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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN DAN HIPOTESIS 

 

2.1 Tinjauan Pustaka 

2.1.1  Earning Per Share  

Rasio ilaba iper ilembar isaham i(Earning iPer iShare) iatau idisebut 

ijuga irasio inilai ibuku, imerupakan irasio iuntuk imengukur ikeberhasilan 

imanajemen idalam imencapai ikeuntungan ibagi ipemegang isaham. iRasio 

iyang irendah iberarti imanajemen ibelum iberhasil iuntuk imemuaskan 

ipemegang isaham, isebaliknya idengan irasio iyang itinggi imaka 

ikesejahteraan ipemegang isaham imeningkat idengan ipengertian ilain, ibahwa 

itingkat ipengembalian iyang itinggi i(Kasmir, i2020). 

Earning iPer iShare i(EPS) iadalah ikeuntungan iyang idiberikan 

ikepada ipemegang isaham iuntuk itiap ilembar isaham iyang idipegangnya 

i(Irham, i2020). iRasio itersebut imenunjukkan i“bentuk ipemberian 

ikeuntungan iyang idiberikan ipada ipara ipemegang isaham idari isetiap 

ilembar isaham iyang idimiliki”, iatau idengan ikata ilain imerupakan 

ibagianikeuntungan iatau ilaba iuntuk isetiap isaham iyang idiperoleh 

ipemegang isaham. i 

Menurut iNurfadilah i(2011) isemakin itinggi iEPS isuatu iperusahaan 

iberarti isemakin ibesar iearning iyang iakan iditerima iinvestor idari 
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iinvestasinya itersebut, isehingga ibagi iperusahaan ipeningkatan iEPS itersebut 

idapat imemberi idampak ipositif iterhadap iharga isahamnya idi ipasar. 

Makin itinggi inilai iEPS itentu isaja imenggembirakan ipemegang 

isaham ikarena imakin ibesar ilaba iyang idisediakan iuntuk ipemegang isaham 

idan ikemungkinan ipeningkatan ijumlah idividen iyang iditerima ipemegang 

isaham imeningkat i(Darmadji idan iFakhrudin, i2011:154). 

Semakin inaik inilai iEPS imaka inilai iketentraman ipemilik 

isekuritas ibertambah idan imencerminkan itingkat ipengembalian iyang 

itinggi, isebaliknya ijika inilai iEPS irendah imaka imanajemen iperusahaan 

ibelum iberhasil iuntuk imemuaskan ipemegang isaham.  

Secara imatematis, iEarning iPer iShare i(EPS) idapat idirumuskan 

isebagai iberikut: 

EPS =
Laba iBersih iSetelah iPajak

Jumlah iSaham iyang iBeredar
 

2.1.1.1 Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Earning Per Share 

Menurut iBrigham idan iHouston iterjemahan iAli iAkbar iYulianto 

(2009:23), ifaktor-faktor ipenyebab ikenaikan iEarning iPer iShare i(EPS) 

adalah: 

1. Laba ibersih inaik idan ijumlah ilembar isaham ibiasa iyang iberedar itetap. 

2. Laba ibersih itetap idan ijumlah ilembar isaham ibiasa iyang iberedar turun. 

3. Laba ibersih inaik idan ijumlah ilembar isaham ibiasa iyang iberedar iturun. 

4. Persentase ikenaikan ilaba ibersih ilebih ibesar idaripada ipersentase 

kenaikan ijumlah ilembar isaham ibiasa iyang iberedar. 
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5. Persentase ipenurunan ijumlah ilembar isaham ibiasa iyang iberedar ilebih 

besar idaripada ipersentase ipenurunan ilaba ibersih. 

Sedangkan ifaktor-faktor ipenyebab ipenurunan iEarning iPer iShare 

adalah sebagai berikut: 

1. Laba ibersih itetap idan ijumlah ilembar isaham ibiasa iyang iberedar inaik. 

2. Laba ibersih iturun idan ijumlah ilembar isaham ibiasa iyang iberedar tetap. 

3. Laba ibersih iturun idan ijumlah isaham iyang ibiasa iyang iberedar inaik. 

4. Persentase ipenurunan ilaba ibersih ilebih ibesar idaripada ipersentase 

penurunan ijumlah ilembar isaham ibiasa iyang iberedar. 

5. Persentase ikenaikan ijumlah ilembar isaham ibiasa iyang iberedar ilebih 

besar idaripada ipersentase ikenaikan ilaba ibersih. 

Jadi, ibagi isuatu iperusahaan inilai ilaba iper isaham iakan imeningkat 

iapabila ipersentase ikenaikan ilaba ibersihnya ilebih ibesar idaripada 

ipersentase ikenaikan ijumlah ilembar isaham iyang iberedar, ibegitu ipula 

isebaliknya. 

2.1.1.2 Keunggulan dan Kelemahan Earning Per Share 

Penggunaan ilaporan ikeuangan isecara iakuntansi idalam ianalisis 

iperusahaan imengandung ibeberapa ikelemahan, ikhususnya iyang iberkaitan 

idengan ipelaporan ilaba i(earning) iperusahaan. iPermasalahan idalam 

ipelaporan ilaba iini iterkait idengan ikemungkinan imunculnya ikonflik 

ikepentingan iantar iinvestor idi isatu isisi isebagai ipengguna ilaporan 

ikeuangan idan imanajemen, idisisi ilainnya isebagai ipenyaji ilaporan 

ikeuangan. iInvestor itentu imenginginkan ipelaporan ilaba iyang ijujur iapa 



24 
 

 

iadanya. iHal iini ipenting isebagai isumber iinformasi iuntuk 

ipembuatanikeputusan iinvestasi iyang idilakukan. iSedangkan ipihak ilain, 

imanajemen imenginginkan ipelaporan ilaba idalam ilaporan ikeuangan idibuat 

isebagus imungkin, idengan iberbagai itrik idan iperilaku ikhusus. iJika 

ilaporan ikeuangan iyang idihasilkan idapat imenunjukkan ibahwa iperusahaan 

iselalu iuntung imaka ikinerja imanajemen iakan iterlihat ibagus i(Kasmir, 

i2008). 

Kelemahan iberikutnya iberkaitan idengan ikemampuan ilaporan 

ikeuangan iuntuk imenggambarkan ikondisi iperusahaan iyang ipaling iterbaru. 

iSeperti iyang itelah idiketahui ibahwa ilaporan ikeuangan idisusun ipada 

iakhir iperiode iuntuk imenggambarkan iapa iyang itelah iterjadi ipada 

iperusahaan ipada iperiode itersebut. iAkan itetapi, igambaran itersebut idalam 

ikenyataannya imasih imerupakan igambaran isesaat imengenai ikondisi ipada 

isaat ilaporan ikeuangan itersebut idibuat i(Kasmir, 2008). 

2.1.1.3 Kelemahan Pelaporan Earning Per Share dalam Laporan 

Keuangan 

Variabel iEPS imerupakan iproxy ilaba iper isaham iperusahaan iyang 

idiharapkan idapat imemberikan igambaran ibagi iinvestor imengenai ibagian 

ikeuntungan iyang idapat idiperoleh idalam isuatu iperiode ikeuntungan iyang 

idapat idiperoleh idalam isuatu iperiode itertentu idengan imemiliki isuatu 

isaham i(Samsul, i2015). iAdapun ikegunaan iEPS isebagai iberiku: 

1. Seorang iinvestor imembeli idan imempertahankan isaham isuatu 

perusahaan idengan iharapan iakan imemperoleh idividen iatau icapital 

gain. iLaba ibiasanya imenjadi idasar ipenentuan ipembayaran idividen dan 
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kenaikan inilai isaham idi imasa imendatang. iOleh ikarena iitu, para 

pemegang isaham ibiasanya itertarik idengan iangka iEPS iyang dilaporkan 

perusahaan. EPS iatau ilembar isaham iadalah itingkat ikeuntungan ibersih 

untuk itiap ilembar isahamnya iyang imampu idiraih iperusahaan ipada saat 

menjalankan ioperasinya i(Young, i2009). 

2. Laba iper ilembar isaham idiperoleh idari ilaba iyang itersedia ibagi 

pemegang isaham ibiasa idibagi idengan irata-rata isaham ibiasa 

yangiberedar. iEPS imerupakan ihasil iatau ipendapatan iyang iakan 

diterima ioleh ipemegang isaham iuntuk isetiap ilembar isaham iyang 

dimilikinya iatas ikeikutsertaannya idalam iperusahaan. iEPS ibiasanya 

merupakan iindikator ilaba iyang idiperhatikan ioleh ipara iinvestor iyang 

umumnya iterhadapkorelasi iyang ikuat iantara ipertumbuhan ilaba idan 

pertumbuhan ireturn isaham. 

3. Jumlah ipendapatan iyang itersedia ibagi ipemegang isaham iadalah 

pendapatan ibersih isetelah idikurangi ipajak ipendapatan. iPendapatan 

bersih iini isetelah idikurangi idengan idividen idan ihak-hak ilainnya 

untuk ipemegang isaham ibiasa. iDengan icara imembagi ijumlah 

pendapatan iyang itersedia iuntuk ipemegang isaham ibiasa idengan 

jumlah ilembar isaham ibiasa iyang iberedar imaka iakan idiketahui 

jumlah ilembar ipendapatan iuntuk isetiap ilembar isaham itersebut 

(Young, i2009). 

4. Pendapatan iper isaham i(EPS) iperusahaan ibiasanya imenjadi iperhatian 

pemegang isaham ipada iumumnya iatau icalin ipemegang isaham idan 
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manajemen. EPS imenunjukkan ijumlah iuang iyang idihasilkan 

(return)idari isetiap ilembar isaham. iSemakin ibesar inilai iEPS, isemakin 

besar ikeuntungan i(return) iyang iditerima ipemegang isaham i(Ridwan 

dan iInge iBarlian, i2009). 

2.1.2 Price to Book Value 

Price ito iBook iValue iadalah iangka irasio iyang imenjelaskan 

iseberapa ikali iseorang iinvestor ibersedia imembayar isebuah isaham iuntuk 

isetiap inilai ibuku iper isahamnya. iPerusahaan iyang iaktivitasnya iberjalan 

idengan ibaik, iumumnya imemiliki irasio iPBV imencapai idiatas isatu i(>1), 

iyang imenunjukkan ibahwa inilai ipasar isaham ilebih ibesar idari inilai 

ibukunya. iSemakin ibesar irasio iPBV isemakin itinggi iperusahaan idinilai 

ioleh ipara iinvestor irelatif idibandingkan idengan idana iyang itelah 

iditanamkan idi iperusahaan. 

Price ito iBook iValue iatau iPBV imenggambarkan iseberapa ibesar 

ipasar imenghargai inilai ibuku isaham isuatu iperusahaan. iPrice ito 

iBookiValue iadalah irasio iyang imenunjukkan iapakah iharga isaham i(harga 

ipasarnya) idiperdagangkan idiatas iatau idibawah inilai ibuku isaham 

itersebut. iIstilah iteknisnya iapakah isaham itersebut iovervalue iatau 

iundervalue. iMakin itinggi irasio iini iberarti ipasar ipercaya iakan iprospek 

iperusahaan itersebut i(Silalahi, i2014). 

Price to Book Value (PBV) memberikan iperbandingan iharga isaham 

idengan inilai ibuku iper ilembar isaham. iJika iperusahaan imemiliki iharga 

isaham iyang isemakin itinggi idi ipasar, imaka iakan imendapatkan ipenilaian 
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ibaik idari iinvestor. iPenilaian iyang ibaik iakan imenarik iinvestor 

imelakukan ipembelian isaham isehingga iharga isaham imeningkat idan 

ireturn iyang iditerima iinvestor imeningkat. 

Nilai ipasar isaham iakan imembentuk inilai isuatu iperusahaan idan 

idipengaruhi ioleh ipeluang-peluang iinvestasi. iAdanya ipeluang iinvestasi 

imemberikan idampak ipositif itentang ipertumbuhan iperusahaan idimasa 

iyang iakan idatang, isehingga idapat imeningkatkan inilai iperusahaan, inilai 

iperusahaan iini idapat itercermin idari iharga isaham, isemakin itinggi iharga 

isaham imaka isemakin itinggi itingkat ipengembalian ikepada iinvestor. iPBV 

iini imerupakan isalah isatu iindikator idalam imenilai isuatu iperusahaan, 

iPBV imencerminkan iseberapa ibesar ipasar imenghargai inilai ibuku isaham 

iperusahaan, iPBV imenunjukkan iseberapa ijauh iperusahaan imampu 

imenciptakan inilai iperusahaan idengan ijumlah imodal iyang idiinvestasikan, 

isemakin itinggi iPBV isemakin iberhasil imenciptakan inilai ibagi ipemegang 

isaham. 

Menurut iHarmono i(2017:114) iPrice iBook iValue imerupakan 

isalah isatu ivariabel iyang idipertimbangkan iseorang iinvestor idalam 

imenentukan isaham imana iyang iakan idibeli. iNilai iperusahaan idapat 

imemberikan ikeuntungan ipemegang isaham isecara imaksimum iapabila 

iharga isaham iperusahaan imeningkat. iSemakin itinggi iharga isaham, imakin 

itinggi ikekayaan ipemegang isaham. i 

Menurut Hery (2016:145) ibahwa iPrice ito iBook iValue imerupakan 

irasio iyang imenunjukkan ihasil iperbandingan iantara iharga ipasar 
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iperilembar isaham idengan inilai ibuku iper ilembar isaham. iIndikator idari 

iPBV iyaitu iharga ipasar iper ilembar isaham idibagi idengan inilai ibuku iper 

ilembar isaham. 

Adapun rumus yang digunakan iuntuk imenghitung irasio inilai ipasar 

iatau inilai ibuku iatau iPrice to Book Value i(PBV) imenurut iIrham iFahmi 

i(2020) iadalah isebagai iberikut: 

PBV =
Harga iSaham iper iLembar

Nilai iBuku iper iLembar iSaham
 

Dapat idisimpulkan idari ipengertian idiatas ibahwa iPBV 

imemberikan iperbandingan iharga isaham idengan inilai ibuku iper ilembar, 

ijika iharga isaham itinggi imaka iakan imendapat ipenilaian ibaik idari 

iinvestor idan ireturn iyang iditerima iinvestor ijuga iakan imeningkat. 

2.1.2.1 Kelemahan dan Kelebihan Price to Book Value 

Menurut Menurut Murhadi (2009:148), ada beberapa alasan imengapa 

investor menggunakan irasio iharga iterhadap inilai ibuku iprice ito ibook 

value idalam ianalisis iinvestasi iadalah isebagai iberikut: 

1. Nilai ibuku isifatnya irelatif istabil. iBagi iinvestor iyang ikurang ipercaya 

 terhadap iestimasi iarus ikas, imaka inilai ibuku imerupakan icara iyang 

 paling isederhana iuntuk imembandingkannya. 

2. Adanya ipraktik iakuntansi iyang irelatif istandar idiantara iperusahaan-

 perusahaan imenyebabkan iPBV idapat idibandingkan iantar iberbagai 

 perusahaan iyang iakhirnya idapat imemberikan isignal iapakah inilai 

 perusahaan iunder iatau iovervaluation. 
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3. Pada ikasus iperusahaan iyang imemiliki iearnings inegatif imaka itidak 

 memungkinkan imempergunakan iPER, isehinga ipenggunaan iPBV 

 dapat menutupi ikelemahan iyang iada ipada iPER. 

Namun iada ibeberapa ikekurangan isehubungan idengan ipenggunaan 

rasio iPBV iyaitu: 

1. Nilai ibuku isangat idipengaruhi ioleh ikebijakan iakuntansi iyang 

 diterapkan ioleh iperusahaan. iApabila ipenggunaan istandar 

 akuntansiiyang iberbeda idiantara iperusahaan-perusahaan imaka iini iakan 

 mengakibatkan iPBV itidak idapat idiperbandingkan. 

2. Nilai ibuku imungkin itidak ibanyak iartinya ibagi iperusahaan iberbasis 

 teknologi idan ijasa ikarena iperusahaan-perusahaan itersebut itidak 

 memiliki iaset inyata iyang isignifikan. 

3. Nilai ibuku idari iekuitas iakan imenjadi inegatif ibila iperusahaan iselalu 

 mengalami iearnings iyang inegatif isehingga iakan imengakibatkan inilai 

 rasio iPBV ijuga inegatif i(Murhadi, i2009:148). 

2.1.2.2 Kegunaan Price to Book Value 

Nilai ibuku ibiasanya idigunakan iinvestor iuntuk imendapatkan 

perkiraan inilai isuatu iperusahaan ijika idiharuskan iuntuk idilikuidasi.Yang 

dimaksud inilai ibuku iitu isendiri iadalah inilai iaset iperusahaan iyang 

dimasukkan idalam ilaporan ikeuangan i(balance isheet). iDengan irasio PBV 

ini, investor pemegang isaham idapat imelihat iapa iyang iakan 

didapatkannya isetelah perusahaan iberhasil idijual idengan dilunasi semua 

hutangnya. iPerusahaan iyang ibaik ibiasanya imemiliki irasio iPBV iyang 

rendah. 
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Rasio PBV ini akan sangat berguna untuk menilai perusahaan yang 

memiliki aset tetap berwujud (tangible assets) yang besar. Sebab, rasio ini 

memang tidak memperhitungkan aset yang tidak berwujud (intangible 

assets). Aset-aset tetap berwujud itu diantaranya bangunan, mesin,iperalatan, 

danilain-lain. Pemilik saham juga bisa memakai rasio PBV untuk memeriksa 

posisi finansial sebuah perusahaan dengan tepat. Terutama perusahaan yang 

bergerak di bidang jasa keuangan, seperti bank dan asuransi. Rasio PBV 

sangat cocok digunakan karena perusahaan tersebut mempunyai aset 

keuangan yang besar (www.pelatihanprofitinternasional.com). 

2.1.3 Return Saham 

Apabila investasi diartikan sebagai pemilikan (pembelian) suatu aset, 

maka tingkat pengembalian investasi diartikan sebagai rate of return. 

Menurut Gumanti (2011:53), untuk mengetahui rate of return hal yang harus 

diketahui adalah nilai awal investasi modal dan proceeds atau pendapatan 

dari investasi bersih dari nilai awal investasi. Proceeds tersebut dapat berupa 

keuntungan (profit) atau kerugian (loss) atas investasi dan terdiri atas aliran 

kas ditambah dengan setiapperubahan dalam nilai investasi. Perubahan nilai 

investasi apabila positif disebut capital gain, apabila negatif disebut capital 

loss. 

Tujuan investor dalam berinvestasi adalah memaksimalkan return, 

tanpa melupakan adanya faktor risiko investasi yang harus dihadapinya. 

Return merupakan salah satu faktor yang memotivasi investor berinvestasi 

http://www.pelatihanprofitinternasional.com/
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dan juga merupakan imbalan atas keberanian investor menanggung risiko atas 

investasi yang dilakukan (Tandelilin, 2017). 

Dalam melakukan kegiatan investasi pada saham, para investor perlu 

melihat apakah saham tersebut mampu memberikan tingkat pengembalian 

(return) yang sesuai dengan harapan atau tidak. Menurut Jogiyanto (2017), 

return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi. Return dapat berupa 

return realisasian yang sudah terjadi atau return ekspektasian yang belu 

terjadi tetapi diharapkan akan terjadi dimasa mendatang. Ada dua komponen 

dalam pengambilan keputusan yaitu: 

1) Untung/rugi modal (capital gain/loss) merupakan keuntungan (kerugian) 

bagi investor yang diperoleh dari kelebihan harga jual (harga beli) diatas 

harga beli (harga jual) yang keduanya terjadi di pasar sekunder. 

2) Imbal hasil (yield) merupakan pendapatan atau aliran kas yang diterima 

investor secara periodik, misalnya berupa dividen atau bunga. Yield 

dinyatakan dalam persentase dari modal yang ditanamkan. 

Menurut Zalmi (2011) return saham terdiri dari capital dain dan 

dividend yield. Capital gain adalah selisih antara harga jual dan harga beli per 

lembar saham dibagi dengan harga beli., dividen yield adalah dividen per 

lembar dibagi dengan harga beli saham per lembar. Rate of return merupakan 

ukuran terhadap hasil suatu investasi. Dalam melakukaninvestasi, orang akan 

memilih investasi yang memberikan hasil (rate of return) yang tinggi. Rate of 

return saham dinyatakan sebagai berikut: 
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𝑅𝑎𝑡𝑒 𝑜𝑓 𝑟𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 =
(Harga Jual − Harga Beli) +  Dividen

Harga Beli
 

Pengukuran return realisasi saham dapat dilakukan dengan cara 

menghitung selisih harga saham periode berjalan dengan harga saham periode 

sebelumnya. Maka, perhitungan realized return ditunjukkan dengan rumus: 

Rit =
Pit −  Pit−1

Pit−1
 

Keterangan: 

Rit : Return saham  ke-t 

Pit : Harga saham sekarang 

Pit-1 : Harga saham sebelumnya t-1 

Sedangkan untuk perhitungan expected return ditunjukkan dengan 

rumus sebagai berikut: 

E(Ri) = ∑
Rit

n

n

1
 

Keterangan: 

E(Ri) : Return ekspektasian (expected return) saham I 

Ri : Return saham 

n : Jumlah dari hasil masa depan 

Return dapat berupa return realisasi dan return ekspektasian. Return 

realisasian merupakan return yang telah terjadi sedangkan return 

ekspektasian merupakan return yang diharapkan dimasa yang akan datang. 

Return realisasian diperoleh melalui data historis. Return ini juga dapat 

dijadikan acuan untuk menghitung return ekspektasian. 

Return saham adalah hasil keuntungan yang diperoleh investor dari 

suatu investasi saham yang dilakukan. Return saham dapat berupa return 
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realisasi yang sudah terjadi dan return ekspektasi yang belum terjadi tetapi 

diharapkan akan terjadi dimasa datang (Jogiyanto, 2017). 

Jika investor mengharapkan nilai pengembalian besar maka harus 

bersedia menanggung risiko lebih tinggi, begitu juga sebaliknya jika investor 

mengharapkan nilai pengembalian rendah maka risiko yang akan ditanggung 

oleh investor juga kecil. Sejalan dengan konsep investasi “High Risk-High 

Return”, investor yang menyukai risiko (risk taker) cenderung akan memilih 

saham-saham yang mempunyai risiko yang relatif tinggi. Sebaliknya, investor 

yang tidak menyukai risiko (risk averter) merencanakan keuntungan normal 

(Yuliana dan Simu, 2013). 

Menurut Jogiyanto (2017) return saham adalah hasil yang didapatkan 

dari investasi. Return dapat berupa actual return yang sudah terjadi atau 

berupa expected return yang belum terjadi tetapi yang diharapkan akan terjadi 

dimasa mendatang. 

Return total membandingkan harga saham periode sekarang dengan 

harga saham periode sebelumnya. Return akan dihitung dengan menggunakan 

rumus sebagai berikut: (Jogiyanto, 2017) 

Rit =
Pit − Pit−1

Pit−1
+ 𝑌𝑖𝑒𝑙𝑑 

Keterangan: 

Rit : Return saham periode t 

Pit : Harga saham periode t 

Pit-1 : Harga saham periode sebelumnya t-1 

Yield : Dividen 
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Menurut Jogiyanto (2017), return total adalah return keseluruhan dari 

suatu investasi dalam suatu periode yang tertentu. Sumber-sumber return 

investasi terdiri dari dua kompunen utama yaitu yield dan capital gain. Yield 

merupakan komponen return yang mencerminkan aliran kas atau pendapatan 

yang diperoleh secara periodik dari suatu investasi. Sedangkan capital gain 

merupakan komponen return yaitu kenaikan atau penurunan harga suatu surat 

berharga yang bisa memberikan keuntungan bagi investor. Capital gain dapat 

disebut juga sebagai perubahan harga ekuitas. Dari yield dan capital gain 

dapat dihitung return total yaitu dengan menjumlahkan yield dan capital gain 

yang didapat dari sebuah investasi. 

2.1.3.1 Jenis-Jenis Return Saham 

Menurut Jogiyanto (2017) return saham dibagi menjadi dua macam 

yaitu: 

1. Return Realisasi (realized return) 

Return realisasi (realized return) merupakan return yang telah terjadi. 

Return realisasi dihitung demham menggunakan data historis. Return 

realisasi penting karena digunakan sebagai salah satu pengukur kinerja 

dari perusahaan. Return realisasi atau return historis ini juga berguna 

sebagai dasar penentuan return ekspektasi (expected return) dan risiko 

dimasa datang. 

2. Return Ekspektasi (expected return) 

Return Ekspektasi (expected return) adalah return yang diharapkan 

akan diperoleh investor dimasa mendatang/ Berbeda dengan return 
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realisasi yang sifatnya sudah terjadi, return ekspektasi sifatnya belum 

terjadi. 

2.1.3.2 Sumber-Sumber Return Saham 

Menurut Jogiyanto (2017) menjelaskan terdapat dua sumber-sumber 

return saham, yaitu sebagai berikut: 

1. Capital Gain (acrual return), merupakan hasil yang diperoleh dari selisih 

harga pembelian (kurs beli) dengan harga penjualan (kurs jual). Artinya 

jika kurs beli lebih kecil dari kurs jual maka investor dikatakan 

memperoleh capital gain, dan sebaliknya disebutc caoital loss. 

2. Yield, merupakan persentase penerimaan kas periodik terhadap harga 

investasi periode tertentu dari suatu investasi. Untuk saham yield adalah 

persentase dividen terhadap harga saham periode sebelumnya. Untuk 

obligasi yield adalah persentase bunga pinjaman yang diperoleh terhadap 

harga obligasi periode sebelumnya. 

 Sedangkan menurut Eduardus Tandelilin (2010:102), sumber-

sumber return saham terbagi atas: 

1. Yield, merupakan komponen return yang mencerminkan aliran kas 

atau pendapatan yang diperoleh secara periodik dari suatu investasi. 

Jika kita berinvestasi pada sebuah obligasi, maka besarnya yield 

ditunjukkan dari bunga obligasi yang dibayarkan. Demikian pula 

halnya jika kita membeli saham, yield ditunjukkan oleh besarnya 

dividen yang kita peroleh. 
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2. Capital Gain (Loss), merupakan kenaikan (penurunan) harga suatu 

surat berharga (bisa saham maupun surat hutang jangka panjang), yang 

bisa memberikan keuntungan (kerugian) bagi investor. Dengan kata 

lain, capital gain (loss) bisa juga diartikan harga sekuritas. 

2.1.3.3 Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Return Saham 

iFaktor-faktor yang mempengaruhi return saham menurut Samsul 

(2015:200), adalah sebagai berikut: 

1. Faktor makro, yaitu faktor yang berada di luar perusahaan, yaitu faktor 

makro ekonomi yang meliputi tingkat bunga umum domestik, tingkat 

inflasi, kurs valuta asing dan kondisi ekonomi internasional. Faktor non 

ekonomi yang meliputi peristiwa politik di luar negeri, peperangan, 

demonstarsi masa dan kasus lingkungan hidup. 

2. Faktor mikro, yaitu faktor yang berada di dalam perusahaan itu sendiri, 

yaitu laba bersih per saham, nilai buku per saham, rasio hutang terhadap 

ekuitas dan rasio keuangan lainnya. 

  Sedangkan menurut Irham Fahmi (2020), faktor yang 

mempengaruhi return saham adalah kondisi mikro dan makro ekonomi 

kebijakan perusahaan dalam melakukan ekspansi (perluasan), pergantian 

direksi secara tiba-tiba, kinerja keuangan seperti kinerja likuiditas, 

leverage, aktivitas dan profitabilitas. 
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2.2 Kerangka Pemikiran 

Setiap iorang idihadapkan ipada iberbagai ipilihan idalam 

imenentukan iproporsi idana iatau isumber idaya iyang imereka imiliki iuntuk 

ikonsumsi isaat iini idan idi imasa idatang. iInvestasi idapat idiartikan 

isebagai ikomitmen iuntuk imenanamkan isejumlah idana ipada isaat iini 

idengan itujuan imemperoleh ikeuntungan idi imasa idatang. iDengan ikata 

ilain, iinvestasi imerupakan komitmen iuntuk imengorbankan ikonsumsi 

isekarang idengan itujuan imemperbesar ikonsumsi idi imasa idatang. i 

Tujuan iinvestor idalam iberinvestasi iadalah imemaksimalkan 

ireturn, itanpa imelupakan irisiko iinvestasi iyang iharus idihadapinya. 

iReturn imerupakan isalah isatu ifaktor iyang imemotivasi iinvestor iuntuk 

iberinvestasi idan ijuga imerupakan imbalan atas keberanian investor 

imenanggung irisiko iatas iinvestasi iyang idilakukannya. i 

Besarnya idividen idan iearning iyang idiharapkan idari isuatu 

iperushaan iakan itergantung idari iprospek ikeuntungan iyang idimiliki 

iperusahaan. iProspek iperusahaan isangat itergantung idari ikeadaan 

iekonomi isecara ikeseluruhan isehingga ianalisis ipenilaian isaham iyang 

idilakukan iinvestor ijuga iharus imemperhitungkan ibeberapa ivariabel 

iekonomi imakro iyang imempengaruhi ikemampuan iperusahaan iuntuk 

imenghasilkan ilaba. 

Untuk imendapatkan ireturn isaham, iinvestor idapat imenggunakan 

ianalisis ifundamental. iAnalisis ifundamental imerupakan istudi itentang 

iekonomi, iindustri idan ikondisi iperusahaan iyang imenitikberatkan ipada 
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idata-data kunci dalam laporan keuangan perusahaan iuntuk 

imemperhitungkan inilai iperusahaan i(Dwialesi, i2016). Dalam imelakukan 

ianalisis penilaian isaham, iinvestor ibisa imelakukan analisis ifundamental 

isecara i”top-down” iuntuk imenilai iprospek iperusahaan. I 

Pada ianalisis iekonomi idan ipasar imodal, iinvestor imelakukan 

ianalisis iterhadap iberbagai ialternatif ikeputusan itentang idimana ialokasi 

iinvestasi iakan idilakukan i(dalam inegeri iatau iluar inegeri), iserta idalam 

ibentuk iapa iinvestasi itersebut idilakukan i(saham, iobligasi, ikas, iproperti, 

idll). iTahap ianalisis iindustri imeliputi ianalisis iyang iberdasarkan ihasil 

ianalisis iekonomi idan ipasar iuntuk imenentukan ijenis-jenis iindustri imana 

isaja iyang iakan idipilih. iDan itahap iketiga iyang ididasari itahap 

isebelumnya ibertujuan iuntuk imenentukan iperusahaan-perusahaan iatau 

isaham imana isaja iyang imenguntungkan isehingga ilayak idijadikan 

ipilihan iinvestasi i(Tandelilin, i2017). 

Respon ipasar ijuga isering idijadikan ialat iuntuk imengetahui isejauh 

imana ipasar imerespon iapabila iperusahaan imelakukan isuatu itindakan, 

irespon ipasar iini idapat idiukur idengan imarket iratios iatau irasio-rasio 

ipasar. iMarket iratios iatau irasio-rasio ipasar iadalah irasio-rasio iyang 

imenunjukan ikondisi idan iposisi iperusahaan idi ipasar. iRasio iini 

imenunjukkan ibagaimana irespon ipasar iterhadap iperusahaan i(Anwar, 

i2019). iDidalamnya ijuga iakan idiketahui imahal iatau imurahnya isuatu 

isaham iuntuk idiinvestasikan. 
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Earning Per Share (EPS) adalah keuntungan yang diberikan kepada  

pemegang saham untuk tiap lembar isaham iyang idipegangnya i(Irham, 

2020). Rasio itersebut menunjukkan “bentuk pemberianikeuntungan yang 

diberikan ipada ipara pemegang saham dari setiap lembar saham yang 

dimiliki”, atau dengan kata lain merupakan bagian keuntungan atau laba 

untuk isetiap isaham iyang idiperoleh ipemegang isaham. 

Rasio ilaba iper ilembar isaham i(Earning iPer iShare), imerupakan 

irasio iuntuk imelihat ikeberhasilan manajemen idalam imencapai 

ikeuntungan ibagi ipemegang isaham. iRasio yang irendah iberarti 

imanajemen ibelum iberhasil iuntuk imemuaskan pemegang isaham, 

isebaliknya idengan irasio iyang itinggi imaka kesejahteraan ipemegang 

isaham imeningkat idengan ipengertian ilain, bahwa tingkat ipengembalian 

iyang itinggi i(Kasmir, i2020).  

Hubungan irespon ipasar idengan ireturn isaham idapat itercermin 

dalam inilai idari iEPS, isemakin imeningkatnya iEPS iakan imeningkatkan 

daya itarik iinvestor idalam imenanamkan idana ike iperusahaan, ikarena 

peningkatan iEPS iada ikemungkinan ipeningkatan ijumlah ireturn 

sahamibagi iinvestor i(Hermawan, i2012). 

 Hal iini isejalan idengan ipenelitian isebelumnya iyang idilakukan 

Hal iini isejalan idengan ipenelitian isebelumnya iyang idilakukan Fauzi A. 

Taufik, Kharis Raharjo dan Abrar (2016), Dwi Budi Prasetyo Supadi dan M. 

Nuryatno Amin (2012) dan Budialim Giovanni (2013), yang disimpulkan 

bahwa EPS terbukti berpengaruh positif terhadap return saham. i 
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Price ito iBook iValue iatau iPBV imenggambarkan iseberapa ibesar 

pasar imenghargai inilai ibuku isaham isuatu iperusahaan. iPrice ito iBook 

Value iadalah irasio iyang imenunjukkan iapakah iharga isaham i(harga 

pasarnya) idiperdagangkan idiatas iatau idibawah inilai ibuku isaham 

tersebut. iIstilah iteknisnya iapakah isaham itersebut iovervalue iatau 

undervalue. iMakin itinggi irasio iini iberarti ipasar ipercaya iakan iprospek 

perusahaan itersebut i(Silalahi, i2014). 

Menurut iHarmono i(2017:114) iPrice iBook iValue imerupakan salah 

satu ivariabel iyang idipertimbangkan iseorang iinvestor idalam imenentukan 

saham imana iyang iakan idibeli. iNilai iperusahaan idapat imemberikan 

keuntungan ipemegang isaham isecara imaksimum iapabila iharga isaham 

perusahaan imeningkat. Dengan hal ini semakin tinggi nilai PBV maka  akan 

mendapatkan penilaian yang baik dari investor dan adanya kemungkinan 

peningkatan return saham yang diterima. Karena penilaian yang baik dari 

investor akan berdampak pada meningkatnya permintaan saham, sehingga 

harga saham akan meningkat, begitu juga dengan return saham yang 

meningkat. 

Hal ini sejalan idengan ipenelitian isebelumnya iyang idilakukan 

Mochammad Ridwan Ristyawan (2019), Zaenal Muttakin dan Prihatiningsih 

(2018), I Made Yogi Antara dan Ni Putu Ayu S. (2019) yang idisimpulkan 

bahwa EPS berpengaruh positif terhadap return saham. 
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Gambar 2.1 

Kerangka Pemikiran 

 

Berdasarkan igambar iKerangka iPemikiran idiatas, idapat dijelaskan 

bahwa ivariabel ibebas i(independen) idalam ipenelitian iini iadalah Earning 

Per Share i(EPS) sebagai iX1 dan Price ito iBook iValue i(PBV) sebagai iX2, 

yang akan imempengaruhi ivariabel iterikat i(dependen) iyaitu Return iSaham 

Syariah sebagai Y ibaik isecara iparsial imaupun ibersama-sama (simultan). 

2.3 Hipotesis Penelitian 

Menurut iSugiyono i(2017:63), ihipotesis imerupakan ijawaban 

isementara iterhadap irumusan imasalah ipenelitian. iDikatakan isementara 

ikarena ijawaban iyang idiberikan ibaru iberdasarkan ipada iteori iyang 

irelevan, ibelum ididasarkan ipada ifakta-fakta iempiris iyang idiperoleh 

imelalui ipengumpulan idata. 
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Berdasarkan ikerangka ipemikiran idiatas, imaka ihipotesis idalam 

ipenelitian iini iadalah isebagai iberikut: 

1. Earning Per Share dan Price Book Value secara parsial berpengaruh positif 

terhadap Return Saham Syariah pada Sektor Pertambangan yang Tercatat 

di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2020. 

2. Earning Per Share dan Price Book Value secara bersama-sama (simultan) 

berpengaruh signifikan terhadap Return Saham Syariah pada Sektor 

Pertambangan yang Tercatat di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2020. 


