ANALISIS FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI  PRICE
EARNING RATIO PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 2007-2011

Oleh: Ghesa Ramadhani
Email : ghesa.caaa@gmail.com
Telp : 0853 7589 7549

Dr. Kamaliah, SE, MM, Ak
Alfiati Silfi, SE, M.Si, Ak

Fakultas Ekonomi Universitas Riau

ABSTRACT

The stock market is an indicator of the progressa @ountry's economy
and to support economic development the countrycearoed. Various role of
capital markets in a country that is as a facility do the interaction between
buyer and seller to determine the stock price. analysis tool in the assessment
of the stock price is Price Earning Ratio (PER)isTstudy aims to examine the
factors DER, ROE, PBV and Size of Price EarningdR@®ER) on manufacturing
companies listed in Indonesia Stock Exchange fo7 2Q2011.

This study used the entire population of manufastucompanies listed in
Indonesia Stock Exchange (BEI) in 2007 until 204 %ptal of 33 companies.
Sampling was conducted with a purposive samplichrigue. This study uses
secondary data obtained from the publication ofolmesian Capital Market
Directory (ICMD). The analysis technique used irs tbtudy is the technique of
multiple linier regression analysis, Goodness df Fest and using the t-statistic
for testing the partial regression coefficient witie 5% confidence level.

In the classical assumption test results showed thare were no
deviations classical assumption, this shows that d@wvailable data has been
qualified to use multiple linier regression modetom this reseach the following
conclusion : the DER variable has positive and gigant effect on PER, variabel
ROE has negative and significant effect on PER, R&\able has positive and
significant effect on PER, Size variable has ngnisicant effect on PER.
Regression equation obtained is PER = 7,405 + 1DER — 4,240 ROE + 2,414
PBV + 0,022 SIZE. Coefficient of determination (etigd22) is 16,0 % which
means 16,0 % of PER is influenced by the indepeéndsiables, whereas the
remaining balance of 84,0% is explained by othatalde not prensented in the
study.

Keywords : Price Earning Ratio (PER), Debt To EguRatio (DER), Return On
Equity (ROE), Price Book Value (PBV) dan Size



PENDAHULUAN

PER sangat mudah untuk dihitung dan dipahami atekstor. Dengan
mengetahui harga di pasar dan laba bersih per sahmka investor bisa
menghitung berapa PER saham tersebut. Semakin B@samg Per Share
semakin rendah PER saham tersebut dan sebalikre/@uN perlu dipahami,
karena investasi di saham lebih banyak terkait @lemigspektasi maka laba bersih
yang dipakai dalam perhitungan biasanya laba bepstyeksi untuk tahun
berjalan. Dengan begitu bisa dipahami jika emiterhasil membukukan laba
besar, maka sahamnya akan diburu investor karemgehsi laba untuk tahun
berjalan kemungkinan besar akan naik. Besaran PE&h derubah-ubah
mengikuti perubahan harga di pasar dan proyekaily@osih perseroan. Jika harga
naik, proyeksi laba tetap, praktis PER akan nadbaBknya jika proyeksi laba
naik, harga di pasar tidak bergerak maka PER akan.t

Debt to Equity Rationerupakan perbandingan total hutang yang dimiliki
perusahaan dengan modal sendiri (ekuitas) (MardamoHarjito, 2005). Semakin
besar DER menunjukkan bahwa struktur modal lebihy#a memanfaatkan
hutang dibandingkan ekuitas, hal ini mencerminkalvabilitas perusahaan
semakin rendah sehingga kemampuan perusahaan neanthdasing rendah, hal
ini berarti risiko perusahaan relatif tinggi. Risikinggi menyebabkan investasi
saham kurang menarik.

Return On Equity(ROE) menunjukkan besarnya laba bersih yang
dihasilkan untuk setiap ekuitas. Pengembalian ekagtas merupakan indikator
penting atas kekuatan perusahaan dalam jangkanganRengembalian atas
investasi modal, terutama jika dihitung selama quk¥i satu tahun atau lebih,
merupakan ukuran efektivitas manajerial yang releild, Subramanyam dan
Halsey, 2005). Semakin besar nilai profitabilitaskian semakin efisien biaya yang
dikeluarkan dan berarti semakin besar laba yangroigh, sehingga akan
menaikkarPrice Earning RatidPER) perusahaan (Sartono dan Misbahul, 1997).

Rasio pasar merupakan indikator untuk menunjukkdéormasi penting
perusahaan dalam mengukur kinerja harga pasar §&tarert Ang, 1997). Rasio
pasar yang digunakan adal&hnice to Book Valualigunakan untuk mengukur
kinerja harga saham terhadap nilai bukunya. Untrkigahaan-perusahaan yang
berjalan dengan baik, umumnya rasio ini mencadadisatu, yang menunjukkan
bahwa nilai pasar saham lebih besar dari nilai by&uApabila PBV meningkat
selanjutnya nilai PER akan meningkat.

Secara umum ukuranSize) perusahaan menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam mendanai operasi dan investaginyanguntungkan sehingga
semakin besar sebuah perusahaan maka akan senedan jpenjualan dan
berdampak pada laba perusahaan. Tetapi bisa jadkse besar perusahaan maka
semakin mungkin perusahaan tersebut berinvestdsi ipaestasi yang berisiko,
atau semakin besar perusahaan justru memungkiréqaisghaan tersebut sudah
tidak dapat berkembang lagi (sudah pada titik jgreghingga kemungkinan
perusahaan tersebut akan mengalami penurunan isqertlapat Watt &
Zimmerman (1986) dalam Luthan (2004) perusahaarskbkr kecil justru
menghasilkameturn yang lebih tinggi dari perusahaan besar.



Industri manufaktur merupakan sektor yang sangatinditi oleh para
investor mengingat sektor ini merupakan sektor yarggnbuat seluruh barang
kebutuhan masyarakat. Sebelum berinvestasi, sefaaikmestor memperhatikan
beberapa kinerja keuangan guna. Salah satunya rmengailai variabelPrice
Earning Ratio

Berdasarkan uraian diatas, dapat diangkat sebagaigsalahan dalam
suatu penelitian yang berjudullANALISIS FAKTOR-FAKTOR YANG
MEMPENGARUHI PRICE EARNING RATIO PADA PERUSAHAAN
MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
2007-2011"

Berdasarkan dari rumusan masalateséarch problein yang telah
diuraikan diatas, maka dapat dirumuskan beberaganyaan penelitian antara
lain: (1) ApakahDebt to Equity Rati¢gDER) berpengaruh terhad&pice Earning
Ratio (PER) pada perusahaan manufaktur di BEI period&-20017?; (2) Apakah
Return On EquitfROE) berpengaruh terhad&pice Earning RatioPER) pada
perusahaan manufaktur di BEI periode 2007-2011Affakah Price to Book
Value (PBV) berpengaruh terhadd&ice Earning RatioPER) pada perusahaan
manufaktur di BEI periode 2007-20117?; (4) Apakahm SizeterhadapPrice
Earning Ratio(PER) berpengaruh pada perusahaan manufaktur dipBibdde
2007-20117

TINJAUAN PUSTAKA

Price Earning Ratio (PER)

Price Earning Ratianenggambarkan apresiasi pasar terhadap kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba (Darmaji, 2821:Price Earning Ratio
yang tinggi menunjukkan bahwa investor bersedialuniembayar dengan harga
saham premium untuk perusahaan.

Menurut Husnan (2001) ada tiga komponen yang meggvahi besar
atau kecilnya PER diantaranya adalah:

1. Dividen Payout Ratiomenunjukkan besarnya dividen yang akan dibayarkan
perusahaan kepada investor dearning yang diperoleh, dengan kata lain
DPR merupakan perbandingan antdimaiden yang dibayarkan perusahaan
terhadapearningyang diperoleh perusahaan.

2. Tingkat return yang disyaratkan, yang merupakan tingkaturn yang
disyaratkan investor atas suatu saham sebagai ks@ageatas risiko yang
harus ditanggung investor.

3. Tingkat pertumbuhan dividen yang diharapkan, mekapafungsi dari
besarnya ROE dan tingkat laba ditahan.

Rumus yang digunakan untuk mengukerice Earning Ratioadalah
sebagai berikufArifin, 2002: 87):

PER = _Harga Saham

Earning Per Share



Debt to Equity Ratio

Menurut Warsono (2003,217), “dalafimancial leverage,penggunaan
sumber dana tetap yang memiliki beban tetap selpetding jangka panjang dan
modal saham dengan harapan bahwa akan memberikdralian keuntungan
yang tersedia bagi pemegang sahafihancial leveragedapat didefenisikan
sebagai penggunaan potensial biaya—biaya keuaatgnmuntuk meningkatkatkan
pengaruh perubahan dalam laba sebelum bunga dak (EBIT) terhadap laba
perlembar saham. Semakin besar dana yang berashlatayang disertai dengan
beban keuangan tetap seperti obligasi, hipotekdidladen saham preferen maka
akan semakin besar pula beban keuangan yang digunaktuk menentukan
sebarapa besar pengaruh perubahan EBIT terhadapapan laba per lembar
saham (EPS). Dana keuangan tetap yang semakindaes&BIT perusahan yang
meningkat dapat memperkecil laba bersih perusalsghingga hal itu dapat
mengurangi nilai perusahaan. Jika hal itu terjeatigh saham perusahaan akan
menurun dan itu akan menurunkan PER.
Rumusnya sebagai berikut (Sartono, 2001):

DER = Total Utang
Total Modal Sendiri

Berdasarkan uraian tersebut diatas maka dapat dskan hipotesis
pertama sebagai berikut:
H, : Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadapPrice Earning Ratio (PER).

Return On Equity

Menurut Hin (2001:64), Rasio ini menunjukkan tingkauntungan dari
investasi yang ditanamkan pemegang saham. ROEysis@butate of return on
net worth yaitu kemampuan perusahaan dalam menghasilkaritkegan dengan
modal sendiri yang dimiliki, sehingga ROE ini adang menyebutnya sebagai
rentabilitas modal sendiri. Rasio ini merupakan rakuprofitabilitas dari sudut
pandang pemegang saham.

Semakin besar nilai ROE maka tingkat pengembaleamgydiharapkan
investor juga besar. Semakin besar nilai ROE makasahaan dianggap semakin
menguntungkan. Sehingga perusahaan yang menplikfitable investment
opportunities, maka pasar akan memberikaward berupa PER yang tinggi
(Sartono, 2001).

Rumus yang digunakan untuk mengukur rasio profitabiadalah sebagai
berikut (Sartono, 2001):

ROE = Laba Setelah Pajak
Ekuitas

Berdasarkan uraian tersebut diatas maka dapat akkan hipotesis kedua
sebagai berikut:

H, : Return On Equity berpengaruh terhadapPrice Earning Ratio (PER).

Priceto Book Value

Price to Book Valuemerupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
kinerja harga pasar saham terhadap nilai bukunyag,(AL997). Rasio ini
menunjukkan seberapa jauh suatu perusahaan mampmciptagan nilai



perusahaan relatif terhadap jumlah modal yang dstasikan, semakin tinggi
rasio tersebut maka semakin berhasil perusahaaniptegan nilai (eturn) bagi
pemegang saham.

Semakin besar rasio PBV, maka semakin tinggi pgausahaan, sehingga
membuat para investor atau calon investor tertartkk menanamkan dananya ke
dalam perusahaan. Dengan adanya daya tarik tersédamt berdampak pada
semakin banyaknya calon investor dan atau investauk memiliki saham
perusahaan dan pada akhirnya akan meningkatkararhargdi pasar modal
sehingga akan meningkatkan PER.

Secara matematiBrice to Book Valuelapat dirumuskan sebagai berikut
(Toto Prihadi, 2010):

PBV = Price Per Share
Book Value Per Share

Berdasarkan uraian tersebut diatas maka dapat askan hipotesis ketiga
sebagai berikut:

Hs : Priceto Book Value berpengaruh terhadapPrice Earning Ratio (PER).

Firm Size

Firm Size merupakan simbol ukuran perusahadroxy ini dapat
ditentukan melaluiog naturaldaritotal assetgiap tahun. Faktor ini menjelaskan
bahwa perusahaan besar dapat lebih mudah mengasssmodal dibandingkan
dengan perusahaan kecil. Semakin besar ukurangberais semakin mudah untuk
mendapatkan modal eksternal dalam jumlah yang ledslar terutama dari hutang
(Sudarsi, 2002:80).

Ukuran (Size) perusahaan secara umum menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam mendanai operasi dan investagi iy@mguntungkan bagi
perusahaan, sehingga semakin besar sebuah perusahia akan semakin besar
pula penjualannya dan berdampak pada laba perusaRaaingkatan ini akan
berdampak positif pada PER pada masa yang akangd&tena akan dinilai
positif oleh para investor.

Perhitungarirm Sizeadalah sebagai berikut (Riyanto , 1998):

Firm Size= In Total Asset

Berdasarkan uraian tersebut diatas maka dapat dskan hipotesis
keempat sebagai berikut:
H, : Firm Size berpengaruh terhadapPrice Earning Ratio (PER).

METODE PENELITIAN

Sampel menurut Sugiyono (2007:61) adalah bagiam jdarlah dan
karateristik yang dimiliki oleh populasi. Jumlah popdasi ini adalah 139
perusahaan dan tidak semua populasi ini akan mestjgdk penelitian sehingga
perlu dilakukan pengambilan sampel. Adapun tekmik@ing yang digunakan
adalahpurposive samplingyaitu pemilihan anggota sampel dengan mendasarkan
pada kriteria-kriteria tertentu. Kriteria yang dimgkan dalam penelitian ini
adalah:



1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI segdkirt 2007 dan tetap
terdaftar di BEI hingga tahun 2011. Hal ini dimattkan untuk data yang
berkesinambungan.

2. Perusahaan yang dijadikan obyek pengamatan menulda positif untuk
menghindariPrice Earning Ratioyang negatif agar tidak terjadi bias hasil
sebagai variabel yang dipilih.

3. Perusahaan memiliki data yang lengkap.

4. Hasil perhitungan variabel independen bernilai fffosi

Berdasarkan kriteria diatas terdapat 33 perusamaamufaktur yang menjadi

sampel dalam penelitian ini.

Adapun data yang penulis gunakan dalam penelittanadalah data
sekunder, yaitu data yang sudah tersedia berbetatodl, laporan informasi
Internet. Penelitian ini menggunakan data sekurideneliti menggunakan data
yang berasal dari Indonesia Capital Market Dirgctamtara tahun 2007 sampai
dengan 2011 dan data pada IDX Company Report t2diih.

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini menggan data
sekunder dengan studi pustaka yang didapatkanbd&m-buku literatur serta
jurnal yang berkaitan dan menunjang dalam penelitia

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mealet pengaruh
hubungan antara variabel independen dan variabpenden dengan skala
pengukuran atau rasio dalam sebuah persamaan, loler karena itu dalam
penelitian ini digunakan analisis regresi linierdgada. Metode analisis dalam
penelitian ini menggunakan data kuantitatif untukenmperkirakan secara
kuantitatif dari variabel-variabel yang mempengariudecara parsial maupun
simultan terhadaprice erning ratio(PER). Pengujian dilakukan dengan regresi
berganda dengan model sebagai berikut:

Y =bo + b X1+ boXo+ bsXs+ byXs+ bsX5 + €

Dimana,

Y = Price Earning RatiqPER)
X1 =Debt to Equity RatigDER)
Xz =Return On EquityROE)
X3 =Price to Book Valu¢PBV)

X4 =Firm Size
b;-bs = koefisien regresi dari tiap-tiap variabel indegen
bo =intercept
e =error term

Sebelum digunakan untuk menguji hipotesis pensliti@rlebih dahulu
model regresi yang diperoleh dilakukan uji asunhessik.

Untuk menguji kelayakan model regresi yang digunakanaka harus
terlebih dahulu memenuhi uji asumsi klasik. Uji msu klasik dalam penelitian
ini terdiri dari uji normalitas, uji multikolineaas, uji autokorelasi, dan uiji
heteroskedastisitas.



HASIL DAN PEMBAHASAN

Deskripsi Data Penelitian
Penelitian ini menguji pengaruh fak@ER, ROE, PBV, Sizeerhadap
Price Earning Ratio(PER) pada Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode tahun 2007 sampai dengan 201dpudhasil analisa statistik
deskriptif masing-masing variabel adalah sebagaikine
Tabel 2 Hasil Statistik Deskriptif Variabel Peneltian
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
DER 165 .08 17.64 1.0897 1.7142]
ROE 165 .01 5.60 .2434 47194
PBV 165 .28 6.78 2.0773 1.45084
Size 165 .10 25.45 17.1544 8.2979¢
PER 165 .15 64.41 13.0444 9.90731
Valid N (listwise) 165

Sumber Data olahan, 2013

Hasil output deskripsi statistik nilai PER, dengamlah N sebanyak 165
Nilai PER tertinggi adalah 64,41 sedangkan nilaRRErendah adalah 0,15 dan
rata-rata nilai PER sebesar 13,0446. Hasil outpsakiipsi statistik DER, dengan
jumlah N sebanyak 165, rasio DER tertinggi adal@l6@ sedangkan nilai DER
terendah adalah 0,08. Rata-rata rasio DER sebd¥®71ldengan standar deviasi
sebesar 1,71421. Hasil output deskripsi statR@kE dengan jumlah N sebanyak
165, ROE tertinggi adalah 5,607,89 sedangkan R@adah adalah 0,01. Rata-
rata ROE perusahaan sampel sebesar 0,2485il output deskripsi statistRBV,
dengan jumlah N sebanyak 16BBV tertinggi adalah 6,78 sedangkan PBV
terendah adalah 0,28. Rata-rata PBV perusahaaneta®pesar 2,0773. Hasil
output deskripsi statistiBize Sizetertinggi adalah 25,45 sedangksireterendah
adalah 0,10. Rata-ragizeperusahaan sampel sebesar 17.1544.

Hasil Penelitian
1. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalamdel regresi,
variabel pengganggu atau residual memiliki dissibomormal. Untuk menguiji
apakah residual berdistribusi normal atau tidakatauji dengan dua cara yaitu
dengan analisis grafik dan uji statistik. Berikuadil uji normalitas dengan cara
statistik:



Tabel 3. Kolmogorov-Smirnov Test
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Abs Res Y
N 165
Normal Parameters® Mean 5.7677
Std. Deviation 6.85282
Most Extreme Differences  Absolute .237
Positive .237
Negative -.201
Kolmogorov-Smirnov Z 3.047
Asymp. Sig. (2-tailed) .000

a. Test distribution is Normal.
Sumber Data Olahan, 2013

Berdasarkan Tabel 3 dapat dilihat bahwa besarnka Kblmogorov-
Smirnovadalah 3,047 dan signifikan pada 0,000 berart dadidual terdistribusi
normal. Dengan demikian hasil uji statistik nongraetrik Kolmogorov-Smirnov
(K-S) memperkuat hasil uji grafik histogram dan R4Plot sebelumnya, sehingga
dapat disimpulkan bahwa data residual terdistrimgmal dan model regresi
memenuhi syarat normalitas.

b. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakahadalmodel regresi
linear ada korelasi antara kesalahan pengganggupecde t dengan kesalahan
pengganggu pada periode t-1 (periode sebelumnyajl Hji Autokorelasi:
Tabel 4 Nilai Durbin Watson Hasil Uji Autokorelasi

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the Durbin-Watson
Square Estimate
1 425° 181 .160 9.07970 1.704

Sumber Data olahan, 2013

Berdasarkan Tabel 4 dapat diketahui bahwa nilai §8besar 1,704. nilai
tersebut akan dibandingkan dengan nilai tabel Devidatson dengan signifikansi
5%. Dari tabel DW diperoleh nilai batas bawah @#lpesar 1,6960. Oleh karena
DW hitung 1,704 lebih besar dari batas bawah (@980 dan kurang dari batas
du (1,7953), maka dapat disimpulkan bahwa tidakajeat autokorelasi.

c. Uiji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apbkanodel regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas. eMadgresi yang baik
seharusnya tidak terjadi korelasi di antara vatiaipelependen. Hasil uji
multikolinieritas dapat dilihat pada Tabel 5:



Tabel 5 Nilai Tolerance dan VIF

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
DER 0,985 1,015
ROE 0,926 1,080
PBV 0,923 1,083
SIZE 0,955 1,047

Sumber Data olahan, 2013

Berdasarkan Tabel 5 dapat dilihat bahwa hasil pergan nilaiTolerance
menunjukkan tidak ada variabel yang memiliki nitslerancekurang dari 1 yang
berarti tidak ada korelasi antar variabel indepandiasil perhitungarvariance
Inflation Factor (VIF) juga menunjukkan bahwa tidak ada satupun aweli
independen yang memiliki nilai VIF lebih dari 1@&dJ, dapat disimpulkan bahwa
tidak ada multikolinieritas antar variabel independalalam model regresi.

d. Uji Heteroskedastisitas
Uji Heteroskedasitas bertujuan untuk menguji apal@am model regresi
terjadi ketidaksamaavariancedari residual satu pengamatan ke pengamatan lain.
Dalam penelitian ini Heterokedastisitas persamasgresi akan diuji dengan
melihat Grafik Plotbcatterplot
Gambar 1 Grafik Scatterplot

Dependent Variable: PER

Regression Studentized Residual
"
1

-2

T T T T T
25 00 25 50 75
Regression Standardized Predicted Value

Sumber: Data Olahan SPSS, 2013

Berdasarkan Gambar 1 dapat dilihat bahwa titik-tthenyebar secara
acak serta tersebar baik diatas maupun dibawalaa@hgkda sumbu Y. Sehingga
dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heterokeddati pada model regresi.

2. Hasil Penguijian Hipotesis
a. Uji Goodnessof Fit

Untuk menguji apakah model regresi layak maka diédan Uji Goodness
of Fit dengan melihat hasil uji F sebagai berikut:



Tabel 6 Hasil Uji Goodness of Fit

ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 2906.878 4 726.719]  8.815 .000?
Residual 13190.547 160 82.441
Total 16097.425 164

Sumber Data Olahan, 2013

Dari tabel anova diatas, didapat nilai F hitungeseal 8,815 dan dengan
menggunakan tabel statistik F, didapatkan nilaalbel sebesar 2,43 maka F
hitung (8,815) > F tabel (2,43) sehingga dapat tdkan bahwa model regresi
layak. Hal ini juga didukung oleh nilai probabitaebesar 0,000 yang lebih kecil
dari derajat kesalahan (0,05) maka model regrasiayak digunakan dalam
memprediksi PER.

b. Uji Koefisien Determinasi (Adjusted F)
Tabel 7 Hasil Uji Koefisien Determinasi
Model Summary®
Model R R Square | Adjusted R Square Std. Error of the Estimate

1 425° 181 .160 9.07970
a. Predictors: (Constant), Size, DER, ROE, PBV

b. Dependent Variable: PER

Sumber Data Olahan, 2013

Berdasarkan tampilan output SPSS pada Tabel 4&rhesAdjusted R
Squareadalah 0,160, hal ini berarti 16,0 % variabel Pd&#pat dijelaskan oleh
variabel independen sedangkan sisanya dijelasl@mwariabel lain diluar model
regresi.

c. Ujit
Hasil Uji t dari penelitian ini adalah:
Tabel 8 Hasil Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t)
Coefficients®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 7.405 2.082 3.556 .000
DER 1.178 417 .204 2.825 .005
ROE -4.240 1561 -.202 -2.716 .007
PBV 2.414 .509 .353 4.745 .000
Size .022 .087 .018 .250 .803

Sumber Data Olahan, 2013



Berdasarkan Tabel 8 Hasil Uji Signifikansi Paramdtedividual (Uji
Statistik t) dapat diketahui persamaan regresigarelitian ini:

PER =7,405 + 1,178 DER — 4,240 ROE + 2,414 PBV 622 SIZE

Tabel 8 menunjukkan hasil Uji Statistik t, dan sgltnya akan
dibandingkan dengan nilai t tabel dengan derajaade N-k-1 = 165-4-1 = 160
pada signifikansio) 5 %. Daerah Hipotesis nol (HO) diterima adalalapailai t
hitung antara -1,9749 sampai dengan 1,9749 sehpayg variabel dengan nilai t
hitung lebih dari 1,9749 atau kurang dari -1,9749d#olak atau dapat dikatakan
Ha diterima.

Jika dilihat dari nilai signifikansiSize tidak berpengaruh signifikan
terhadapPrice Earning Ratip hal ini dapat dilihat dari signifikanSize0,803,
yang lebih besar dari 0,050, sedangkan vari@tR memiliki nilai signifikansi
0.005, ROE memiliki tingkat signifikansi 0.007, darPBV memiliki nilai
signifikansi 0,000 jauh dibawah 0,050, sehingga atlapgisimpulkan bahwa
variabel DER, ROE dan PB\secara individual berpengaruh secara signifikan
terhadagPrice Earing RatiqPER).

Pembahasan
1. Pengaruh DER terhadapPrice Earning Ratio

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel DERpbergaruh positif
signifikan terhadap PER. Hasil penelitian ini mekuhg penelitian yang
dilakukan oleh Yumettasari, Widiastuti, dan Mawa(@008) menyimpulkan
bahwa DER berpengaruh signifikan positif terhad&® PHasil penelitian sesuai
dengan teori menurut Warsono (2003,217) bahwa fddiaancial leverage,
penggunaan sumber dana tetap yang memiliki bettap seperti hutang jangka
panjang dan modal saham dengan harapan bahwa akabemkan tambahan
keuntungan yang tersedia bagi pemegang saham”.

Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian ydilgkukan oleh Putri
dan Astuti (2003) menyimpulkan bahwa DER berpengasignifikan negatif
terhadap PER. Begitu juga penelitian yang dilakuldeh Hayati (2010)
menyimpulkan bahwa DER berpengaruh signifikan negahadap PER. Hal ini
dikarenakanDebt to Equity Ratiomerupakan rasio yang mengukur tingkat
penggunaan hutan@everage)terhadaptotal sharehoder’s equityang dimiliki
perusahaan. Rasio ini diukur dengan cara membakaingntara total hutang
perusahaan terhadajptal sharehoder's equityMeningkatnya hutang berarti
risiko yang dihadapi oleh perusahaan akan semakamingkat, sehingga
kepercayaan pasar terhadap prospek pertumbuhasapean menjadi semakin
berkurang dan menciptakan harga saham yang lebdainedan mengakibatkan
PER saham akan semakin kecil.

2. PengaruhROE terhadap Price Earning Ratio

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel ROEpéegaruh negatif
signifikan terhadap PER. Penelitian ini mendukurepeiitian yang dilakukan
Hayati (2010). Hayati (2010) menemukan bahwa ROEmMiti@ pengaruh
terhadap PER. Hasil penelitian ini juga konsistenghn penelitian Kurniawan
(2012).



Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan teori yaig, dimana menurut
Sartono (2001), Semakin besar nilai ROE maka tihglengembalian yang
diharapkan investor juga besar. Hal ini dikarenakamakin besar nilai ROE
maka perusahaan belum tentu dianggap semakin miemgkan. Sehingga
perusahaan yang memiligrofitable investmenbpportunitiesyang bagus belum
tentu akan memberikaeward berupa PER yang tinggi.

Hasil penelitian ini juga tidak sesuai dengan teorenurut Wild,
Subramanyam dan Halsey (2005), baliReturn On Equitf{ROE) menunjukkan
besarnya laba bersih yang dihasilkan untuk setlaptas. Pengembalian atas
ekuitas merupakan indikator penting atas kekuatarugahaan dalam jangka
panjang. Pengembalian atas investasi modal, teautpka dihitung selama
periode satu tahun atau lebih, merupakan ukuraktiétas manajerial yang
relevan. Pendapat Wild, dkk (2005) didukung olemdagpat Sartono dan
Misbahul (1997) yang mengatakan bahwa semakin lmgisaprofitabilitas maka
semakin efisien biaya yang dikeluarkan dan bersgthakin besar laba yang
diperoleh, sehingga akan menaikknce Earning RatiqPER) perusahaan.

Akan tetapi, hasil penelitian yang menyatakan R@Epéngaruh negatif
signifikan ini ini membuktikan bahwa ROE berperaamin memprediksi PER.
Hal ini dikarenakan ROE menunjukkan sejauh manaugadraan mampu
mengelola modal sendiri secara efektif, mengukagkat keuntungan dari
investasi yang telah dilakukan pemilik modal sendiau memegang saham
perusahaan. Sehingga variabel ROE ini layak mekdoeninformasi pada para
investor tentang seberapa besar tingkat pengembalaal dari perusahaan yang
berasal dari kinerja perusahaan menghasilkan laba.

3. PengaruhPBYV terhadap Price Earning Ratio

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel PB\pbagaruh signifikan
terhadap PER. Hasil penelitian ini sesuai dengan bahwa semakin besar rasio
PBV, maka semakin tinggi nilai perusahaan, sehimggmbuat para investor atau
calon investor tertarik untuk menanamkan dananydakem perusahaan. Dengan
adanya daya tarik tersebut akan berdampak padakserbanyaknya calon
investor dan atau investor untuk memiliki sahanupahaan dan pada akhirnya
akan meningkatkan harganya di pasar modal sehekmameningkatkan PER.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian ydilgkukan oleh Siagian
(2004). Menurut penelitian yang dilakukan oleh &mag(2004) menyimpulkan
bahwa PBV mempunyai pengaruh dan signifikan tenhaB&R. Sedangkan
menurut penelitian yang dilakukan oleh Hayati (20h@nyimpulkan bahwa PBV
mempunyai pengaruh tidak signifikan terhadap PER.

Dalam penelitian iniPrice to Book Value (PB\Whempunyai peran dalam
memprediksi nilai PER. Hal ini dikarenak&BV merupakan rasio pasandrket
ratio) yang digunakan untuk mengukur kinerja harga pagham terhadap nilai
bukunya (Ang, 1997). Rasio ini menunjukkan seber@pé suatu perusahaan
mampu menciptakan nilai perusahaan relatif terhaglaplah modal yang
diinvestasikan, semakin tinggi rasio tersebut ms#amakin berhasil perusahaan
menciptakan nilai réturn) bagi pemegang saham. Perusahaan yang berkinerja



baik, biasanya memiliki rasio PBV diatas satu (PB)Y>Hal ini menunjukkan
bahwa nilai pasar saham lebih besar daripadamilainya.

4. PengaruhSize terhadap Price Earning Ratio

Hasil penelitian menunjukkan Size tidak berpengagighifikan terhadap
PER. Hasil penelitian terkait pengaruh variabeleterhada@rice Earning Ratio
menunjukan bahwa variab&lize tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
Price Earning Ratio Penelitian ini mendukung hasil yang ditemukan Nur
Hasanah (2009), yang menemukan balizetidak berpengaruh terhad&ice
Earning Ratio.

Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan teori Riga (1998), yang
menyatakan bahwaerusahaan yang berukuran besar pada umumnya lebih
teridentifikasi, lebih mudah dalam mengakses pasadal. Sehingga risiko
kebangkrutan relatif kecil. Ketidaksesuaian terselmmenunjukkan bahwa
perusahaan yang berukuran besar sekalipun mempusiikai kebangkrutan yang
relatif tidak kecil. Karena ekonomi suatu negarmgat perusahaan tersebut
berdiri belum tentu dapat stabil jika terjadi ksigjlobal.

Hasil penelitian ini menentang hasil penelitian gadilakukan oleh
Santosa (2009) menyimpulkan bahiiam Sizemempunyai pengaruh signifikan
terhadap PER. Sama halnya penelitian yang dilakutah Retyansari (2005)
menyimpulkan bahw&irm Sizemempunyai pengaruh signifikan terhadap PER.
Kedua penelitian tersebut menemukan pengaruh dami $ize terhadap PER dan
menyimpulkan bahwa UkurafSize) perusahaan secara umum menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam mendanai operasi daastasv yang
menguntungkan bagi perusahaan, sehingga semakar bebuah perusahaan
maka akan semakin besar pula penjualannya danrmpattgpada laba perusahaan.
Peningkatan ini akan berdampak positif pada PER padsa yang akan datang
karena akan dinilai positif oleh para investor.

PENUTUP

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruhtdalOER, ROE, PBV,
dan SizeterhadagPrice Earning RatiqPER) di Bursa Efek Indonesia. Dari hasil
pengujian statistik dapat disimpulkan sebagai Ierik(1) Faktor DER
berpengaruh terhadaprice Earning Ratiopada perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia; DER yang meningkat akan ngiaitkan nilai PER, hal ini
terjadi karena apabila DER meningkat (dalam hal OQfeRisahaan memberikan
dampak positif) maka investor akan menerima sitgf/@ebut dan bereaksi positif
sehingga akan meningkatkan nilai PER perusahaafai@orROE berpengaruh
terhadapPrice Earning Ratiopada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia ROE yang meningkat akan menurunkan nilai PER, hialtarjadi
karena apabila ROE meningkat (dalam hal ini ROEugsraan memberikan
dampak negatif) maka investor akan menerima sitgedebut dan bereaksi
negatif sehingga akan menurunkan nilai PER perasghé&3) Faktor PBV
berpengaruh terhadaprice Earning Ratiopada perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesj@BV yang meningkat akan meningkatkan nilai PER jiial



terjadi karena apabila PBV meningkat (dalam hal REvusahaan memberikan
dampak positif) maka investor akan menerima sitgf/@ebut dan bereaksi positif
sehingga akan meningkatkan nilai PER perusahaan;(4)aFaktor Size tidak
berpengaruh terhadaprice Earning Ratiopada perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek IndonesjaSizeyang meningkat belum tentu akan menaikkan nilai
PER.

Penelitian ini mempunyai keterbatasan sebagai lerikl) Penelitian ini
hanya menggunakan faktor fundamental @R, ROE, PBVdan Size dan (2)
Penelitian ini menggunakan 33 objek penelitian pd@usahaan Sektor
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesaa menggunakan periode
pengamatan 5 tahun, yaitu 2007-2011.

Dengan memperhatikan hasil penelitian dan implikgeelitian diatas,
maka: (1) investor sebelum mengambil keputusan siage sebaiknya
memperhatikan nilai PER; (2) Bagi perusahaan emiggmabila ingin
meningkatkan nilai PER perusahaan maka disarankgnmemperhatikan faktor-
faktor yang mempengaruhi PER diantaranya FaRER, ROE, PBVdan Size;
dan (3) Bagi akademisi, mengingat hasil penelitim@nyatakan bahwa variabel
independen penelitian hanya mempengaruhi 16% \aritgpenden
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