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BAB I 

PENDAHULUAN 

I.1. Latar Belakang 

  Pasar modal merupakan salah satu sarana yang efektif untuk mempercepat akumulasi 

dana bagi pembiayaan pembangunan melalui mekanisme pengumpulan dana dari masyarakat 

dan menyalurkan dana tersebut ke sektor-sektor produktif. Dengan berkembangnya pasar 

modal yang cukup pesat membuat para investor banyak melakukan kegiatan investasi untuk 

mendapatkan return. Terdapat dua komponen pada return saham yaitu capital gain/loss dan 

yield. capital gain/loss merupakan Keuntungan atau kerugian dari kegiatan pembelian saham, 

sedangkan yield adalah persentase kas yang diterima oleh pihak investor secara periodik pada 

suatu investasi, contohnya adalah bunga deposito, bunga obligasi, dividen. 

 Kehadiran pasar modal di Indonesia membuat para investor mulai menanam 

sahamnya dalam perusahaan berkembang, salah satunya dalam industri real estate dan 

property. Perusahaan real estate dan property berarti perusahaan yang memiliki kepemilikan 

juga serta melakukan penjualan/pemasaran atas kepemilikannya, pemasaran disini bisa 

mencakup mejual atau menyewakan. Tetapi terdapat perbedaan antara real estate dan 

property itu sendiri, perbedaan itu terletak pada fisik dan kepemilikan. Perbedaan yang ada 

pada real estate lebih mengacu kepada fisik, sedangkan pada property lebih mengacu kepada 

kepemilikan terhadap bentuk fisik. Bisa dikatakan bahwa real estate adalah merupakan 

bagian dari property. 

 Perkembangan saham pada perusaahan real estate and property pada 5 tahun terakhir 

(2017-2021), harga real estate and property membaik pada tahun 2017, terlihat dalam IHSG 

naik sebesar 6,78% pada akhir tahun 2017. Pertumbuhan property dan real estate mencapai 

puncaknya, dan harga property dan real estate mengalami kenaikan yang sangat tinggi pada 

tahun 2018-2019. Pada awal tahun 2020, masuknya virus Covid-19 ke Indonesia 

menyebabkan penurunan paling terdalam sebesar 19,69% year to date. Dari 97 saham yang 

berada dalam sektor ini, sebanyak 58 saham yang menurun, 24 saham naik, 15 saham 

stagnan. Tetapi pada tahun selanjutnya yaitu tahun 2021 saham real estate dan property 

mengalami koreksi sebesar 15,17%, dan itu adalah peluang yang bagus untuk para investor 

membeli saham real estate dan property di harga yang rendah.  Salah satu contoh kasusnya 

adalah yang dituliskan Aldo Fernando, CNBC Indonesia, dikatakan bahwa 8 saham property 

yang babak belur dalam 5 tahun terakhir. Dalam data BEI mencatat, dari sekian banyak 

emiten properti (sekitar 60-an emiten di subsektor properti dan real estate), ada 8 saham 

emiten properti yang justru mencatatkan kinerja jeblok selama 5 tahun terakhir. Bahkan, ada 

saham yang anjlok sampai 60% dalam kurun waktu tersebut. Ini berbanding terbalik dengan 

slogan investasi di pasar modal yang memberikan keuntungan jangka panjang. Tidak hanya 

itu, dalam sebulan dan secara year to date (YTD) mayoritas saham-saham tersebut tercatat 

ambles. Maka dari itu peneliti ingin menganalisis terkait pengaruh dari rasio keuangan 

terhadap return saham pada perusahaan real estate and property yang terdaftar di BEI 

(Sumber: https://www.cnbcindonesia.com/market/20210326093739-17-233038/parah-5-

tahun-investasi-8-saham-properti-malah-babak-belur). 

 Salah satu cara yang biasa digunakan dalam menilai perusahaan adalah pendekatan 

fundamental. Faktor fundamental dapat menjelaskan kekuatan dan kelemahan kinerja 

keuangan suatu perusahaan salah satunya pada rasio keuangan. Melalui rasio-rasio keuangan 

kita dapat membuat perbandingan rasio keuangan suatu perusahaan dari waktu ke waktu 

https://www.cnbcindonesia.com/market/20210326093739-17-233038/parah-5-tahun-investasi-8-saham-properti-malah-babak-belur
https://www.cnbcindonesia.com/market/20210326093739-17-233038/parah-5-tahun-investasi-8-saham-properti-malah-babak-belur
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untuk mengamati kecenderungan (trend) yang sedang terjadi. Dapat juga untuk 

membandingkan rasio keuangan sebuah perusahaan dengan perusahaan lain yang masih 

bergerak dalam industri yang relatif sama dengan periode tertentu. 

 Rasio-rasio yang digunakan di dalam penelitian ini meliputi rasio profitabilitas, 

solvabilitas dan rasio pasar. Rasio profitabilitas yang berfungsi dan sering digunakan untuk 

memprediksi harga saham atau return saham adalah Return On Asset (ROA), dan  Earning 

Per Share (EPS). Rasio solvabilitas yang digunakan untuk mengukur bagaimana kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi berbagai kewajiban hutang jangka panjang mereka adalah Debt 

to Equity Ratio (DER). Rasio pasar yang berfungsi untuk memberikan informasi kepada 

stakeholders terkait perbandingan nilai buku perusahaan dengan nilai pasar yang tercermin 

dari harga saham perusahaan adalah Price to Book Value (PBV). 

I.2       Landasannb Teorinb  

 Rasionb keuangannb (financialnb ratio)nb merupakannb alatnb untuknb menganalisisnb kinerjanb nilainb suatunb 

perusahaannb dalamnb satunb periodenb tertentu.nb Menganalisisnb rasionb keuangannb menjadinb bahannb penilaiannb 

seberapanb sehatnb perusahaannb tersebutnb pantasnb mendapatkannb suntikkannb investasinb untuknb dikelola. 

Dalamnb penelitiannb ininb akannb dibahasnb mengenainb teorinb pengaruhnb rasionb keuangannb terhadapnb returnnb 

sahamnb suatunb perusahaan. 

I.2.1.nb nb nb Pengaruhnb Returnnb Onnb Assetnb (ROA)nb Terhadapnb Returnnb Sahamnb nb  

 Rasionb ininb mengukurnb tingkatnb pengembaliannb investasinb yangnb telahnb dilakukannb perusahaannb 

dengannb menggunakannb sebuahnb aktivanb yangnb dimiliki.nb Semakinnb tingginb ROAnb makanb semakinnb tingginb 

pulanb kemampuannb perusahaannb untuknb menghasilkannb keuntungan,nb semakinnb tingginb kemampuannb 

yangnb dihasilkannb makanb perusahaannb akannb menjadikannb investornb tertariknb akannb nilainb sahamnb yangnb adanb 

rasionb keuntungannb setelahnb pajak.nb Dapatnb diasumsikannb bahwanb perusahaannb yangnb memilikinb rasionb 

ROAnb cukupnb tingginb makanb perusahaannb tersebutnb berkerjanb cukupnb efektifnb dannb halnb ininb menjadinb dayanb 

Tariknb baginb investornb yangnb mengakibatkannb peningkatannb nilainb sahamnb perusahaannb yangnb 

bersangkutannb dannb kerenanb nilainyanb meningkatnb makanb sahamnb perusahaannb tersebutnb akannb diminatinb 

olehnb banyaknb investornb yangnb akibatnyanb akannb meningkatkannb harganb sahamnb perusahaannb tersebut. 

Rumusnb Returnnb Onnb Asset:  nb 𝑹𝑶𝑨 =
𝐍𝐞𝐭𝐧𝐛 𝐏𝐫𝐨𝐟𝐢𝐭

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥𝐧𝐛  𝐀𝐤𝐭𝐢𝐯𝐚
 

  

I.2.2.nb nb nb Pengaruhnb Earningnb Pernb Sharenb (EPS)nb Terhadapnb Returnnb Saham 

 EPSnb menunjukkannb seberapanb besarnb keuntungannb (return)nb yangnb diperolehnb investornb ataunb 

pemegangnb sahamnb pernb sahamnb dengannb caranb membaginb labanb bersihnb setelahnb pajaknb dengannb jumlahnb 

sahamnb biasanb yangnb beredar.nb Menurutnb Hermuningsihnb (2012:195)nb EPSnb digunakannb untuknb 

mengukurnb tingkatnb keuntungannb darinb perusahaan.nb nb Semakinnb tingginb EPS,nb makanb kemampuannb 

perusahaannb untuknb memberikannb pendapatannb kepadanb pemegangnb sahamnyanb semakinnb tingginb  

Rumusnb Earningnb Pernb Share:  𝐄𝐏𝐒 =
𝐋𝐚𝐛𝐚𝐧𝐛 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡𝐧𝐛 𝐒𝐞𝐭𝐞𝐥𝐚𝐡𝐧𝐛 𝐏𝐚𝐣𝐚𝐤

𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡𝐧𝐛  𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦𝐧𝐛  𝐁𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫
 

 

I.2.3.nb nb nb Debtnb Tonb Equitynb Rationb (DER) 

 Debtnb Tonb Equitynb Rationb merupakannb aspeknb leveragenb yangnb membandingkannb totalnb utangnb 

yangnb dimilikinb olehnb perusahaannb dengannb totalnb ekuitasnb (modalnb sendiri)nb dalamnb menanggungnb suatunb 

risiko.nb Menurutnb Kasmirnb (2014:159)nb rata-ratanb industrinb untuknb DERnb adalahnb 80%.nb Jikanb rata-ratanb 

industrinb suatunb perusahaannb dinb atasnb 80%nb makanb perusahaannb dianggapnb kurangnb baiknb halnb ininb 

menunjukkannb komposisinb tingkatnb hutangnb perusahaannb (jangkanb pendeknb dannb jangkanb panjang)nb 

semakinnb besarnb dibandingkannb dengannb modalnb sendirinb yangnb akannb berdampaknb padanb semakinnb besarnb 

bebannb perusahaannb terhadapnb pihaknb luar.nb Besarnyanb bebannb hutangnb perusahaannb mengakibatkannb 

kecilnyanb jumlahnb labanb yangnb diterimanb perusahaan. 

Rumusnb Debtnb Tonb Equitynb Ratio:  𝑫𝑬𝑹 =
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥𝐧𝐛 𝐔𝐭𝐚𝐧𝐠𝐧𝐛 (𝐃𝐞𝐛𝐭)

𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔𝒏𝒃 (𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚)
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I.2.4.   Price To Book Value (PBV) 

 Price To Book Value digunakan untuk menilai apakah harga sebuah saham dari suatu 

perusahaannb termasuknb murahnb ataunb mahal.nb Perbandingannb rasionb ininb diperolehnb darinb nilainb booknb valuenb 

darinb perusahaannb tersebut.nb Pricenb Toonb Booknb Valuenb adalahnb acuannb investornb dalamnb memilihnb harganb 

saham.nb Apabilanb nilainb Pricenb Tonb Booknb Valuenb kurangnb darinb 1nb makanb bisanb dibilangnb harganb sahamnb 

murah.nb Tetapinb sebaliknya,nb jikanb nilainyanb lebihnb darinb 1,nb makanb harganb sahamnb padanb emitennb tersebutnb 

cenderungnb mahal.nb Menurutnb Brighamnb dannb Houstonnb (2013)nb Pricenb Tonb Booknb Valuenb (PBV)nb adalahnb 

nilainb yangnb diberikannb olehnb investornb ataunb bagaimananb seorangnb investornb menilainb suatunb emiten.nb 

Sebagiannb besarnb investornb pastinb inginnb membelinb sahamnb dengannb harganb murahnb dannb kualitasnb yangnb 

baik.nb Pricenb Tonb Booknb Valuenb adalahnb rasionb yangnb bisanb membantunb Andanb dalamnb menentukannya.nb 

Namun,nb sebenarnyanb Pricenb Tonb Booknb Valuenb suatunb sahamnb tidaknb menjaminnb kualitasnya. 

 Pengaruhnb Pricenb Tonb Booknb Valuenb terhadapnb harganb sahamnb memangnb besar.nb Tetapi,nb harusnb 

diketahuinb bahwanb perusahaannb yangnb memilikinb Pricenb Tonb Booknb Valuenb rendahnb tidaknb menjaminnb akannb 

memberikannb keuntungannb maksimal.nb Begitupunnb baginb perusahaannb dengannb Pricenb Tonb Booknb Valuenb 

tinggi,nb bisanb jadinb memilikinb kualitasnb lebihnb baik. 

Rumusnb Pricenb Tonb Booknb Value:  𝑷𝑩𝑽 =
𝐇𝐚𝐫𝐠𝐚𝐧𝐛  𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦

𝐍𝐢𝐥𝐚𝐢𝐧𝐛  𝐁𝐕𝐧𝐛 (𝐁𝐨𝐨𝐤𝐧𝐛  𝐕𝐚𝐥𝐮𝐞)
 

 

I.3.nb Kerangkanb Konseptual 

 Kerangkanb konseptualnb dalamnb penelitiannb adalahnb sebagainb berikut: 
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1.4.       Hipotesis 

 Darinb gambarnb kerangkanb konseptualnb dinb atasnb makanb dapatnb diambilnb kesimpulannb sebagainb 

berikut: 

H1: Returnnb Onnb Assetnb (ROA)nb berpengaruhnb terhadapnb returnnb saham 

H2: Earningnb Pernb Sharenb (EPS)nb berpengaruhnb terhadapnb returnnb saham 

H3: Debtnb tonb Equitynb Rationb (DER)nb berpengaruhnb nb terhadapnb returnnb saham 

H4: Pricenb tonb Booknb Valuenb (PBV)nb berpengaruhnb terhadapnb returnnb saham 

 

 

 

 


