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ABSTRAK 

 

Investasi merupakan penempatan sejumlah dana pada masa sekarang dengan harapan 
dapat menghasilkan keuntungan pada masa mendatang. Salah satu wadah untuk 
melakukan investasi adalah pasar modal. Produk pasar modal yang banyak diminati investor 
adalah saham. Investor cenderung tertarik berinvestasi pada saham perusahaan indeks 
LQ45 yang terdiri dari 45 perusahaan yang memiliki likuiditas tinggi dan kapitalisasi pasar 
besar serta didukung oleh fundamental perusahaan yang baik. 

Meski memiliki likuiditas yang tinggi, indeks LQ45 sempat mengalami 
penurunan hingga menghasilkan return yang negatif. Oleh karena itu, sebelum berinvestasi 
investor perlu melakukan analisis terhadap kinerja suatu perusahaan sehingga tidak 
mengalami kerugian. Investor dapat melakukan analisis fundamental untuk mengetahui 
kinerja perusahaan melalui rasio-rasio keuangan.  
  Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh debt to equity ratio, 
earnings per share, dan price to book value terhadap return saham perusahaan LQ45 yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pemilihan sampel dilakukan dengan metode purposive 
sampling dan diperoleh sebanyak 32 perusahaan sampel dengan waktu penelitian selama 3 
tahun. Pengumpulan data diperoleh melalui laporan tahunan perusahaan, situs IDX, dan 
situs yahoo finance.  
  Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa debt to equity ratio dan earnings per 
share tidak berpengaruh terhadap return saham. Sedangkan price to book value 
berpengaruh terhadap return saham. Selain itu, hasil penelitian menunjukkan bahwa debt to 
equity ratio, earnings per share, dan price to book value secara simultan berpengaruh 
terhadap  return saham. Berdasarkan hasil penelitian tersebut, Penelitian selanjutnya 
disarankan untuk menambahkan periode waktu penelitian dan faktor-faktor lain yang 
diperkirakan memengaruhi return saham. 
 
Kata kunci: debt to equity ratio, earnings per share, price to book value, return saham, 

indeks LQ45. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 



 
  

 
 

ABSTRACT 
 
Investment is an act of putting assets to generate profits in the future. One of the platforms 
for investing is the capital market. There are several capital markets and one of them is 
stock. Investors tend to be interested in emittent that are listed in Index LQ45 which consists 
of 45 stocks that have high liquidity and large market capitalization and are supported by 
good corporate fundamentals. 

Despite having high liquidity, the LQ45 index return had decreased. 
Therefore, investors have to analyze the performance of a company before investing. 
Investors can do fundamental analysis research of companies to determine the company's 
performance through financial ratios. 

This study aims to determine the effect of debt to equity ratio (DER), 
earnings per share (EPS), and price to book value (PBV) on LQ45 stock returns listed on the 
Indonesia Stock Exchange. The sample selection is done by a purposive sampling method 
with 32 sample companies for  3 years (2016 to 2018). Data collection was obtained through 
company annual reports, the IDX website, and the yahoo finance site. 

The results of this study indicate that the variable DER and EPS do not 
affect stock returns. While the PBV variable affects stock returns. Besides, the results of the 
study show that DER, EPS, and PBV simultaneously influence stock returns. Based on the 
results of the study, the next researcher is suggested to be able to add periods of research 
and the number of independent variables that are expected to affect stock returns. 

 
Keywords: debt to equity ratio, earnings per share, price to book value, stock return, stock 

index LQ45. 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

 
1.1. Latar Belakang Penelitian 

Investasi merupakan penempatan sejumlah dana pada masa sekarang dengan 

harapan dapat menghasilkan keuntungan pada masa mendatang. Salah satu wadah 

untuk melakukan investasi adalah pasar modal. Pasar modal memiliki peranan 

penting dalam pembangunan perekonomian nasional, hal ini dapat dilihat dengan 

banyaknya industri dan perusahaan yang menggunakan institusi ini sebagai media 

untuk menyerap investasi dan media untuk memperkuat posisi keuangan.  

Secara faktual pasar modal telah menjadi pusat saraf finansial 

(financial nerve centre) pada dunia ekonomi modern dewasa ini, bahkan 

perekonomian modern tidak mungkin dapat eksis tanpa adanya pasar modal yang 

tangguh dan berdaya saing global serta terorganisir dengan baik. Selain itu, pasar 

modal juga dijadikan sebagai salah satu indikator perkembangan perekonomian 

suatu negara (Muklis, 2016:1). 

Salah satu produk pasar modal yang banyak diminati investor ialah 

saham. Dengan risiko yang tinggi, saham dapat memberikan return yang juga tinggi. 

Investor akan tertarik untuk menanamkan modalnya di suatu perusahaan apabila 

perusahaan memiliki return positif. Hal ini berarti menghasilkan dividen dan capital 

gain bagi investor. 

Dalam Bursa Efek Indonesia terdapat beberapa macam indeks yang 

dipublikasikan, di antaranya IHSG, LQ45, IDX30, KOMPAS100, IDX BUMN20, JII, 

ISSI, BISNIS-27, dan lain sebagainya. Investor cenderung tertarik berinvestasi pada 

saham indeks LQ45 yang terdiri dari 45 saham-saham yang memiliki likuiditas tinggi 

dan kapitalisasi pasar besar serta didukung oleh fundamental perusahaan yang baik 

(Bursa Efek Indonesia, 2017). 

Meski memiliki likuiditas yang tinggi, nyatanya saham indeks LQ45 

sempat mengalami penurunan. Selama 9 bulan pada 2018, indeks LQ45 terus 

menurun hingga terkoreksi 12,34%, turun lebih dalam dibandingkan kinerja Indeks 

Harga Saham Gabungan pada periode yang sama (Wareza, 2018). Pada akhir 

2018, 23 saham dari 45 saham anggota indeks LQ45 membukukan return negatif 

selama periode tersebut (Robotorial, 2018). 

Investor perlu melakukan analisis sebelum melakukan investasi agar 

mengetahui kinerja suatu perusahaan sehingga tidak mengalami kerugian saat 

berinvestasi. Kinerja perusahaan yang baik akan mendorong investor untuk 
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berinvestasi pada saham perusahaan tersebut, dan berdampak pada meningkatnya 

return saham perusahaan (Hery, seperti dikutip oleh Rajagukguk, dkk., 2018:115). 

Hal tersebut dapat dilihat melalui laporan keuangan perusahaan seperti laporan 

neraca, laporan laba rugi, dan laporan arus kas. Dari laporan keuangan tersebut, 

investor dapat melakukan analisis fundamental dengan menggunakan rasio-rasio 

keuangan seperti rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio profitabilitas, rasio aktivitas, 

dan rasio pasar. 

Berdasarkan rasio-rasio yang ada, investor perlu mengetahui rasio 

mana yang memengaruhi return saham. Dalam penelitian ini, rasio-rasio yang 

digunakan meliputi rasio solvabilitas, rasio profitabilitas, dan rasio pasar. Rasio 

solvabilitas yang dianggap dapat memengaruhi return saham adalah debt to equity 

ratio (DER). Rasio profitabilitas yang berguna untuk memprediksi return yang 

diperoleh dari saham adalah earnings per share (EPS). Rasio pasar yang 

menunjukkan penilaian investor terhadap kinerja perusahaan adalah price to book 

value (PBV). 

Debt to equity ratio (DER) merupakan rasio yang berguna untuk 

mengukur seberapa baik struktur investasi perusahaan dan mengukur kemampuan 

perusahaan melunasi kewajiban. DER menggambarkan risiko investor dalam hal 

leverage. Risiko dan return memiliki hubungan linear dan searah dimana semakin 

besar risiko yang ditanggung maka semakin besar harapan terhadap return. 

Investor perlu mempertimbangkan rasio solvabilitas karena sebelum laba dibagikan 

kepada pemegang saham, perusahaan harus mendahulukan pembayaran bunga 

kepada kreditur sehubungan modal pinjaman yang diterima (Siburian & Daulay, 

2013:26). 

Earnings per share (EPS) merupakan jumlah keuntungan yang 

diperoleh untuk setiap lembar saham biasa. Pada umumnya, para investor tertarik 

pada earnings per share karena menunjukkan jumlah rupiah yang dapat diperoleh 

untuk setiap lembar saham biasa dan prospek laba di masa yang akan datang. 

Semakin tinggi nilai earnings per share maka semakin banyak pula keuntungan 

yang didapatkan investor. Earnings per share juga dapat dijadikan indikator untuk 

mengukur keberhasilan dalam mencapai keuntungan bagi pemilik saham 

perusahaan (Sinambela, 2013:117). 

  Price to book value (PBV) membandingkan antara nilai pasar saham 

perusahaan dengan nilai buku. Semakin tinggi nilai PBV menunjukkan semakin 

tinggi juga nilai pasar saham. Dengan nilai pasar yang semakin tinggi menunjukkan 
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bahwa perusahaan berhasil menciptakan nilai bagi pemegang saham. Investor 

cenderung menyukai saham yang memiliki PBV yang tinggi.  

 

1.2. Rumusan Masalah Penelitian 

Berdasarkan latar belakang penelitian di atas, berikut ini adalah masalah yang 

diidentifikasi dalam penelitian ini: 

1. Apakah debt to equity ratio berpengaruh terhadap return saham perusahaan 

indeks LQ45 yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia? 

2. Apakah earnings per share berpengaruh terhadap return saham perusahaan 

indeks LQ45 yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia? 

3. Apakah price to book value berpengaruh terhadap return saham perusahaan 

indeks LQ45 yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia? 

4. Apakah debt to equity ratio, earnings per share, dan price to book value 

berpengaruh terhadap return saham perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar 

pada Bursa Efek Indonesia? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Sehubungan dengan rumusan masalah yang telah dikemukakan di atas, penelitian 

ini memiliki tujuan sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui apakah debt to equity ratio berpengaruh terhadap return 

saham perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. 

2. Untuk mengetahui apakah earnings per share berpengaruh terhadap return 

saham perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. 

3. Untuk mengetahui apakah price to book value berpengaruh terhadap return 

saham perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. 

4. Untuk mengetahui apakah debt to equity ratio, earnings per share, dan price 

to book value berpengaruh terhadap return saham perusahaan indeks LQ45 

yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. 

 

1.4. Kegunaan Penelitian 

Dengan dilakukannya penelitian ini, maka diharapkan dapat memberikan manfaat 

bagi beberapa pihak sebagai berikut: 

1. Bagi Investor 

Memberikan informasi tambahan kepada investor sehingga diharapkan dapat 

membantu investor dalam mengambil keputusan investasi yang lebih tepat. 
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2. Bagi Perusahaan 

Mengetahui faktor-faktor yang memengaruhi return saham perusahaan sehingga 

diharapkan dapat membantu manajer untuk menerapkan strategi dan 

mengambil keputusan yang tepat. 

 

1.5. Kerangka Pemikiran 

Dalam melakukan investasi, investor menginginkan return yang positif. Return 

merupakan hasil yang diperoleh dari kegiatan investasi. Return dibedakan menjadi 

dua, yaitu return realisasi (return yang terjadi atau dapat juga disebut return 

sesungguhnya) dan return ekspektasi (return yang diharapkan oleh investor). Return 

saham adalah tingkat keuntungan yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi 

yang dilakukannya (Ang, seperti dikutip oleh Sudarsono & Sudiyatno, 2016:33). 

  Investor cenderung lebih yakin untuk berinvestasi pada saham LQ45 

karena likuiditasnya yang paling tinggi sehingga diyakini dapat memberikan return 

yang positif bagi investor. Meskipun diminati banyak investor, saham LQ45 sempat 

mengalami penurunan dan menghasilkan return yang negatif. Oleh karena itu, 

dalam berinvestasi investor tidak boleh berasumsi bahwa LQ45 selalu menghasilkan 

return yang positif. Investor perlu mempertimbangkan beberapa faktor yang 

memengaruhi return saham sehingga dapat menghasilkan return yang maksimal. 

   Salah satu faktor yang memengaruhi return saham adalah debt to 

equity ratio. Debt to equity ratio menunjukkan perbandingan utang dan ekuitas yang 

menunjukkan kemampuan modal perusahaan untuk membiayai kewajibannya. 

Berdasarkan penelitian Kurnia dan Isynuwardhana (2015:3344), debt to equity ratio 

memberikan pengaruh positif signifikan terhadap return saham. Dengan kata lain, 

bila debt to equity ratio mengalami kenaikan maka return saham pun akan 

meningkat.  

Selain debt to equity ratio, faktor lain yang dapat meningkatkan return 

saham adalah earnings per share. Earnings per share merupakan hasil bagi antara 

laba yang tersedia bagi pemegang saham dengan jumlah rata-rata saham yang 

beredar. Sari (2012:55) meneliti pengaruh earnings per share (EPS) dan price 

earning ratio (PER) terhadap return saham menunjukkan bahwa earnings per share 

berpengaruh signifikan positif dengan return saham. Hal tersebut didasarkan motif 

investor untuk mendapatkan pendapatan yang sebesar-besarnya dari investasi yang 

dilakukan. Dengan earnings per share yang tinggi menunjukkan hasil yang akan 

diterima dari setiap lembar saham yang diinvestasikan tinggi. 
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  Selain itu, price to book value juga merupakan salah satu faktor yang 

dapat memengaruhi return saham. Berdasarkan penelitian yang dilakukan  

Kusumaningrum, dkk. (2016:477) price to book value berpengaruh terhadap return 

saham. Hal tersebut disebabkan PBV yang semakin meningkat menunjukkan 

semakin tinggi penilaian investor terhadap perusahaan. 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.  

 

Gambar 1.1. 

Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Kurnia dan Isynuwardhana (2015), Kusumaningrum, dkk. (2016), 

   dan Sari (2012) 
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