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ABSTRAK

Penelitian memiliki tujuan mengetahui pengaruh dividend payout ratio, debt to equity ratio,
return on asset dan return on equity terhadap price earning ratio pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di bursa efek Indonesia. Jumlah sampel yang digunakan sebanyak
36 perusahaan. Lokasi dalam penelitian ini adalah BEI. Jenis data dalam penelitian ini
merupakan data kuantitatif. Data diperoleh melalui sumber sekunder, yaitu publikasi laporan
keuangan emiten di BEI tahun 2013 sampai 2015 melalui website resmi
www.idx.co.id.Teknik analisis yang dipakai adalah regresi linier berganda. Hasil analisis
menunjukkan bahwa Dividend Payout Ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Price
Earning Ratio, Return on Asset tidak berpengaruh terhadap Price Earning Ratio, Return on
Equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap Price Earning Ratio.

Kata kunci: price earning ratio, dividend payout ratio, debt to equity ratio, return on asset
dan return on equity

ABSTRACT

The research has a purpose to know the effect of dividend payout ratio, debt to equity ratio,
return on asset and return on equity to price earning ratio at manufacturing company listed
in Indonesian stock exchange. The number of samples used are 36 companies. Locations in
this study are IDX. The type of data in this study is quantitative data. Data obtained through
secondary sources, namely the publication of the issuer's financial statements in the BEI
2013 to 2015 through the official website www.idx.co.id. The analysis technique used is
multiple linear regression. The result of analysis shows that Dividend Payout Ratio have
positive and significant effect to Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio have negative and
significant effect to Price Earning Ratio, Return on Asset has no effect on Price Earning
Ratio, Return on Equity has positive and significant effect to Price Earning Ratio .

Keywords: price earning ratio, dividend payout ratio, debt to equity ratio, return on asset
dan return on equity
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PENDAHULUAN

Investasi adalah aktivitas penempatan dana yang dimiliki pada aset investasi
dengan harapan memperoleh suatu keuntungan (Ali, 2012). financial asset
merupakan klaim dalam bentuk surat berharga terhadap sejumlah asset yang

dimiliki oleh penerbit (Tandelilin, 2010).

Investasi pada financial asset dibagi atas dua kelompok, pertama investasi
jangka pendek di lembaga perbankan seperti deposito dan tabungan yang memiliki
tingkat keamanan tinggi namun hasil investasinya terbatas dan yang kedua investasi
jangka panjang pada pasar modal seperti obligasi dan saham yang memiliki risiko
tinggi tetapi tingkat keuntungannya juga tinggi, serta memiliki daya tarik pada
aspek likuiditasnya karena bisa diperjual-belikan kapan saja di pasar modal
(Samsul, 2006:41). Investasi pasar sasham memberikan earning yang lebih tinggi
dibandingkan dengan menyimpan uang di bank dalam bentuk deposito yang rata-

rata hanya memberikan earning 6 persen pertahun (Rahma dkk., 2014).

Tingkat pendapatan yang diharapkan (rate of return) dan risiko yang dihadapi
merupakan dua hal penting yang harus diperhatikan oleh para investor dalam
melakukan investasi. Sebelum melakukan investasi baik pemerintah maupun pihak
swasta diharapkan untuk menganalisis terlebih dahulu kelayakan dari investasi
tersebut (Ansori dan Denica, 2010). Menurut Rusdin (2008:64), semakin tinggi
risiko semakin besar hasil yang diperoleh dan semakin kecil risiko semakin kecil

pula hasil yang diperoleh.
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Saham memiliki defenisi sebagai bukti atas kepemilikan modal yang di
investasikan. Investor berhak atas kekayaan dari perusahaan apabila mempunyai
saham perusahaan tersebut (Tandelilin, 2010:20). Keuntungan investasi saham
adalah mendapat capitalgain dan dividend (Hanafi, 2004 : 427). Sebelum membeli
saham, investor diharapkan melakukan analisis kelayakan investasi (Ansori dan

Denica, 2010).

Pada dasarnya, nilai sebuah saham ditentukan oleh kondisi fundamental suatu
perusahaan. Investor membuat keputusan menanam uangnya dengan membeli
saham setelah mempertimbangkan laba emiten, pertumbuhan penjualan dan aktiva
selama kurun waktu tertentu. Disamping itu, prospek perusahaan dimasa

mendatang sangat penting dipertimbangkan.

Menurut Ansori dan Denica (2010), sebelum melakukan investasi, baik
pemerintah maupun pihak swasta diharapkan untuk menganalisis terlebih dahulu
kelayakan dari investasi tersebut. Menurut Husnan (1998) analisis saham bertujuan
untuk menaksir nilai intrinsik (intrinsic value) suatu saham, dan kemudian
membandingkannya dengan harga pasar saat ini (current market price) saham

tersebut.

Price Earning Ratio (PER) membandingan hrga saham dangan laba
perlembarnya (Jogiyanto, 2014:204). Nilai Price Earning Ratio akan naik atau
turun dikarenakan hrga saham dan laba perlembarnya mengalami perubahan.
Apabila harga pasar dari suatu saham naik tetapi 1aba perlembar sahamnya konstan,

PER perusahaan akan naik, begitu juga kebalikannya (Aji, 2012). Perusahaan yang
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memiliki prospek pertumbuhan umumnya mempunyai PER yang tinggi begitu
sebaliknya pada perusahaan yang berisiko tinggi (Brigham and Houston, 2006:

110).

Secara umum dikatakan bahwa PER yang rendah mengindikasikan murahnya
harga saham, sehingga layak untuk dibeli. Menurut Purnomo (1998) perusahaan
dengan PER yang rendah mungkin dapat menurunkan minat investor terhadap
saham tersebut, namun perlu diingat pula bahwa PER yang rendah mempunyai
potensi untuk meningkat, sehingga investor tidak hanya terpaku pada PER yang

tinggi saja.

Saham dengan PER yang tinggi memberikan indikasi bahwa prospek ke
depannya saham tersebut baik dan akan tercermin pada tingginya harga saham
(Purwaningrum, 2013). Namun demikian, ada kalanya investor tetap membeli
saham yang memiliki PER tinggi kalau investor tersebut percaya pada potensi
perkembangan beberapa tahun kemudian (Cahyono, 2000). PER yang tinggi belum
tentu mencerminkan kinerja yang baik, karena PER yang tinggi bisa saja

disebabkan oleh turunnya rata-rata pertumbuhan laba perusahaan.

Alasan dipergunakannya PER dalam analisa saham dikarenakan PER
mempermudah investor menilai prospek saham. Kepraktisan PER membuat
investor lebih mudah dalam membandingkan perusahaan-perusahaan di dalam satu

industri (Sartono dan Munir, 1997).

PER perusahaan industry manufaktur terus meningkat dari tahun 2013 sampai

2015. Tahun 2014, PER meningkat sebesar 21,04 persen dibanding tahun 2013.
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Pada tahun 2015 juga demikian, PER meningkat sebesar 18,68 persen dibanding
tahun sebelumnya. Fenomena naiknya PER membuat peneliti ingin meneliti faktor
yang berpengaruh terhadap PER. Peneliti menggunakan variabel seperti DPR,

DER, ROAdan ROE dalam memprediksi PER.

Menurut Husnan (2005:113), Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan
persentase laba yang dibagikan kepada pemegang saham dari laba yang diperoleh
perusahaan. Dividen memiliki daya tarik tersendiri bagi investor karena dividen
merupakan salah satu keuntungan yang diperoleh investor apabila
menginvestasikan dananya pada saham. Dividen bukanlah kewajiban perusahaan
tetapi dividen akan dibagikan oleh perusahaan apabila perusahaan tersebut

memiliki laba dan mendapat persetujuan dalam rapat umum pemegang saham.

DPR adalah pendistribusian dari laba terhadap pemegang saham (Husnan,
2005:113). DPR bisa mencerminkan keadaan perusahaan. Kenaikan DPR
mencerminkan bahwa laba perusahaan naik. Kenaikan laba bisa dikarenakan
baiknya kinerja perusahaan dan akan mempengaruhi investoor untuk
menginvestasikan dannanya pada saham perusahaaan. Kenaikan dividen yang
dibayarkan merupakan sinyal untuk melakukan investasi yang mengakibatkan PER
akan naik (Husainey dkk., 2011).

Hasil penelitian dari Arisona (2013), linda (2013) dan Arman (2013)
memperoleh kesimpulan DPR berpengaruh pengaruh positif dan signifikan

terhadap PER. Hasil tak serupa diperoleh Rahma (2014), Tenaya (2016) dan
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kusumadewi (2016) menyimpulkan bahwa DPR berpengaruh postif dan tidak
signfikan terhadap PER.

Debt to Equity Ratio (DER) adalah bagian dari ratio solvabilitas yang
membandingan total Debt dengan Equity (Martono dan Harjito, 2005). Kenaikan
DER akan mengakibatkan risiko perusahaan naik. DER menggambarkan
kemampuan perusahaan melunasi hutangnya menggunakan equity.

Kenaiknya DER mengindikasikan naiknya utang perseroan. Penambahan
utang secara terus menerus mengakibatkan perusahan menggunkaan hutang lebih
besar dibanding equity. solvability perusahaan akan menjadi rendah sehingga resiko
gagal bayar relatif tinggi. Investor tidak tertarik berinvestasi saham sehingga harga
saham perusahaan turun dan PER juga turun (martonodan Harjito, 2005).

Hasil penelitian NurulHayati (2010), Rachma (2014) dan Ehan Adam (2015)
menyatakan DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap PER. Hasil yang
tidak sama diperoleh Yumetasari (2008), Ratriningrum (2011) dan Faezinia (2012)
menyimpulkan DER berpengaruh yang dan signifikan terhadap PER.

ROA merupakan salah satu rasio profitabilitas yang membandingkan laba
bersih dengan total asset perusahaan. Dengan kata lain ROA adalah ukuran
keefektifan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan
aset yang dimilikinya (Samuel and Ugwu, 2013). Naiknya nilai ROA menunjukkan
semakin baiknya kinerja dari perusahaan dan mencerminkan perusahaan
menggunakan asetnya semakin efisien dalam menghasilkan laba (Brigham and
Houston, 2011). Naiknya ROA dapat meningkatkan nilai perusahaan yang akan

berimbas pada peningkatan harga saham dan naiknya PER.

3686



E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 7, No. 7, 2018: 3681-3708

Return on Asset (ROA) membandingkan earning after tax perusahaan
terhadap total assetnya untuk menilai profitabilitas dari suatu perseroan. Rasio ini
menilai keefektifan perusahaan memperoleh untung dengan memaksimalkan asset
miliknya (Samuel and Ugwu, 2013). Kenaikan ROA menggambarkan
menggambarkan membaiknya kinerja perusahaan dan menggambarkan perusahaan
menggunakan assetnya semakin efisien untuk mendapatkan laba (Brigham and

Houston, 2011). Naiknya ROA dapat meningkatkan harga pasar saham dan PER.

Penelitian Wahyu Hidayat (2013) ,Yusuf (2014) dan Tenaya (2016)
memberikan kesimpulan ROA berpengaruh positif signifikan terhadap PER. Hasil
tak serupa diperoleh Nurul Hayati (2010), Sukamdani (2011) dan Ehcan Adam

(2015) memberi simpulan ROA berpengaruh negtif dan signifkan terhadap PER.

Return on Equity (ROE) membandingkan aerning affer tax terhadap equity
perusahaan menilai profitabilitas dari suatu perseroan (Purwohandoko, 2006). ROE
mencerminkan keefektifan perusahaan memperoleh laba bersih terhadap para
pemilik saham. Naiknya nilai ROE mencerminkan semakin banyak perusahaan
menghasilkan laba, sehingga investor akan tertarik untuk menginvestasikan

dananya sehingga mengakibatkan naik nya PER (Misbahul, 1997).

Penelitian Nurul Hayatti (2010), Endong Purwaningrum (2011) dan Rodiyah
& Hidayat (2013) memiliki kesimpulan ROE berpengaruh positif signifikan
terhadap PER. Hasil yang berlawanan diperoleh Marli (2010), Arisona (2013) dan
Echan Adam (2015) menyimpulkan ROE berpengaruh negatif signifikan terhadap

PER.

3687



Frengky David Sijabat, Pengaruh Dividend Payout Ratio, Debt to Equity ...

Penelitian dilakukan terhadap perusahaan yang bergerak di industry
manufaktur yang listing di BEI pada 2013 - 2015. Penulis memilih perusahaan
manufaktur dikarenakan sector manufaktur merupakan sector terbesar di BEL
Investor banyak yang menanamkan uangnya pada industry tersebut karena harga
saham mengalami trend peningkatan (www.idx.co.id). Selain itu, industri ini
berperan penting terhadap ekonomi Indonesia dalam hal penyerapan tenaga kerja

(www.kemenperin.go.id).

Peneliti mengacu terhadap penelitian terdahulu, seperti variable yang dipakai.
Penelitian ini dilakukan karena adanya research gap diantara penelitian terdahulu.
Melalui penjelasan latar belakang diatas, peneliti memberi judul tentang Pengaruh
DPR, DER, ROE, ROA terhadap PER perusahan manufakture yang terdftar diBEI

tahun 2013 - 2015.

Dividend Payout Ratio (DPR) adalah pendistribusian dari laba terhadap
pemegang saham (Husnan, 2005:113). DPR bisa mencerminkan keadaan
perusahaan. Kenaikan DPR mencerminkan bahwa laba perusahaan naik. Kenaikan
laba bisa dikarenakan baiknya kinerja perusahaan dan akan mempengaruhi
investoor untuk menginvestasikan dannanya pada saham perusahaaan. Kenaikan
dividen yang dibayarkan merupakan sinyal untuk melakukan investasi yang
mengakibatkan PER akan naik (Husainey dkk., 2011).

Perubahan DPR dapat berpengaruh terhadap PER (Husnan, 2001). Kenaikan
rasio ini menggambarkan jumlah dividen yang dibagikan naik. Kenaikan jumlah
pembayaran dividen oleh perusahaan mengakibatkan investor berminat melakukan

investasi yang mengakibatkan PER naik.

3688


http://www.idx.co.id/
http://www.kemenperin.go.id/

E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 7, No. 7, 2018: 3681-3708

Penelitian Arman (2013) dan linda (2013) menyimpulkan DPR berpengruh
positif dan signifkan terhadap PER. Hasil serupa didapat Arisona (2013) yang
menyimpulkan DPR berpengaruh positif dan signifikan terhadap PER. Hipotesis

pertama yaitu :

H; : DPR berpengaruh positif dan sigifikan terhadap PER .

Debt to Equity Ratio (DER) adalah bagian dari ratio solvabilitas yang
membandingan total Debt dengan Equity (Martono dan Harjito, 2005). Kenaikan
DER akan mengakibatkan risiko perusahaan naik. DER menggambarkan

kemampuan perusahaan melunasi hutangnya menggunakan equity.

Debt to Equity Ratio membandingkan seluruh utang terhadap equity (Martono
dan Harjito, 2005). Rasio ini mencerminkan banyaknya utang dari perusahaan yang
dijamin menggunakan modal. Ratio DER yang tinggi mencerminkan utang
perseroan yang tinggi. Naiknya DER mengindikasikan bertambahnya utang
perusahaan. Bertambahnya utang menyebabkan solvability rendah. Resiko
perseroan menjadi relatif tinggi sehingga investasi saham menjadi beresiko.
Alhasil, harga dari saham mengalami penurunan dan PER juga turun (Martono dan
Harjito, 2005).

Hasil penelitian dari Nurul Hayatti (2010) dan Rahma (2014) menyimpulkan
DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap PER. Hasil serupa diperoleh
Echan Adam (2015) menyimpulkan DER berpengaruh negatif dan signifikan

terhadap PER. Hal inilah yang mendasari hipotesis kedua yaitu :

H> : DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap PER.
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Return on Asset (ROA) membandingkan earning after tax perusahaan
terhadap total assetnya untuk menilai profitabilitas dari suatu perseroan. Rasio ini
menilai keefektifan perusahaan memperoleh untung dengan memaksimalkan asset
miliknya (Samuel and Ugwu, 2013). Kenaitkan ROA menggambarkan
menggambarkan membaiknya kinerja perusahaan dan menggambarkan perusahaan
menggunakan assetnya semakin efisien untuk mendapatkan laba (Brigham and

Houston, 2011). Naiknya ROA dapat meningkatkan harga pasar saham dan PER.

Return on Asset (ROA) adalah kesanggupan dari perseroan memperoleh
return melalui pemaksimalan aktiva milikinya (Tandelilin, 2010:378). Perhitungan
ratio ini dilakukan dengan cara membandingkan laba bersih dari perusahaan
terhadap total assetnya. Naiknya ROA menginformasikan kemampuan dari
perseroan dalam mendapatkan earning dapat dikatakan baik, yang berarti kinerja
dari finansial suatu perusahaan baik. Naiknya ROA bisa membuat investor tertarik

beli saham sehingga berimbas pada kenaikan PER (Brigham and Houston, 2011).

Hasil penelitian dari Wahyu Hidayat (2013) ,Yusuf (2014) menyimpulkan
ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap PER. Hasil serupa diperoleh
Tenaya & Daintini (2016) menyimpulkan ROA berpengaruh positif dan signifikan

terhadap PER. Hal inilah menjadi dasar hipotesis ketiga yaitu :

Hs : ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap PER.
Return on Equity (ROE) membandingkan aerning affer tax terhadap equity
perusahaan menilai profitabilitas dari suatu perseroan (Purwohandoko, 2006). ROE

mencerminkan keefektifan perusahaan memperoleh laba bersih terhadap para
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pemilik saham. Naiknya nilai ROE mencerminkan semakin banyak perusahaan
menghasilkan laba, sehingga investor akan tertarik untuk menginvestasikan

dananya sehingga mengakibatkan naik nya PER (Misbahul, 1997).

Return on Equity (ROE) merupakan ukuran earning tersedia terhadap
investor sebagai imbalan atas penginvestasian dana (Jones, 1996). Ratio ini
menggambarkan keberhasilan manajemen maksimalkan keuntungan bagi para
pemegang saham. Kenaikan ROE membuat investor tertarik berinvestasi saham

yang mengakibatkan PER naik (Purwohandoko, 2006).

Penelitian Nurul Hayati (2010) dan Endang Purwaningrum (2011) memiliki
kesimpulan ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap PER. Hasil serupa
diperoleh Rodhiyah & Hidayat (2013) menyatakan ROE berpengaruh signifikan

dan positif terhadap PER. Kesimpulan ini yang mendasari hipotesis keempat yaitu

Ha : ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap PER.

METODE PENELITIAN

Lokasi penelitian merupakan tempat melalukan suatu penelitian. Lokasi
dalam penelitian ini adalah BEIL Penelitian ini melalui website resmi
www.idx.co.id. Jenis data dalam penelitian ini merupakan data kuantitatif. Data
diperoleh melalui sumber sekunder, yaitu publikasi laporankeuangan emiten di BEI
tahun 2013 sampai 2015 melalui website resmi www.idx.co.id. Populasi dalam
penelitian ditentukan berdasarkan kriteria seperti /isting dan membagikan dividen

pada tahun penelitian, mempunyai utang dan menghasilkan laba pada sektor

3691


http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/

Frengky David Sijabat, Pengaruh Dividend Payout Ratio, Debt to Equity ...

manafaktur di BEI sebanyak 40 perusahaan. Metode penentuan sample

mengunakan rumus slovin (Umar, 2007 : 65).

N 40
n-= = =
1+Ne?  1+40(0.05)?

Jumlah sample dalam penelitian ini sebanyak 36 perusahaan.

Metode pengumpulan data dengan observasi non partisipan. Data yang
diobservasi merupakan publikasi laporan keuangan perseroan yang listing di BEL
Teknik analisis memakai analisis regresi linier berganda memakai SPSS version
21. Teknik ini dipakai dengan tujuan memberikan penjelasan hubungan variable
dependend dan variable independend. Menurut Nata Wirawan (2012:254)

persamaan regresi berganda dirumuskan :

Y=bo+b1Xi+b2Xo+...... FOKXK T €t (D)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Teknik analisis menggunakan analissi regresi linier berganda. Teknik tersebut
dipakai untuk tujuan mengetahui arah dan besarnya pengaruh DPR, DER, ROA dan
ROE terhadap PER. Agar data dapat diolah dengan efisien maka dipergunakan

SPSS. Berikut hasil analisis.
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Tabel 1.
Analisis Regresi Linier Berganda
Unstandardized Standardized ¢ Sig
Model Coefficients Coefficients i
B Std. Error Beta
1 (Constant) 12,199 1,380 8,838 0,000
DPR (X1) 0,065 0,024 0,220 2,690 0,008
DER (X2) -1,710 0,892 -0,176  -1,918 0,058
ROA (X3) 0,008 0,141 0,011 0,060 0,952
ROE (X4) 0,196 0,061 0,603 3,204 0,002
F =20,071
R Square =0,438 Sig. = 0,000
Sumber: Data diolah, 2017
Berdasarkan tabel dapat didapat persamaan :
Y=12,199 + 0,065X; - 1,710X> + 0,008X3 + 0,196X4.......cccvvvvrno.... (2)

Hasil perhitungan regresi diperoleh nilai constanta adalah 12,199. Ini berarti
bila variable DPR, DER, ROA dan ROE adalah nol, besarnya variable dependen
PER adalah 12,199. Dividend Payout Ratio (X1) mempunyai koefesien positif
0,065. Berarti apabila DPR mengalami kenaikan senilai 1 persen sementara variable
independent lainn tetap maka PER naik senilai 0,065 kali, dan sebalik nya. Debt to
Equity Ratio (X2) mempunyai koefisien negative 1,710. Ini berarti bila nilai DER
naik 1 persen namun variable independent konstant, PER akan turun sebesar 1,710
kali, begitu pula sebalik nya. Return on Asset (X3) memiliki koefisient positif
0,008. Hal ini mempunyai arti bila nilai ROA naik 1 persen namun variable
independent tetap, Price Earnig Ratio naik senilai 0,008 kali, begitu pula sebalik
nya. Return on Equity (X4) memiliki koefisient positif 1,196. Ini berarti bila nilai
ROE naik senilai 1 persen namun variable independent tetap, Price Earnig Ratio

naik senilai 1,196 kali, begitu pula sebalik nya.
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Uji t

Uji t memiliki tujuan menguji variable independent apakah memiliki

pengaruh signifikan terhadap variable dependent (Ghozali, 2001).

Tabel 2.
Uji Parsial t
Variabel bi Shi t hitung t tabel
Dividend Payout Ratio 0,065 0,024 2,690 1,663
Debt to Equity Ratio -1,710 0,892 -1,918 1,663
Return on Asset 0,008 0,141 0,060 1,663
Return on Equity 0,196 0,061 3,204 1,663

Sumber: Data diolah, 2017
Pengaruh DPR terhadap PER

Hipotesis pertama dalam penelitian ini adalah Dividend Payout Ratio
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Price Earning Ratio. Ho : 1 =0 artinya
secara parsial DPR tidak berpengaruh pada PER di Bursa Efek Indonesia. H; : 31 >
0 artinya secara parsial DPRberpengaruh positif dan signifikan terhadap PER di
Bursa Efek Indonesia.

Taraf nyata dalam penelitian ini adalah sebesar o = 5%. Statistik uji dalam

bi—pi
Sbi

penelitian ini ditentukan dengan rumus t; = . Dari hasil uji statistik yang

diperoleh pada tabel maka diperoleh nilai kritisnya adalah tian = t©,05 ; 103) =
1,663.Sedangkan daerah kritisnya adalah adalah t > 1,663
Menghitung nilai statistik uji :

_ bi-Bi

t
= “opi

_0,065-0
0,024

=2,690
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Simpulan dari hasil uji statistic diatas adalah oleh karena statistik uji jatuh
pada penolakan Hy atau t; = 2,690 > t (0,05 ; 103) = 1,663, maka H; diterima. Artinya

bahwa DPR berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap PER.
Pengaruh DER terhadap PER

Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Price Earning Ratio. Ho : 2 = 0 artinya secara
parsial DER tidak berpengaruh pada PER di BEIL H; : B2 < 0 artinya secara parsial
DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap PER di BEL

Taraf nyata dalam penelitian ini adalah sebesar o = 5%. Statistik uji ditentukan
dengan rumus ¢ = %. Dari hasil uji statistik yang diperoleh pada tabel maka
diperoleh nilai kritisnya adalah tdr = t0,05 ; 103y = 1,663. Daerah kritisnya adalah t

<-t005:103)=- 1,663
Menghitung nilai statistik uji :

_ bi-pi

t
2= b

_ =1,710-0
~ 0,892

=-1918

Simpulan dari hasil uji statistic diatas adalah oleh karena Ho atau t> = -1,918
<t (005 :103) = -1,663, maka H; diterima. artinya DER berpengaruh negatif dan

signifikan terhadap PER.
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Pengaruh ROA terhadap PER

Hipotesis ketiga dalam penelitian ini adalah Return on Asset berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Price Earning Ratio. Ho : B3 = O artinya secara
parsial ROA tidak berpengaruh pada PER di Bursa Efek Indonesia. Hi : 3> 0
artinya secara parsial ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap PER di
Bursa Efek Indonesia.

Taraf nyata dalam penelitian ini adalah sebesar a = 5%. Statistik uji dalam

bi-f

penelitian ini ditentukan dengan rumus f; = Til' Dari hasil uji statistik yang

diperoleh pada tabel maka diperoleh nilai kritisnya adalah t(qaf = t©,05 ; 103)= 1,663.
Sedangkan daerah kritisnya adalah t > 1,663
Megnhitung nilai statistik uji :

_ bi-Bi

t
3= Tsni

0,008

0,141
= 0,060

Simpulan dari hasil uji statistic diatas adalah oleh karena hasil statistik uji
jatuh pada penerimaan Hy atau t3 = 0,060 < t (0,05 ; 103)= 1,663, maka Ho diterima. Ini

berarti bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap PER.
Pengaruh ROE terhadap PER

Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah Return on Equity berpengaruh

positif dan signifikan terhadap Price Earning Ratio. Ho : B4 = O artinya secara
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parsial ROE tidak berpengaruh pada PER di BEL H; : 4> 0 artinya secara parsial
ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap PER di BEL

Taraf nyata dalam penelitian ini adalah sebesar o = 5%. Statistik uji dalam
penelitian ini ditentukan dengan rumus #; = %fi. Besarnya nilai titik kritisnya
adalah t(ean = t©0,05; 103) = 1,663. Sedangkan daerah kritisnya adalah t > 1,663
Megnhitung nilai statistik uji :

_ bi-Bi

t
4= b

0,196

~ 0,061

= 3,204

Simpulan dari hasil uji statistic diatas adalah oleh karena statistik uji jatuh
pada penolakan Ho atau t4 = 3,204 > t (0,05 103)= 1,663, maka H; diterima. Artinya
ROA berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap PER.

Uji F

Uji F bertujuan melakukan uji terhadap pengaruh variable independent secara

simultan terhadap variable dependent.

Tabel 3.
UjiF
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 3463.454 4 865.863 20.071 .000°
Residual 4443.475 103 43.141
Total 7906.929 107

a. Dependent Variable: PER (Y)

b. Predictors: (Constant), ROE (X4), DPR (X1), DER (X2), ROA (X3)
Sumber: Data diolah, 2017
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Rumusan hipotesis dalam penelitian ini adalah Dividend Payout Ratio, Debt
to Equity Ratio, Return on Asset, dan Return on Equity secara bersama-sama
berpengaruh terhadap Price Earning Ratio. Ho: B1=B2,=p3 =4 =0 (nol) (DPR,
DER, ROA dan ROE secara bersama-sma tidak berpengurah terhadap PER). H; :
Paling sidikit salah satu f3; # 0 (nol) (paling sedikit salah satu dari DPR, DER, ROA,
dan ROE atau seluruhnya secara bersamasama berpegaruh terhadap PER).

Tingkat signifikansi dalam penelitian ini adalah o = 0,05.Statistik uji dalam

R2/k
(1-R?)/[n—-(k+1)] °

penelitian ini ditentukan dengan menggunakan rumus Fo =

Titik/nilai kritis adalah Fo s (4,103) = 2,46. Maka daerah kritisnya adalah F > Fo 05
(4,103) =2.46.
Menghitung nilai statistik uji :

R?/k

Fo= (1-R?)/[n—(k+1)

1= 20,071

Kesimpulan yang di peroleh dalam peneiltian ini adalah diikarenakan statistik
uji berada di daerah penolakan Ho (FO = 20,071 > Fops (4,103) = 2,46, maka H;
diterima. Hal ini berarti DPR, DER, ROA, dan ROE secara bersama-sama
berpengaruh terhadap PER pada tingkat keyakinan 95%.

Koefisien determinasi (R?)

Koefisien determinasi merupakan alat utama dalam pengukuran ketepetan

atau kesesuian garis regresi terhadap sebaran data nya (Wirawan, 2014:224).
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Tabel 4.

Koefisien Determinasi (R2)
Model Summary”
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .6622 438 416 6.56815 2.036
a. Predictors: (Constant), ROE (X4), DPR (X1), DER (X2), ROA (X3)
b. Dependent Variable: PER (Y)
Sumber: Data diolah, 2017

Berdasarkan tabel R Square bernilai 0,438 atau 43,8 persen . artinya 43,8
persen dari total variasi (naik turunnya) PER (Y) dipengaruhi secara simultan oleh
DPR, DER, ROA dan ROE dan sisany lagi 56,2 persen di pengaruhi factor selain

yang ada di dalam model.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Pengaruh DPR terhadap PER

DPR dalam teori berhubungan positif dengan PER. Ketika DPR naik akan
menyebabkan PER naik, begitu juga sebaliknya. Simpulan dari hasil uji statistic
dalam penelitian ini adalah oleh karena statistik uji jatuh pada penolakan Hy atau t;
= 2,690 >t (0,05 103) = 1,663, maka H; diterima. Artinya bahwa DPR berpengaruh

secara positif dan signifikan terhadap PER.

Menurut Indriyo (2000) Dividend Payout Ratio adalah perbandingan antara
deviden yang dibagikan dengan laba bersih yang didapatkan dan biasanya disajikan
dalam bentuk persentase. Pembagian dividen merupakan kebijakan dari perusahaan
dan bukan merupakan kewajiban bagi perusahaan. Besarnya dividend yang akan
dibagikan tergantung dari keputusan Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) (Ang,

1997). Laba perusahaan yang tidak dibagikan akan diinvestasikan oleh perusahaan.
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DPR bisa menggambarkan keadan suatu korporasi. Kenaikan rasio ini
menggambarkan baiknya laba dari perusahaan. Naiknya 1aba dikarekan performa
perusahaan baik yang selanjutnya bisa berpengaruh terhadap keinginan investor
menginvestasikan dananya di saham perusahaan. Kenaikan jumlah pembayaran
dividen adalah waktu yang tepat dalam investasi saham yang mengakibatkan

kenaikan PER.

Hasil tersebut menyatakan DPR berpengaruh positif signifikan terhadap PER,
hipotesis satu diterima. Hasil serupa diperoleh Endamg Purwaningrum (2011),
Arman (2013) dan Dante Sitepu (2013) mempunyai kesimpulan bahwa DPR

berpengaruh secara positif signifikan terhadap PER.

Pengaruh DER terhadap PER

DER dalam teori berhubungan negatif dengan PER. Ketika DER turun akan
menyebabkan PER naik, begitu pula kebalikannya. Simpulan dari hasil uji statistic
dalam penelitian ini adalah oleh karena Ho atau t> = -1,918 <t (0,05 103) = -1,663,
maka H; diterima. Artinya secara partial menyimpulkan DER berpengaruh negatif

dan signifikan terhadap PER.

Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang mengukur tingkat penggunaan
hutang (leverage) terhadap total shareholder’s equity yang dimiliki oleh masing-
masing perusahaan (Ang, 1997). Debt to Equity Ratio dihitung dengan
membandingkan antara total hutang dengan modal perusahaan. Rasio ini
menunjukkan komposisi atau struktur modal perusahaan. Semakin tinggi Debt to

Equity Ratio menunjukkan semakin besar komposisi total hutang dibandingkan
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dengan total modal sendiri dari suatu perusahaan sehingga berdampak makin besar

beban perusahaan terhadap kreditur.

Kenaikan DER menggambarkan bertambanya utang dari perusahaan.
Bertambahnya utang secara berkala menyebabkan perseroan memanfaatkan hutang
lebih besar di bandingkan equity, solvability perseroan menjadi rendah yang
menyebabkan kesanggupan perusahaan dalam melunasi utang menjadi rendah.
Resiko perusahaan menjadi relatif tinggi sehingga investor tidak tertarik

berinvestasi saham sehingga PER turun (Martono dan Harjito, 2005).

Penelitian memiliki kesimpulan DER berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap PER, hipotesis kedua di terima. Hasil serupa diperoleh Hayati (2010),
Rahma (2014) dan Adam (2015) berkesimpulan DER berpengaruh negatif dan

signifikan terhadap PER.

Pengaruh ROA terhadap PER

ROA secara teori memiliki hubungan positif dengan PER. Kenaikan ROA
menyebabkan PER naik, begitu pula kebalikannya. Simpulan dari hasil uji statistic
dalam penelitian ini adalah oleh karena hasil statistik uji jatuh pada penerimaan Ho
atau t3 = 0,060 <t (0,05 103)= 1,663, maka Ho diterima. Ini berarti bahwa penelitian

ini secara partial menyatakan ROA tidak memiliki pengaruh terhadap PER.

Return On Asset (ROA) merupakan ukuran kemampuan perusahaan di
dalam menghasilkan keuntungan (return) dengan memanfaatkan aktiva yang
dimilikinya (Tandelilin, 2010:378). Nilai Return on Asset yang semakin tinggi

menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik. Nilai Return on Asset yang
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semakin tinggi menunjukan suatu perusahaan semakin efisien dalam memanfaatkan
aktivanya untuk memperoleh laba, sehingga nilai perusahaan akan meningkat
(Brigham and Houston, 2011). Return on Asset dihitung dengan cara
membandingkan laba bersih dengan total asset.

Menurut data, ROA turun pada tahun 2013 sampai 2015. Tahun 2014, ROA
turun sebesar 30,3 persen dibanding tahun 2013. ROA kembali turun sebesar 11
persen tahun 2015 dibandingkan tahun 2014. Turunnya ROA dikarenakan turunnya
laba yang dihasilkan perusahaan pada tahun 2013 sampai 2015. Kejadian tersebut
menggambarkan tidak optimalnya perusahaan menggunakan aktivanya untuk
mendapatkan laba. Turunnya ROA ini tidak disertai oleh penurunan PER. Ini

menunjukkan naik turun ROA perusahaan tidak berpengaruh terhadap PER.

Naik turun nya PER dapat disebabkan berubahnya harga saham dan
perubahan laba bersih perusahaan. Apabila price saham mengalami kenaikan, laba
bersih konstan, maka PER juga naik, begitu sebaliknya (Aji, 2012). Tahun 2014,
PER naik dibanding tahun 2013. Naiknya PER disebabkan harga saham meningkat
sebesar 16,04 persen pada tahun 2014 sedangkan laba perusahaan turun. Tahun

2015, PER fluktuatif.

Kesimpulan ini berbeda dari teori yang menyebutkan ROA merupakan
ukuran ke efektifan perseroan mendapatkan laba dengan memaksimalkan asset
miliknya (Samuel and Ugwu, 2013). Naiknya ROA mencerminkan semakin
membaiknya kinerja perusahaan dan menggambarkan perusahaan memakai
assetnya semakin efisient untuk memperoleh laba (Brigham and Houston, 2011).

Kenaikan ROA mengakibatkan kenaikan PER.
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Hasil penelitian menyimpulkan ROA tidak memiliki pengaruh pada PER,
hipotesis ketiga di tolak. Hasil serupa diperoleh Ratih permatasari (2016) dan Riska

Desri Wahyuni (2014) berkesimpulan ROA tidak berpengaruh terhadap PER.

Pengaruh ROE terhadap PER

ROE dalam teori berhubungan positif dengan PER. Kenaikan ROE akan
menyebabkan PER naik, begitu juga sebaliknya. Simpulan dari hasil uji statistic
diatas adalah oleh karena statistik uji jatuh pada penolakan Ho atau t4 = 3,204 >t
0,05 ; 103) = 1,663, maka H; diterima. Artinya hasil ini secara parsial mengatakan

ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap PER.

Menurut Jones (1996) Return on Equity (ROE) merupakan suatu pengukuran
dari pendapatan yang tersedia bagi para pemilik perusahaan atas modal yang
mereka investasikan di dalam perusahaan. Rasio ini dihitung dengan
membandingkan laba bersih yang dihasilkan oleh perusahaan dengan modal
sendiri. Return on Equity mencerminkan kemampuan menghasilkan laba dengan
menggunakan modal sendiri. Persentase Return on Equity yang semakin besar

menunjukkan semakin efektif perusahaan menghasilkan laba.

ROE Perusahaan mengalami kenaikan, mencerminkan perusahaan berpotensi
untuk bertumbuh. Naiknya ROE mencerminkan naiknya tingkat untung yang
diberikan kepada pemegang saham, sehingga investor menghargai tinggi saham
tersebut. Kenaikan ROE mengakibatkan naiknya permintaan saham oleh investor

sehingga PER naik.
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Hasil ini berkesimpulan ROE berpengaruh positif dan signifikan pada
terhadap PER, hipotesis keempat di terima. Hasil serupa diperoleh Rodhiyah &
Hidayat (2013), Echan (2015) dan Adam (2015 ) berkesimpulan ROA secara

berpengaruh positif dan signifikan terhadap PER.

SIMPULAN DAN SARAN

Price Earning Ratio (PER) membandingan hrga saham dangan laba
perlembarnya (Jogiyanto, 2014:204). Nilai Price Earning Ratio akan naik atau
turun dikarenakan hrga saham dan laba perlembarnya mengalami perubahan.
Apabila harga pasar dari suatu saham naik tetapi laba perlembar sahamnya konstan,
PER perusahaan akan naik, begitu juga kebalikannya (Aji, 2012). Perusahaan yang
memiliki prospek pertumbuhan umumnya mempunyai PER yang tinggi begitu
sebaliknya pada perusahaan yang berisiko tinggi (Brigham and Houston, 2006:

110).

Berdasarkan pembahasan diatas dengan memakai alat analisis regresi
berganda dengan level of significant 5% pada sector manufaktur yang terdaftar di
BEI tahun 2013 sampai 2015, maka diperoleh simpulan DPR, DER, ROE, dan ROA
secara simultan memiliki pengaruh terhadap PER. Secara partial, DPR berpengaruh
positif signifikan terhadap PER. DER berpengaruh negatif signifikan terhadap
PER. ROA tidak berpengaruh terhadap PER. ROE berpengaruh positif signifikan

terhadap PER.

Berdasarkan simpulan diatas, saran yang diberikan yaitu apabila investor

ingin berinvestasi saham menggunakan PER sebaiknya menggunakan factor-factor
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yang mempengaruhinya. Bagi peneliti selanjutnya sebaiknya menggunakan periode
lebih Panjang agar mendapat hasil lebih baik, tidak terbatas hanya pada saham
sector manufaktur melainkan juga menggunakan semua perseroan yang listing di
BEI dan sebaiknya menambah variable fundamental seperti ratio-ratio keuangan

dan factor eksternal perusahaan yang dapat digunakan untuk memprediksi PER.
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