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ABSTRAK

PENGARUH RETURN ON ASSETS, NET PROFIT MARGIN, DAN DEBT
TO EQUITY RATIO TERHADAP PRICE TO BOOK VALUE PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI BURSA EFEK INDONESIA
Oleh

Dian Fitriyanti, Dr. Yuliani, S.E., M.M,
Reza Ghasarma, S.E., M.M., M.B.A

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Refurn On Asset (ROA), Net
Profit Margin (NPM) Dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Price To Book
Value (PBV) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Data penelitian ini diambil dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2012-2017. Sampel ditentukan berdasarkan
metode purposive sampling sehingga dapat diperoleh sampel sebanyak 39
perusahaan. Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis
regresi berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Secara simultan Refurn
On Asset, Net Profit Margin Dan Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan
terhadap Price To Book Value. Secara parsial Return On Asset dan Net Profit
Margin berpengaruh positif signifikan terhadap Price Book Value sedangkan Debt
to Equity Ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap Price To Book Value.

Kata Kunci: Return On Asset, Net Profit Margin,Debt to Equily ratio,Price
Book Value.
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ABSTRACT

THE EFFECT OF RETURN ON ASSETS, NET PROFIT MARGIN, AND
DEBT EQUITY RATIO ON PRICE BOOK VALUE IN
MANUFACTURING COMPANIES IN INDONESIA STOCK EXCHANGE

By
Dian Fitriyanti, Dr. Yuliani, S.E., M.M,
Reza Ghasarma, S.E., M.M., M.B.A

This study aimed to analyze the influence of Return on Asset (ROA), Net Profit
Margin (NPM)and Debt to Equity Ratio (DER) to the Price to Book Value (PBV).
The data was taken from manufacturing companies that registered in the Bursa
Efek Indonesia (BEI) in the 2012-2017 period. There were 39 samples determined
based on the purposive sampling method. The analysis data in this study used
multiple regression analysis. The result of this study indicated simultaneously that
Return on Assets, Net Profit Margin and Debt to Equity Ratio had a significant
influence to the Price To Book Value. Partially, Return On Asset and Net Profit
Margin had a significant positive influence to the Price Book Value while Debt to
Equity Ratio did not have signijicant influcnceto to the Price To Book Value.

Keywords: Return On Asset, Net Profit Margin,Debt to Equity ratio,Price Book

Value.
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BAB |
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Perkembangan pasar modal di Indonesia terbilang pesat terlihat dari
banyaknya perusahaan-perusahaan go public yang berkontribusi dalam
perekonomian Indonesia. Bahkan pasar modal juga dapat dipandang sebagai salah
satu barometer kondisi perekonomian suatu negara. Pasar modal (capital market)
adalah pasar keuangan untuk dana-dana jangka panjang dan merupakan pasar
yang kongkret. Saat ini masyarakat semakin memandang pasar modal sebagai
salah satu alternatif dalam menginvestasikan dana yang dimilikinya. Hal ini
terbukti dengan semakin maraknya kegiatan-kegiatan di pasar modal.

Penjualan saham kepada masyarakat melalui pasar modal merupakan salah
satu cara yang diambil perusahaan untuk memenuhi kebutuhan dana guna
mengembangkan perusahaan agar tetap bersaing. Pasar modal merupakan
alternatif investasi yang semakin memasyarakat yang bermanfaat untuk
menyalurkan dana ke berbagai sektor produktif dalam rangka meningkatkan nilai
tambah terhadap dana yang dimiliki, namun banyak hal yang harus diketahui oleh
investor sebelum memutuskan untuk berinvestasi di pasar modal, karena dalam
hal berinvestasi tiada suatu investasi tanpa risiko.

Pasar modal yaitu wadah bagi berbagai pihak untuk menjual saham dan obligasi

dengan tujuan untuk memperkuat modal perusahaan (Fahmi , 2012). Keputusan
investor melakukan investasi didasarkan pada prospek pendapatan yang akan

datang dan memilih saham mana yang dapat memberikan keuntungan yang paling



optimal bagi dana yang diinvestasikan. Investor harus cermat dan semakin
berhati-hati dalam mengambil keputusan investasi. Pengambilan keputusan
investasi yang tepat diperlukan analisis keuangan yang baik, Tidak hanya melihat
laba bersih yang dihasilkan perusahan melainkan investor juga perlu analisis
laporan keuangan sebagai pertimbangan dalam menentukan harga saham.

Pada umumnya investor membeli saham untuk memperoleh dividen dan
capital gain dari harga selisih penjualan dengan pembelian saham, oleh karena itu
agar tidak mengalami kerugian, maka investor harus selalu memantau fluktuasi
harga saham dan faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham agar dapat
memutuskan apakah akan menjual atau membeli saham. Saham merupakan
instrumen investasi yang banyak dipilih para investor karena saham mampu
memberikan tingkat keuntungan yang menarik walaupun dinilai cukup berisiko.

Globalisasi mendorong munculnya persaingan usaha yang semakin ketat.
Oleh karena itu, perusahaan berupaya terus-menerus meningkatkan kinerja yang
tercermin dalam nilai perusahaan. Nilai penting bagi perusahan sebab tujuan
utama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan itu sendiri (Meilani
Wandini Putri, 2014). Persaingan dalam industri manufaktur membuat setiap
perusahaan manufaktur semakin meningkatkan kinerja agar tujuannya dapat tetap
tercapai. Salah satu tujuan perusahaan adalah untuk memaksimumkan
kemakmuran pemegang saham melalui memaksimalkan nilai perusahaannya
(Sartono, 2010). Nilai perusahaan menggambarkan seberapa baik atau buruk
manajemen mengelola kekayaannya, hal ini bisa dilihat dari pengukuran kinerja

keuangan yang diperoleh. Suatu perusahaan akan berusaha untuk memaksimalkan



nilai perusahaannya. Peningkatan nilai perusahaan biasanya ditandai dengan
naiknya harga saham di pasar (Rahayu, 2010).

Ketika nilai perusahaan semakin tinggi, maka kemakmuran yang dirasakan
oleh pemegang saham juga semakin tinggi. Bagi perusahaan yang memperjual
belikan sahamnya di bursa, maka harga saham merupakan indikator dari nilai
perusahaan (Suad & Enny, 2009). Suatu perusahaan dikatakan mempunyai nilai
yang baik jika Kkinerja perusahaan juga baik (Kusumadilaga,2010). Nilai
perusahaan diukur dengan menggunakan Price to Book Value (PBV) yang
merupakan rasio yang membandingkan antara harga pasar per saham dengan nilai
buku per saham. Rasio Price to Book Value (PBV) memberikan gambaran berapa
kali kita membayar sebuah saham dengan nilai buku perusahaan (Brigham dan
Houston, 2010)

PBV menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham
suatu perusahaan. Makin tinggi rasio ini, berarti pasar percaya akan prospek
perusahaan tersebut. Salah satu cara untuk memaksimalkan nilai perusahaan
adalah melalui profitabilitas. Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba. Laba perusahaan selain merupakan indikator
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban bagi para penyandang dananya juga
merupakan elemen dalam penciptaan nilai perusahaan yang menunjukkan prospek
perusahaan dimasa yang akan datang. Semakin baik pertumbuhan profitabilitas
perusahaan berarti prospek perusahaan di masa depan dinilai semakin baik,

artinya nilai perusahaan dinilai semakin baik di mata investor.



PBV vyaitu rasio yang memperlihatkan perbandingan harga per lembar
saham dengan nilai buku saham. PBV digunakan untuk mengukur tingkat harga
saham (Hery,2017). Perusahaan mempunyai tujuan yaitu untuk meningkatkan
nilai perusahaan pada dasarnya merupakan cerminan nilai saat ini dari pendapatan
yang diinginkan di masa mendatang dan indikator bagi pasar dalam menilai
perusahaan secara keseluruhan (Apsari, 2015). Nilai perusahaan yang meningkat,
akan dapat meningkatkan kemakmuran pemegang saham. PBV yang tinggi akan
membuat pasar percaya atas prospek perusahaan. Hal itu juga yang menjadi
keinginan para pemilik perusahaan, sebab nilai perusahaan yang tinggi
mengindikasikan kemakmuran pemegang saham juga tinggi.

Profitabilitas merupakan gambaran dari Kkinerja manajemen dalam
mengelola perusahaan (Petronila dan Mukhlasin, 2003). Nilai perusahaan yaitu
persepsi investor terhadap tingkat kesuksesan perusahaan dalam pengelolaan
sumber dayanya pada akhir tahun berjalan, yang dapat dilihat pada harga saham
perusahaan (Budi dan Rachmawati, 2014) Semakin tinggi harga saham maka
nilai perusahaan pun semakin tinggi, juga semakin rendah harga saham maka nilai
perusahaan dapat dikatakan rendah atau kinerja perusahaan tersebut kurang baik.

Analisis perusahaan bertujuan untuk mengetahui industri mana yang
paling memiliki prospek dan paling menguntungkan. Pendekatan dalam
menentukan nilai harga saham yaitu dengan Price To Book Value (PBV). PBV
yaitu rasio harga saham terhadap nilai buku dari perusahaan, dimana jumlah
modal yang diinvestasikan ditunjukkan dengan kemampuan perusahaan

menciptakan nilai yang relatif.



Tingginya PBV mencerminkan tingginya harga saham jika dibandingkan
dengan nilai buku per lembar saham. PBV adalah perhitungan atau perbandingan
antara market value dengan book value suatu saham. Dengan rasio PBV ini,
investor dapat mengetahui langsung sudah berapa kali market value suatu saham
dihargai dari book valuenya (Rhamadhani, 2017). Prospek industri yang paling
menguntungkan dapat dilihat dari laporan keuangannya seperti Return On Assets
(ROA), Net Profit Margin (NPM), dan Debt To Equity Ratio (DER).

Grafik 1.1
Rata-rata Price To Book Value, Return On Asset, Net Profit Margin,

Debt To Equity Ratio Pada Perusahaan Manufaktur Periode 2012-2017
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Grafik 1 memperlihatkan rata-rata Price To Book Value, Debt To Equity
Ratio, Net Profit Margin, Return On Asset Perusahaan Manufaktur Periode 2012-
2017, Terlihat bahwa Price To Book Value yang tertinggi yaitu pada tahun 2017
sebesar 5.52% dan yang terendah pada tahun 2015 sebesar 4.25%. pada tahun

2012 ke tahun 2013 Price To Book Value mengalami penurunan sebesar 0.38%,



dan mengalami kenaikan kembali pada tahun 2013 ke tahun 2014 sebesar 0.79%.
Pada variabel Return On Asset terlihat bahwa Price To Book Value yang tertinggi
yaitu pada tahun 2012 sebesar 14.13% dan yang terendah pada tahun 2015 sebesar
10.32%. pada tahun 2012 ke tahun 2016 Price To Book Value mengalami
penurunan secara berturut-turut sebesar 1.69%, 0.65%, 1.47%, sedangkan pada
tahun 2016 ke 2017 mengalami peningkatan sebesar 2.06%.

Kemudian pada variabel Net Profit Margin nilai yang tertinggi terlihat
pada tahun 2017 sebesar 12.59% dan yang terendah pada tahun 2015 sebesar
9.10%. terlihat bahwa pada tahun 2012 sampai tahun 2015 mengalami penurunan
dan kenaikan pada tahun 2016 sampai dengan tahun 2017. Terlihat bahwa Debt
To Equity Ratio yang tertinggi yaitu pada tahun 2014 sebesar 1.92x dan yang
terendah pada tahun 2013 sebesar 0.74x. pada tahun 2012 ke tahun 2013 Debt To
Equity Ratio mengalami penurunan sebesar 0.01x, dan mengalami kenaikan pada
tahun 2013 ke tahun 2014 sebesar 1.18x. mengalami penurunan kembali di tahun
berikutnya sampai dengan tahun 2017 masing-masing sebesar 1.14x, 0.05x.

Perusahaan manufaktur adalah perusahaan yang melakukan kegiatan
manufaktur atau sebuah badan usaha yang mengoperasikan mesin, peralatan dan
tenaga kerja dalam suatu medium proses untuk mengubah bahan-bahan mentah
menjadi barang jadi yang memiliki nilai jual. Semua proses dan tahapan yang
dilakukan dalam kegiatan manufaktur dilakukan dengan mengacu pada Standar
Operasional Prosedur (SOP) yang dimiliki oleh masing-masing satuan kerja.

Di Indonesia perusahaan manufaktur dapat berkembang pesat, hal ini

terlinat dari jumlah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari



periode ke periode semakin banyak, walaupun ada beberapa perusahaan yang
pernah mengalami defisiensi modal untuk sementara karena imbas dari Krisis
ekonomi. Tetapi tidak menutup kemungkinan perusahaan manufaktur ini sangat
dibutuhkan masyarakat sehingga prospeknya menguntungkan baik di masa
sekarang maupun yang akan datang. Manufacturing ada dalam segala bidang
sistem ekonomi. Dalam ekonomi pasar bebas, manufacturing biasanya selalu
diartikan dengan produksi secara massal untuk dijual ke customer untuk
memperoleh keuntungan. Karakteristik perusahaan manufaktur yaitu : pengolahan
material dan hasil produksi, mesin dan skala yang besar, terdapat biaya produksi.

ROA adalah rasio yang menilai kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba bersih diukur dengan tingkat aset tertentu (Hanafi dan Halim,
2016) Semakin tinggi rasio ROA maka semakin baik keadaan suatu perusahaan
dan menunjukkan bahwa perusahaan semakin efektif dalam memanfaatkan aset
untuk menghasilkan laba bersih.

Perusahaan yang memanfaatkan aset secara efektif dapat meningkatkan
daya tarik perusahaan terhadap investor (Zuliarni, 2012). Saham merupakan surat
berharga yang dikeluarkan oleh sebuah perusahaan berbentuk perseroan terbatas
atau yang biasa disebut emiten. Saham menyatakan bahwa pemilik saham adalah
sebagian dari perusahaan. Harga saham adalah nilai saham yang ditentukan oleh
kekuatan penawaran jual beli saham pada mekanisme pasar tertentu dan
merupakan harga jual dari investor yang satu ke investor lainnya (Tewal, 2017) .

Debt To Equity Ratio (DER) merupakan menunjukkan komposisi

pendanaan dalam membiayai aktivitas operasional perusahaan atau memanfaatkan



hutang-hutangnya. Hutang merupakan salah satu aspek yang menjadi dasar
penilaian bagi investor untuk mengukur kondisi keuangan. Menurut Syamsuddin
(2009), DER merupakan rasio yang dapat menunjukkan hubungan antara jumlah
pinjaman yang diberikan kreditur dengan jumlah modal sendiri yang diberikan
oleh pemilik perusahaan.

Net Profit Margin (NPM) adalah rasio yang digunakan untuk menunjukan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bersih. Semakin tinggi
rasio Net Profit Margin berarti laba yang dihasilkan oleh perusahaan juga semakin
besar maka akan menarik minat investor untuk melakukan transaksi dengan
perusahaan yang bersangkutan. Secara teori jika kemampuan emiten dalam
menghasilkan laba semakin besar maka harga saham perusahaan juga akan
mengalami peningkatan (Susilowati dan Turyanto, 2011). Hasil penelitian yang
dilakukan Rosalina et al (2012) menunjukkan bahwa Net Profit Margin tidak
berpengaruh dominan terhadap harga saham. Hasil penelitian lain yang dilakukan
(Itabillah, 2013) menunjukkan bahwa Net Profit Margin tidak berpengaruh
terhadap harga saham.

Hasil penelitian (Sparta, 2010) DER berpengaruh tidak signifikan terhadap
PBV dan (Naccur dan Goaied, 2010) mengemukakan bahwa DER berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap PBV. Research gap yang lain juga dapat
dilihat dari hasil penelitian (Wirawati, 2008 ; Suwandi, 2010) dimana hasil
penelitiannya mengemukakan bahwa DPR berpengaruh positif terhadap PBV.
Sedangkan hasil penelitian (Hendrik Marpaung, 2009) mengemukakan bahwa

DPR berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap PBV. Nilai perusahaan



manufaktur yang tercermin dari PBV pada tahun 2005-2007 yang ratarata
memiliki yang kurang dari satu. Hal ini menunjukkan nilai pasar saham masih di
bawah nilai nominalnya. Perusahaan yang berjalan dengan baik, umumnya rasio
PBV nya mencapai di atas satu yang mununjukkan bahwa nilai pasar saham lebih
besar dari pada nilai bukunya

Penelitian mengenai Return On Assets, Net Profit Margin, dan Debt To Equity
Ratio Terhadap PBV (Mujiono, 2017), (Septiani & Wijaya, 2017), (Mujiono,
2017), (Nordiana & Budiyanto, 2017), (Agustin, 2017), (Wijaya & Suarjaya,
2017), (Astutik, 2017), (Handoyo & Oktaviano, 2016) , (Kundiman & Hakim,
2016). yang memberikan kesimpulan bahwa berpengaruh positif dan signifikan
terhadap PBV. Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas maka
penulis mengambil judul penelitian. "Pengaruh Return On Assets, Net Profit
Margin dan Debt To Equity Ratio terhadap Price To Book Value Pada

Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia"'.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan dari uraian latar belakang di atas, maka permasalahan yang dapat
dikemukakan dalam penelitian ini adalah :
1. Apakah Return on Assets (ROA) berpengaruh signifikan terhadap Price To
Book Value (PBV) Pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia?
2. Apakah Nett Profit Margin (NPM) berpengaruh signifikan terhadap Price
To Book Value (PBV) Pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek

Indonesia?



3. Apakah Debt To Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap
harga Price To Book Value (PBV) Pada Perusahaan Manufaktur di Bursa
Efek Indonesia?
1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan dari perumusan masalah, maka tujuan penelitian ini adalah :
1. Untuk Menganalisis apakah Return on Assets (ROA) berpengaruh
terhadap Price To Book Value (PBV) Pada Perusahaan Manufaktur di
Bursa Efek Indonesia
2. Untuk Menganalisis apakah Net Profit Margin (NPM) berpengaruh
terhadap Price To Book Value (PBV) Pada Perusahaan Manufaktur di
Bursa Efek Indonesia
3. Untuk Menganalisis apakah Debt To Equity Ratio (DER) berpengaruh
terhadap Price To Book Value (PBV) Pada Perusahaan Manufaktur di

Bursa Efek Indonesia

1.4. Manfaat Penelitian
1.4.1. Manfaat Teoritis
Manfaat teoritis yang diharapkan dari penelitian ini adalah hasil
penelitian ini diharapkan mampu memberikan sumbangan pemikiran
dalam upaya memperluas pemahaman konsep dengan menggunakan faktor
Return on Assets, Net Profit Margin, dan Debt To Equity Ratio yang
berpengaruh terhadap Price To Book Value (PBV) pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
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1.4.2. Manfaat Praktis
Adapun manfaat praktis yang diharapkan dari penelitian ini adalah
sebagai berikut:

1. Bagi perusahaan, diharapkan penelitian ini dapat dijadikan sebagai
referensi atau masukan untuk kebijakan-kebijakan perusahaan pada
periode-periode selanjutnya

2. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan
masukan atau pertimbangan dalam pengambilan keputusan.

3. Bagi peneliti, hasil penelitian ini adalah masukan bagi peneliti sendiri
dalam memperoleh pengalaman sehingga dapat membandingkan teori

yang telah diperoleh selama kuliah dengan keadaan sebenarnya.
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