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<b>ABSTRAK</b>
Salah satu analisis fundamental yang sering digunakan untuk menilai harga saham adalah analisa Price to
Book Value (PBV) yang merupakan perbandingan antara harga pasar saham dan nilai buku persaham.

Penelitian mengenai PBV telah banyak dilakukan baik diluar negeri maupun di Indonesiayang
menyimpulkan bahwa nilai PBV saham sangat dipengaruhi oleh Return on Equity saham yang
bersangkutan.

Untuk memaharai faktor-faktor yang mempengaruhi perubahan trend tingkat ROE suatu perusahaan dari
waktu ke waktu dan untuk melakukan pengukuran kinerja suatu perusahaan, Para analis sering melakukan
pemecahan (dekomposisi) ROE ke dalam komponen-komponen yang masing-masing akan memberikan anti
bagi analis untuk menentukan yang mana diantara komponen komponen tersebut yang paling besar
pengaruhnya terhadap perubahan ROE jugaterhadap nilai PBV saham suatu perusahaan.

Suatu analisa dekomposisi dari ROE tersebut sering disebut sebagai DU PONT Identity, yang memecah
ROE kedalam tiga komponen pokok yaitu Operating Efficiency yang diukur dengan Net Profit Margin,
Asset Use Efficiency yang diukur dengan Total Asset Turn Over dan Financial Leverage yang diukur
dengan Equity Multiplier.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah ROE yang dikomposisikan dalam komponen Net Profit
Margin, Total Asset Turnover dan Equity Multiplier mempunyai pengaruh terhadap perubahan rasio PBV,
Variabel rnanakah diantara komponen ROE tersebut yang paling dominan pengaruhnya terhadap variabilitas
rasio PBV dan untuk mengetahui apakah dominasi variabel tersebut tetap stabil dari tahun ke tahun.

Model yang digunakan didalam penelitian ini adalah model regresi linear berganda yang menggunakan 4
(empat) variabel sebagai input, rasio Price to Book Value sebagai variabel dependen, dan tiga variabel
lainnyayaitu Net Profit Margin (NPM), Total Asset Turnover (TATO), dan Equity Multiplier (EM) sebagai
variabel eksplanatori.

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang tercatat di Bursa Efek
Jakartamulai periode observasi tahun 1993 sampai dengan tahun 1996 dengan kriteria perusahaan-

perusahaan tersebut bukan merupakan bank atau lembaga keuangan lainnya.

Dari hasil penelitian dapat diambil kesimpulan bahwatiga variabel dipenden yaitu Net Profit Margin, Total
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Asset Turnover dan Equity Multiplier secara bersama-sama berpengaruh terhadap perubahan PBV.
Pengaruh yang dapat dijelaskan oleh ketiga variabel tersebut sebesar 11,44% ski 25,48%. Dengan demikian
sebesar 74,52% s/d. 88,56% perubahan PBV dipengaruhi oleh faktor lain diluar ketiga variabel tersebut.

Dari perhitungan koefisien beta tahun 1993 /d 1996 menunjukkan bahwa variabel Equity Multiplier
memberikan kontribusi terbesar didalam mempengaruhi perubahan nilai PBV dibandingkan dengan variabel
lainnya. Dominasi variabel equity multiplier ini terhadap perubahan PBV dalam periode observasi bersifat
stabil, yang menunjukkan bahwa selama tahun observasi tersebut investor di Indonesia secara umum
memperhitungkan rasio antara aset perusahaan dengan modal sendiri (equity).

Akhirnya dengan menggunakan uji hipotesis dapat disimpulkan bahwa dalam periode observasi variabel net
profit margin, asset turn over dan equity multiplier berpengaruh positif terhadap perubahan Price to Book
Value.



