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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah salah satu anomali dalam perdagangan saham yang
menyatakan bahwa saham yang memiliki Price Earning Ratio (PER) yang rendah memiliki peluang untuk
memperoleh return yang lebih tinggi (White, Sondhi dan Fried, 2003) terjadi di Bursa Efek Jakarta.

Di samping untuk melihat adanya anomali tersebut, penelitian ini juga bertujuan untuk melihat apakah ada
kewajaran harga saham di BEJ. Suatu saham dinilai wajar bilatingkat kesehatan perusahaan memiliki
korelasi yang positip terhadap penilaian investor atas saham tersebut. Tingkat kesehatan dalam penelitian ini
diwakili oleh Altman Z-Score, sementara penilaian oleh investor diwakili oleh nilai Price Earning Ratio
(PER) dan Price Book Vaue Ratio (PBV).

Penelitian dilakukan terhadap perusahaan manufaktur yang menjual sshamnya di Bursa Efek Jakarta.
Setelah melakukan eleminasi terhadap beberapa perusahaan yaitu yang tutup bukunyatidak pada akhir bulan
Desember, dan yang memiliki Price Earning negatip dan Price Book Value negatip, terdapat 84 perusahaan
pada tahun 2001 dan 90 perusahaan pada tahun 2002 untuk diteliti. Metode statistik yang digunakan dalam
penelitian ini adalah analisaregresi linier.

Hasil penelitian rnenunjukkan bahwa anomali pasar seperti yang disebutkan oleh White, Sondhi dan Fried
tidak terbukti terjadi di BEJ. Dari segi ini, penelitian ini mendukung Efficiency Market Hypothesis dalam
hal pembentukan harga saham. Penelitian ini juga menunjukkan hasil bahwa ternyata harga saham yang
terbentuk juga adalah wajar, yang ditunjukkan oleh adanya hubungan yang signifikan antara Altman Z-
Score dengan PBV dan PER.

<hr><i>The objective of thisresearch isto lind out if one of anomaliesin stock trading which said that stock
with low Price Earning Ratio (PER) has opportunity to get higher return (White, Sondhi and Fried, 2003) is
applied in Jakarta Stock Exchange (Bursa Efek Jakarta).

In addition, this research also has objective to find out if the price of stock in Jakarta Stock Exchange (Bursa
Efek Jakarta) isfair. The price of stock is called fair if thereis positive correlation between the healthy of
one stock to the investor?s valuation on the stock mentioned. The degree of healthy in thisresearch is
represented by Altman Z-Score, while, the investor?s valuation is represented by Price Earning Ratio (PER)
and Price Book Value Ratio (PBV).

The research isimplemented on manufacture companies which listing their shares in Jakarta Stock
Exchange. Elimination datais implemented on afew companies which its accounting period are not end in
December, and also the companies which have negative Price Earning Ratio and negative Price Book Value.
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After eliminating, 84 companies are available in year 2001 and 90 companiesin year 2002 to be researched.
The statistic method applied in thisresearch islinier regression analysis.

The result of this research shown that the market anomaly as told by White, Sondhi dan Fried is not applied
in Jakarta Stock Exchange (Bursa Efek Jakarta). From this side, this research support The Efficiency Market
Hypothesisin forming the stock price. Thisresearch is also shown that thereisfair price in Jakarta Stock

Exchange, shown by the significant relationship between Altman Z-Score to Price Book Value Ratio (PBV)
and Price Eaming Ration (PER).</i>



