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Abstrak
 

Laporan Keuangan yang dihasilkan oleh suatu proses akuntansi merupakan salah satu sumber informasi

dalam pengambilan keputusan investasi. Salah satu rasio keuangan yang dapat digunakan dalam analisa

fundamental suatu saham adalah price/book value (PBV) ratio. Damodaran (1996) menggunakan return on

equity, beta, earnings growth, dan payout ratio untuk memperkirakan PBV dalam penilaian saham di NYSE

dan AMEX. Dengan variabel bebas yang sama, India Wijaya (1997), Siddharta Utama dan Anto Yulianto

(1998) menemukan bahwa hanya return on equity yang berpengaruh signifikan terhadap PBV ratio pada

Bursa Efek Jakarta. Studi ini menggunakan determinan masing-masing variabel bebas ke dalam model yang

digunakan oleh Damodaran (1996). PBV ratio diperkirakan oleh dua multiple regression. Multiple

regression pertama menggunakan profit margin, asset turnover, tax burden, compound leverage, payout

ratio, dummy start up, dummy consolidation, dummy product type, dan degree operating leverage sebagai

variabel bebas. Multiple regression kedua menggunakan profit margin, asset turnover, tax burden, dan

compound leverage sebagai variabel bebas. Multiple regression yang dihasilkan digunakan untuk

memperkirakan PBV ratio. Selisih PBV aktual dan PBV perkiraan terendah masuk dalam portfolio

undervalued, dan selisih tertinggi masuk dalam portfolio overvalued. Sampel yang digunakan adalah saham

perusahaan manufaktur dengan periode pengujian 1992, 1993, 1994, 1995, 1996, 1997, 1998, dan periode

gabungan 1992-1998. Studi ini menemukan bahwa rasio profitabilitas (profit margin dan asset turnover)

memiliki pengaruh yang lebih signifikan terhadap PBV ratio dibandingkan rasio leverage (tax burden dan

compound leverage). Pada periode 1992-1994, asset turnover, profit margin dan tax burden merupakan

variabel yang signifikan dalam mempengaruhi PBV ratio. Pada periode 1996-1998, dummy product type

dan profit margin merupakan variabel yang lebih berpengaruh terhadap PBV. Studi menunjukkan dalam

kondisi normal, PBV ratio pendekatan fundamental dapat digunakan untuk membentuk portfolio

undervalued, yang memberikan return signifikan dengan menggunakan faktor fundamental yang tercermin

pada laporan keuangan. Portfolio undervalued yang dibentuk oleh dua multiple regression memberikan beda

return yang signifikan relatif terhadap portfolio overvalued pada tahun 1992, 1993, 1994, 1995, dan 1998

(signifikansi 90%).
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