

5 INDO Royalindo Investa Wijaya

6 BEFA Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk
7 BSD Bumi Serpong Damai Tbk

8 KOTA DMS Propertindo Tbk

9 DILD Intiland Development Tbk.

10 DART Duta Anggada Realty Tbk

11 NZIA PT Nusantara Almazia Tbk
12 MTLA Metropolitan Land

13 JRPT Jaya Real Property Tbk.

14 REAL PT Repower Asia Indonesia Tbk
15 LPCK Lippo Cikarang Tbk.

16 NZIA Nusantara Almazia Tbk

17 RISE PT Jaya Sukses Makmur Sentosa TBk
18 KOTA DMS Propertindo Tbk

19 PAMG Bima Sakti Pertiwi Tbk.

20 SATU PT Kota Satu Properti
21 PUPD Pudjiadi Prestige Tbk
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22 SMRA Summarecon Agung Tbk.
23 URBN PT Urban Jakarta Propertindo
24 PPRO PP Properti Tbk

25 MTLA Metropolitan Land Tbk.
26 RODA Pikko Land Develotment Thk

Sumber: Data dioalah oleh Peneliti (2023)

3.4.2. Sampel Penelitian

Pada penelitian kali ini pengambilan sampel menggunakan teknik purposive

sampling. Pada penggunaan metode purposive sampling

perusahaan yang memeiliki kriteria sebagai berikut :

ini merujuk pada

1. Perusahaan Property dan Real Estate yang terdaftar di Laporan

Keuangan Bursa Efek Indonesia pada periode 2019-2021 yang

dipublikasikan secara berturut-turut.

2. Perusahaan yang mempublikasikan penghapusan pencatatan (delisting)

dari Bursa Efek Indonesia pada periode 2019-2021.

Tabel 3.2
Kriterian Pengambilan Sampel

No | Keterangan

Jumlah

1 Perusahaan Property dan Real Estate yang terdaftar di Laporan Keuangan Bursa | 26
Efek Indonesa tahun 2019-2021 yang dipublikasikan secara berturut-turut.

2 Perusahaan yang mempublikasikan penghapusan pencatatan (delisting) dari BEI | (10)
pada periode 2019-2021

Jumlah perusahaan dijadikan sampel dalam penelitian

16

Total sampel penelitian ( 16 perusahaan x 3 tahun penelitian )

48

Sumber data diolah oleh Peneliti (2022)

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area

Document Accepted 3/6/24

Access From (repository.uma.ac.id)3/6/24



Edward Parlinggoman Ompusunggu - Pengaruh Price To Book Value dan....

34
Tabel 3.4
Nama Sampel Perusahaan Property dan Real Estate

No | PERUSAHAAN Krliteria Sam[;el Sampel
1. | Agung Podomoro Land Tbk N Vv -
2. | Natura City Development Vv - N
3. | Alam Sutera Realty Tbk Vv v -
4. | Bekasi Asri Pemula Tbk. v v -
5 | Royalindo Investa Wijaya Vv - V
6 | Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk N Vv -
7 | Bumi Serpong Damai Tbk Vv v -
8 | DMS Propertindo Tbk N - N
9 | Intiland Development Tbk. v Vv -
10 | Duta Anggada Realty Tbk v v -
11 | PT Nusantara Almazia Tbk Vv - NI
12 | Metropolitan Land Vv Vv -
13 | Jaya Real Property Tbk. Vv i -
14 | PT Repower Asia Indonesia Tbk N - N
15 | Lippo Cikarang Tbk. N v .
16 | Nusantara Almazia Tbk Vv - NI
17 | PT Jaya Sukses Makmur Sentosa TBk Vv - v
18 | DMS Propertindo Tbk Vv - NI
19 | Bima Sakti Pertiwi Tbk. v - NI
20 | PT Kota Satu Properti vV - N
21 | Pudjiadi Prestige Tbk vV - N
22 | Summarecon Agung Tbk. v - N
23 | PT Urban Jakarta Propertindo vV - N
24 | PP Properti Tbk v - N
25 | Metropolitan Land Tbk. vV - N
26 | Pikko Land Develotment Tbk v - v

Sumber: Data diolah oleh Peneliti (2023)
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3.5 Instrumen Penelitian
3.5.1 Jenis Data

Dalam penelitian ini jenis data yang digunakan adalah data kuantitatif,
adapun penelitian kuantitatif yaitu data penelitian berupa angka angka dan analisis
menggunakan statisktik deskriptif. Menurut Sugiyono (2018,225) data kuantitatif
merupakan metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme,

digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu.

3.5.2 Sumber Data

Dalam penelitian ini sumber data yang digunakan adalah data sekunder.
Menurut Kasmir (2018,118) data sekunder merupakan berbagai informasi yang
telah ada sebelumnya dan dengan sengaja dikumpulkan oleh peneliti yang
digunakan untuk melengkapi kebutuhan data penelitian. Biasanya data-data ini
berupa diagram, grafik, atau tabel sebuah informasi penting. Menurut Arikunto
(2013,209) sumber data yang disebutkan dalam penelitian bisa berasal dari mana
datanya tersebut diperoleh oleh peneliti. Sumber data yang digunakan dalam
penelitian ini diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia (BEI). Data penelitian
ini berupa laporan keuangan diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia,
yaitu www.idx.co.id periode 2019-2021.
3.5.3 Metode Pengumpulan data

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan metode
dokumentasi dari data sekunder yang dapat diperoleh dari situs Bursa Efek
Indonesia yaitu www.idx.co.id. Data sekunder yang didapatkan berupa laporan
keuangan perusahaan dan harga saham. Pengolahan data dalam penelitian ini

dilakukan dengan cara mengunakan perhitungan matematis, kemudian setiap
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variabel yang telah dihitung diolah menggunakan program Software Statistical
Product and Service versi 25 (SPSS).
3.6 Metode Analisis Data

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini diperoleh melalui
dokumentasi. Menurut Sugiyono (2018, 225), studi dokumentasi yaitu
mengumpulkan data atau teori pendukung melalui jurnal maupun buku pendukung
untuk dapat menggambarkan masalah yang diteliti serta mengumpulkan data
sekunder dari laporan keuangan perusahaan yang sudah diterbitkan oleh
perusahan dan dimuat dalam situs resmi perusahaan.
3.6.1 Analisis Statistika Deskriptif

Statistika deskriptif ini akan memberikan gambaran data yang dilihat dari

nilai rata-rata, standar devisiasi, nilai tengah, nilai maksimum, nilai minimum dan
nilai yang sering muncul. Statistika deskriptif ini sangat penting karena dapat
menyajikan ukuran numerik dan menjelaskan seluruh variabel yang terdapat
dalam penelitian ini sehingga lebih mudah di mengerti (Sugiyono, 2018, 35).
Menurut Muchson (2017:6) statistik deskriptif dapat memberi informasi mengenai
ukuran pemusatan data, ukuran penyebaran data, kecenderungan suatu gugus, dan
ukuran letak. Tujuan utama analisis statistik deskriptif untuk memberikan
gambaran mengenai variable-variabel yang digunakan, seperti nilai minimum,

nilai maksimum, rata-rata dan standar deviasi pada masing-masing penelitian.

3.6.2 Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik berfungsi untuk mengetahui apakah hasil analisis regresi

linier berganda yang digunakan untuk menganalisis dalam penelitian ini terbebas
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dari penyimpangan asumsi klasik atau tidak (Ghozali, 2018). Berikut tahapan-
tahapan dalam penguji asumsi klasik adalah:
3.6.2.1 Uji Normalitas

Uji normalitas ini bertujuan menguji apakah model regresi, variabel
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal atau tidak normal. Uji ini
dapat dilakukan dengan duacara yaitu analisi grafik dan uji statistik. Dalam
penelitian ini menggunakan uji statistika dengan pengujian Kolmogrov — Smirnov
(K-S). (Ghozali, 2018)

Pada penelitian ini untuk mengujian normalitas menggunakan pengujian
Kolmogorov Smirnov, yaitu metode pengujian normalitas yang efektif dan valid
digunakan untuk sampel berjumlah kecil. Dalam penelitian ini subjek penelitian
berjumlah 10 orang. Sehingga pengujian normalitas menggunakan Kolmogorov
Smirnov sangat cocok untuk penelitian ini. Untuk mempermudah pengujian,
peneliti menggunakan bantuan aplikasi SPSS untuk melakukan analisis normalitas
intrumen ini. Dasar pengambilan keputusan dalam uji normalitas adalah :

a. Jika sig. (signifikansi) < 0,05, maka data berdistribusi tidak normal.

b. Jika sig. (signifikansi) > 0,05, maka data berdistribusi normal.

3.6.2.2 Uji Multikolinearitas

Pengujian ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
ditemukan adanya saling keterkaitan antar variabel indpenden. Jika ditemukan,
dapat disimpulkan bahwa antar variabel independen tersebut memiliki saling
keterkaitan. Maka pengujian tersebut tidak dapat dilakukan ke tahap selanjutnya
karena tidak adanya koefisian regresi variabel tersebut dan juga nilai standar
errornya menjadi tak terhingga. Dengan menggunakan VIF (Variasi Inflation
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Factor) dan toleransi variabel (folerance of variabel). Nilai VIF yang tinggi sama
dengan nilai toleransi yang rendah (karena VIF = 1/tolerance). Nilai Cut Off
biasanya digunakan apabila nilai VIF kurang dari 10.

Menurut Gozhali (2018) dengan terjadinya multikolinearitas menunjukkan
adanya hubungan antar variabel independen sehingga pengujian tidak dapat
dilanjutkan ke tahap selanjutnya, dan jika tidak terdapat hubungan antar variabel
maka pengujian tersebut dapat dilanjutkan ke tahap berukut nya.
3.6.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Pengujian  heteroskedastitas ini  digunakan untuk  mengetahui
ketidaksamaan varian selisih satu pengamatan ke pengamatan lainnya pada model
regresi (Ghozali, 2018). Model regresi yang baik adalah tidak adanya terjadinya
heteroskedastitas. Pengujian ini dapat di deteksi dengan melihat ada tidaknya pola
pada grafik scatterplot antara nilai prediksi variabel terikat yaitu ZPRED dengan
residualnya SPRESID dimana sumbu Y adalah Y yang telah dipredksi dan sumbu
X adalah residual yang telah di studentized. Analisis uji heteroskedastisitas
menurut Ghozali (2018).

Jika terdapat pola titik-titik membentuk pola yang teratur ( gelombang,
melebar dan menyempit), maka membuktikan telah terjadi heteroskedastisitas.
Jika tidak pola titik-titik meyebar di atas dan bawah angka 0 pada sumbu Y, maka
tidak terjadi heteroskedistitas. Pengujian heteroskedastitas dalam penelitian ini
mamakai Uji Glejser dengan melihat nilai signifikan (Sig) mengunakan SPSS.
Apabila Sig < 0,05 maka terjadi heteroskedastitas tetapi nilai Sig > 0,05 maka

tidak terjadinya heteroskedastisitas (Ghozali, 2018).
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3.6.2.4 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi ini dilakukan untuk mengetauhi apakah ada hubungan
variabel yang ada di dalam model prediksi dengan perubahan waktu. Uji
autokorelasi di dalam model regresi linear harus dilakukan apabila data
merupakan data fime series atau runtut waktu. (Ghozali 2018). Penyebab
munculnya autokorelasi ini disebabkan oleh penelitian sepanjang waktu (time
series) dengan saling berkaitan. Hal ini biasanya terdapat pada data runtut waktu,
karena sampel penelitian dipengaruhi oleh sampel sebelumnya. Terdapat
beberapa kriteria uji autokorelasi (uji Durbin-Watson) didasarkan pada kriteria

tersebut.

1. Jika 0 <d < dL, maka terjadi autokorelasi positif, keputusan ditolak

2. Jika dL < d < du, maka tidak ada kepastian terjadi autokorelasi atau
tidak keputusan.

3. Jika d-dL < d <4, maka terjadi autokorelasi negatif, keputusan ditolak

4. Jika 4 — du <d <4 — dL, maka tidak ada kepastian terjadi autokorelasi
atau tidak, keputusan No Decision.

5. Jika du < d <4 — du, maka tidak terjadi autokorelasi positif maupun

negatif, keputusan diterima.

3.7 Uji Analisis Regresi Linier Berganda
Analisis Regresi Linear Berganda Untuk mengetahui Pengaruh Price to Book
Value dan Return on Assets terhadap Return saham, maka peneliti menggunakan

teknik analisis regresi berganda dengan rumus persamaan:

Y = a+BIX1+B2X2 + e
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Keterangan :

Y = Return Saham

o = Konstanta, besar nilai Y jika X =0

B1- B2 = Koefisien regresi yaitu menyatakan perubahan nilai Y apabila
terjadi perubahan nilai X.

Xy = Price to Book Value

X, = Return on Assets

e = Error term, yaitu tingkat kesalahan penduga dalam penelitian

3.8 Uji Hipotesis

3.8.1 Pengujian secara parsial (Uji t)

Uji hipotesis dalam penelitian ini menggunakan uji-t. Uji-t bertujuan untuk
menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel independen secara individual
dalam menjelaskan variasi variabel dependen (Ghozali, 2018:327). Adapun
kriteria pengambilan keputusan pada uji signifikansi parsial (uji-t) adalah sebagai
berikut:

a. Bila nilai sig.< 0.05 berarti terdapat pengaruh yang siginifikan variabel
independen terhadap variabel dependen.

b. Bila nilai sig.> 0.05 berarti tidak terdapat pengaruh yang signifikan variabel
independen terhadap variabel dependen.

3.8.2 Pengujian secara simultan (Uji F)

Uji statistik-F digunakan untuk menunjukkan apakah variabel-variabel
independen yang telah dimasukkan ke dalam model mempunyai pengaruh secara
bersama-sama terhadap variabel dependen (Ghozali, 2018: 322). Selain itu
Ghozali (2018: 323) juga menyatakan bahwa uji F juga digunakan untuk goodness
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of fit (uji kelayakan model) dilakukan untuk mengukur ketepatan fungsi regresi
sampel dalam menaksir nilai aktual secara statistik. Adapun kriteria pengambilan

keputusan pada uji signifikansi simultan (uji-F) adalah sebagai berikut:

1. Jika Fhitung < Ftabel dan Sig. > 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa
tidak terdapat pengaruh signifikan antara variabel independen dengan
variabel dependen.

2. Jika Fhitung > Ftabel dan Sig. < 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa
terdapat pengaruh signifikan antara variabel independen dengan

variabel dependen.

3.8.3 Koefisien Determinasi (R%)

Menurut Ghozali (2018: 324) menjelaskan bahwa koefisien determinasi
(R?) digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menerangkan variasi variabel dependen. Semakin besar nilai Adjusted R Square
atau semakin mendekati nilai 1 maka variabel independen semakin dapat
menjelaskan variabel dependennya atau semakin besar pengaruhnya terhadap

variabel dependen.
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BAB YV

KESIMPULAN DAN SARAN
5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasn yang telah dilakukan pada bab
sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:
1. Price to Book Value tidak berpengaruh dan signifikan terhadap Return
Saham.
2. Return On Assets berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham.
3. Price to Book Value dan Return On Assets berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Return Saham.
5.2 Saran
Berdasarkan hasil penelitian ini, maka saran yang dapat disampaikan
peneliti adalah sebagai berikut:
1.  Bagi akademisi
Penelitian in1 dapat menjadi salah satu sumber literasi dan pemahaman bagi
peneliti dalam melakukan penelitian terkait variabel yang berkaitan dengan
Price to Book Value dan Return On Assets yang akan berdampak pada tindak
praktik Refurn Saham.
2. Bagi perusahaan
Diharapkan penelitian ini dapat menjadi sumber pengambilan keputusan bagi
perusahaan dalam menganalisis Return Saham dengan menggunakan variabel
independen yang diteliti dalam penelitian ini seperti Price to Book Value dan

Return On Assets yang.

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang 59

Document Accepted 3/6/24

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area Access From (repository.uma.ac.id)3/6/24



Edward Parlinggoman Ompusunggu - Pengaruh Price To Book Value dan....
60

3. Bagi penelitian selanjutnya

Diharapkan penelitian ini dapat memperluas wilayah penelitiannya seperti
menambah jangka waktu dalam penelitian sebagai salah satu acuan untuk
meneliti sesuai dengan variable yang terkait dalam penelitian ini, menambah
variabel yang mau diteliti, juga memperbanyak referensi tentang teori
penelitiannya sehingga memungkinkan peneliti untuk mempermudah
mendapatkan hasil yang memuaskan dan mengetahui bagaimana hasil akhir

dari penelitian tersebut melalui peneliti terdahulu.
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Lampiran 1
Hasil Tabulasi Data
TA PBV 1:?
N PERUS HU Nilai
AHAAN N Saham Closing Total Harga/Lem B kl /Llem X1
0 Beredar Price Ekuitas bar Saham u l:lar
5.405.188. 806.710.6
2019 | 966 181 76.915 181 170 1,06
Natura
1 g{ctyelo 5.405.188. 872.360.0
VEIOP 12020 | 966 170 13.390 170 176 0,96
ment
5.405.188. 874.332.0
2021 | 966 174 28.765 174 176 0,99
4.316.404. 825.402.3
2019 | 405 112 32.920 112 220 0,51
Royalind
2 | oInvesta 4.316.404. 965.841.0
Wijaya 2020 | 405 120 00.970 120 224 0,53
4.316.404. 978.736.0
2021 | 405 104 05.320 104 227 0,46
10.546.18 1.286.923
2019 | 5.701 78 .023.043 78 140 0,56
DMS
3 | Propertin 10.546.18 1.271.839
do Tbk 2020 | 5.701 84 .594.820 84 149 0,56
10.546.18 1.257.739
2021 | 5.701 80 .141.628 80 148 0,54
2.197.540. 493.868.0
PT 2019 | 705 155 34910 155 300 0,52
Nusantar
4 |a 2.197.540. 492.302.0
Almazia | 2020 | 705 159 51.440 159 302 0,53
Tbk
2.197.540. 493.688.9
2021 | 705 156 00.930 156 288 0,54
6.633.610. 348.864.4
PT 2019 | 151 72 82.650 72 53 1,35
Repower
5 | Asia 6.633.610. 349.981.4
Indonesia | 2020 | 151 70 07.560 70 53 1,32
Tbk
6.633.610. 351.2394
2021 | 151 70 18.010 70 53 1,31
PT Jaya
6 | Sukses 10.945.00 1.652.329
Makmur | 2019 | 0.000 376 .021.200 376 216 1,74
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Sentosa
TBk 10.945.00 1.603.959
2020 | 0.000 377 .452.960 377 98 3,86
10.945.00 2.013.394
2021 | 0.000 382 .824.827 382 242 1,58
1.375.000. 96.844.00
2019 | 000 97 5.330 97 205 0,47
PT Kota
7 | Satu 1.375.000. 84.113.88
Properti 2020 | 000 94 2.770 94 190 0,50
1.375.000. 67.293.08
2021 | 000 97 6.090 97 189 0,51
3.232.122. 1.266.219
PT 2019 | 640 750 .386.921 750 723 1,04
Urban
8 | Jakarta 3.232.122. 1.117.676
Propertin | 2020 | 640 585 .261.550 585 1.220 0,48
do
3.232.122. 1.052.587
2021 | 640 595 .935.305 595 1.255 0,47
13.592.12 2.256.104
. 2019 | 8.209 93 .357.030 93 288 0,32
Pikko
9 Baenilot 13.592.12 2.068.971
M 2020 | 8.209 90 .346.380 90 290 0,31
ment Tbk
13.592.12 2.080.373
2021 | 8.209 91 444304 91 269 0,34
4.772.138. 1.779.673
2019 | 237 226 .601.182 226 673 0,34
Suryama
(1) (Siutamak 4.772.138. 1.783.993
2020 | 237 191 .722.040 191 671 0,28
mur Tbk
4.772.138. 1.898.168
2021 | 237 226 .758.540 226 692 0,33
787.500.0 56.773.06
2019 | 00 1.640 5.800 1.640 185 8,85
Grand
} ﬁo‘l‘f: 787.500.0 114.386.9
Tbi 2020 | 00 1.620 49.960 1.620 298 5,43
787.500.0 119.790.9
2021 | 00 1.630 84.105 1.630 338 4,83
Karya 7.150.001. 173.435.5
1 | Bersama | 2019 | 509 82 06.390 82 35 2,33
2 | Anugrah
Tbk 7.150.001. 382.329.7
2020 | 509 75 96.470 75 65 1,16
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7.150.001. 381.378.4
2021 | 509 75 12.600 75 64 1,17
15.365.22 279.708.4
2019 | 9.912 50 22.099 50 153 033
Marga
! ﬁ‘;g&?aya 15.365.22 541.306.5
2020 | 9.912 50 20.565 50 150 0,33
Tbk
15.365.22 726.244.3
2021 | 9.912 50 15.505 50 145 0,35
1.000.000. 53.298.19
. 2019 | 000 358 2.090 358 172 2,09
Puni
i gll‘i’: 1.000.000. 91.701.67
u 2020 | 000 354 8.670 354 220 1,61
Tbk
1.000.000. 100.349.3
2021 | 000 354 09.940 354 225 1,58
61.675.67 5.547.443
2019 | 1.883 67 814.988 67 318 021
| | pTeP
5 | Properti 61.675.67 4.009.278
Tbk 2020 | 1.883 66 281.283 66 301 0,22
61.675.67 3.962.546
2021 | 1.883 66 784.543 66 342 0,19
268.800.0 2.524.704
2019 | 00 6.625 640.419 6.625 10.401 | 0,64
| PT Roda
¢ | Vivatex 268.800.0 2.736.651
Tbk 2020 | 00 6.742 682.680 6.742 11.053 | 0,61
268.800.0 2.904.671
2021 | 00 6.242 022,728 6.242 11.760 | 0,53
ROA Total
EAT Total Aset X2
31.703.787.980 918.839.892.813 | 3,45
65.602.521.380 952.922.512.425 | 6,88
1.261.805.333 951.332.974.900 0,13
421.142.785.730 950.642.771.308 | 44,30
47.638.832.260 968.396.392.751 4,92
8.598.894.530 980.668.268.510 0,88
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7.424.817.840 1.476.008.700.145 0,50
29.438.043.590 1.574.527.771.752 1,87
15.200.151.565 1.560.279.964.723 0.97
2.453.655.960 659.066.106.591 0,37
121.353.110 663.378.054.003 0,02
1.317.638.270 633.543.391.000 0,21
1.382.879.690 352.565.515.823 0,39
1.022.961.980 352.590.228.523 0,29
1.266.587.630 353.731.723.320 0,36
13.480.975.850 2.361.421.980.191 0,57
23.795.249.297 1.068.609.224.315 2,23
50.676.668.370 2.646.552.344.998 1,91
16.335.715.550 282.277.251.510 5,79
18.588.452.320 260.603.289.004 7,13
16.788.398.480 259.460.424.800 6,47
119.229.445.140 2.336.951.970.804 5,10
85.061.409.790 3.941.663.945.087 2,16
63.934.110.141 4.055.436.445.514 1,58
154.352.205.520 3.911.163.391.140 3,95
127.190.076.950 3.936.147.888.290 3,23
7.453.423.784 3.650.686.851.644 0,20
25.205.597.790 3.213.173.105.916 0,78
818.376.150 3.201.910.904.020 0,03
101.271.612.980 3.303.511.723.150 3,07

163.776.628.380 145.936.442.970 112,22

3.977.788.360 234.755.380.520 1,69

1.250.018.790 265.809.234.206 0,47
85.586.573.270 251.842.574.690 33,98
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5.000.113.840

463.491.459.000 1,08
1.560.383.190 458.744.601.290 0,34
261.598.098.470 2.346.080.331.471 11,15
203.071.118.510 2.308.896.586.182 8,80
186.262.412.670 2.225.370.766.415 8,37
11.960.473.110 171.623.023.410 6,97
7.313.666.290 220.351.043.090 3,32
10.037.365.110 224.744.062.680 4,47
342.695.217.450 19.584.680.576.433 1,75
89.048.789.047 18.588.970.471.992 0,48
20.357.606.631 21.086.427.083.575 0,10
232.773.280.700 2.795.788.452.762 | 833
236.087.887.530 2.971.061.771.710 7,95
195.806.481.653 3.161.105.356.526 6,19
RETURN HARGA TOTAL ABS
Harga Saham Harga Y
t-1 Saham t Y

130 145 10,34 10,34
145 175 17,14 17,14
175 199 12,06 12,06
199 122 -63,11 63,11
1250 1265 1,19 1,19
1265 1285 1,56 1,56
1285 1015 -26,60 26,60
1015 1010 -0,50 0,50
1150 1070 -7,48 7,48
1070 1060 -0,94 0,94
1060 1015 -4,43 4,43
1015 975 -4,10 4,10
258 280 7,86 7,86
280 288 2,78 2,78
288 220 -30,91 30,91
220 154 -42.86 42,86
280 290 3,45 3,45
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290 292 0,68 0,68
292 250 -16,80 16,80
250 191 -30,89 30,89
4900 4990 1,80 1,80
4990 5000 0,20 0,20
5000 3820 -30,89 30,89
3820 3390 -12,68 12,68
70 70 0,00 0,00

70 75 6,67 6,67

75 75 0,00 0,00

75 88 14,77 14,77
1500 1565 4,15 4,15
1565 1535 -1,95 1,95
1535 1610 4,66 4,66
1610 1595 -0,94 0,94
275 280 1,79 1,79
280 294 4,76 4,76
294 230 -27,83 27,83
230 170 -35,29 35,29
15000 15500 3,23 3,23
15500 16200 4,32 4,32
16200 28000 42,14 42,14
28000 24925 -12,34 12,34
500 550 9,09 9,09
550 540 -1,85 1,85
540 450 -20,00 20,00
450 400 -12,50 12,50
2400 2450 2,04 2,04
2450 2500 2,00 2,00
2500 2520 0,79 0,79
2520 2450 -2,86 2,86
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LAMPIRAN 2 HASIL OUTPUT SPSS
Statistics
X1 X2 Y
N Valid 48 48 48
Missing 0 0 0
Mean 77.9523 1.5233 11.4004
Median 67.0800 1.3050 4.5450
Mode 1.14% .56% .00*
Std. Deviation 49.00687 1.05331 14.06127
Minimum 1.14 .03 .00
Maximum 218.04 4.72 63.11
Sum 3741.71 73.12 547.22
a. Multiple modes exist. The smallest value is shown
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .699° 489 481 14.08346 1.776
a. Predictors: (Constant), X2, X1
b. Dependent Variable: Y
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 367.339 2 183.669 8.931 .004"
Residual 925.469 45 20.566
Total 1292.808 47
a. Dependent Variable: Y
b. Predictors: (Constant), X2, X1
Coefficients?®
Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 14.991 4.534 3.306 .002
X1 -.358 .043 -202 -8.326 .001 964  1.037
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X2 .613 .286 .046  3.309 .009 .964 1.037

a. Dependent Variable: Y
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One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 48
Normal Parameters” Mean .0000000
Std. Deviation 13.78055136
Most Extreme Differences Absolute .236
Positive .236
Negative -.159
Test Statistic .236
Asymp. Sig. (2-tailed) .636°

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.
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Titik Persentase Distribusi t (df = 41 — 80)

\\i 0.28 0.10 0.08 0.028 0.0 0,008 0.0601
df 0.50 020 010 0,050 002 P 0,002
41| opseosz| ta302se | teasea | 2otose | zazoen | zrome | asonaw
42| o0ee03s | 130204 | 168185 | 209808 | 241847 | 260807 | 3.20585
43| oseoze | 13055 | 1esi07 | 2oiess | 241825 | 2e9510 | 329080
44| opseos1 | taotoe | des023 | 2oiss? | 241443 | 2easeR | 32ee07
45| oeTose | 130085 | 167943 | 2odadn | 242 | zeacse | 328148
48| os7ees | 130023 | 1e7ese | 2oize0 | 2atpde | zeavos | azmmi
47| oevers | i2o082 | 1677E3 | 209i7e | 240835 | zeedse | azrmm
48| oDa7oed | 120044 | 1E7T22 | 201063 | 2aoesa | zeaseo | azesss
48| ops7ess | 120007 | 167855 | 200058 | 24pdsd | 2EToOS | 32508
o | 067943 | 120871 | 167501 | 200BSe | 2oz | zeRrve | azets
B | o0a7ass | i2o837 | 1e7sea | zoosa | zaoimr | zevsvR | assmas
B2 | oDe7ad | 120805 | 167469 | 200665 | zdoiE2 | zeRavE | azses
B3 | oDavass | 120773 | 167412 | 200575 | zoaoers | zeviez | assiaw
B4 | o0a7o0es | 120743 | 167356 | 2oodsa | zoovad | zeasoe | asemts
85 | oDe7ess | 120713 | 167308 | 200404 | zoaoeos | zeeezz | azesis
B& | oavaso | 120885 | 1672s2 | zoosms | zoodmo | zesest | azesss
87 | oDa7EEz | 120858 | 167208 | 20027 | zamasy | zeeder | azaods
B2 | o0avar4 | 120832 | 167155 | 2ooiv2 | zooess | zesszo | azasan
B3 | o0e7eET | 120807 | 167109 | 200100 | 23odE | zeeive | azaam
g0 | o0e7eE0 | 120582 | 167065 | 200030 | z3epd2 | zeeoze | azaimi
g1 | o0a7ass | 120588 | 1e7022 | teooen | zamcos | zesess | azomao
62 | o067R47 | 120538 | 166080 | 1oeeo7 | z3mEod | 2E574B | 3z2eee
g3 | oDa7asn | 120503 | 1@sg40 | 1oomss | 23a7or | zesets | azaame
g4 | oDe7EM | 120402 | 1E8001 | 1eoe7va | zamens | 2esdEs | azosss
65 | oDe7eEzs | 120471 |  1EGEss | 18e7ie | z3esio | zesmen | azangs
g6 | oDa7as | 120451 | 1esms? | 1ooess | zamais | zesme | amimw
67 | oe7asT | 120432 | ieeve2 | ieoeem | zassso | zesizz | aziess
g8 | oDa7as1 | 120413 | 186757 | 1sas47 | zoamvas | zescoe | aziase
g3 | o0e7R06 | 12o9es | 166728 | 1e0dos | z3siel | zeemce | azizen
70| oDE7e0 | 120378 | 166601 | 18044 | zasoe | zeeron | aziove
7| oe7es | 12058 | iesss0 | 1oosos | zampos | zesese | aoson
12| o0eT7e | 120942 | 166623 | 18oe34e | zaveee | zeeses | azoris
73| oe77eT | 12oa28 | 1ess0o | 1eosoo | zavess | zeedsr | azoser
74| oe77Ez | 12030 |  1ee57T1 | ieosss | zavmeo | zesson | 30406
78 | o0a7T7e | 12oes | 1@e543 | 1sazio | zavmio | zeemoe | azomes
76| o0a7T7s | i2o9ve | 188545 | 1eode7 | zoveds | zessom | aomee
1| oeTves | i2oes | i66ds8 | 189425 | zavsme | zeeizo | aoods
78 | oDa77es | 120350 | 1esde2 | 1sopes | zavst1 | zesossa | a1om0e
78| 06ETTE1 | 126338 | 166437 | 180045 | zavads | zeasso | a19me3
go | opa7rsT | 120992 | 1es4t2 | 1soopos | zavssr | zemeso | aesme
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Lampiran 3 Surat Pengantar Riset
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Lampiran 4 Surat Selesai Riset
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Lampiran S Surat Balasan Dari Bursa Efek Indonesia
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